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ANTECEDENTES ADMINISTRADORA
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Al cierre del tercer trimestre se observé una recuperacion ® la

+ 16.000 confianza de los inversionistas en el sector de fondos mutsicomo
alternativa de inversién. En tal sentido, el Fondo BBVA Sols ha
modificado la tendencia observada durante el primer semesg del
2009 al incrementar el monto del patrimonio en 50.1%especto a
junio 2009, aunque sin recuperar los niveles de septiembre028
(S/. 374,6 MM). Esta situacién se da a pesar de la reduccion de
participes (-1,2% respecto junio 2009), reflejando la mayor
participacion de personas juridicas dentro de la composiéin del
patrimonio (+9,08% respecto junio 2009).
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220+ r7.5% Acompafiando la confianza de los inversionistas y dado el alento
del patrimonio, la cotizacién del valor cuota alcanzé los
210+ L 5.0% S/.225,2752 a septiembre 2009, para ofrecer una rentabifid
nominal anual y trimestral ascendente a 9,66%y 13,91%,

/ | 25% respectivamente. Este desempefio, resulté del incrementm déa
/ duracién del fondo, las mejores oportunidades de negociaim en el
1501 -~ A | 0.0% mer(;a(;lo secundario y la r(_avalo’rizacién de los activos por B
\ | movimientos de las tasas de interés.
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RIESGO DE CREDITO
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El Fondo BBVA Soles mantiene el 100%de su portafolio en
instrumentos de la mas alta calidad crediticia. Al interior de esta
estructura, se observa una mayor presencia de instrumentosAA
y de corto plazo categoria | (+7%y 8.3% respecto a junio 2009), en
contraparte con una reduccién de instrumentos AA(+/-) (-120%
respecto junio 2009). Al cierre de septiembre del 2009, el pgafolio
de inversiones estuvo conformado en 22,49%or instrumentos de
corto plazo con clasificacion CP-1+, 57,3%le instrumentos AAA 'y
20,4% de instrumentos AA(+/-).

Por otro lado, la administradora redujo la exposicién del patafolio
en bonos corporativos, bonos de arrendamiento financiero ponos
subordinados, en contraste con el aumento en bonos del gofrie y
depdsitos a plazo con el fin de mantener una cartera liquidareun
contexto de incremento de la duracién y crecientes nivelesed
concentracion. Principales emisores: Ministerio de Ecormia y
Finanzas (26,84%), BBVA Banco Continental (13,97%) y Banco
de Crédito del Peru (11,31%).
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La duracion del portafolio mantuvo la tendencia creciente @ otros
periodos, llegando incluso a superar al cierre del tercer imestre la
duracién mostrada en septiembre 2008, registrando un nivetle
2.82 afios (2.49 afios a septiembre 2008). De esta manera, ébva
del portafolio del fondo continta reflejando una alta sendiilidad
ante cambios en las tasas de interés del mercado.

Como se menciond anteriormente, se observd un incremento
significativo en la participacion de las personas juridica en el
patrimonio administrado, llegando a superar la participadén de
las personas naturales. En tal sentido, la participacion ddas
personas juridicas se incrementé en +9,08%especto junio 2009,
para representar al cierre del tercer trimestre el 50,08% del
patrimonio.
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Los 10 mayores inversionistas concentraron el 40,3%del

patrimonio del Fondo, aumentando la concentracién patrimaial,

respecto el trimestre anterior (31,0%a junio 2009) y reflejando la
mayor participacion de personas juridicas. En tal sentido,a

septiembre 2009, los instrumentos con vencimientos menare seis
meses representaron el 19,11% los activos de facil realizacion el
49,20%, permitiendo cubrir inmediatamente la participacion de los
10 principales inversionistas en poco mas de unaae
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CLASIFICACION
Historia Clasificacion
AnA Rm1 La clasificacién de Riesgo Crediticio se mantiene en AA+frpe

debido a la calidad crediticia de las inversiones del Fondo gu

AA+ Rm2 . o .,
grado de diversificacion.
AA| PR Rm3

La clasificacion de Riesgo de Mercado se mantiene en Rm5.pe,

Rmd4

| | | | sustentada en el conservador ratio de cobertura de liquidea alta
A RmS concentracion patrimonial y la elevada duracién del portablio. En
A ams tal sentido, la categoria asignada refleja una moderada a &
m o . .
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CATEGORIAS DE RIESGO CREDITICIO CATEGORIAS DE RIESGO DE MERCADO
Cuotas con el més alto respaldo frente a pérdidlasgsgo crediticio. Los . N N - . .
. o . Portafolio de inversiones cuya sensibilidad antetfiaciones en las condiciol
AAAfm.pe activos y politicas del Fondo presentan el meremgo de todas las Rm1l.pe ‘ N
categorias. de mercado es la mas baja.

Cuotas con muy alto respaldo frente a pérdidas refielas a riesgo

Portafolio de inversiones cuya sensibilidad antetfiaciones en las condiciol

AAfm.pe crediticio. Los activos y politicas del Fondo presgan una ligera Rm2.pe de mercado va de moderada a baja.

sensibilidad frente a variaciones en las condicios@conémicas.

Cuotas con alto respaldo frente a pérdidas refeddéesgo crediticio. Los
Afm.pe activos y politicas del Fondo son discretamentsibes frente a variacionds Rm3.pe
en las condiciones econémicas.

Portafolio de inversiones cuya sensibilidad antetfiaciones en las condiciol
de mercado es moderada.

Cuotas con suficiente respaldo frente a pérdidasides a riesgo crediticiol
Aungque los activos puedan presentar cierto rieggtaypolitica de inversioh Rmd. Portafolio de inversiones cuya sensibilidad antetfiaciones en las condiciol
pueda mostrar algunas desviaciones, éstas podtimionarse en el corto ma.pe de mercado va de moderada a alta.

plazo.

BBBfm.pe

Cuotas con bajo respaldo frente a pérdidas refeddasgo crediticio
producto del riesgo de sus activos, cambios ecoladiciones econémicasfo
BBfm.pe porque las politicas de inversién podrian provetarcumplimiento de Rm5.pe
obligaciones. Los activos que integran el Fondsgartan problemas
patrimoniales que deben ser superados en el mepliarm

Portafolio de inversiones cuya sensibilidad anteufttuaciones en las

condiciones de mercado es alta.

Cuotas con muy bajo respaldo frente a pérdidasdagea riesgo crediticio,
el cual, dada la calidad de sus activos, es altensemsible a las variacion:

Bfm.pe en las condiciones econdmicas. Los activos qugriateel Fondo poseen Rm6.pe
caracteristicas especulativas. La probabilidachcenipliimento es mayor
respecto a categorias superiores.

»

Portafolio de inversiones cuya sensibilidad antetfiaciones en las condiciol
de mercado es muy alta.

Cuotas muy sensibles a pérdidas referidas a rigsgiticio, producto del
elevado riesgo asumido por la politica de inversRiesentan una

CCCim.pe inadecuada capacidad de pago y resulta probablesjtenedores de cuoths
enfrenten pérdidas.
Dfm.pe Cuotas sin valor. Sus tenedores enfrentan pérditlascapital invertido.
e No se dispone de informacién confiable, suficienétida o representativa
.pe

para calificar las cuotas del Fondo en grados\d&sion o especulativo.

NOTA: La inclusién del signo +/- en la categoriasamprendidas entre AAfm y Bfm indican la posicion réativa dentro de la
categoria.



