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Informe de los Auditores Independientes

A la Junta Directiva y accionistas de
Banex Sociedad Administradora de Fondos de Inversion, S.A.
y a la Superintendencia General de Valores

Hemos auditado los balances generales del Fondo de Inversion Banex Mediano Plazo Publico Délares
al 31 de diciembre de 2004 y 2003 y los correspondientes estados de resultados, de variaciones en el
activo neto y de flujos de efectivo por los afios que terminaron en esas fechas. Estos estados
financieros son responsabilidad de la administracion del Fondo. Nuestra responsabilidad consiste en
expresar una opinion sobre estos estados financieros con base en nuestras auditorias.

Efectuamos nuestras auditorias de acuerdo con Normas Internacionales de Auditoria. Estas normas
requieren que planifiquemos y ejecutemos la auditoria para obtener una seguridad razonable de que los
estados financieros estan libres de errores significativos. Una auditoria incluye el examen, sobre bases
selectivas, de la evidencia que respalda los montos y las divulgaciones incluidas en los estados
financieros. Una auditoria también incluye la evaluacién de los principios de contabilidad utilizados y
de las estimaciones significativas hechas por la administracion, asi como la evaluacion de la
presentacion de los estados financieros tomados en su conjunto. Consideramos que nuestras auditorias
proporcionan una base razonable para nuestra opinion.

Seglin se indica en la Nota 1, los estados financieros adjuntos han sido preparados de conformidad con
las disposiciones vigentes del Consejo Nacional de Supervision del Sistema Financiero (CONASSIF) y
las regulaciones establecidas por la Superintendencia General de Valores (SUGEVAL).

En nuestra opinion, los estados financieros antes mencionados presentan razonablemente, en todos los
aspectos importantes, la situacion financiera del Fondo de Inversion Banex Mediano Plazo Publico
Dolares al 31 de diciembre de 2004 y 2003 y los resultados de sus operaciones y sus flujos de efectivo
por los afios que terminaron en esas fechas de conformidad con la base de contabilidad descrita en la
Nota 1.

Lic. José Fco. Naranjo Arias
Poliza de fidelidad R-1153
Vence el 30 de setiembre de 2005

Timbre de ¢1,000 de Ley N° 6663
adherido y cancelado en el original

18 de febrero de 2005



Fondo de Inversion Banex Mediano Plazo Publico Délares

Balances generales

Al 31 de diciembre de 2004 y 2003

(expresados en dolares estadounidenses)

Activo
Disponibilidades

Inversiones en valores negociables

Inversiones en valores disponibles para la venta

Intereses por cobrar

Total activos

Pasivo

Cuentas por pagar a inversionistas
Comisiones por pagar

Otras cuentas por pagar

Impuestos por pagar

Total de pasivos

Activo neto

Certificados de titulos de participacion
Total de activo neto

Total de pasivos y activo neto

Sergio Ruiz Palza
Representante legal

Mariam Bermudez A.
Contadora

Notas

5

2004 2003
$ 405,792 § 971,767
- 64,619,510
10,134,157 -
188,759 1,010,023

$ 10,728,708 § 66,607,300

$ 14,172 S 14,219
13,431 88,169

- 113

7,239 ;

34,842 102,501
10,693,866 66,504,799
10,693,866 66,504,799

$ 10,728,708 § 66,607,300

Carlos Monge Ch.
Auditor interno

Las notas son parte integrante de los estados financieros
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Fondo de Inversion Banex Mediano Plazo Publico Délares
Estados de resultados
Para los ainos terminados el 31 de diciembre de 2004 y 2003

(expresados en dolares estadounidenses)

Notas 2004 2003

Ingresos

Intereses 6 3 2,013,423 3,714,765
Otros ingresos financieros 7 848,551 1,732,910
Otros ingresos 7,819 23,035
Total ingresos sobre inversiones 2,869,793 5,470,710
Gastos

Comision por servicios 8 502,809 771,488
Otros gastos financieros 9 2,066,600 501,619
Otros gastos operativos 83,449 128,370
Total de gastos 2,652,858 1,401,477
Resultado neto del afio $ 216,935 4,069,233

Sergio Ruiz Palza Mariam Bermudez A. Carlos Monge Ch.
Representante legal Contadora Auditor interno

Las notas son parte integrante de los estados financieros
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Fondo de Inversion Banex Mediano Plazo Publico Délares
Estados de variaciones en el activo neto
Para los ainos terminados el 31 de diciembre de 2004 y 2003

(expresados en dolares estadounidenses)

Saldo al inicio del afio

Participaciones (neto de redimidas y colocadas)
Capital pagado en exceso

(Pérdida) ganancia por valuacion de inversiones
Excedentes distribuidos

Resultado neto del afio

Saldo al final del afo

Sergio Ruiz Palza Mariam Bermtdez A.

