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Scotia Fondo Cash Ddlares — FMIV

Lima, Pera 07 de julio de 2010
Clasificacion Categoria Definicion de Categoria
Cuotas con muy alta cobertura frente a pérdidasidefs a riesgo|
; e crediticio. Los activos del Fondo y su politicainleersion presentar
Riesgo Crediticio AA+fm.pe una ligera sensibilidad frente a variaciones erctagliciones eco-
némicas.
. Portafolio de inversiones cuya sensibilidad anietflaciones en lag
Riesgo de Mercado Rm3.pe condiciones de mercado es moderada.

“La clasificacién que se otorga a los presentesrealno implica recomendacion para comprarlos, eoglo mantenerlos”

Mar 2010 Dic 2009
Valor Cuota US$ 14.2762 14.2389
Patrimonio US$ MM 199.33 215.32
# de Participes 9,651 8,809

Para la presente evaluacion se han utilizado Idadsss financieros

Historia de Clasificacion: Riesgo Crediticio: AAfm.pe (05.06.03
1 AA+fm.pe (16.02.2010). Riesgo de Mercado: Rm331e(6.03)
I Rm4.pe (05.07.04),Rm3.pe (19.09.05).

auditados de Scotia Fondos SAElyondo Scotia Fondo Cash Déla-

res al 31 de diciembre de 2006, 2007, 2008 y 2880¢omo Estados Financieros sin auditar al 31 dezmde 2009 y 2010 e informacién

adicional proporcionada por la SAFM.

Fundamento: Luego del anélisis efectuado, el Comité ticipes se incrementé de 8,809 a 9,651 durantaiel p

de Clasificacién dictamind modificar la categoria d
Riesgo Crediticio del Scotia Fondo Cash Délares (
AAfm.pe a AA+fm.pe, asi como mantener la categor
de Riesgo de Mercado en Rm3.pe.

La clasificacion asignada al riesgo crediticio hdos
modificada en virtud de la elevada calidad derast-
siones del Fondo (98.9% en instrumentos de caggo
1), por la aceptable diversificacion del portafo(®7
emisores y un total de 55 instrumentos), y el gr@elo
cumplimiento por parte de Scotia Fondos, asi coamno p|
el respaldo del Grupo al que ésta pertenece.
La clasificacion asignada a riesgo de mercado eca
los niveles de concentracion de los 10 primerodgiar
pes dentro del patrimonio, la sensibilidad quesgné
el portafolio ante cambios en las tasas de inteexsi-
do a través de la duracion promedio del portafdéo
inversiones, aunado a los niveles de activos lawid
que el Fondo mantiene para afrontar un eventuehres
te significativo de cuotas (el Fondo mantiene ahpr
trimestre del afio un 71.2% de la cartera con ven
mientos menores a 6 meses, nivel que resulta aatisf
torio ante eventuales necesidades de liquidez).
Scotia Fondo Cash Délares es un fondo mutuo con
horizonte de inversion de corto plazo, dedicadeadi-r
zar inversiones en instrumentos de renta fija hdsta
categoria lll, emitidos principalmente en ddlaresny
el mercado local. Laluracién modificada del Fondo
debe estar en el rango de 0.5 a 1 afio.

A marzo de 2010 el patrimonio administrado por €
Fondo Cash Ddlares se redujo de US$215.3 milloneg
US$197.9 millones lo que significé una caida de 7.4
en volumen del patrimonio administrado, esto com
resultado del retiro de personas juridicas en ttcpa

mer trimestre del afio favorecido por mayores spscri
e ciones de personas naturales, las cuales no csape
a ron -en lo que a volumen se refiere- los rescaal-r
zados por personas juridicas durante el periodo.
El valor cuota mantuvo una tendencia crecientéeal ¢
rre de marzo, la cotizacién alcanz6é los US$14.2762
(US$14.2389 a diciembre de 2009), con lo que la ren-
tabilidad nominal anual fue de 2.39% (3.01% a di-
ciembre de 2009). La volatilidad medida a travék d
coeficiente de variacion es bastante baja sientdodés
0.72% por los ultimos 12 meses, al cierre de marzo.
g Al primer trimestre de 2010, el Scotia Fondo Cash D6
lares mantiene una elevada calidad de cartera sest
ve reflejado en la posicion que mantiene el Fomdo e
instrumentos de categoria | la cual alcanzé ug%S3.
del portafolio. Al cierre de marzo de 2010, la carte
comprende basicamente un 81.7% de instrumentos con
clasificacion AAA y 11.01% de bonos con categoria
de riesgo AA(+/-).
ti- Respecto a la estructura del portafolio se obsenaa
recomposicion de este Ultimo hacia instrumentos de
menor plazo, en tal sentido, se viene incrementdndo
un participacion de los certificados de depésito dehd
Central de Reserva, los cuales pasaron de 19.05% a
36.29% entre diciembre de 2009 y marzo de 2010.
Tendencia inversa se observa en los depoésitosza pla
los cuales perdieron participacion pasando de 44 85
28.25% en similar periodo. En lo que respectasa lo
demas instrumentos las participaciones mantienen en
a niveles similares a las observadas en periodosiante
res.
0 La duracién modificada promedio del portafolio del
Scotia Fondo Cash délares durante el primer trimest

