a;; Scotia Fondos

Sociedad de Fondos de Inversion

Fondo de Inversion no Diversificado
Publico Scotia

Informe Trimestral

Al 30 de setiembre 2014



Scotia Fondos

Sociedad de Fondos de Inversion

y

COSTA RICA: ENTORNO MACROECON()MICO
III Trimestre — 2014

La tendencia ciclo de crecimiento del PIB en el segundo trimestre del afo
aumentd 3,78% interanualmente, mas que el 3,27% observado hace doce
meses, pero muestra una desaceleracion en relacién con lo visto en el primer
trimestre. En cuanto a bienes, la agricultura y la construcciéon (sobre todo la
correspondiente al sector privado) han mostrado el mayor dinamismo, pero los
servicios son los que mantienen una tasa de crecimiento mas sélida. Las cifras
observadas se mantienen cercanas a la estimaciéon de crecimiento total que el
Banco Central espera para la economia en todo el 2014, que se ha ubicado en
3,7% segun la revision del programa macroecondmico.

Por el lado del comercio exterior, en los primeros siete meses del afio se
acumuld un déficit comercial de US$3.494 millones, equivalente al 7% del PIB
estimado, ligeramente inferior a los US$3.620 millones observado en igual
periodo del afo pasado. La cifra muestra el efecto de la caida de 0,9% de las
importaciones, favorecida por la menor factura petrolera, y el alza de 0,4% en
las ventas externas. Llama la atencion la menor relevancia que dentro de las
ventas al exterior han llegado a representar los regimenes especiales, cuyo
efecto, no obstante, no se atribuye por completo a la menor actividad de Intel.

El asunto fiscal ha sido el que mas relevancia ha cobrado en los ultimos meses,
basicamente por la presentacion del presupuesto ordinario del periodo fiscal
2014-2015.

Las estimaciones externas al déficit fiscal del presente afio sefialan a una cifra
cercana al 6% del PIB, lo cual es diariamente confrontado con la oferta de la
actual administracion de evitar modificaciones a la estructura tributaria del pais,
lo cual junto con el aumento propuesto en las cifras presupuestales, ha puesto
en alerta a voces externas e internas al pais, al punto de que la agencia
internacional Moody “s decidié disminuir la calificacién de riesgo y la devolvié al
grado especulativo, e incluso autoridades del pais han acudido a organismos
externos para brindar aclaraciones sobre los planes que se tienen en relacion
con el manejo de las cuentas internas, sobre todo en lo que se refiere al nivel de
endeudamiento.

La discusion interna sobre los recortes adicionales que se le puedan hacer o no
al presupuesto ordinario se mantienen, y aun se debe esperar para observar cual
de las partes sera la que predomine en el resultado final, todo dentro de un
clima en el que mlltiples opiniones se expresan diariamente.

En lo que se refiere a las tasas de interés internas, la expectativa de alza se

mantiene pero los mercados han reaccionado de manera no uniforme, pues
mientras en el muy corto plazo el aumento de la tasa de politica monetaria ha
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llegado a niveles relativamente altos, en otros mercados de negociacién no se
observan reacciones consecuente y aun se observan rendimientos muy bajos,
con una tasa basica a seis meses que ha llegado a un maximo de 7,20%. A
mayores plazos, los rendimientos si han mostrado un aumento ligeramente
mayor, pero aun no hay consenso en cuanto al mayor alza que se pueda
esperar, pues en realidad adn no se vislumbran presiones inflacionarias
importantes.

Precisamente, el indice de precios al consumidor muestra un aumento
acumulado en los primeros nueve meses del afio de 5,30%, que si bien es cierto
aun se ubica sobre la meta del Banco Central (5%), tiende a suavizar su alza en
las ultimas semanas.

El tipo de cambio en el mercado mayorista mantiene un rango de variacién muy
estrecho y cercano a los 540 colones, afirmando la efectividad que ha tenido el
control de la actividad del sector publico no financiero y sin una expectativa
cercana de que esta situacion vaya a cambiar. Si bien es cierto ha vuelto a
tomar fuerza la discusion en torno a la permanencia de las bandas cambiarias,
este no sera un tema preponderante mientras el tipo de cambio se sitle lejano a
ellas.

Informe trimestral del 01 de julio al 30 de setiembre de 2014

La existencia de vencimientos desde inicios del mes de junio permitié impulsar
una reinversion en el portafolio que permitié aprovechar las mayores tasas de
interés existentes en mercado primario, logrando hacer reaccionar el
rendimiento de 30 dias tal y como se habia planteado desde el trimestre
anterior, sin embargo esta reaccion no ha podido ser mayor por el retiro de
muchos recursos de la industria de fondos de inversion de corto plazo, por lo
que el volumen de activos netos del fondo ha disminuido.