Representante legal

Contadora

2004 2003
66,504,799 § 55,320,872
(38,288,492) 3,779,367
(10,639,279) 3,831,143
(2,470,355) 1,759,379
(4,629,742) (2,255,195)
216,935 4,069,233
10,693,866 $ 66,504,799
Carlos Monge Ch.

Auditor interno

Las notas son parte integrante de los estados financieros
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Fondo de Inversion Banex Mediano Plazo Publico Délares
Estados de flujos de efectivo
Para los ainos terminados el 31 de diciembre de 2004 y 2003

(expresados en dolares estadounidenses)

Nota 2004 2003
Flujos de efectivo de las actividades de operacién
Resultado del periodo $ 216,935 § 4,069,234
Variacion en los activos, (aumento) o disminucion
Inversiones en valores 43,415,848 (7,228,595)
Otras cuentas por cobrar (160) 962
Intereses por cobrar 821,264 (349,538)
Variacion neta en los pasivos, aumento o (disminucion)
Impuestos pagados 7,239 -
Otros pasivos (74,738) 54,304
Flujos de efectivo usados en actividades de operacion 44,386,388 (3,453,633)
Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento
Redencion de participaciones, neta (38,288,492) 3,779,367
Pérdida por valuacion de inversiones (2,470,355) -
Capital pagado en exceso (10,639,279) 3,831,143
Pago de excedentes (4,629,742) (2,255,195)
Efectivo proveniente de actividades de financiamiento (56,027,868) 5,355,315
Variacion neta de efectivo y equivalentes de efectivo (11,641,480) 1,901,682
Efectivo y equivalentes al inicio del afio 12,047,272 10,145,590
Efectivo y equivalentes al final del afio 2 $ 405,792 § 12,047,272
Sergio Ruiz Palza Mariam Bermtdez A. Carlos Monge Ch.
Representante legal Contadora Auditor interno

Las notas son parte integrante de los estados financieros
5



Fondo de Inversion Banex Mediano Plazo Publico Délares

Notas a los estados financieros
31 de diciembre de 2004 y 2003

1.

Naturaleza de las operaciones y principales politicas contables

El Fondo de Inversion Banex Mediano Plazo Publico Dolares (el Fondo) fue autorizado por la
Superintendencia General de Valores para iniciar operaciones el 11 de febrero de 1999, por un periodo
indefinido. El Fondo de Inversion Banex Mediano Plazo Publico Dolares es un fondo abierto
administrado por Banex Sociedad Administradora de Fondos de Inversion, S.A., cuyo domicilio es San
José, Costa Rica. Las principales clausulas de los fondos son los siguientes:

e Los valores de los fondos son propiedad conjunta de todos los inversionistas que hayan suscrito
contratos.

e Las inversiones en titulos valores se efectiian por medio de los sistemas de inversion del Sistema
Financiero Nacional, aprobados por la Superintendencia General de Valores y las bolsas de valores
autorizadas.

e Los titulos valores adquiridos son depositados en una central de valores autorizada, seglin las
disposiciones de cada bolsa de valores.

e La participacion del inversionista esta representada por titulos de participacion, denominados
Certificados de titulos de participacion.

e FEl Fondo invierte en valores del sector publico y privado dentro de Costa Rica, a mediano y largo
plazo, el plazo minimo sugerido es de 360 dias.

El fondo no tiene empleados por cuenta propia.
Los recursos de los fondos se encuentran separados del patrimonio de la sociedad administradora.

Los estados financieros del fondo fueron autorizados para su emision por parte de la administracion del
fondo.

Bases para la elaboracion de los estados financieros y principales politicas contables.