=N

r

[=)

pacion del Fondo. No obstante el nimero total de p4d

La nomenclatura .pe refleja riesgos solo comparaieie el Pert

\ de 2010 fue de 0.70 afios, mostrando una disminucion



respecto al cierre del ejercicio 2009 (0.76 afies)o través de su red de agencias, brinda a Scotia Bondo
como resultado de una mayor toma de posiciones en una plataforma de ventas y promocién para sus dife-
instrumentos de corto plazo tales como depdsitos|a rentes productos de inversion.

plazo y certificados de depdsito del BCR. Al 31 de marzo de 2010, Scotia Fondos administs& sei
Cabe sefialar que Scotia Fondos viene cumpliendo don fondos mutuos con un capital administrado de
los lineamientos establecidos en el reglamentoadle p| S/.2,468.6 MM, lo cual le permite mantenerse coano |
ticipacion del Fondo y demas aspectos operativgs. cuarta en participacion de mercado al concentrar el
Asimismo, provee de informacioén relevante y suficien  16.5% del patrimonio administrado por la industhéa

te al mercado de manera oportuna. Scotiabank Ber(y, Fondos Mutuos.

Fortalezas

1. Alta calidad crediticia de las inversiones y adeeugigersificacion de la cartera.

2. Calidad de gestion de la Sociedad Administradora.

3. Respaldo de Scotiabank Per( y del Grupo Scotiabank.

Debilidades

1. Moderada sensibilidad del Valor cuota ante camhida ¢asa de interés.

2. Limites establecidos en el Reglamento de Invemsibouanto a calidad de cartera.

Oportunidades

1. Amplia plataforma de distribucién y ventas a tragésed de agencias de Scotiabank.

2. Baja profundidad del sector de fondos mutuos ofogaetunidades de crecimiento.

Amenazas

1. Revaluacion del nuevo sol afectaria negativamenteritabilidad real de los fondos mutuos en délares

2. Oferta insuficiente y escaso mercado secundariolpareastrumentos de renta fija afectan el valotate
instrumentos.



ANALISIS DE LA ECONOMIA

Actividad Econdmica
A lo largo del primer semestre de 2009, la actividad
economica local estuvo caracterizada por la correg
cién de inventarios y el reperfilamiento de progsct
de inversién privados. Si bien durante el segund
semestre de 2009 se mostraron ciertas sefiales de fe
cuperacion, la actividad econ6émica del pais (medido
través del PBI) cerr6 el afio con un crecimiento de
0.9%, el cual estuvo impulsado por una serie de mq
didas tanto de politica fiscal como monetaria. Resp
to a las medidas de politica fiscal, el haber irsadb
una politica de expansion del gasto (principalmente
inversidn) dentro de un contexto de débil demanda
interna y externa, conllevd que se registre unciéfi
fiscal en el 2009 equivalente al 1.9% del PBI. Refe
rente a las medidas de politica monetaria, cotjelo
tivo de mantener el dinamismo en el mercado crediti
cio, el BCRP en una primera fase se enfocé en inye
tar liquidez tanto en moneda local como extranjeral
mientras que la segunda fase se avoco a reduesda
de interés de referencia.

Para el presente ejercicio, la proyeccion estindala
crecimiento econdmico es de 5.5%ustentado prin-
cipalmente en una recuperacion de la demanda intefr
na, la cual present6é una contraccion de 2.9% dairan
el 2009.
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Fuente: BCR / Elaboracién: Equilibrium

La recuperacion del crecimiento del PBI y demanda
interna proyectados para el presente ejercicicuse s
tentan en el impulso de la inversién privada aésav
de la ejecucion de proyectos de inversion, losesual
se postergaron en el 2008 y 2009 como consecuendia
de los efectos de la recesién mundial. Para el 2810

tienen anuncios de ejecucion de proyectos por US
10,491 millones, de los cuales el 27.2% correspande
inversiones en mineria, 20.9% en hidrocarburos|
20.8% en infraestructura, entre otros. Los proyecto
con una inversion superior al US$ 100.0 millones
representarian el 63% de los anuncios de inversid|
para el 2010, apreciandose un alto nivel de desetenc
tracion a nivel territorial.

