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1. Metodologia de Valoracion de Fondos Abiertos.

El calculo del Valor de la participacion de los fondos de inversion Abiertos, se basa en los
siguientes insumos, la Unica informacién utilizada para la Generacién de vector de precios de
Fondos Abiertos es aquella proporcionada por las sociedades administradoras a la SUGEVAL.

INSUMOS

Fuente
1. Informacion diaria extraida de la Sugeval con el siguiente orden de prioridad;

a. Se extrae via webservice, de SUGEVAL
https://aplicaciones.sugeval.fi.cr/WS/WebServiceFl/wsInformacionFondosInver
sion.asmx

b. O del sitio
http://www.sugeval.fi.cr/informesmercado/Paginas/InformesDiariosFondosdelnv

ersion.aspx

2. Lainformacién consignada en la SUGEVAL correponde al cierre del dia anterior por lo
que la publicacion del vector corresponde al valor de cierre del dia anterior.

Horarios de consulta

3. Laconsulta de la informacion se hara a las 12:00 pm.
Criterios Aplicables

4. Valmer se limita a tomar de la SUGEVAL los insumos necesarios para el calculo del
valor de participacién, en caso de algun error, sera responsabilidad de cada Sociedad
de Fondos de Inversién.

5. Para identificar cada fondo de inversion abierto se utilizara el “Identificador” el cual
aparecera como ISIN y SERIE dentro del vector, exepto los fondos seriados que se

respetara la serie que aparece en la informacion extraida de SUGEVAL.

Los codigos SUGEVAL se conservaran quedando de la siguiente manera:

Nombre Nombre
SUGEVAL Valmer

Identificador SERIE
ISIN ISIN

6. Para el nemo instrumento se asignaran 3 tipos de “nemotécnico”;

a. fa= Fondos de inversion abierto colones.
b. fa$= Fondos de inversion abierto délares
c. fae=Fondo de inversion abierto euros.

7. El nemo emisor, se tomara el asigando por la Bolsa Nacional de Valores, en los casos
gue la SAFI no posea designacion por parte de la BNV, Valmer le asignarara un nemo
compuesto por 5 caracteres maximo.
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8. En el caso de no existir insumos para el célculo del valor de participacion a la hora
establecida en el punto 3, el valor de participacion se calculara mediante el
“Benchmark”, calculado mediante la metodologia descrita en el punto 2 del presente
anexo.

9. Para el caso de que un fondo sea reclasificado debido al cambio de sus caracteristicas,
existen dos alternativas:
a. Eliminar el efecto del fondo en el rendimiento del benchmark del cual sale y
reclasificar el fondo en la categoria que le corresponde, o
b. No modificar el efecto del fondo en el rendimiento del benchmark del cual sale
y reclasificar el fondo en la categoria que le corresponde.

La primera alternativa causara una distorsion en el histérico la cual podria afectar las
mediciones de rendimiento de los interesados en usar dicha métrica como referencia
por lo que la segunda alternativa es la que se seguira.

PROCESO
1. EIl proceso diario comienza con la extracion del archivo desde el webservice de la
SUGEVAL, este archivo se extrae al medio dia, por lo que la informacién de los fondos
abiertos se generard con un dia de atraso.

2. El proceso contintia con el célculo del valor de participacién, donde se procede a dividir
el activo neto entre el total de participaciones generando el Valor de participacion.

3. Para los casos en lo que no se cuente con informacidn publicada, se calculard un
precio aplicando el “Benchmark”.

Criterios Aplicables al proceso

4. No se actualizara la base de datos con precios reales que se publiquen a una fecha
posterior a la fecha y hora de calculo del benchmark.

5. Los fondos cuyo precio es calculado por medio del benchmark, se identificaran en el
vector con el valor “0” en el campo “Forma de Calculo”, y para los fondos cuyo precio
se obtuvo en base a informacién publicada en la SUGEVAL, se identificaran con el
valor “1”.

