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Informe de los Auditores Independientes 
 
 
A la Junta Directiva y accionistas de  
Banex Sociedad Administradora de Fondos de Inversión, S.A.  
y a la Superintendencia General de Valores 
 
Hemos auditado los balances generales del Fondo de Inversión Banex Anual al 31 de diciembre de 
2004 y 2003 los correspondientes estados de resultados, de variaciones en el activo neto y de flujos de 
efectivo por los años terminados en esas fechas.  Estos estados financieros son responsabilidad de la 
administración del Fondo.  Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinión sobre estos 
estados financieros con base en nuestras auditorías. 
 
Efectuamos nuestras auditorías de acuerdo con Normas Internacionales de Auditoría.  Estas normas 
requieren que planifiquemos y ejecutemos la auditoría para obtener una seguridad razonable de que los 
estados financieros están libres de errores significativos. Una auditoría incluye el examen, sobre bases 
selectivas, de la evidencia que respalda los montos y las divulgaciones incluidas en los estados 
financieros.  Una auditoría también incluye la evaluación de los principios de contabilidad utilizados y 
de las estimaciones significativas hechas por la administración, así como la evaluación de la 
presentación  de los estados financieros tomados en su conjunto. Consideramos que nuestras auditorías 
proporcionan una base razonable para nuestra opinión. 
 
Según se indica en la Nota 1, los estados financieros adjuntos han sido preparados de conformidad con 
las disposiciones vigentes del Consejo Nacional de Supervisión del Sistema Financiero (CONASSIF) y 
las regulaciones establecidas por la Superintendencia General de Valores (SUGEVAL). 
 
En nuestra opinión, los estados financieros antes mencionados presentan razonablemente, en todos los 
aspectos importantes, la situación financiera del Fondo de Inversión Banex Anual al 31 de diciembre 
de 2004 y 2003 los resultados de sus operaciones y sus flujos de efectivo por los años que terminaron 
en esa fecha de conformidad con la base de contabilidad descrita en la Nota 1.  
 
 
 
_______________________ 
Lic. José Fco. Naranjo Arias 
Póliza 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 
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Al 31 de diciembre de 2004 y 2003 

 ____________________ ____________________ ____________________ 
 Sergio Ruiz Palza Mariam Bermúdez A. Carlos Monge Ch. 
 Representante legal Contadora Auditor interno  
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(expresados en colones sin céntimos) 

Notas 2004 2003
Activo
Disponibilidades 2 46,264,045¢       46,885,519¢         
Inversiones en valores negociables 3 -                         571,937,349         
Inversiones en valores disponibles para la venta 3 402,661,864       -                           
Intereses por cobrar 13,787,797         25,320,695           
Total activos 462,713,706¢     644,143,563¢       

Pasivo
Cuentas por pagar por operaciones de recompra 4 -¢                       43,678,866¢         
Comisiones por pagar 1,227,217           1,878,442             
Impuestos por pagar 31,122                1,044,061             
Intereses por pagar -                         170,722                
Total de pasivos 1,258,339           46,772,091           
Activo neto
Certificados de títulos de participación 5 461,455,367       597,371,472         
Total de activo neto 461,455,367       597,371,472         
Total de pasivos y activo neto 462,713,706¢     644,143,563¢       

 

 



Fondo de Inversión Banex Anual 
Estados de resultados 
Para los años terminados el 31 de diciembre de 2004 y 2003 

 ____________________ ____________________ ____________________ 
 Sergio Ruiz Palza Mariam Bermúdez A. Carlos Monge Ch. 
 Representante legal Contadora Auditor interno  
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(expresados en colones sin céntimos) 
 

Notas 2004 2003

Ingresos
Intereses 6 101,747,789¢     223,744,916¢     
Otros ingresos financieros 7 131,706,044     160,824,734      
Otros ingresos 6,435,174           4,309,264           
Total ingresos sobre inversiones 239,889,007       388,878,914       

Gastos
Comisión por servicios 8 30,101,855         58,066,176         
Otros gastos financieros 9 23,295,104         22,600,561         
Otros gastos operativos 5,141,647          5,012,553          
Total de gastos 58,538,606         85,679,289         
Resultado neto del año 181,350,401¢     303,199,625¢     
 
 
 