Inflacién
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La inflacibn acumulada en el 2009 fue de 0.25%
habiéndose encontrado por debajo del rango meta dgl

! Segun Reporte de Inflacion del BCRP a marzo de.2010

BCRP (actualmente en 2.0%, con un margen de tole-
rancia de unpunto porcentual hacia abajo y hacia
arriba) en un contexto de reduccién de expectatieas
inflacion y de reversién de choques de oferta en lo
precios de los alimentos. La inflacion acumulada a
febrero de 2010 ascendi6é a 0.8%, la cual recoge el
alza de las tarifas eléctricas y el mayor precicade
gunos alimentos por factores estacionales.
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Fuente: BCR / Elaboracién: Equilibrium

Segun el BCRP, en el 2010 la tasa de inflacion ira
convergiendo gradualmente hacia el rango meta. No
obstante, dicha estimacion podria modificarse produ
to de una recuperacion mas lenta de la economia
mundial junto con un menor crecimiento en los térmi
nos de intercambio, el mayor dinamismo de la eco-
nomia local respecto a lo proyectado y al increment
en el precio de los alimentos como consecuencia de
condiciones climaticas adversas y un eventual déza
los precios internacionales de los alimentos priduc
de una mayor demanda respecto a lo presupuestado.

Tipo de Cambio

A nivel global, a partir del segundo trimestre d8@20
producto de la menor aversion al riesgo y las e@pec
tivas de bajas tasas de interés en los Estados ¢Jnido
el délar estuvo mostrando una tendencia deprei@ator
Si bien en los primeros meses del presente ejersici
revirti6 dicha tendencia frente a monedas como el
Euro (ante la incertidumbre en torno a la situadén
varios paises de la Comunidad Europea), frents a la
economias de la regidn, el dolar continud regisian
una tendencia depreciatoria. Producto de lo amferio
los bancos centrales de la region han venido activa
mecanismos de intervencién en los mercados cambia-
ros; es asi que entre enero y febrero de 2010 BFBC
ha realizado intervenciones en el mercado de cambio
por US$ 1,385 millones.

Tipo de Cambio
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SOCIEDAD ADMINISTRADORA

Scotia Fondos Sociedad Administradora de Fondop
S.A. (Scotia Fondos o la SAFM en adelante) fue cons
tituida en mayo de 1998. Esta es una subsidialia (
100%) de Scotiabank Perd, cuyo accionista principa|
es el Bank of Nova Scotia, una de las entidadesfina
cieras lideres en Norteamérica que cuenta con prese
cia en mas de 50 paises y con una clasificacion de
riesgo internacional de Aal por Moody's.

>

Entre las principales empresas del Grupo en Peru $e
cuentan el Banco Scotiabank Perl, Scotia Perl Ho
dings, Scotia Fondos SAF, Scotia Sociedad Agente de
Bolsa, Scotia Sociedad Titulizadora, Depésitos S.A.
Promocién de proyectos inmobiliarios y comercialeg
S.A. y Servicios, cobranzas e inversiones S.A.C: (se
vicios de recuperacion de cartera). Scotiabank,Rer(

través de su red de 155 agencias, brinda a Samtia F

dos una plataforma de ventas y promocién para sys
diferentes productos de inversion.

Al 31 de diciembre de 2009, los fondos mutuos er
etapa operativa administrados por Scotia Fondos su-
maron S/.2,452 MM y 46,093 participes, lo cual la
mantiene como la cuarta en participacion de mercado
al concentrar el 16.5% del patrimonio y 17.1% del
total de participes de los fondos mutuos.

Participacion Patrimonial de las Administradoras a
Marzo 2010

Scotia
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Fuente: Conasev

Al 31 de diciembre de 2009, Scotia Fondos administra
un total de seis fondos, en los siguientes segraento

* Renta Mixta Délares: Scotia Fondo Mixto Balan-
ceado.

» Renta Variable Soles: Scotia Fondo Acciones.

* Renta Fija Délares: Scotia Fondo Premium Dola
res.

* Renta Fija Soles: Scotia Fondo Premium Soles.

» Corto Plazo Doélares: Scotia Fondo Cash Doélares

» Corto Plazo Soles: Scotia Fondo Cash Soles.

Las principales obligaciones de la SAFM incluygn: i
invertir los recursos del Fondo a nhombre y por taien
de los participes, ii) valorizar diariamente lasein

siones y cuotas del Fondo, asi como mantener al dja
su contabilidad, iii) contar con un Comité de irsier

nes y un Custodio, iv) aplicar la politica de irsier

nes contenida en el reglamento de participacion,
indemnizar al Fondo por los perjuicios que la SAFM
0 cualquiera de sus dependientes o personas que|le
presten servicios causaren como consecuencia de in-
fracciones a la Ley y los reglamentos que lo rigén,

informar a los participes sobre el estado de sarinv
sion, vii) cumplir y hacer cumplir las Normas Intasn
de Conducta vy, viii) observar que las medidas de se
guridad de los medios electrénicos se encuentren op
rativas y vigentes, garantizando al participe lafieo
dencialidad de su uso.

El custodio de las inversiones administradas por Sc
tia Fondos es el Banco Scotiabank Perd, el cual se
encuentra inscrito en la seccion de custodios @el R
gistro Publico del Mercado de Valores. Asimismo, el
Banco se encarga de la recaudacion y pago deesscat
de cuotas de participacion, del registro y liquidiac
de operaciones, de las conciliaciones correspotetien
y del adecuado registro de la titularidad de lagiin
siones. En caso se realicen inversiones en eli@xter
Scotiabank Peru contratara los servicios de custodi
correspondientes segun las condiciones estipukas
el reglamento.