6. El valor de participacion se revelard en el campo precio monetario.

7. Se realiza un proceso de validacion que corrobore que la variacion de los precios
corresponda en todos los casos al movimiento de las variables que determinan su
precio. Dicho proceso consiste en verificar que una vez aplicado el rendimiento del
benchmark para aquellos fondos sin precio a una fecha determinada (momento t),
muestren una variacion igual al valor del benchmark.

8. El procedimiento de objeciones tiene como fin dar una herramienta a los usuarios del
vector a modificar algun nivel que Valmer haya determinado para la valoracion de algin
instrumento. Tras la publicacion del vector preliminar, aproximadamente a las 14:30
horas, los usuarios tienen el derecho de objetar la determinacion del precio de algin
instrumento del vector a través de un formato definido, al cual pueden acceder a través
del website de Valmer. Un Comité de Objeciones determinara si la objecién procede o
no, dando respuesta al cliente por correo electronico con el argumento al cliente de por
qué si 0 no procede la objecion. Este mecanismo puede proceder sélo si algin precio
fue objetado antes de transcurridos los 30 minutos posteriores a la liberacién del vector
preeliminar. De ser aceptada la objecién ser4 comunicada a todos los usuarios por
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medio de la pagina WEB, ya que implica modificaciones de algun precio del vector
previo respecto al vector definitivo.

9. El horario aproximado en el que se concluye el proceso anteriormente definido es a las
15:00 horas con lo que se pondra inmediatamente en el website de Valmer el vector
definitivo.
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2. Benchmarks

Para los fines de este documento definiremos a un indice como un calculo que captura las
caracteristicas y movimientos representativos de las Categorias de Fondos de Inversion,
asi como dar una medida del rendimiento que este conjunto de activos ha presentado
durante un periodo de tiempo determinado.

Debido al interés que los participantes del mercado, tienen en conocer de manera acertada
y objetiva el comportamiento de sus portafolios, han recurrido a buscar referencias de
mercado, las cuales les permitan comparar el desempefio y/o la exposicion al riesgo de sus
posiciones. De manera natural, los diferentes indices existentes en el mercado han sido

utilizados para tratar de cumplir esta funcion.

Los Benchmarks para los Fondos de Inversion Abierto en Costa Rica son:

Benchmark A B C D E
Abierto_ EURO v | na | na | na
Abierto_Délar_EU v | v v v

Abierto_Colon_Costarricense | ¥ | ¥ | na | na

A. Mercado de Dinero
B. Ingreso

C. Megafondo

D. Accionario

E. Crecimiento

Criterios Aplicables

Los Benchmarks serd construidos en base a la informacion diaria publicada por las
Sociedad Administradora de Fondos de Inversién inscritas ante la SUGEVAL y se
agruparan de acuerdo al cuadro anterior.

En caso de que no se tenga la informacién suficiente y necesaria para el calculo del indice
se tomaran las medidas correspondientes para darle continuidad al Benchmark.

Todos los casos que por razones que impidan la continuidad de la generacion del
Benchmark se resolveran de acuerdo a lo establecido en la seccién “3.3 Plan de
Contigencia para la Distribucion del Vector” de la metodologia del vector de precios
publicada en nuestra pagina la cual se puede consultar en la liga
http://www.valmercostarica.com/CR/PDF/Vector_de Precios COSTA_ RICA Actualizacion

Sep09-1.pdf
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Proceso
1. Se obitiene los datos de la fuente antes descrita (SUGEVAL).
2. Se identifica la disponibilidad del Nimero de Participaciones y de Activos Netos de la
fecha de calculo.
3. Se procede a obtener el ponderador de la fecha usando la informacién disponble en
base al siguiente algoritmo:
Donde:
valor del i-ésimo ponderador
valor del i-ésimo fondo
4. Se calcula el rendimiento de cada fondo con informacion disponible en base al
siguiente algoritmo:
Donde:
Rendimiento del i-ésimo fondo entre el momento t (hoy) y el momento t-1(ayer)
Precio del del i-ésimo fondo en el momento t (hoy)
Precio del del i-ésimo fondo en el momento t-1(ayer)
5. Se calcula el rendimiento ponderado de cada fondo con informacién disponible en base
al siguiente algoritmo:
Donde:
rendimiento ponderado del i-ésimo fondo
valor del i-ésimo ponderador
Rendimiento del i-ésimo fondo entre el momento t (hoy) y el momento t-1(ayer)
6. Se calcula el rendimiento ponderado/benchmark en base al siguiente algoritmo:
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Donde:

