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Lima, Pera 30 de mayo de 2008
Clasificacion Categoria Definicion de Categoria
Cuotas con muy alta cobertura frente a pérdidasidafs a riesgo crediticio. Lo
Riesgo Crediticio AAfm.pe activos del Fondo y su politica de inversion prememina ligera sensibilidad frente
a variaciones en las condiciones econémicas.
. Portafolio de inversiones cuya sensibilidad anietflaciones en las condiciones
Riesgo de Mercado Rm3.pe mercado es moderada.

“La clasificacion que se otorga a los presentesrealno implica recomendacion para comprarlos, eoslo mantenerlos”

Mar 2008 Dic 2007
Valor Cuota US$ 13.3878 13.1807
Patrimonio US$ MM 110.79 112.98
# de Participes 5,047 4,825

Historia de Clasificacion: Riesgo Crediticio: AAfm.pe (05.06.03).
Riesgo de Mercado: Rm3.pe (21.06.03Rm4.pe (05.07.04), Rm3.pe
(19.09.05).

Para la presente evaluacion se han utilizado ldadsss financieros auditados de Scotia Fondos SA& yondo Scotia Fondo Cash Délares al 31 de
diciembre de 2004, 2005, 2006 y 2007 y no auditadd@l de marzo de 2008, asi como informacion firea adicional proporcionada por la

SAFM.

Fundamento: Luego del andlisis efectuado, el Comité de
Clasificacién dictamind mantener la categoria desgo
Crediticio del Scotia Fondo Cash Délares en AAfm.sé, 4
como la categoria de Riesgo de Mercado en Rm3.pe.

La clasificacion asignada al riesgo crediticio estpalda-
da por la elevada calidad de las inversiones deld&o
(99.7% en instrumentos de categoria ), por la atdp
diversificacion del portafolio (37 emisores y utatade 66
instrumentos, a pesar de la moderada a alta coacemt
entre aquéllos titulos con mayor participa&jompor las
politicas de inversion establecidas en el reglameatd
participacion y el grado de cumplimiento por paiéeSco-
tia Fondos, asi como por el respaldo del Grupo alésta
pertenece.

La clasificacion de riesgo de mercado asignadacdetts-
minada por el nivel de lduracidondel portafolio -se elevé
a fines 2007, reflejando una moderada sensibilideld
valor del portafolio ante cambios en las tasasntierés-,
por la disminucién en la posicion de corto plazbpteta-
folio (47.9% de la cartera con un vencimiento dsth®
meses, nivel que adn resulta satisfactorio antaeteakes
necesidades del Fondo), por la moderada concefirac
patrimonial entre los principales participes dehd asi
como por los criterios aplicados en la valorizacifnlos
instrumentos de inversién.

Scotia Fondo Cash Dolares es un fondo mutuo con
horizonte de inversién de corto plazo, dedicadeadizar
inversiones en instrumentos de renta fija hasteatiegoria
[ll, emitidos principalmente en dolares y en el cagio
local. Laduraciénmodificada del Fondo estara en el rangp
de 0.5 a1 afio.
El Fondo mostré una evolucion destacada durant§ 200
debido a su perfil conservador y a su horizontealto
plazo. El dinamismo mostrado se acentué a partisee
gundo semestre del afio, en que la coyuntura fiaenci

un

! 14.5% en el instrumento con mayor presencia poréfolio y 43.2% en
los cinco (5) primeros.

internacional generé una mayor volatilidad en loaga-
dos bursatiles que condujo a los inversionistagnitar
gradualmente su exposicién al riesgo. Como resyltad
observo la toma gradual de posiciones mas consaasd
(flight to quality), principalmente en fondos mutuos de
corto plazo.

Al cierre de marzo de 2008, los participes del Faothdi-
zaron 5,047 (+86.7% en los ultimos 12 meses y +4&6%
el primer trimestre de 2008) y el patrimonio destén
ligeramente (-1.9% en el primer trimestre), totalido
US$110.8 MM, cifra que practicamente duplica el roont
administrado en marzo de 2007 (+98.3% en los Gfid®
meses). En lo que va de 2608l nimero de cuotas de
participacién se increment6 en 14.0% debido a $&rgu
cién de cuotas por parte de personas naturale$dycias.

En linea con esta evolucién, el valor cuota mantura
tendencia creciente. Al cierre de marzo, la cotraal-
canzé los US$13.39, con lo que la rentabilidad namin
anual fue de 5.53% (4.66% en marzo de 2007), 2bps p
debajo de la rentabilidad promedio de los fondosuosi
de corto plazo en délarfesA pesar del incremento en la
rentabilidad nominal del Fondo, el valor cuota rere
una muy baja volatilidad: coeficiente de variacida
1.52% por los ultimos 12 meses, al cierre de marzo.