Dentro de los avances logrados, la adquisicion de certificados de depdsito de
bancos estatales han sido los que mejor aporte han hecho al rendimiento del
Fondo, no sdlo porque existe una pauta de emision constante, sino porque han
presentado alzas en las tasas de interés pagadas. Este tipo de instrumentos
también han sido utilizados, en su mayoria, cuando ha sido necesario liquidar
alguna posicién para hacer frente a reembolsos, con la particularidad de que en
su gran mayoria se han logrado ganancias de capital que han dado soporte al
desempefio.

La presencia de bonos de Ministerio de Hacienda y Banco Central en mercado
secundario es mucho mas frecuente que lo observado en el mercado de ddlares,
por lo que la posibilidad de reposicionar los vencimientos existentes es mas
amplia y competitiva.
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Estrategia

Fondo para la administracion de recursos de alto requerimiento de liquidez, por
lo que la administraciéon de los recursos se basa principalmente en la liquidez de
los activos que conforman el portafolio de inversiones.

Fondo de Inversion no diversificado Pablico Scotia
Rendimientos anualizados de la serie C4 de los tltimos 30 dias y de los tltimos 12 meses
De 1 de julio al 30 de setiembre del 2014
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Obijetivo del Fondo

El Fondo de Inversidn Publico Scotia no Diversificado esta disefiado para
proporcionar al inversionista un rendimiento adecuado en colones para sus
recursos financieros transitorios por medio de la administracion de una cartera
de valores con niveles de liquidez y seguridad razonables, cuya caracteristica
fundamental corresponde a que solamente se invertird en valores con riesgo
soberano y en valores que cuenten con la garantia del Estado costarricense
inscritos en el Registro Nacional de Valores e Intermediarios y titulos valores
autorizados por la Superintendencia General de Valores.

El Fondo no pide a sus inversionistas mantener sus participaciones un tiempo
minimo. Sin embargo, es recomendable procurar la estabilidad de éste a través
de la permanencia de los recursos, lo que podra redundar en el cumplimiento del
objetivo del fondo.

‘ Custodia del Fondo

El Custodio de los Fondos de Inversidn administrados por Scotia Fondos
Sociedad de Fondos de Inversion es Scotiabank de Costa Rica S.A.

‘ Inicio de operaciones del Fondo

30 de junio de 1999
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‘ Tipo de Fondo

Abierto.

De Mercado de Dinero.

Seriado C1, C2, C3, C4

Cartera 100% publica costarricense.

Participaciones suscritas y redimidas en colones costarricenses.

Administrado por Scotia Fondos Sociedad de fondos de Inversion, S. A.

Direccion de la Sociedad Administradora

Edificio Scotiabank 1, tercer piso, Entrada al Bulevar de Rohrmoser.
Apartado postal: 12397-1000 San José

Apartado electrdnico: scotia.fondos@scotiabank.com

Teléfono 2210-4600. Fax 2210-4560.

Valores de participacion al 30 de setiembre 2014

Serie Valor de la participacion

C1 3.2517481881

C2 3.5697074304

C3 2.7173698017

C4 4.0966536802
Valor de las inversiones separadas por emisor

Emisor Valor del activo | Porcentaje | Porcentaje
30/09/14 | 30/06/14
Banco Nacional de Costa Rica 3.188.991.630,02 39,94% 15,66%
Efectivo 1.737.931.005,52 21,76% 10,79%
Gobierno de Costa Rica 1.448.809.689,49 18,14% 39,93%
Banco de Costa Rica 900.060.772,20 11,27% 16,90%
Banco Central de Costa Rica 659.705.023,58 8,26% 16,55%
Otros activos 49.500.984,91 0,62% 88,00%
Total 7.984.999.105,73 | 100,00%
Valor de mercado de las inversiones separadas por instrumento
Instrumento Valor del activo Porcentaje

Bonos locales 5.558.685.881,97 69,61%
Efectivo 1.737.931.005,52 21,76%
Reportos 638.881.233,33 8,00%
Otros activos 49.500.984,91 0,62%
Total 7.984.999.105,73 100,00%
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Monto minimo de inversion segun la serie

Serie
C1
Cc2
C3
C4

Inversion en colones

1,000
5,000,001
50,000,001

Mas de 100,000,000

Tablas de rendimientos al 30 de setiembre de 2014

Ultimos 12 meses
Del fondo Industria
2.24% 3.27%
2.50% 3.27%
2.76% 3.27%
3.27% 3.27%

Ultimos 30 dias Ultimos 30 dias
no anualizado

Del fondo Industria Del fondo Industria
2.50% 3.73% 0.21% dnd
2.75% 3.73% 0.23% dnd
3.00% 3.73% 0.25% dnd
3.49% 3.73% 0.29% dnd

‘ Calificadora de riesgo vy clasificacion al 30 de setiembre 2014

Sociedad Calificadora de Riesgo Centroamericana S. A.