 
 
 
 
 



Fondo de Inversión Banex Anual 
Estados de variaciones en el activo neto 
Para los años terminados el 31 de diciembre de 2004 y 2003 

 ____________________ ____________________ ____________________ 
 Sergio Ruiz Palza Mariam Bermúdez A. Carlos Monge Ch. 
 Representante legal Contadora Auditor interno  
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(expresados en colones sin céntimos) 
 
 

2004 2003

Saldo al inicio del año 597,371,472¢        997,699,730¢        
Participaciones (neto de redimidas y colocadas) (115,839,960)          (345,249,577)          
Capital pagado en exceso (8,965,721)              (56,872,016)            
Pérdida por valuación de inversiones (22,899,791)            (13,344,089)            
Excedentes distribuidos (169,561,035)          (288,062,201)          
Resultado neto del año 181,350,401           303,199,625           
Saldo al final del año 461,455,366¢         597,371,472¢         

 
 



Fondo de Inversión Banex Anual 
Estados de flujos de efectivo 
Para los años terminados el 31 de diciembre de 2004 y 2003 

 ____________________ ____________________ ____________________ 
 Sergio Ruiz Palza Mariam Bermúdez A. Carlos Monge Ch. 
 Representante legal Contadora Auditor interno  
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(expresados en colones sin céntimos) 
 

Nota 2004 2003
Flujos de efectivo de las actividades de operación
Resultado del período 181,350,401¢            303,199,625¢            
Variación  en los activos, (aumento) o disminución

Inversiones en valores 278,901,435              291,268,588              
Intereses por cobrar 11,532,898                20,472,647                

Variación neta en los pasivos, aumento o (disminución)
Cuentas por pagar por operaciones de recompra (43,678,866)               43,678,867                
Otros pasivos (651,225)                    (818,427)                    

427,454,643              657,801,300              
Intereses pagados (170,722)                    170,722                     
Impuestos pagados (1,012,938)                 1,035,910                  

Efectivo proveniente de actividades de operación 426,270,983              659,007,932              

Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento
Redención de participaciones, neta (115,839,960)             (345,249,577)             
Capital pagado en exceso (8,965,721)                 (56,872,016)               
Pérdida por valuación de inversiones (22,899,791)               -                                 
Pago de excedentes (169,561,035)             (288,062,201)             

Efectivo usado en actividades de financiamiento (317,266,507)             (690,183,794)             
Variación neta de efectivo y equivalentes de efectivo 109,004,476              (31,175,862)               
Efectivo y equivalentes al inicio del año 46,885,519                78,061,381                
Efectivo y equivalentes al final del año 2 155,889,995¢            46,885,519¢              
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1. Naturaleza de las operaciones y principales políticas contables 
 

El Fondo de Inversión Banex Anual (el Fondo) fue autorizado por la Superintendencia General de 
Valores para iniciar operaciones el 21 de setiembre de 2000 por un período indefinido. El Fondo de 
Inversión Banex Anual es un fondo abierto administrado por Banex Sociedad Administradora de Fondos 
de Inversión, S.A., cuyo domicilio es en la ciudad de San José, Costa Rica. Las principales cláusulas de 
los fondos son los siguientes: 

 
• Los valores de los fondos son propiedad conjunta de todos los inversionistas que hayan suscrito 

contratos. 
• Las inversiones en títulos valores se efectúan por medio de los sistemas de inversión del Sistema 

Financiero Nacional, aprobados por la Superintendencia General de Valores y las bolsas de valores 
autorizadas. 

• Los títulos valores adquiridos son depositados en una central de valores autorizada, según las 
disposiciones de cada bolsa de valores. 

• La participación del inversionista está representada por títulos de participación, denominados 
Certificados de títulos de participación. 

• El Fondo invierte en valores del sector público y privado dentro de Costa Rica, a plazos que van 
desde  mediano y largo plazo, el mínimo sugerido es de doce meses. 

 
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 emisión por parte de la administración del 
Fondo. 
 