De conformidad con el “Acuerdo del Consejo Nacional de Supervision del Sistema Financiero en el que
se adoptan las Normas Internacionales de Contabilidad, y la Normativa aplicable a las entidades
supervisadas por la Superintendencia General de Entidades Financieras, Superintendencia General de
Valores y Superintendencia General de Pensiones” del 13 de mayo de 2002, a partir del afio 2003 los
estados financieros debian presentarse de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion
Financiera.

No obstante, algunas de las disposiciones de la normativa contable emitida por el CONASSIF difieren
en ciertos aspectos de las Normas Internacionales de Informacién Financiera (Nota 11). En
consecuencia, los estados financieros adjuntos han sido preparados de conformidad con las disposiciones
vigentes del Consejo Nacional de Supervision del Sistema Financiero (CONASSIF) y las regulaciones
establecidas por la Superintendencia General de Valores (SUGEVAL).



Fondo de Inversion Banex Mediano Plazo Publico Délares
Notas a los estados financieros
31 de diciembre de 2004 y 2003

Las politicas contables mas importantes utilizadas por el Fondo en la preparacion de sus estados
financieros se detallan a continuacion:

Uso de estimaciones

La preparacion de los estados financieros requiere que la administracion del Fondo realice estimaciones
y supuestos que afectan los importes registrados de ciertos activos y pasivos, asi como la divulgacion de
activos y pasivos contingentes a la fecha de los estados financieros y los montos de los ingresos y gastos
durante el periodo que se informa. Los resultados reales podrian diferir de esas estimaciones.

Efectivo y equivalentes de efectivo

El Fondo considera como equivalentes de efectivo todos los valores negociables que tiene la intencion
de convertir en efectivo en un plazo no mayor a dos meses y negociables en una bolsa regulada,
conforme la normativa vigente. Para propositos del estado de flujos de efectivo, se considera como
efectivo y equivalentes de efectivo los sobregiros bancarios, los cuales, de existir, se muestran en el
balance general en la cuenta de pasivos a corto plazo.

Inversiones en valores

El Fondo clasifica sus inversiones en las siguientes categorias: negociables o disponibles para la venta.
Las inversiones que se adquieren con el proposito principal de generar un rendimiento en el corto plazo
por fluctuaciones en su valor de mercado se clasifican como inversiones en valores negociables. Las
inversiones que se adquieren para ser mantenidas por un periodo de tiempo indefinido, las cuales pueden
ser vendidas por necesidades de liquidez o cambios en las tasas de interés, se clasifican como
inversiones en valores disponibles para la venta. Por su naturaleza, el Fondo no invierte en valores a ser
mantenidos hasta su vencimiento. El valor de las inversiones se ajusta en forma diaria a su valor de
mercado segun la metodologia establecida por la Superintendencia General de Valores. Las ganancias o
pérdidas no realizadas provenientes de los cambios en el valor razonable de las inversiones en valores se
incluyen en el activo neto del fondo. La administracion del Fondo determina la clasificacion de sus
inversiones al momento de la compra y evalia su clasificacion en forma periddica.

Acuerdos de recompra

Los titulos vendidos sujetos a acuerdos de recompra son mantenidos en los estados financieros como
inversiones en valores negociables o disponibles para la venta, dependiendo del propésito de adquisicion
original. El pasivo correspondiente se incluye como operaciones de recompra pasivas.

Los titulos comprados bajo acuerdos de reventa se registran como inversiones en valores negociables o
disponibles para la venta. La diferencia entre el precio de compra y el de venta se trata como interés y se
acumula durante la vida de la recompra.

Impuesto sobre la renta

Segun el articulo 100 de la Ley Reguladora del Mercado de Valores los rendimientos que reciben los
fondos de inversion provenientes de la adquisicion de titulos valores sujetos a impuesto de renta retenido
en su fuente estan exentos del pago de impuesto de renta. Los rendimientos provenientes de titulos
valores u otros activos no sujetos a impuesto de renta retenido en la fuente estdn sujetos a un impuesto
de renta del 5%. Las ganancias de capital generadas al vender cualquier titulo valor estan sujetas a un
impuesto de 5%.