A partir del tercer trimestre de 2007, el Scotiadeash
Délares retomé una muy elevada calidad de cartera. A
cierre de marzo de 2008, la posicidn en instrunsed®
categoria | alcanzé un 99.7% del portafolio. Al @ede
marzo de 2008, la cartera comprende basicamente un
62.6% de instrumentos de corto plazo de categp8ih 4%
de bonos AAA y 5.7% de bonos AA(+/-).

En la estructura del portafolio por tipo de instamio des-
taca la participacion de depésitos a plazo (42.4%hos
corporativos (20.5%), certificados de depésito §98). y

2 Informacion al 20 de mayo de 2008.

3 La rentabilidad nominal anual promedio ponderadbsgégmento corto
plazo délares fue de 5.55%, fluctuando en un rangova de 5.43% a
6.01%.



bonos del Gobierno Peruano (5.4%). Respecto de e
composicion, durante el primer trimestre de 2008kser-
vO una mayor posicion en depdsitos a plazo y CIO
(+11.0% y +4.7% de la cartera, respectivamentestaade
una menor tenencia de operaciones de reporte, lmos|
Gobierno y papeles comerciales. Debido al plazo de |
CDs incorporados al portafolio (vencimiento promed@&
0.63 afios), se redujo la posicion de corto plazéaoedo.

La distribucion de instrumentos individuales ep@itafo-
lio (66 en total) mejoré durante 2007 el grado terdifi-
cacion, a pesar de mantener ain una moderada eoaka
centracion en los titulos individuales con mayattip@a-
cién en el portafolib Entre éstos, se encuentran depositd
a plazo en el Banco de Crédito (14.5%), depositplazo
en Interbank (8.9%), depésitos a plazo en Scotlaba
(7.7%), bonos corporativos del Banco Continental %

y depésitos a plazo en Citibank (5.4%).

A pesar de la toma de una mayor posicioén en institose
con vencimiento corto, lduraciondel Fondo mostrd una
tendencia creciente a partir de setiembre, debiilwip
palmente a la tenencia de instrumentos draciénlarga,
como bonos del Gobierno (5.4% de la cartera condura
racion promedio de 5.08 afios) y bonos corporativq
(20.5% de la cartera con una duracion promedio.dé 1
afios). Al cierre de marzo de 2008, la duracién deidB
se elevd a 0.82 afios (0.62 afios en marzo de 2000)al
refleja una moderada sensibilidad del valor detgfolio
ante cambios en las tasas de interés del mercado.

A pesar de la mayor tenencia de depdsitos a plazota
de 2008 (vencimiento promedio de 0.22 afios), licjirs
en instrumentos con un plazo de vencimiento deah@st
meses se redujo a 47.9% del Fondo (62.4% al cdmre
2007). Sin embargo, este nivel aun resulta satisfac
para atender las necesidades de liquidez del Seotido
Cash Doélares ante eventuales rescates significatieos
cuotas.

4 14.5% en el instrumento con mayor presencia poréfolio y 43.2% en

S

O

los cinco (5) primeros.

sta Durante 2007, las personas naturales elevaron suaipar

cién en el Fondo: 67.6% del patrimonio administrado
marzo de 2008 (53.4% en 2006) y 96.7% del totalatd-
cipes. Los 10 principales inversionistas conceaotraun
26.3% de las cuotas de participacion (35.7% en 2006
posicién que fue reduciéndose paulatinamente derant
2007 y que actualmente revela una moderada coaeentr
cioén patrimonial entre los mas grandes inversiasigtel
Fondo. Por otro lado, se observa una elevada ctaeen
cioén del Fondo en personas juridicas (32.4% delrpat
nio total), dado el menor tamafio relativo de estppg de
participes (3.3% del total de inversionistas).

La clasificacién de Riesgo Crediticio AAfm.pe refld@m
elevada calidad de los activos del Fondo y una aitay
cobertura, las cuales respaldan el repago deujms ffutu-
ros frente a eventuales cambios en el entorno etend

La clasificacion de Riesgo de Mercado Rm3.pe indita
moderada sensibilidad del patrimonio del Fondo Hote
tuaciones en las condiciones de mercado.

Scotia Fondos, la administradora del Scotia FondehC
Dolares es una subsidiaria (al 100%) del Scotialfak,
cuyo accionista principal es el Bank of Nova Sc(tlasi-
ficacion internacional de Aal por Moody’s).

Cabe sefialar que Scotia Fondos viene cumplienddoson
lineamientos establecidos en el reglamento de cizati
cion del Fondo y demas aspectos operativos. Asimismo
provee de informacion relevante y suficiente alaado de
manera oportuna. Scotiabank Peru, a través dedsdee
155 agencias, brinda a Scotia Fondos una platafalena
ventas y promocion para sus diferentes productasvee-
sién.