El Directorio de Scotia Fondos esta conformado por
las siguientes personas:

Carlos Gonzélez Taboada
Hubert De la Feld
Francisco Murillo Abraham
Rafael Calda Giurato
Cesar Calderén Herrada

Presidente
Directores

El cuadro gerencial de Scotia Fondos esta integrado
por:

Diana Arce Taramona
Aurelio Diaz Pro

Giannina Rodriguez Carrasco
Melissa Pelossi

Gerente General
Gerente Inversiones
Jefe de Operaciones
Control Interno

A la fecha, el Comité de Inversiones esta consbttuid

por:

Diana Arce Taramona
Aurelio Diaz Pro

Isaac Figueroa

Rocio Alva vega (Sup)

Comité de Inversiones

POLITICA DE INVERSION

Scotia Fondo Cash Délares es un fondo mutuo con un
horizonte de inversién de corto plazo, dedicadeaa r
lizar inversiones en instrumentos de renta fijednde
categoria Ill, emitidos principalmente en délaresny

el mercado local. Lauracion modificada del Fondo
estara en el rango de 0.5 a 1 afio.

De esta manera, el Reglamento de Participacion esta-
blece que el Fondo invertira al menos un 70% en ins
trumentos de deuda y un maximo de 30% en inversio-
nes con retorno variable, las cuales estan reitaag

a cuotas de participacion de fondos mutuos de renta
fija. Asimismo, se establece un minimo de 30% para
titulos de corto plazad@racionmodificada menor a 1
afio) y un maximo de 70% de la cartera para titidos
largo plazo duracion modificada mayor a 1 afio). El
portafolio deberé contener al menos un 75% deostul
denominados en délares y un 50% de instrumentos
emitidos en el mercado local.



Las inversiones en el extranjero (50% del portafoli
como maximo) pueden realizarse en paises americ
nos conrating soberano igual o superior al Riesgo
Perq, o en paises del resto del mundo comating
soberano igual o superior a BBB- (grado de inver
sion).

Adicionalmente, Scotia Fondo Cash Délares pued
invertir en instrumentos derivados con fines deecob
tura: hasta un 75% de la carteraferwardscon mo-
nedas y hasta un 30% swapsde tasas de interés.

En cuanto a la calidad de la cartera de inversjosies
bien la gestion del Scotia Fondo Cash Ddlares mueg
tra una orientacién a mantener una elevada posicid

en instrumentos de categoria | (desde AAA hasta AA}

en largo plazo y desde CP-1+ hasta CP-1- en cort
plazo), el reglamento de participacion establece ma
genes amplios para invertir en instrumentos de mayq
riesgo relativo: hasta 60% en instrumentos de oateg
ria Il (desde A+ hasta A- en largo plago y desde CP|
2+ hasta CP-2- en corto plazo) y hasta 25% en @ateg
ria Ill (desde BBB+ hasta BB- en largo y desde GP-3
hasta CP-3- en corto plazo). Asimismo, cabe la pos
bilidad que el Fondo mantenga en cartera hasta U
20% en instrumentos de categorias IV y V (desds
BB+ hasta D en largo plazo e inferior a CP-3- en cor
to plazo) si losatingsde dichos instrumentos respon-
den a modificaciones realizadas de manera posterior
su adquisicion.

Cabe sefialar que las SAFM estan sujetas a regulaci
nes de caracter conservadarfin de limitar la exposi-
cion de los fondos que administran. Entre las jpac
les se puede mencionar:

e La posicién en instrumentos financieros represen
tativos de participacion en una entidad no puede
superar el 15% del patrimonio de la misma.

e La posicién en instrumentos financieros represen

tativos de deuda o pasivos de un emisor no debg-

ran exceder el 15% de los pasivos del emisor.

e La posicién en instrumentos financieros represen
tativos de participacion o de pasivos de una mism
entidad no deberan exceder el 15% del activo totd
del Fondo.

e La posicién en instrumentos financieros represen
tativos de patrticipacién o de pasivos de una o val
rias entidades pertenecientes a un mismo grup
econoémico no deberan exceder el 30% del activ
total del Fondo.

Cabe sefalar que el plazo establecido por Conase
para subsanar eventuales desbalances respecto a
limites asciende a seis (6) meses.

El Fondo tiene por objetivo obtener una rentahilida
superior en al menos 50bps al promedio simple sle 14
tasas de interés para ahorros en délares, ofrepatas

los tres (3) mayores bancos del sistema financier

2 Establecidas por la Ley del Mercado de Valore&.(N° 861) y el
Reglamento de Fondos Mutuos de Inversiéon en Valprds sus
Sociedades Administradoras (Resolucién Conasev 26-2000-
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nacional (segun el volumen de depdsitos del piblico
Este indicador sirve comisenchmarkpara evaluar el
desempefio del Scotia Fondo Cash Délares.