Fondo de Inversion Banex Mediano Plazo Publico Délares
Notas a los estados financieros
31 de diciembre de 2004 y 2003

Valor del activo neto

El administrador del fondo estima el rendimiento del fondo de inversion restando al valor de la
participacion en el dia para el que se calcula el rendimiento el valor de la participacion del dia anterior.
Este resultado se divide entre el producto de la multiplicacion del valor de la participacion del dia
anterior por trescientos sesenta. La formula que resume el texto anterior es la que sigue:

(Pt B 13[—1 ) % 3 60
t-1
donde:
P, es el valor de la participacion del dia en el que se calcula el rendimiento
Py, es el valor de la participacion del dia anterior al que se calcula el rendimiento

El valor del activo neto se calcula diariamente, restando al valor del activo total del fondo el valor de los
pasivos. El Fondo de Inversion Banex Mediano Plazo Publico Délares es un fondo seriado, los
Certificados de Participacion estan distribuidos en tres series denominadas la Serie A, Serie B y Serie C,
cada una de las series cuenta con un saldo minimo de inversion y comision de administracion.

Ingresos y gastos de interés
Los ingresos y gastos por intereses se reconocen sobre la base de devengado.

2. Equivalentes de efectivo

2004 2003
Disponibilidades $ 405,792 $ 977,767
Posicion de la inversion en valores
altamente liquida - 11,069,505

$ 405,792 § 12,047,272




Fondo de Inversion Banex Mediano Plazo Publico Délares

Notas a los estados financieros
31 de diciembre de 2004 y 2003

3.

Inversiones en valores

Inversiones

Bonos y titulos

Gobierno de Costa Rica $
Banco Crédito Agricola de Cartago

Banco Central de Costa Rica

Fonecafe

Total de inversiones en bonos y titulos

Equivalentes de efectivo
Operaciones de recompra
Gobierno de Costa Rica
Banco Central de Costa Rica
Banco Nacional de Costa Rica

Total de equivalentes de efectivo

Total de inversiones en valores $

2004 2003
Valor de Valor de

mercado % mercado %
6,504,715 64.19% $ 32,204,815 49.84%
- 0.00% 4,001,727 6.19%
3,289,808 32.46% 11,150,776 17.26%
339,634 3.35% 6,192,687 9.58%
10,134,157 100.00% 53,550,005 82.87%
- 0.00% 10,067,643 15.58%
- 0.00% - 0.00%
- 0.00% - 0.00%
- - 1,001,862 1.55%
- - 11,069,505 17.13%
10,134,157 100.00% $ 64,619,510 100.00%

La Ganancia no realizada al 31 de diciembre de 2004 y 2003 sobre inversiones en valores ascendia a

$210,795 y $2,681,150, respectivamente.

El Fondo al 31 de diciembre del 2004 y 2003 no mantiene convenios de recompras pasivas, por lo que
segun lo estipula la normativa que regula estas operaciones, si hubieran los titulos deberian estar cedidos
temporalmente a la Bolsa Nacional de Valores, S.A. hasta el vencimiento de la operacion.



Fondo de Inversion Banex Mediano Plazo Publico Délares

Notas a los estados financieros
31 de diciembre de 2004 y 2003

4. Recompras

A continuacion se presenta un detalle de las inversiones en recompras, incluyendo subyacente y su
vencimiento esperado:

2003
. Posicion a Delmesa3 De 3 mesesa 6 De 6 meses a
Emisor Instrumento Hasta un mes .
plazo meses meses 1 afio
Ministerio de Hacienda Eurobono Costa Rica 2009 Vendedor  $ 866,704 $ -8 -8 -
Ministerio de Hacienda Bono deuda externa 2011 Vendedor 1,293,687 - - -
Ministerio de Hacienda Bono deuda externa 2012 1,067,174 - - -
Gobierno C.R Vendedor
Ministerio de Hacienda Bono soberano F.V 1,234,555 - - -
31/01/2013 Vendedor
Ministerio de Hacienda Bde20 Vendedor 2,313,560 - - -
B.C.CR Certificado Deposito 18,207 - - -
Dolares Serie A 10 Vendedor
B.C.CR cd $¢5 Vendedor 103,872 - - -
B.C.CR Certificado f.v 08-01-2008 Vendedor 3,049,046 - - -
Ministerio de Hacienda Titulo Propiedad $ Vendedor 120,838 . - -
$ 10,067,643 $ - 8 - 8 -

Para el periodo 2004 ¢l fondo no presenta operaciones de recompras pasivas. Las tasas de interés de las
recompras oscilaban entre 3.06% y 6.16%.