Al 31 de marzo de 2008, los cinco fondos mutuostapae
operativa administrados por Scotia Fondos totalizar
S/.1,915.5 MM vy 38,546 participes, lo cual la memdi
como la cuarta en participacién de mercado al aurame

el 14.6% del patrimonio y 13.8% del total de p#ts de
los fondos mutuos.



Scotia Fondo Cash Doélares

Fortalezas

1.
2.
3.

Muy alta calidad crediticia de las inversiones 799.del portafolio en categoria ).

Muy baja volatilidad del valor cuota.

Liquidez de las inversiones permitiria atender &ales rescates significativos de cuotas sin af@asiciones de
largo plazo.

4. Diversificacion de la cartera de inversiones.
5.
6. Respaldo de Scotiabank Per( y del Grupo Scotiabank.

Calidad de gestion de la Sociedad Administradora.

Debilidades

1.

2.

3.

Elevada concentracion del patrimonio (32.4%) emupo reducido de personas juridicas (3.3% del t&taarti-
cipes).

Incremento de la duracion del Fondo durante 20@derada sensibilidad del valor del portafolio azambios en
tasas de interés.

Margen para realizar inversiones en instrumentosadegoria 1l (60%), categoria Ill (25%) y categeriV y V
(20% en conjunto) elevaria el perfil de riesgofetmido.

Oportunidades

1.

2.

Posibilidad de correcciones a la baja en las @sasterés en délares tendria un impacto positivel @ortafolio de in-
versiones y la rentabilidad del Fondo.
Amplia plataforma de distribucion y ventas a tragtésed de agencias de Scotiabank.

Amenazas

1.
2.

Revaluacion del nuevo sol afectaria negativamenteritabilidad real de los fondos mutuos en ddélares
Poca profundidad del mercado de capitales locattafinsuficiente y escaso mercado secundariolparastru-
mentos de renta fija distorsionan la formacion deips.



SOCIEDAD ADMINISTRADORA

Scotia Fondos Sociedad Administradora de Fondos S.A.

(Scotia Fondos o la SAFM en adelante) fue constteial
mayo de 1998. Esta es una subsidiaria (al 10095cde
tiabank Per(, cuyo accionista principal es el Bahko-
va Scotia, una de las entidades financieras lidardsor-
teamérica que cuenta con presencia en mas de $dspai
con una clasificacion de riesgo internacional de pead
Moody's.

Entre las principales empresas del Grupo en Peciese
tan el Banco Scotiabank Perd, Scotia Pert Holdiggs;

tia Fondos SAF, Scotia Sociedad Agente de Bolsajeco
Sociedad Titulizadora, Depdsitos S.A., Promocion de
proyectos inmobiliarios y comerciales S.A. y Sesci
cobranzas e inversiones S.A.C. (servicios de reagjger

de cartera). Scotiabank Per(, a través de su retbfe
agencias, brinda a Scotia Fondos una plataformamas

y promocién para sus diferentes productos de irwers

Al 31 de marzo de 2008, los cinco fondos mutuostan e
pa operativa administrados por Scotia Fondos #ateln
S/.1,915.5 MM y 38,546 participes, lo cual la mam
como la cuarta en participacion de mercado al atree
el 14.6% del patrimonio y 13.8% del total de parts de
los fondos mutuos.

Participacion Patrimonial de las
Administradoras a Marzo 2008

Scotia
Fondos
14.6%

Promoinvest
0.4%

ING Fondos

4.3%

Credifondo

Interfondos 43.7%

15.1%

Continental
21.9%

Tras haber inscrito 2 nuevos fondos mutuos en gisite
Publico del Mercado de Valores durante 2007, Scoti
Fondos administra un total de 7 fondos, en losieijas
segmentos:

* Renta Mixta Délares: Scotia Fondo Mixto Balancea-
do, Scotia Fondo Mixto Moderado.

« Renta Variable Soles: Scotia Fondo Acciones.

* Renta Fija Délares: Scotia Fondo Premium Dolares.

* Renta Fija Soles: Scotia Fondo Premium Soles.

» Corto Plazo Dolares: Scotia Fondo Cash Dolares.

» Corto Plazo Soles: Scotia Fondo Cash Soles.

Las principales obligaciones de la SAFM son: i)eiriv
los recursos del Fondo a nombre y por cuenta dpdd&
cipes, ii) valorizar diariamente las inversionesugtas del
Fondo, asi como mantener al dia su contabilidgd;dn-
tar con un Comité de inversiones y un Custodioaj)-
car la politica de inversiones contenida en elamghto
de participacién, v) indemnizar al Fondo por losjipe

cios que la SAFM o cualquiera de sus dependientes

personas que le presten servicios causaren coOnge-con
cuencia de infracciones a la Ley y los reglamentas lo
rigen, vi) informar a los participes sobre el estaé su
inversion, vii) cumplir y hacer cumplir las Normasdr-
nas de Conducta vy, viii) observar que las medidased
guridad de los medios electronicos se encuentreratip
vas y vigentes, garantizando al participe la cemiibli-
dad de su uso.