Ejercicio Hipotético...precios (Pasos 1y 2)

01/04/2011
04/04/2011
05/04/2011
06/04/2011
07/04/2011
08/04/2011
12/04/2011
13/04/2011
14/04/2011
15/04/2011
18/04/2011
19/04/2011
20/04/2011
25/04/2011
26/04/2011
27/04/2011
28/04/2011
29/04/2011

rendimiento total ponderado

rendimiento ponderado del i-ésimo fondo

1.008830202
1.008844748

0

0
1.008871002
1.008878341
1.008905675
1.008916894
1.008925396
1.008941415
1.008963754
1.008972669
1.008980351
1.009015728
1.009026881
1.009034581
1.009042785
1.009050844

FI-000000163  FI-000000005

1.00000951
0

0
1.000011249
1.00002805
0

0

0

0
0.999987858
0
0.999983942
0.999970467
0.999963889
0.999957371
0.999882575
0.999895858
0.999910893

1.175878251
1.175905
1.175911569
1.175917664
0

0

0
1.175955143
1.17596941
1.175975622
1.175993521
0
1.175999309
1.176036908
1.176044506
1.17605137
1.176058117
1.176061876

ITFCPPUSFI (Serie AAA) MULPREMIUMSFI  SAJCPSFI

1.000009179 1.488615532
1.000009224 0
1.0000096 1.488660625
1.000008459 1.488672011
1.00000843 1.488683216
1.000006883 0
1.000007557 1.488740811
1.000007141 1.488754975
1.000009452 1.488769574
1.000008782 1.488784454
0 1.488827296
1.000006977 1.483841464
1.00000653 0
1.00000751 1.488927147
0 1.4838939368
1.000008302 0
0 1.488966417

0 1.488979518

FI-000000022  FI-000000002

1.156968197
1.157012006
1.157026835
1.157042116
0
1.157072859
1.157133859
0

0
1.15718672
1.157232434
1.157247891
1.157263357
1.15734079
1.157356158
1.157371587
1.15738702
1.157402386

1.190427599
1.190448387
1.190460455
1.190469136
1.190477872
0]
1.190517108
1.190529285
0]
0]
1.190582859
1.190596169

1.19060709
1.190658972
1.190671869
0]
1.190694696
1.190705343
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Ejercicio Hipotético...Activos Netos (Pasos 1y 2)

01/04/2011
04/04/2011
05/04/2011
06/04/2011
07/04/2011
08/04/2011
12/04/2011
13/04/2011
14/04/2011
15/04/2011
18/04/2011
19/04/2011
20/04/2011
25/04/2011
26/04/2011
27/04/2011
28/04/2011
29/04/2011

Hipotético...Ponderador (Paso 3)

01/04/2011
04/04/2011
05/04/2011
06/04/2011
07/04/2011
08/04/2011
12/04/2011
13/04/2011
14/04/2011
15/04/2011
18/04/2011
19/04/2011
20/04/2011
25/04/2011
26/04/2011
27/04/2011
28/04/2011
29/04/2011

01/04/2011
04/04/2011
05/04/2011
06/04/2011
07/04/2011
08/04/2011
12/04/2011
13/04/2011
14/04/2011
15/04/2011
18/04/2011
19/04/2011
20/04/2011
25/04/2011
26/04/2011
27/04/2011
28/04/2011

FI-000000163 FI-000000005 ITFCPPUSFI (Serie AAA) MULPREMIUMSFI  SAJCPSFI F1-000000022  FI-000000002
39844.74 37791.88 60842.73 52099.2 64900.13 128889 143695.4
39549.38 0 61294.53 51430.45 0 129055.73 147612.62