5. Participaciones

A continuacion se presentan las participaciones al 31 de diciembre de 2004 y 2003:
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Fondo de Inversion Banex Mediano Plazo Publico Délares

Notas a los estados financieros
31 de diciembre de 2004 y 2003

2004
Cantidad de
participaciones en Valor de mercado de la Valor de mercado de las
circulacién participacion participaciones
Serie A 60,570 $ 142.55 $ 8,634,360
Serie B 3,723 139.14 518,018
Serie C 11,254 136.97 1,541,487
$ 10,693,866
2003
Cantidad de
participaciones en Valor de mercado de la Valor de mercado de las
circulacion participacion participaciones
Serie A 396,740 $ 145.63 $ 57,777,316
Serie B 33,314 142.39 4,743,539
Serie C 28,383 140.37 3,983,944
$ 66,504,799
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Fondo de Inversion Banex Mediano Plazo Publico Délares

Notas a los estados financieros
31 de diciembre de 2004 y 2003

6. Ingreso por intereses

La totalidad del ingreso por intereses corresponde a intereses sobre la cartera de inversiones.

El ingreso por intereses de los afios 2004 y 2003 sobre las inversiones en valores ascendio a $2,013,423
y $3,714,765 respectivamente.

7. Otros ingresos financieros

2004 2003
Intereses de las cuentas corrientes $ 32,710 $ 29,052
Amortizacion de descuentos sobre inversiones en valores 57,352 150,366
Ganancia por venta de inversiones 758,489 1,553,492

$ 848,551 § 1,732,910

8. Partes relacionadas

Una persona se considera parte relacionada si tiene la habilidad para mantener el control de otra o ejerce
una influencia significativa al tomar decisiones operativas o financieras. El Fondo es administrado por
Banex Sociedad Administradora de Fondos de Inversion, S.A. Bajo los términos del prospecto del fondo
el administrador proporciona servicios de gestion, secretariales, legales y administrativos al fondo. Al 31
de diciembre de 2004 y 2003 el porcentaje de comision sobre los activos administrados se muestra a

continuacion:
2004
Comision sobre
Serie activos
A 1.10%
B 1.25%
C 1.35%
2003
Comision sobre
Serie activos
A 1.50%
B 1.75%
C 2.00%

12



Fondo de Inversion Banex Mediano Plazo Publico Délares
Notas a los estados financieros
31 de diciembre de 2004 y 2003

9. Otros gastos financieros

2004 2003
Por intereses $ 35967 $ 65,033
Amortizacion de primas sobre inversiones en valores 328,480 385,431
Pérdidas en la negociacion de inversiones 1,702,153 51,155

$ 2,066,600 $ 501,619

10. Administracion del riesgo financiero

Estrategia en la utilizacion de instrumentos financieros

Por su naturaleza, las actividades del Fondo estin principalmente relacionadas con el uso de los
instrumentos financieros. Su objetivo es aumentar el valor de las participaciones a través de la inversion
en titulos de renta fija del sector publico denominados en dolares estadounidenses y que coticen en
mercados secundarios autorizados por la Superintendencia General de Valores.

El Fondo esta expuesto a riesgo de tasas de interés, crédito y de liquidez derivado de los instrumentos
financieros que mantiene. Las politicas de gestion de riesgo empleadas por el fondo para administrar
estos riesgos son detalladas a continuacion:

Riesgo de tasas de interés

El Fondo esta expuesto a las fluctuaciones en las tasas de interés vigentes en los mercados y los cambios
en las tasas de interés, los cuales afectan su posicion financiera y sus flujos de efectivo. Este riesgo es
contemplado de manera regular dentro de las decisiones de inversion que toma el Comité de Inversiones
del fondo.

Riesgo de crédito

El Fondo esta expuesto a riesgo de crédito que consiste en que a la contraparte sea incapaz de hacer
frente a la obligacion contraida con el Fondo. El Fondo estructura los niveles de riesgo de crédito
estableciendo limites en el monto del riesgo aceptado en la relaciéon a un tnico emisor, o grupos de
emisores y a segmentos geograficos e industriales. Tales riesgos se controlan sobre una base revolutiva
y estan sujetos a lo establecido en el prospecto del fondo.