El custodio de las inversiones administradas pati&c
Fondos es el Banco Scotiabank Perq, el cual seestrau
inscrito en la seccién de custodios del RegistrbliEdl
del Mercado de Valores. Asimismo, el Banco se encarga
de la recaudacion y pago de rescates de cuotaartie-p
pacion, del registro y liquidacion de operaciords,las
conciliaciones correspondientes y del adecuadacstregi
de la titularidad de las inversiones. En caso séicen
inversiones en el exterior, Scotiabank Perl comtiiaibs
servicios de custodia correspondientes segun ladi-co
ciones estipuladas en el reglamento.

El Directorio de Scotia Fondos estd compuesto per la
siguientes personas:

Carlos Gonzélez Taboada
Francisco Sardén de Taboada
Max Murillo Abraham

César Calderén Herrada
Hubert de la Feld

Presidente
Directores

El cuadro gerencial de Scotia Fondos esta integrado

Diana Arce Taramona
Aurelio Diaz Pro

Giannina Rodriguez Carrasco
Rocio Alva

Melissa Pelossi

Gerente General
Gerente Inversiones
Jefe de Operaciones
Contabilidad

Control Interno

A la fecha, el Comité de Inversiones esta consttpiak:

Diana Arce Taramona
Aurelio Diaz Pro
Rocio Alva

Guillermo Arbe

Isaac Figueroa

Comité de Inversiones

POLITICA DE INVERSION

Scotia Fondo Cash Délares es un fondo mutuo con un
horizonte de inversion de corto plazo, dedicadeadizar
inversiones en instrumentos de renta fija hasteatiego-

ria 1ll, emitidos principalmente en dolares y enmarca-

do local. Laduracién modificada del Fondo estara en el
rango de 0.5 a 1 afio.

De esta manera, el Reglamento de Participacionlestab
gue el Fondo invertira al menos un 70% en instruogen
de deuda y un maximo de 30% en inversiones comeeto
variable, las cuales estan restringidas a cuotgmadei-
pacién de fondos mutuos de renta fija. Asimismasta-
blece un minimo de 30% para titulos de corto plaze
racion modificada menor a 1 afio) y un maximo de 70%
de la cartera para titulos de largo plagdorécion modifi-
cada mayor a 1 afo). El portafolio debera contetter



menos un 75% de titulos denominados en ddlares y yn
50% de instrumentos emitidos en el mercado local.

Las inversiones en el extranjero (50% del portafotmo
maximo) pueden realizarse en paises americanosaeon
ting soberano igual o superior al Riesgo Perd, o esepai
del resto del mundo con wating soberano igual o supe-
rior a BBB- (grado de inversion).

Adicionalmente, Scotia Fondo Cash Ddélares puede-inve
tir en instrumentos derivados con fines de cobartuasta
un 75% de la cartera dorwardscon monedas y hasta un
30% enswapsde tasas de interés.

En cuanto a la calidad de la cartera de inversjmsidsen
la gestion del Scotia Fondo Cash Délares muestra una
orientacion a mantener una elevada posicién emuinst
mentos de categoria | (desde AAA hasta AA- en largq
plazo y desde CP-1+ hasta CP-1- en corto plazakg-el
glamento de participacion establece margenes asplig
para invertir en instrumentos de mayor riesgo ireat
hasta 60% en instrumentos de categoria Il (desdea&+
ta A- en largo plago y desde CP-2+ hasta CP-2-0eto c
plazo) y hasta 25% en categoria Il (desde BBB-+tahas
BB- en largo y desde CP-3+ hasta CP-3- en cortzopla
Asimismo, cabe la posibilidad que el Fondo mantexga
cartera hasta un 20% en instrumentos de categdtigs
V (desde BB+ hasta D en largo plazo e inferior a €BR3
corto plazo) si losatings de dichos instrumentos respon-
den a modificaciones realizadas de manera postersor
adquisicion.

Cabe sefialar que las SAFM estan sujetas a reguéscio
de caréacter conservada fin de limitar la exposicién de
los fondos que administran. Entre las principatepisede
mencionar:

« La posicién en instrumentos financieros representat
vos de participacion en una entidad no pueden auper
el 15% del patrimonio de la misma.

e La posicion en instrumentos financieros representat
vos de deuda o pasivos de un emisor no deberan exde
der el 15% de los pasivos del emisor.

« La posicién en instrumentos financieros representat
vos de participacion o de pasivos de una misma ent|
dad no deberan exceder el 15% del activo total de
Fondo.