Asimismo, el plazo minimo de permanencia del Fon-
do es de tres (3) dias calendario. En caso selefect
rescates antes de cumplir dicho plazo, debera gagar
a la SAFM una comision de rescate equivalente a la
rentabilidad obtenida (correspondiente al capital r
catado) mas los impuestos de ley.

El monto de inversion inicial minima del Scotia Fon
do Cash Ddlares asciende a US$1,000 tanto para per-
sonas naturales como personas juridicas. EI monto
minimo para realizar suscripciones adicionalesees d
US$20. Asimismo, el monto minimo de rescate vy el
saldo minimo de permanencia en el Fondo equivalen
ambos al valor de una (1) cuota de participacion.

La politica de inversiones contempla los siguientes
limites:

Scotia Fondo Cash Doélares

POLITICA DE INVERSIONES % MIN % MAX
Segn tipo de instrumento y duracién
Instrumentos representativos de deuda o pasivos 70% 1 00%

30%
0%
0%
0%

100%
70%

30%
30%

Inversiones conduracién modificada menor a 1 afio
Inversiones conduracion modificada mayor a 1 afio
Instrumentos representativos de participacion patri monial

Cuotas de fondos mutuos de inversion en instrumentos de deuda
Instrumentos derivados con fines de cobertura
0%
0%

5%
30%

Forwards con monedas
Swap de tasas de interés

Seglin moneda

75%
0%

100%
25%

Inversiones en moneda del valor cuota
Inversiones en monedas distintas del valor cuota

Seglin mercado

50%
0%

100%
50%

Inversiones en el mercado local o nacional
Inversiones en el mercado extranjero

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
0%
0%

50%
50%

En el continente americano, igual o superior a riesgo Per(
En el resto del mundo, igual o superior a BBB-

Por tipo de instrumento

Instrumentos de deuda emitida o garantizada por Gobiernos Centrales,
Bancos Centrales, Gobiernos locales y Organismos Multilaterales de
caracter financiero.

0% 100%
0%
0%
0%
0%
0%
0%
0%
0%
0%
0%

70%
50%
100%
100%
100%
50%
50%
30%
30%
70%

Operaciones de reporte
(Operaciones de pacto
Depésitos a plazo
Certificados de Depésito
Papeles Comerciales
Pagarés

Letras de cambio

Letras hipotecarias

Otros instrumentos de deuda

Bonos

Duracién Modificada de cartera (expresada en afios)



EVOLUCION DEL FONDO

El afio 2009 se caracteriz6 por ser un afio de regupe
cion de la industria de Fondos Mutuos, luego det-fu
te golpe que sufrieran a raiz de la crisis intdored,

la cual derivd en una importante contraccion en ¢
volumen de los patrimonios administrados y una-fuer
te volatilidad y ajuste en muchos casos- de losipse
de los instrumentos de renta fija y renta varialidsta
coyuntura llevé a los inversionistas a limitar grad
mente su exposicion al riesgo y refugiarse enradter
tivas de inversion mucho menos volatiles tales com
depdsitos, divisas y metales tales como el oro cuy
precié marcé record historicos durante el 2009 y e
primer trimestre de 2010.

Al 31 de marzo de 2010, el patrimonio administradg
por el Scotia Fondo Cash Ddélares disminuy6 respect
al trimestre anterior en 7.4%, totalizando US$199.33
millones (US$215.32 millones a diciembre de 2009)
No obstante, el nimero de participes pas6 de 8/809
cierre de 2009 a 9,646 al cierre del primer trimede

2010, sustentado principalmente en la incorporacio
de personas naturales, las cuales aportan el 72.10
del patrimonio (63.9% el trimestre anterior).

Patrimonio Neto y Participes
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El valor de la cuota del Fondo mantuvo una ten@enci
creciente, en tal sentido a marzo de 2010 estadisce
a US$14.2762, habiendo generado una rentabilida

nominal anual de 2.39% (3.01% a diciembre de 2009).

Respecto a la volatilidad del valor cuota, estenae-
tiene en niveles bajos, en tal sentido el coefieiee
variacion3 fue de de 0.49% para los ultimos 12 msese
al cierre de marzo 2010

Valor Cuota y Rentabilidad
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3 El Coeficiente de Variacion es un indicador estéh que refleja
la volatilidad de una variable como porcentaje Wiealor promedio
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%

en un periodo determinado.

ANALISIS DE LA CARTERA

Riesgo Crediticio

A marzo de 2010 el Fondo Scotia Cash Délares man-
tuvo el 98.9% de su portafolio en instrumentosale |
mas alta calidad crediticia (categoria I). Al interile
esta estructura, se observa un incremento en 4nstru
mentos de corto plazo a través de certificadosede d
posito del Banco Central de Reserva (+17.2%) y en
contraparte se registra una caida en los depdaitos
plazo (-16.7%). Adicionalmente el Fondo mantiene
un 1.04% de la cartera en categoria Il, losumsén-

tos que corresponden a dicha categoria incluyen un
Depdsito a Plazo en el Banco Financiero y Bonos
corporativos de Ferreyros.