La exposicion para riesgo de crédito se administra mediante el analisis regular de la capacidad de los
emisores actuales y potenciales para cumplir con las obligaciones de repago de capital e intereses y
cambiando estos limites donde sea apropiado.

Riesgo de liquidez

De acuerdo a las regulaciones establecidas por la Superintendencia General de Valores, el fondo
mantiene una reserva de liquidez para realizar redenciones y atender situaciones de emergencia. La
reserva de liquidez requerida se define a partir de la volatilidad de los activos netos del fondo durante los
ultimos doce meses. Adicionalmente, la sociedad administradora del fondo administra la liquidez de éste
siguiendo las siguientes politicas:

e La sociedad administradora puede obtener lineas de crédito, sobregiros u otro tipo de financiamiento

para los fondos, hasta por un monto igual al 10% del total de los activos administrados por los fondos,
o el que la Superintendencia General de Valores indique.
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Fondo de Inversion Banex Mediano Plazo Publico Délares

Notas a los estados financieros
31 de diciembre de 2004 y 2003

e Puede utilizar operaciones de recompra con posiciones compradoras a plazo, cumpliendo siempre con
el limite del 10%.

e Cada fondo mantiene un minimo del 3% del valor de su cartera en titulos de facil realizacion.

Al 31 de diciembre de 2004 y 2003 el calce de plazos de activos y pasivos del Fondo respectivamente es
el siguiente:

2004
De 1 a 30 dias De31a90dias De91al80dias De181a360 dias De361a720dias  Mas de 720 dias Total

Activo
Disponibilidades $ 405,792 § - $ - § - $ - $ - 8§ 405,792
Inversiones en valores - 50,591 - 5,067 187,297 9,891,202 10,134,157
Otros activos - 85 - 22 5,126 183,526 188,759

$ 405,792 § 50,676 $§ -8 5,089 § 192423 § 10,074,728 § 10,728,708
Pasivo
Operaciones de recompra $ -3 -5 - S -8 - - S
Por pagar a parte relacionadas - - - - - - -
Otros pasivos 34,842 - - - - - 34,842

$ - § - § -9 - § - $ -9 34,842
Diferencia $ 405,792 § 50,676 -8 5,089 § 192423 § 10,074,728 § 10,693,866

2003
De 1 a 30 dias De31a90dias De91al180dias De181a 360 dias De361a720dias  Mas de 720 dias Total

Activo
Disponibilidades $ 977,767 § -3 - $ - S -3 - $ 971,767
Inversiones en valores 10,067,643 1,001,862 4,001,727 925315 224,081 48,398,882 64,619,510
Otros activos 86,686 4,486 7,580 299,710 27,9% 583,567 1,010,023

$ 11,132,096 § 1,006,348 § 4009307 § 1225025 § 252,075 § 48982449 § 66,607,300
Pasivo
Otros pasivos $ 102,501 §$ - § - § - S - $ - § 102,501
Diferencia $ 11,029,595 § 1,006,348  § 4009307 § 1225025 § 252,075 § 48982449 § 66,504,799

11. Principios de contabilidad utilizados

Los estados financieros adjuntos han sido preparados de conformidad con la legislacion bancaria y las
disposiciones vigentes del Consejo Nacional de Supervision del Sistema Financiero, las regulaciones
establecidas por la Superintendencia General de Entidades Financieras. Algunas de las disposiciones
reglamentarias difieren de las Normas Internacionales de Informacion Financiera, a saber:
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Fondo de Inversion Banex Mediano Plazo Publico Délares

Notas a los estados financieros
31 de diciembre de 2004 y 2003

La clasificacion de equivalentes de efectivo se realiza para efectos locales con base en la intencion
de la gerencia de convertir valores negociables o disponibles para la venta a efectivo en un plazo de
60 dias o menos y no como lo establece el NIC 7 (plazos originales de vencimiento de 90 dias o
menos).

El Fondo amortiza las primas o descuentos por inversiones en valores disponibles para la venta

utilizando el método de linea recta. Las Normas Internacionales de Informacion Financiera requieren
que las primas o descuentos se amorticen utilizando el método de interés efectivo.
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