‘ Indicadores de riesgo

scr AAf 2 estable

Setiembre 2014 Junio 2014
Del fondo | Industria | Del fondo | Industria
Duracion: 0.19 0.23 0.12 0.21
Duracion modificada: 0.19 0.22 0.12 0.20
Coeficiente de obligacion frente
a terceros: 0.02% 0.80% 0.02% 1.20%

Desviacion estandar de rendimientos de ultimos 12 meses

Setiembre 2014 Junio 2014
Serie | Del fondo | Industria | Del fondo | Industria
C1 0.50 0.58 0.72 0.86
C2 0.50 0.58 0.75 0.86
C3 0.51 0.58 0.78 0.86
C4 0.51 0.58 0.78 0.86
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Rendimiento ajustado por riesgo Ultimos 12 meses

Setiembre 2014 Junio 2014
Serie | Del fondo | Industria Del fondo Industria
C1 5.28 6.37 4.30 4.95
C2 5.72 6.37 4,51 4,95
C3 6.15 6.37 4.70 4.95
Cc4 7.14 6.37 5.34 4,95
Comisiones
Por administracion
Serie | Del fondo | Industria
C1 2.50% 1.80%
C2 2.25% 1.80%
C3 2.00% 1.80%
Cc4 1.50% 1.80%

El fondo incurrié en los siguientes gastos adicionales durante el trimestre:

Concepto Colones

Custodia 87,120.50
Calificacion 304,544.27
Auditoria 368,000.00

Categorias de clasificacion para Fondos segun la sociedad calificadora

scr-AAAf: La calidad y diversificacion de los activos del fondo, fortalezas y
debilidades de la administracion proporcionan la mas alta seguridad contra
pérdidas provenientes de incumplimientos de pago. Nivel Excelente.

scr-AAf: La calidad y diversificacion de los activos del fondo, fortalezas y
debilidades de la administracién proporcionan una muy alta seguridad contra
pérdidas provenientes de incumplimientos de pago. Nivel Muy Bueno.

scr-Af: La calidad y diversificacion de los activos del fondo, fortalezas y
debilidades de la administracion proporcionan una buena seguridad contra
pérdidas provenientes de incumplimiento de pago. Nivel Bueno.

scr-BBBf: La calidad y diversificacion de los activos del fondo, fortalezas y
debilidades de la administracion proporcionan suficiente seguridad contra
pérdidas provenientes de incumplimientos de pago. Nivel Satisfactorio.
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‘ Notas a considerar

dnd: datos no disponibles.

Antes de invertir solicite el prospecto del fondo de inversion.

La autorizacién para realizar oferta publica no implica calificacion sobre la
bondad de las participaciones del fondo de inversion ni sobre la solvencia del

fondo o de su sociedad administradora.

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

Definiciones

Duracion: Vencimiento promedio del portafolio medido en anos. Cada elemento
conformante de cada uno de los bonos (cupones y/o pagos de principal)
pondera individualmente su plazo al vencimiento segun su valor actual.

Duracién Modificada: Medida de sensibilidad que indica la variaciéon porcentual
que puede sufrir el precio de un bono o portafolio como reaccidon ante cambios
en las tasas de interés del mercado en los plazos de referencia.

Coeficiente de obligacion frente a terceros: Es el indicador que relaciona las
obligaciones que un fondo de inversidon ha contraido con terceros con los activos
totales del mismo Fondo. Es una manera de medir el alcance que tienen las
disponibilidades del fondo para cubrir sus deudas con agentes ajenos a él. La
medicion de las obligaciones es neta, o sea, descuenta las cuentas por pagar
gque esos mismos terceros hayan adquirido con el Fondo.

Desviacion estandar: Es una medida de dispersion que promedia la distancia en
que los datos de una serie se alejan de la media. Entre mayor sea la desviacion
estandar de una serie de observaciones, mas dispersa sera esa medicion.

Rendimiento ajustado por riesgo: Es la medicién del rendimiento de una
determinada inversion a la que se le descuentan las eventualidades que
significarian resultados adversos a esa misma inversion. En otras palabras,
muestra el rédito que reportaria una inversion luego de que las situaciones
adversas que podria enfrentar efectivamente sucedan.
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