Bases para la elaboración de los estados financieros y principales políticas contables. 
De conformidad con el “Acuerdo del Consejo Nacional de Supervisión 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 año 2003 los 
estados financieros debían presentarse de conformidad con las Normas Internacionales de Información 
Financiera 
 
No obstante, algunas de las disposiciones de la normativa contable emitida por el CONASSIF difieren 
en ciertos aspectos de las Normas Internacionales de Información Financiera (Nota 11). En 
consecuencia, los estados financieros adjuntos han sido preparados de conformidad con las disposiciones 
vigentes del Consejo Nacional de Supervisión del Sistema Financiero (CONASSIF) y las regulaciones 
establecidas por la Superintendencia General de Valores (SUGEVAL). 



Fondo de Inversión Banex Anual 
Notas a los estados financieros 
31 de diciembre de 2004 y 2003 
 

 7

Las políticas contables más importantes utilizadas por el Fondo en la preparación de sus estados 
financieros se detallan a continuación: 
 
Uso de estimaciones 
La preparación de los estados financieros requiere que la administración del Fondo realice estimaciones 
y supuestos que afectan los importes registrados de ciertos activos y pasivos, así como la divulgación 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 podrían diferir de esas estimaciones. 
 
Efectivo y equivalentes de efectivo 
El Fondo considera como equivalentes de efectivo todos los valores negociables que tiene la intención 
de convertir en efectivo en un plazo no mayor a dos meses y negociables en una bolsa regulada, 
conforme la normativa vigente. Para propósitos 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 categorías: negociables o disponibles para la venta.  
Las inversiones que se adquieren con el propósito 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 período 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 según la metodología 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 administración del Fondo determina la clasificación de sus 
inversiones al momento de la compra y evalúa su clasificación en forma periódica. 
 
Acuerdos de recompra 
Los títulos vendidos sujetos a acuerdos de recompra son mantenidos en los estados financieros como 
inversiones en valores negociables o disponibles para la venta, dependiendo del propósito de adquisición 
original. El pasivo correspondiente se incluye como operaciones de recompra pasivas. 
 
Los títulos 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 
Según el artículo 100 de la Ley Reguladora del Mercado de Valores los rendimientos que reciben los 
fondos de inversión provenientes de la adquisición de títulos valores sujetos a impuesto de renta retenido 
en su fuente están exentos del pago de impuesto de renta. Los rendimientos provenientes de títulos 
valores u otros activos no sujetos a impuesto de renta retenido en la fuente están sujetos a un impuesto 
de renta del 5%. Las ganancias de capital generadas al vender cualquier título valor están sujetas a un 
impuesto de 5%. 
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Valor del activo neto 
El administrador del Fondo estima el rendimiento del fondo de inversión restando al valor de la 
participación en el día para el que se calcula el rendimiento el valor de la participación del día anterior. 
Este resultado se divide entre el producto de la multiplicación del valor de la participación del día 
anterior por trescientos sesenta. La fórmula que resume el texto anterior es la que sigue: 
 

( )
360*

1

1

−

−−

t

tt

P
PP

 

donde: 
Pt es el valor de la participación del día en el que se calcula el rendimiento 
Pt-1 es el valor de la participación del día 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 Inversión Banex Anual-Colones es un fondo no seriado. Esto significa que 
indistintamente del saldo de inversión se aplica una única comisión de administración. 
 
Ingresos y gastos de interés 
Los ingresos y gastos por intereses se reconocen sobre la base de devengado.  
 
 
 
 
 
 

2. Efectivo equivalentes de efectivo 
 
 

2004 2003

Disponibilidades 46,264,045¢      46,885,519¢      
Posición de la inversión en valores 
altamente líquida 109,625,950      -                         

155,889,995¢    46,885,519¢      
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3. Inversiones en valores  
 
 

Valor de Valor de
mercado % mercado %

Bonos y títulos
Gobierno de Costa Rica  ¢    284,777,182 70.72%  ¢    559,436,914 97.81%
Banco Central de Costa Rica           8,258,732 2.05%              12,500,435 2.19%     
Total de inversiones en bonos y títulos        293,035,914 72.77%           571,937,349 100.00% 

Equivalentes de efectivo
Gobierno de Costa Rica           9,085,126 2.26%                               - -             
Banco Central de Costa Rica       100,540,824 24.97%                           -              - 
Total de equivalentes de efectivo       109,625,950 27.23%                             - -             
Total de inversiones en valores 402,661,864¢    100.00% 571,937,349¢     100.00%

2004 2003

 
 
La Ganancia no realizada al 31 de diciembre de 2004 y 2003 sobre inversiones en valores ascendía a 
¢15,331,344 y ¢38,231,135, respectivamente. 
 