« La posicién en instrumentos financieros representat
vos de participacion o de pasivos de una o varitis e
dades pertenecientes a un mismo grupo econémico no
deberan exceder el 30% del activo total del Fondo.

Al cierre de marzo de 2008 se observé una posigiame
emisof que superé ligeramente el 15% del Fondo. Cab
sefialar que el plazo establecido por Conasev pésas
nar eventuales desbalances respecto a los linsitgsnde

a seis (6) meses.

D

5 Establecidas por la Ley del Mercado de Valored .(IN° 861) y el
Reglamento de Fondos Mutuos de Inversion en Valprés sus Socie-
dades Administradoras (Resolucién Conasev N° 026-HF/94.10).

6 15.43% del portafolio en instrumentos emitidos @oBanco de Crédi-
to: 14.46% en depositos a plazo y 0.97% en bong®rativos.

El Fondo tiene por objetivo obtener una rentabilidape-
rior en al menos 50bps al promedio simple de Isastale
interés para ahorros en ddlares, ofrecidas potréss(3)
mayores bancos del sistema financiero nacionali(sef
volumen de depdsitos del publico). Este indicadves
como benchmarkpara evaluar el desempefio del Scotia
Fondo Cash Ddlares.

Asimismo, el plazo minimo de permanencia del Forglo e
de tres (3) dias calendario. En caso se efect(smates
antes de cumplir dicho plazo, debera pagarse &ARMS
una comisién de rescate equivalente a la rentablilmh-
tenida (correspondiente al capital rescatado) mssnh-
puestos de ley.

El monto de inversion inicial minima del Scotia Hon
Cash Dolares asciende a US$1,000 tanto para personas
naturales como personas juridicas. EI monto mirpara
realizar suscripciones adicionales es de US$20. Asimi
mo, el monto minimo de rescate y el saldo minimo de
permanencia en el Fondo equivalen ambos al valonde
(1) cuota de participacion.

La politica de inversiones contempla los siguietites
tes:

Scotia Fondo Cash Délares

POLITICA DE INVERSIONES % MIN % MAX
Segun tipo de instrumento y duracion
Instrumentos representativos de deuda o pasivos 70% 1 00%
Inversiones conduracion modificada menor a 1 afio 30% 100%
Inversiones conduracién modificada mayor a 1 afio 0% 70%
Instrumentos representativos de participacion patri monial 0% 30%
Cuotas de fondos mutuos de inversion en instrumentos de deuda 0% 30%
Instrumentos derivados con fines de cobertura
Forwards con monedas 0% 75%
Swap de tasas de interés 0% 30%
Segun moneda
Inversiones en moneda del valor cuota 75% 100%
Inversiones en monedas distintas del valor cuota 0% 25%
Seglin mercado
Inversiones en el mercado local o nacional 50% 100%
Inversiones en el mercado extranjero 0% 50%
Segun riesgo del instrumento
Inversiones sujetas a clasificacion 0% 100%
Mercado Local
AAA hasta AA- (categoria I) 0% 100%
A+ hasta A- (categoria Il) 0% 60%
BBB+ hasta BBB- (categoria Ill) 0% 25%
BB+ hasta D (categoria IVy V) 0% 20%
Mercado Extranejero
En el continente americano, igual o superior a riesgo Per( 0% 50%
En el resto del mundo, igual o superior a BBB- 0% 50%
Por tipo de instrumento
Instrumentos de deuda emitida o garantizada por Gobiernos Centrales,
Bancos Centrales, Gobiernos locales y Organismos Multilaterales de 0% 100%
caracter financiero.
Operaciones de reporte 0% 70%
(Operaciones de pacto 0% 50%
Dep6sitos a plazo 0% 100%
Certificados de Depésito 0% 100%
Papeles Comerciales 0% 100%
Pagarés 0% 50%
Letras de cambio 0% 50%
Letras hipotecarias 0% 30%
Otros instrumentos de deuda 0% 30%
Bonos 0% 70%

Duracién Modificada de cartera (expresada en afios)



EVOLUCION DEL FONDO

El Scotia Fondo Cash Délares mostré una evoluciéa de
tacada durante 2007 debido a su perfil conserwa@dosu
horizonte de corto plazo. El dinamismo mostradacen-
tud a partir del segundo semestre del afio, en gwe-|
yuntura financiera internacional generé una maydati
lidad en los mercados bursétiles que condujo anhoer-
sionistas a limitar gradualmente su exposicioniesgo.
Como resultado, se observo la toma gradual deiposiE
mas conservadoradlight to quality), principalmente en
fondos mutuos de corto plazo.