0 0 60308.11 52301.94 65906.47 125735.84 148055.24
0 36874.43 58594.98 53503.28 66538.5 123243.9 150520.02
40372.62 37476.65 0 54866.31 66015.16 0 148191.92
40396.64 0 0 57735.38 0 119441.58 0
40326.6 0 0 58948.67 65089.17 120121.36 145807.01
40278.03 0 55714.28 58647.02 63799 0 148270.16)
39712.55 0 49610.26 57414.29 63053.1 0 0
37388.86 36163.03 50204.06 57595.52 61428.32 104691.47 0
37745.87 0 48902.53 0 61789.9 106912.88 126251.35
37806.71 37694.85 0 59370.08 62116.72 108057.24 122255.18
37894.89 37701.85 47851.1 59768.59 0 106719.71 121990.04
38496.03 41016.45 48104.08 58958.98 61135.84 105228.48 122688.04
38132.81 41507.53 49088.18 0 61440.55 103858.2 122878.47
38138.14 41484.64 47053.53 57539.16 0 103302.96 0
37791.81 40875.32 47926.12 0 60712.22 102426.59 119895.57
37149.99 41450.99 42679.49 0 61722.93 104247.9 118804.94
F1-000000163 FI-000000005 ITFCPPUSFI (Serie AAA) MULPREMIUMSFI  SAJCPSFI F1-000000022 FI-000000002
0.075454508 0.07156698 0.115218678 0.09866094 0.12290223  0.244078795  0.272117869
0.09220201 0 0.142896775 0.119900511 0 0.300869386  0.344131318|
0 0 0.133334284 0.115633564 0.145711613  0.277987458 0.32733308
0 0.075365432 0.119758759 0.109352139 0.135994042  0.251890802  0.307638825
0.116373546 0.10802595 0 0.158151416 0.19028783 0 0.427161258
0.18566885 0 0 0.265360228 0 0.548970923 0
0.093718972 0 0 0.136996642 0.151267157  0.279161904  0.338855325
0.109836644 0 0.151930707 0.159928176 0.173977428 0 0.404327045
0.189296497 0 0.236475584 0.273674795 0.300553124 0 0
0.107602741 0.104074881 0.144484065 0.165756212 0.176786765  0.301295336 0
0.098914098 0 0.128150434 0 0.161922144  0.280168163 0.33084516)
0.08847798 0.088216197 0 0.138942129 0.145370013 0.25288332 0.28611036)
0.091994371 0.091525744 0.11616426 0.145095391 0 0.259074842  0.296145392
0.080937283 0.086236426 0.101138054 0.123960306 0.128537119  0.221241185  0.257949628
0.091466263 0.099560946 0.117744073 0 0.147372761  0.249116743  0.294739214
0.132645897 0.144285151 0.163653961 0.20012338 0 0.359291611 0
0.092258938 0.099786531 0.116999237 0 0.148213195 0.25004805 0.29269405
0.091489765 0.102081894 0.105107337 0 0.152005865 0.256732663  0.292582476
Ejercicio Hipotético...Rendimientos (Paso 4)
FI-000000163 FI-000000005 ITFCPPUSFI (Serie AAA) MULPREMIUMSFI SAJCPSFI  FI-000000022 FI-000000002
1.44189E-05 0 2.2748E-05 4.54641E-08 0 3.78655E-05 1.74634E-05
0 0 5.58664E-06 3.75922E-07 0 1.28165E-05 1.01367E-05
0 0 5.18276E-06 -1.14074E-06 7.6483E-06  1.3207E-05 7.29267E-06
0 1.68009E-05 0 -2.97138E-08 7.5269E-06 0 7.33776E-06|
7.27482E-06 0 0 -1.54646E-06 0 0 0
2.70941E-05 0 0 6.743E-07 0 5.27191E-05 0
1.11199E-05 0 0 -4.16398E-07 9.5142E-06 0 1.02286E-05
8.42608E-06 0 1.2132E-05 2.31134E-06 9.8064E-06 0 0
1.58775E-05 0 5.28227E-06 -6.70423E-07 9.9948E-06 0 0
2.21412E-05 0 1.52212E-05 0 2.8776E-05 3.95043E-05 0
8.83602E-06 0 0 0 9.5167E-06 1.33574E-05 1.11794E-05
7.613E-06  -1.3476E-05 0 -4.46395E-07 0 1.33639E-05 9.17275E-06
3.50623E-05 -6.5777E-06 3.19721E-05 9.80128E-07 0 6.69108E-05 4.35757E-05
1.10536E-05  -6.5182E-06 6.46059E-06 0 8.2083E-06 1.32791E-05 1.08317E-05
7.63076E-06  -7.4799E-05 5.83651E-06 0 0 1.33312E-05 0
8.13098E-06  1.3284E-05 5.73694E-06 0 0 1.33346E-05 0
7.98625E-06 _1.50371E-05 3.19647E-06 0 8.7986E-06 1.32758E-05 8.94214E-06,