El Fondo al 31 de diciembre del 2004  no presenta convenios de recompra. Al 31 de diciembre del 2003 
mantiene inversiones utilizadas como garantía de convenios de recompra por ¢43,678,866, por lo que 
según lo estipula la normativa que regula estas operaciones, los títulos fueron cedidos temporalmente a 
la Bolsa Nacional de Valores, S.A. hasta el vencimiento de la operación. 
 

4. Recompras  
 
A continuación se presenta un detalle de las inversiones en recompras, incluyendo subyacente y su 
vencimiento esperado al 31 de diciembre de 2003: 
 

Emisor  Instrumento  Posición a 
plazo 

 Hasta un mes  De 1 mes a 3 
meses 

 De 3 meses a  6 
meses 

De 6 meses a  
1 año 

Ministerio de Hacienda T.P tasa básica Comprador 43,678,866¢           -¢                       -¢                            -¢                    
43,678,866¢           -¢                       -¢                            -¢                    

2003

 
 
Para el periodo 2004 el fondo no presenta operaciones de recompras pasivas ni activas. 
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5. Participaciones 
 

A continuación se presentan las participaciones al 31 de diciembre de 2004 y 2003 respectivamente. 
 

Cantidad de 
participaciones en 

circulación

2004

Valor de mercado de la 
participación

Valor de mercado de las 
participaciones

Serie A 2,661,408 173.39¢                              461,455,367¢                 

Cantidad de 
participaciones en 

circulación
Valor de mercado de la 

participación
Valor de mercado de las 

participaciones

Serie A 3,819,755                   156.39¢                              597,371,472¢                 

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 años finalizados el 31 de diciembre de 2004 y 2003 sobre las inversiones 
en valores ascendió a ¢101,747,789 y ¢223,744,916, respectivamente. 
 
 

7. Otros ingresos financieros  
 
 

2004 2003

Intereses de las cuentas corrientes 9,421,923¢         7,138,247¢         
Amortización de descuentos sobre inversiones en valores 103,886,302       124,893,824       
Ganancia por venta de inversiones 18,397,819         28,792,663         

131,706,044¢     160,824,734¢     
 

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 Inversión, S.A. Bajo los términos del prospecto del fondo 
el administrador proporciona servicios de gestión, secretariales, legales y administrativos al Fondo.   Al 
31 de diciembre de 2004 y 2003 el porcentaje de comisión sobre los activos administrados era como se 
detalla a continuación: 
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  Comisión    
 Serie sobre activos 
 
  A 1.75% 
 
   
  Comisión    
 Serie sobre activos 
 
  A 2.75% 

 
 

 
9. Otros gastos financieros 

 
2004 2003

Por intereses 3,365,974¢         12,535,811¢       
Amortización de primas sobre inversiones en valores 4,436,954           6,278,763           
Pérdidas en la negociación de inversiones 15,492,176         3,785,987           

23,295,104¢       22,600,561¢       
 
 

10. Administración del riesgo financiero  
 
Estrategia en la utilización de instrumentos financieros 
Por su naturaleza, las actividades del Fondo están principalmente relacionadas con el uso de los 
instrumentos financieros. Su objetivo es aumentar el valor de las participaciones a través de la inversión 
en títulos de renta fija del sector público denominados en colones costarricenses y que coticen en 
mercados secundarios autorizados por la Superintendencia General de Valores. 
 
El Fondo está expuesto a riesgo de tasas de interés, crédito y de liquidez derivado de los instrumentos 
financieros que mantiene. La políticas de gestión de riesgo empleadas por el Fondo para administrar 
estos riesgos son detalladas a continuación: 

          
        Riesgo de tasas de interés 

El Fondo está 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 posición financiera y sus flujos de efectivo. Este riesgo es 
contemplado de manera regular dentro de las decisiones de inversión que toma el Comité de Inversiones 
del Fondo. 
 