Al cierre de marzo de 2008, los participes del Faoti
lizaron 5,047 (+86.7% en los Ultimos 12 meses HB%4.
en el primer trimestre de 2008) y el patrimoniocaeslid
ligeramente (-1.9% en el primer trimestre), totalido
US$110.8 MM, cifra que practicamente duplica el ront
administrado en marzo de 2007 (+98.3% en los G#imo
12 meses). En lo que va de 2008 nimero de cuotas de
participacion se incrementé en 14.0% (a 9'769,836- c
tas), debido a la suscripcion de cuotas por patpedso-
nas naturales y juridicas.

Patrimonio neto y Participes

MM de Délares
sadiojred ap osawnN

Jun-06 Sep-06 Dic-06 Mar-07 Jun-07 Sep-07 Dic-07 Mar-08

[ Patrimonio —o— Participes

En linea con la evolucion del Fondo, su valor cumném-
tuvo una tendencia creciente. Al cierre de marzepta
zacion alcanzé los US$13.39, con lo que la rentsdli
nominal anual fue de 5.53% (4.66% en marzo de 2007
2bps por debajo de la rentabilidad promedio dédndos
mutuos de corto plazo en déldtes pesar del incremento
en la rentabilidad nominal del Fondo, el valor euian-
tiene una muy baja volatilidad: coeficiente de a@iorf
de 1.52% por los ultimos 12 meses, al cierre deoar

! Informacién al 20 de mayo de 2008.

8 La rentabilidad nominal anual promedio ponderagloségmento corto
plazo délares fue de 5.55%, fluctuando en un rapngova de 5.43% a
6.01%.

o El Coeficiente de Variacién es un indicador estich que refleja la
volatilidad de una variable como porcentaje de aorvypromedio en un

Valor Cuota y Rentabilidad
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ANALISIS DE LA CARTERA

Riesgo Crediticio

A partir del tercer trimestre de 2007, el Scotiad@ash
Doélares retomé una muy elevada calidad de cartera. Al
cierre de marzo de 2008, la posicion en instrunsed®
categoria | alcanzé un 99.7% del portafolio.

En términos anualizados, se elevé la posicionivelan
instrumentos de corto plazo de categoria | (+17d&%
portafolio), a costa de una menor tenencia relatedo-
nos AA(+/-) e instrumentos sin clasificacion (-7.3% y
6.2% de la cartera, respectivamente).

Al cierre de marzo de 2008, la cartera comprende un
62.6% de instrumentos de corto plazo de categgria |
31.4% de bonos AAA, 5.7% de bonos AA(+/-), 0.25% de
instrumentos sin clasificacion de riesgo y 0.1%trins
mentos de corto plazo de categoria Il.

Calidad crediticia de las Inversiones
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En la estructura del portafolio por tipo de insteumo
destaca la participacién de depésitos a plazo @WR.4
bonos corporativos (20.5%), certificados de deposit
(19.5%) y bonos del Gobierno Peruano (5.4%).



Portafolio por tipo de instrumento
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Respecto de esta composicion, durante el printaestire
de 2008 se observé una mayor posicion en depéaitos
plazo y CDs (+11.0% y +4.7% de la cartera, respactiv
mente) a costa de una menor tenencia de operadienes
reporte, bonos de Gobierno y papeles comerciale3%;9
-3.2% y -2.6% de la cartera, respectivamente). @ehid
plazo de los CDs incorporados al portafolio (veneirtd
promedio de 0.63 afios), se redujo la posicién @ctiv
miento menor a 6 meses.

La distribucion de emisores en el portafolio debtic
Fondo Cash Ddlares (37 en total) muestra una adeptalp
diversificacion. Asimismo se observa una moderada co
centracion en los emisores con mayor participa&ida
cual es mitigada por la calidad crediticia de ldsmuos.
Entre los principales emisores se encuentran ekdan
Central de Reserva (19.5%) Banco de Crédito (15.4%)
Scotiabank (10.9%), Interbank (8.9%), Banco Comiiale
(6.7%) y Citibank (5.7%).

La distribucion de instrumentos individuales epaittafo-

lio (66 en total) mejoré durante 2007 el grado derdifi-
cacion, a pesar de mantener ain una moderada@aka
centracion en los titulos individuales con mayatipi@a-
cién en el portafolitl. Entre éstos, se encuentran depdsi
tos a plazo en el Banco de Crédito (14.5%), deposit
plazo en Interbank (8.9%), depésitos a plazo erti&co
bank (7.7%), bonos corporativos del Banco Contalent
(6.7%) y depésitos a plazo en Citibank (5.4%).

Riesgo de Mercado

A pesar de la toma de una mayor posicién en insttose
con vencimiento corto, lduraciondel Fondo mostré una
tendencia creciente a partir de setiembre, debigdwip
palmente a la tenencia de instrumentos doracion lar-
ga, como bonos del Gobierno (5.4% de la carteraucan
duracion promedio de 5.08 afios) y bonos corportivg
(20.5% de la cartera con una duracion promedio.2é 1
afios). Al cierre de marzo de 2008, la duracién deldb
se elevd a 0.82 afios (0.62 afios en marzo de 20@dal
refleja una moderada sensibilidad del valor detgfolio
ante cambios en las tasas de interés del mercado.