Al primer trimestre de 2010, la cartera comprende un

7.5% de instrumentos de corto plazo de categoria I,
81.7% de bonos AAA, 11.01% de bonos AA(+/-).

Calidad de Cartera
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Fuente: Scotiafondos

La estructura del portafolio por tipo de instruntent
destaca la participacién de certificados de depdsit
(36.3%), depositos a plazo (28.3%), bonos corporati
vos (17.9%), y bonos del Gobierno Peruano (12.4%).

Portafolio por Tipo de Instrumento
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m Bonos Gobierno
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Fuente: Scotiafondos

Al 31 de marzo de 2010 se observa una recomposicion
del portafolio hacia instrumentos de menor plazo, e
tal sentido, se elevé la participacion de los fieatilos

de deposito del Banco Central de Reserva, los guale
pasaron de 19.05% a 36.29% entre diciembre de 2009
y marzo de 2010. Tendencia inversa se observasen |
depositos a plazo los cuales perdieron participacio
pasando de 44.95% a 28.25% en similar periodo. En
lo que respecta a los demas instrumentos las ipartic
ciones no han presentado variaciones importantes.



La distribucién de emisores en el portafolio debtic
Fondo Cash Délares (27 en total) muestra una acepta
ble diversificacion. Asimismo se observa una mode|
rada concentracion en los emisores con mayor partig
pacion, la cual es mitigada por la calidad creiditde

los mismos. Entre los principales emisores se encue
tran el Banco Central de Reserva (36.3%), Gobiern
Peruano (12.4%), Banco Continental (7.9%) y HSBd
(7.6%).

O

Los instrumentos individuales en el portafolio gtot
zaron 55 a marzo de 2010) mejorando ligeramente ¢
grado de diversificaciéon respecto al trimestre rémite
(52 emisores). El Fondo mantiene una moderada |a
baja concentracion en los titulos individuales owax
yor participacion en el portafolio. Entre éstos,ese
cuentran depdsito a plazo en el Banco Continental
(7.91%), depdsitos a plazo en HSBC (7.56%), Bong
del gobierno peruano (7.5%).

Riesgo de Mercado

La mayor toma de posiciones en instrumentos co
vencimiento corto, favorecié la caida del indicader
duracién del Fondo el cual mantuvo la tendencia de
creciente observada desde septiembre de 200%esto
debié principalmente a la tenencia de instrumedtos
duraciones menores, como certificados de depdésito d
BCR y Depésitos a Plazo. Al cierre de marzo de 2014,
la duracion del Fondo fue de 0.70 afios (0.76 afios|a
diciembre de 2009), lo cual refleja una moderada se
sibilidad del valor del portafolio ante cambios las
tasas de interés del mercado.
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En cuanto a la concentracion, los 10 principaleti-pa
cipes del Fondo esta fue de 24.0% del patrimonio aq
ministrado a marzo de 2010, manteniéndose dicho
indicador en niveles similares a los observadaseal
rre del ejercicio 2009. Tomando en consideraciga q
el Fondo mantiene el 76.9% de sus instrumentos ¢n
activos considerados de rapida realizacion, la&idob
ra de los 10 principales participes con dichosvasti
ascendié a 2.55 veces, disminuyendo ligeramente |a
cobertura respecto al cierre del ejercicio 200%82.
veces).

Indice de Cobertura= Activos de Rapida Realizacion/
principales Participes
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Fuente: Scotiafondos

Durante el primer trimestre de 2010, las personas na
turales elevaron su participacion en el Fondo:
US$142.7MM a marzo de 2010 que representan
72.1% del patrimonio administrado (63.9% a diciem-
bre de 2009) y un 97.8% del total de participesa Es
evolucion favorece la atomizacion del patrimonid de
Fondo.
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dentro del Patrimonio Administrado
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Fuente: Scotiafondos

Cabe sefialar que Scotia Fondos viene cumpliendo con
los lineamientos establecidos en el reglamentoade p
ticipacion del Scotia Fondo Cash Doélares y demas
aspectos operativos del Fondo. Asimismo, provee de
informacion relevante y suficiente al mercado de ma
nera oportuna.

Clasificacién de riesgo

La modificacién en la clasificacion de riesgo died
cio de AAfm.pe a AA+fm.pe se sustenta en la calidad
crediticia de los instrumentos que conforman etgor
folio de inversiones del Fondo y que respaldareel r
pago de los flujos futuros que estos activos genere
frente a eventuales cambios en el entorno econdémico

A lo anterior se afiade la correcta diversificacamtd

por emisor como por instrumento que ha venido pre-
sentando el Fondo a lo largo de los Ultimos trinesst

La clasificacion de Riesgo de Mercado asignada de
Rm3.pe, refleja una moderada sensibilidad del patri

monio del Fondo ante fluctuaciones en las condicio-
nes de mercado.