        Riesgo de crédito 
El Fondo está expuesto a riesgo de crédito que consiste en que a la contraparte sea incapaz de hacer 
frente a la obligación contraída con el Fondo.  El Fondo estructura los niveles de riesgo de crédito 
estableciendo límites en el monto del riesgo aceptado en la relación a un único emisor, o grupos de 
emisores y a segmentos geográficos e industriales.  Tales riesgos se controlan sobre una base revolutiva 
y están sujetos a lo establecido en el prospecto del Fondo.  
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La exposición para riesgo de crédito se administra mediante el análisis regular de la capacidad de los 
emisores actuales y potenciales para cumplir con las obligaciones de repago de capital e intereses y 
cambiando estos límites 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 
últimos doce meses. Adicionalmente, la sociedad administradora del Fondo administra la liquidez de 
éste siguiendo las siguientes políticas: 

 
• La sociedad administradora puede obtener líneas 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.   

 
• Puede utilizar operaciones de recompra con posiciones compradoras a plazo, cumpliendo siempre con 

el límite del 10%. 
 
• Cada fondo mantiene un mínimo del 3% del valor de su cartera en títulos de fácil realización. 
 
Al 31 de diciembre de 2004 y 2003 el calce de plazos de activos y pasivos del Fondo respectivamente es 
el siguiente: 
 

De 1 a 30 días De 31 a 90 días De 91 a 180 días De 181 a 360 días De 361 a 720 días Más de 720 días Total

Activo
Disponibilidades 46,264,045¢            -¢                          -¢                              -¢                        -¢                            -¢                             46,264,045¢             
Inversiones en valores 109,625,950            -                            -                               -                          8,258,732                284,777,182            402,661,864             
Otros activos -                               -                            -                               -                          203,998                   13,583,799              13,787,797               

155,889,995¢          -¢                          -¢                              -¢                        8,462,730¢              298,360,981¢          462,713,706¢           

Pasivo
Operaciones de recompra -¢                             -¢                          -¢                              -¢                        -¢                            -¢                             -¢                              
Por pagar a parte relacionadas -                               -                            -                               -                          -                              -                               -                                
Otros pasivos 1,258,340                -                            -                               -                          -                              -                               1,258,340                 

1,258,340¢              -¢                          -¢                              -¢                        -¢                            -¢                             1,258,340¢               

Diferencia 154,631,655¢          -¢                          -¢                              -¢                        8,462,730¢              298,360,981¢          461,455,366¢           

2004

 
 



Fondo de Inversión Banex Anual 
Notas a los estados financieros 
31 de diciembre de 2004 y 2003 
 

 13

De 1 a 30 días De 31 a 90 días De 91 a 180 días De 181 a 360 días De 361 a 720 días Más de 720 días Total

Activo
Disponibilidades 46,885,519¢            -¢                          -¢                              -¢                        -¢                            -¢                             46,885,519¢             
Inversiones en valores -                               -                            4,101,951                 -                          -                              567,835,398            571,937,349             
Otros activos -                               -                            198,677                    -                          -                              25,122,018              25,320,695               

46,885,519¢            -¢                          4,300,628¢               -¢                        -¢                            592,957,416¢          644,143,563¢           

Pasivo
Operaciones de recompra 43,678,866¢            -¢                          -¢                              -¢                        -¢                            -¢                             43,678,866¢             
Otros pasivos 3,093,225                -                            -                               -                          -                              -                               3,093,225                 

46,772,091¢            -¢                          -¢                              -¢                        -¢                            -¢                             46,772,091¢             

Diferencia 113,428¢                 -¢                          4,300,628¢               -¢                        -¢                            592,957,416¢          597,371,472¢           

2003

 
 

11.  Principios de contabilidad utilizados 
 

Los estados financieros adjuntos han sido preparados de conformidad con la legislación bancaria y las 
disposiciones vigentes del Consejo Nacional de Supervisión del Sistema Financiero, las regulaciones 
establecidas por la Superintendencia General de Entidades Financieras. Algunas de las disposiciones 
reglamentarias difieren de las Normas Internacionales de Información Financiera, a saber: 
 
 La clasificación de equivalentes de efectivo se realiza con base en la intención de la gerencia de 

convertir valores negociables o disponibles para la venta a efectivo en un plazo de 60 días o menos y 
no como lo establece el NIC 7 (plazos originales de vencimiento de 90 días o menos).  

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

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