10 19.5% en el emisor con mayor participacion y 61é&%4os cinco (5)
primeros.

1 14.5% en el instrumento con mayor presencia @orghfolio y 43.2%
en los cinco (5) primeros.
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A pesar de la mayor tenencia de depdsitos a plazoti
de 2008 (vencimiento promedio de 0.22 afios), licigrs
en instrumentos con un plazo de vencimiento deah@st
meses se redujo a 47.9% del Fondo (62.4% al cilere
2007). Sin embargo, el nivel observado aln resates-
factorio para atender las necesidades de liquideScb-
tia Fondo Cash Dolares ante eventuales rescataficsign
tivos de cuotas.

Durante 2007, las personas naturales elevaron sigipar
pacién en el Fondo: US$74.9 MM a marzo de 2008 que
representan 67.6% del patrimonio administrado (63
2006) y un 96.7% del total de participes. Estaioh
favorece la atomizacién del patrimonio del Fondas L0
principales inversionistas concentraron un 26.3%lade
cuotas de participacion (35.7% en 2006), posicida fye
reduciéndose paulatinamente durante 2007 y qualactu
mente revela una moderada concentracién patrimonial
entre los mas grandes inversionistas del Fondo.oRor
lado, se observa una elevada concentracion deloFend
personas juridicas (32.4% del patrimonio totaldaal
menor tamafio relativo de este grupo de particips94

del total de inversionistas).

Participacion de personas naturales y juridicas
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Cabe sefialar que Scotia Fondos viene cumplienddoson
lineamientos establecidos en el reglamento decpzati

cién del Scotia Fondo Cash Délares y demas aspectos
operativos del Fondo. Asimismo, provee de informacio
relevante y suficiente al mercado de manera opartun

Clasificacion de riesgo

La clasificacion de Riesgo Crediticio se mantieme e
AAfm.pe y refleja la elevada calidad de los active q
conforman las inversiones del Fondo, el grado dersi-
ficacion del portafolio y la calidad de gestion Seotia
Fondos. La clasificacion asignada al fondo Scotinde
Cash Doélares refleja una muy alta cobertura frentéra



didas por riesgo crediticio de las inversiones, daales La clasificacion de Riesgo de Mercado asignada, .Re3
respaldan el repago de los flujos futuros freneyentua- refleja una moderada sensibilidad del patrimonioFda-
les cambios en el entorno econémico. do ante fluctuaciones en las condiciones de mercado



Scotia Fondo Cash Dolares
Balance General

miles de S/.
ACTIVO Dic-06 Mar-07 Dic-07 Mar-08
Caja Bancos 4,227 2.6% 1,124 0.6% 1,848 0.5% 3,067 1.0%
Cuentas por cobrar 47 0.0% a7 0.0% 98 0.0% 16 0.0%
Inversiones 158,984 97.4% 178,189 99.3%| 339,653 99.4%] 307,497 99.0%
Depositos 41,651 25.59 25,360 14.194 106,454 31.29 135,734 43.7%
Certificados de deposito 13,426 8.29 25,378 14.194 49,742 14.69 62,487 20.1%
Instrumentos de renta fija 70,199 43.09 81,417 45.4% 130,453 38.29 104,854 33.8%
Operaciones de pacto 879 0.5% - - -
Operaciones de reporte 11,183 6.8% 20,103 11.294 34,930 10.29 3,106 1.0%
Papeles comerciales 19,679 12.19 24,023 13.49 18,975 5.6% 9,275 3.0%
Instrumento de corto plazo - - - -
Letras - - - -
Fondos de inversion - - - -
Pagarés - - - -
Fluctuacioén de valores 265 0.2% 458 0.3% (901 -0.3% (10,479 -3.4%
Intereses y rendimientos 1,702 1.0% 1,450 0.8% - 2,51 0.8%
Intangibles - - - -
Otros - - - -

163,258

100.0%

100.0%

100.0%

Sobregiros y préstamos bancarios

Pasivo a LP

TOTAL PASIVO

PASIVO Dic-06 Mar-07 Dic-07 Mar-08

Remuneracion por pagar a la Administradora 114 0% 124 0% 242 0% 239 0%
Tributos por pagar - - - -
Cuentas por pagar 4,615 3% 1,435 1% 2,639 1% 5,530 294
Otras cuentas por pagar - ] 09| - 48 09|
Ganancias diferidas - - - -
Parte corriente pasivo a LP - - - -
Pasivo corriente 4,729 2.9% 1,560 0.9% 2,881 0.8% 6,252 2.0%