Scotia Fondo Cash Doélares
Balance General

miles de US$.

ACTIVO Dic-06 Dic-07 Dic-08 Dic-09 Mar-10

Caja Bancos 4,227 2.6% 1,848 1% 2,268 0% 2,228 0% 2,983 1%

Cuentas por cobrar 47 0.0% 98 0% 4,261 1% 1,061 0% 7 0%

Inversiones 158,984 | 97.4% 339,653 99% 449,481 99% 621,781 99% 563,592 99%
Depésitos 41,651 25.5% 106,454 31% - 0% - 0% 159,061 28%
Certificados de depdsito 13,426 8.2% 49,742 15% - 0% - 0% 204,696 36%
Instrumentos de renta fija 70,199 | 43.0% 130,453 38% - 0% - 0% 169,542 30%
Operaciones de pacto 879 0.5% - - - -
Operaciones de reporte 11,183 6.8% 34,930 10% - 0% - 0% - 0%
Papeles comerciales 19,679 12.1% 18,975 6%) - 0% - 0% 28,660 5%
Instrumento de corto plazo - - - - -
Fluctuacién de valores 265 0.2% (901) 0% - 0% - 0% (1,870) 0%
Intereses y rendimientos 1,702 1.0% - - 0% - 0% 3,504 1%

TOTAL ACTIVO 100% 100% 100%

PASIVO Dic-06 Dic-08 Dic-09 Mar-10

Sobregiros y préstamos bancarios - - - - -

Remuneracion por pagar a la Administradora 114 0% 242 0% 314 0% 612 0% 597 0%

Tributos por pagar - - - - -

Cuentas por pagar 4,615 3% 2,639 1% 2,468 1% 2,255 0% 3,559 1%

Otras cuentas por pagar - - - 0% - 0% - 0%

Parte corriente pasivo a LP - - - - -

Pasivo corriente 4,729 2.9% 2,881 0.8% 2,782 0.6% 2,867 | 0.5% 4,156 | 0.7%

Pasivo a LP - - - - - - - - - -

TOTAL PASIVO 4,729 2.9% 2,881 0.8% 2,782 2,867 0.5% 4,156

PATRIMONIO NETO 158,529 97.1% 338,718 99% 453,228 99% 622,203 100% 562,426 99%

Capital variable 126,427 | 77.4% 256,981 | 75.2% 327,871 | 71.9%) 436,975 | 69.9% 393,949 | 69.5%)

Capital adicional 26,348 | 16.1% 67,663 | 19.8% 96,973 | 21.3% 160,712 | 25.7% 142,786 | 25.2%

Reserva - - - - -

Resultados no realizados 264 0.2% (900)| -0.3% 11,079 | 2.4% (811)] -0.1% (1,877)| -0.3%

Resultados acumulados 1,528 0.9% 2,936 0.9% 7,875 1.7% 0.0% 25,327 | 4.5%

Utilidad neta del periodo 3,962 2.4% 12,038 3.5% 9,430 | 2.1% 25,327 | 4.1% 2,242 | 0.4%
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 163,258 100.0% 341,599 100% 456,010 100% 625,070 100% 566,582 100%

Scotia Fondo Cash Dolares
Estado de Ganancias y Pérdidas

miles de US$.
INGRESOS OPERACIONALES 2,577,706 | 100.0%| 4,049,358 [ 100% | 11,011,381 [ 100% [ 11,325,091 | 100% | 7,298,729 | 100%
Venta de valores 2,541,746 98.6%| 3,990,468 | 99% 10,697,226 | 97% 10,994,109 | 97% 7,261,548 | 99%
Ganancia por diferencia de cambio 31,789 1.2% 47,314 | 1% 296,112 | 3% 317,123 | 3% 33,341 0%
Intereses percibidos 4,171 0.2% 11,576 [ 0% 13,438 [ 0% 13,855 0% 3,840 | 0%
Otros - - - 0% 4,605 | 0% 41 0% - 0%
CARGAS OPERACIONALES 2,573,741 99.8% 4,037,320 11,001,951 100% 11,300,250 7,296,487
Costo de venta de valores 2,541,294 99%| 3,988,777 | 99% 10,692,583 | 97% 10,987,108 | 97% 7,260,761 | 99%
Remuneracion a la Sociedad Administradora 861 0.0% 2,047 | 0% 3,637 | 0% 5259 0% 1,755 | 0%
Honorarios Profesionales - - - - -
Pérdida de cambio 31,586 1.2% 46,157 1% 301,612 | 3% 307,880 | 3% 33,969 [ 0%
Gastos Operacionales - 339 4,119 3 2
Gastos Financieros - - - - -
Tributos - - - - -

Ingresos (Egresos) Extraordinarios - - - - -
Provisiones del Ejercicio - - - - -
Resultado por Exposicion a la Inflacién - - - - -
Ingresos y Gastos diversos 3 0.0% - 0% - 0% - 0% - 0%
Utilidad antes del Impuesto a la Renta 0.2% 12,038 0% 9,430 0% 24,841 0% 2,242 0%

0.2% 12,038 0.3% 9,430 0% 24,841 0% 2,242 0%

ROAE 3.53% 4.84% 2.38% 4.62% 3.86%
ROAA 3.43% A4.77% 2.36% 4.60% 3.84%
Pasivo / Patrimonio 2.98% 0.85% 0.61% 0.46% 0.74%

* Corresponde al rendimiento anualizado del dltinoestre.



Scotia Fondos SAF
Balance General

miles de S/.
ACTIVO
Caja Bancos 1,141 12% 7,120 44%, 13,294 58% 5,383 23% 5,870 21%
Valores negociables 5,354 55% 5,600 35% 5,729 25% 15,002 63%) 16,514 59%
Cuentas por cobrar 1,081 11% 1,812 11% 1,477 6% 2,825 12% 3,219 11%
Otros activos 782 8% 377 2% 13 47 0%) 84 0%
Cargas diferidas 1,228 13% 1,042 6% 1,849 8% - 0% - 0%
Total Activo Corriente 9,586 99%| 15,951 99% 22,362 98% 23,257 98% 25,687 92%
0%
Inversiones - 0%) - 0%) - 0% - 0% - 0%
Mobiliario y equipo, neto 26 0%) 20 0%) 49 0% 36 0% 36 0%
Otros activos 82 1% 105 1% 341 1% 342 1% 2,315 8%
Total activo no corriente 108 1% 125 1% 390 2% 378 2%) 2,351 8%
TOTAL ACTIVO 9,694 100.0% 16,076 100.0% 22,752 100% 23,635 100% 28,038
PASIVO dic-06 dic-07 dic-08 Dic.09 Mar.10
Sobregiros bancarios - 0%) - 0%) - 0% - 0% - 0%
Tributos por pagar - 0%) - 0%) - 0% - 0% - 0%
Cuentas por pagar 81 1% 2,939 18% 4,685 21% 2,983 13% 5,427 19%
Otras cuentas por pagar 1,225 13% - 0% - 0% 70 0% 52 0%
Provisiones - 0% - 0% - 0% - 0%) - 0%
Total Pasivo corriente 1,306 13% 2,939 18% 4,685 21% 3,053 13% 5,479 20%
Provision de beneficios sociales - 0% - 0% - 0% - 0%) - 0%
TOTAL PASIVO 13% 18% 21% 13%
PATRIMONIO NETO 87% 82% 79% 87%
Capital variable 5,596 58% 7,406 46% 11,680 51% 12,550 53% 12,550 45%
Reserva legal 781 8% 982 6% 1,457 6% 1,950 8% 1,950 7%
Resultados Acumulados - - - 0% - 0% - 0%
Utilidad neta del Periodo 2,011 21% 4,749 30% 4,930 22% 6,082 26% 8,059 29%

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 9,694 100% 16,076 100% 22,752  100% 23,635 100% 28,038

Scotia Fondos SAF
Estado de Ganancias y Pérdidas
Scotia Fondos SAF

INGRESOS

Comisiones por suscripciones y rescate de cuotas 8,093 100%| 15,084 100% 20,070 | 100% 18,790 | 100% 7,191 100%
Dividendos recibidos - 0%) - 0%) - 0% - 0% - 0%
Remuneracion de los fondos - 0% - 0% - 0% - 0%) - 0%
Ingreso por valores de renta fija y variable - 0%) - 0%) - 0% - 0% - 0%
Recupero de la provison de fluctuacién de valores - 0%) - 0%) - 0% - 0% - 0%
Otros - 0% 180 1% (7) 0% - 0% - 0%
TOTAL INGRESOS 8,093 100%| 15,264 100% 20,063 | 100%) 18,790 | 100%) 7,191 100%
Gastos de administracién y generales 6,484 80% 9,912 65% 13,886 69% 13,421 71% 4,428 62%
Financieros, neto 607 8% 933 6% 912 5% 1,420 8% 45 1%
Provisiones - - 0% - 0% - 0%) - 0%
Pérdida en venta de valores - - 0% - 0% - 0%) - 0%
Varios, neto 2 0% 78 1% (15) 0% 1,286 7% 94 1%
REI - - 0% - 0% - 0% - 0%
Utilidad antes del Impuesto a la Renta 2,218 27%) 6,363 42% 7,074 35% 8,075 43% 2,902 40%
Participaciones - 0%) - 0%) - 0% - 0% - 0%
Impuesto a la Renta 207 3% 1,614 11% 2,144 11%| 1,993 11% 925 13%
Utilidad neta del periodo

PRINCIPALES INDICADORES

ROAE* 22.2% 44.1% 31.6% 58.3% 37.0%
ROAA* 19.9% 36.9% 25.4% 49.5% 29.7%

Pasivo / Patrimonio 15.6% 22.4% 25.9% 14.8% 24.3%

*Indicadores anualizados