PATRIMONIO NETO 158,529 97.1% 177,800 99.1% 338,718 99.2% 304,328 98.0%
Capital variable 126,427 77.49 140,147 78.1% 256,981 75.29 227,318 73.29
Capital adicional 26,348 16.19 30,089 16.8% 67,663 19.8% 59,095 19.0%
Reserva - - - -
Resultados no realizados 264 0.2% 458 0.3% (900 -0.3% (10,479 -3.4%
Resultados acumulados 1,528 0.9% 5,489 3.1% 2,936 0.9% 14,974 4.8%
Utilidad neta del perioc 3,96: 2.4% 1,61¢ 0.9% 12,03¢ 3.5% 13,421 4.3%
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 163,258 100.0% 179,360 100.0% 341,599 100.0% 310,580 100.0%
Scotia Fondo Cash Ddélares
Estado de Ganancias y Pérdidas
miles de S/.

Dic-06 Mar-07 Dic-07 Mar-08
INGRESOS OPERACIONALES 2,577,706 100.09 589,568 100.09 4,049,358 100.09 1,760,830 100.09
Venta de valores 2,541,746 98.69 584,428 99.1% 3,990,468 98.5% 1,716,094 97.5%
Ganancia por diferencia de cambio 31,189  1.29% 3,252 0.6% 47,314 1.2% 41,068 2.3%
Intereses percibidos 4,171 0.2% 1,888 0.3% 11,576 0.3% 3,667 0.2%
Otros - - (0) (0.00 - - - -

CARGAS OPERACIONALES

Resultado por Exposicion a la Inflacion

Ingresos y Gastos diversos
Utilidad antes del Impuesto a la Renta

Impuesto a la Renta

Utilidad neta del periodo

PRINCIPALES INDICADORES

2,573,741

3,96:2

3,962

0.0%
0.2%

0.2%

1,618

1,618

0.0%
0.3%

0.3%

4,037,320

12,038

12,038

0.0%
0.3%

0.3%

1,747,219

Costo de venta de valores 2,541,294 999 584,122 999 3,988,777 999 1,716,768]
Remuneracion a la Sociedad Administradora B61 0.0 344 0.1% 2,047 0.1% 751 0.0%
Honorarios Profesionales - - - -
Pérdida de cambio 31,586 1.2% 3,482 0.6% 46,157 1.1% 29,699 1.7%
Gastos Operacionales - ] 339 1

Gastos Financieros - - - -

Tributos - - - -

Ingresos (Egresos) Extraordinarios E - - (183)

Provisiones del Ejercicio - ] - 9

ROAE* 3.53% 3.64% 4.84% 9.89%
ROAA* 3.43% 3.62% 4.77% 9.73%
Pasivo / Patrimonio 2.98% 0.88% 0.85% 2.05%

*Indicadores anualizados



Scotia Fondos SAF
Balance General
miles de S/.

Caja Bancos
Valores negociables
Cuentas por cobrar
Otros activos
Cargas diferidas
Total Activo Corriente

Inversiones

Mobiliario y equipo, neto
Otros activos
Total activo no corriente

PASIVO

Sobregiros bancarios

Tributos por pagar

Cuentas por pagar

Otras cuentas por pagar
Provisiones

Total Pasivo corriente

Provision de beneficios sociales
TOTAL PASIVO

PATRIMONIO NETO
Capital variable
Reserva legal
Resultados Acumulados
Utilidad neta del Perioc
L PASIVO Y PATRIMONIO

26 0
82 1
10€ 1%

Dic-06
81 1
1,225 13
1,306 139

100.0%

15%
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1%

100.0%
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11%
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Scotia Fondos SAF
Estado de Ganancias y Pérdidas
Scotia Fondos SAF

INGRESOS

Comisiones por suscripciones y rescate de cuotas
Dividendos recibidos

Remuneracién de los fondos

Ingreso por valores de renta fija y variable
Recupero de la provisén de fluctuacion de valores
Otros

TOTAL INGRESOS

Gastos de administracion y generales
Financieros, neto

Provisiones

Pérdida en venta de valores

Varios, neto

REI

Utilidad antes del Impuesto a la Renta
Participaciones

Impuesto a la Rer

Utilidad neta del periodc

PRINCIPALES INDICADORES
ROAE*

ROAA*

Pasivo / Patrimonio

9,694

Dic-06

938,0 1009

6,484 80

607 89

2 0

2,21 279

207 3%

2,011 24.8%

Dic-06

22.2%
19.9%
15.6%

10,62¢

2,881

Mar-07
24.2%
21.6%
17.6%

10090

32%

10%
22.6%

16,07¢

4,74¢

Dic-07
44.1%
36.9%
22.4%
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429

11%
31.1%

17,78:

4,674

1,

Mar-08

187

45.3%
37.2%
24.1%

10040

339

8%
25.4%

*Indicadores anualizados