29/04/2011

Ejercicio Hipotético...Rendimientos (Paso 5,6)
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Rendimiento Rendimiento
Ponderado Simulado | Real

01/04/2011

04/04/2011 0.0022% 0.0021%
05/04/2011 0.0009% 0.0008%
06/04/2011 0.0005% 0.0007%
07/04/2011 0.0009% 0.0009%
08/04/2011 0.0010% 0.0009%
12/04/2011 0.0033% 0.0028%
13/04/2011 0.0006% 0.0010%
14/04/2011 0.0008% 0.0004%
15/04/2011 0.0006% 0.0008%
18/04/2011 0.0018% 0.0022%
19/04/2011 0.0007% 0.0008%
20/04/2011 0.0002% 0.0006%
25/04/2011 0.0005% 0.0038%
26/04/2011 0.0007% 0.0008%
27/04/2011 -0.0003% 0.0001%
28/04/2011 0.0005% 0.0009%
29/04/2011 0.0020% 0.0019%
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3. Plan de Contigencia en la Generacién de Benchmarks para

Fondos de Inversion Abiertos

INTRODUCCION

Considerando el alto nivel de responsabilidad que tiene Valmer con todos los
participantes del Mercado Bursétil (Ministerio de Hacienda, Superintendencia de
Valores, Entidades Financieras, Pensiones y SegurosPuestos de Bolsa, Empresas
emisoras e Inversionistas), tanto en el aspecto referente al calculo de precios como en
el de difusion de toda la informacién que compete al mercado, resulta imperativo
llevar a cabo la implementacion de un Plan de Continuidad de Negocio, que le permita
a Valmer superar eventos o situaciones contingentes que pudieran impedir o poner en
riesgo la realizacion de las actividades propias para la generacion y difusion de
precios y consecuentemente mantener el concepto de alta seguridad y eficiencia. En
virtud de lo anterior, la Direccién de Valmer, asume el compromiso de coordinar el
desarrollo e implementacion de un Plan de Continuidad de Negocio que cubra esta
necesidad.

OBJETIVO

Superar oportunamente cualquier contingencia técnica, natural o bloqueo por
marchas, que pudieran impedir los servicios Operativos (calculo de precios e
informacion de riesgos), Administrativos y Difusion de Informacion que reciben todos
los usuarios y autoridades.

ALCANCE

El alcance de este plan, esta dimensionado para cubrir oportunamente la
continuidad de todos los procesos que implica la operacion y difusién de informacion
de Valmer, asi como la recuperacion de todos los sistemas, aplicaciones técnicas y de
personal, etc., que permiten la continuidad del negocio tanto en las instalaciones,
como en el Site alterno.

BENEFICIOS

El que Valmer, cuente con un Plan de Continuidad de Negocio, brinda
certidumbre y confianza a todos los intermediarios, autoridades y publico inversionista
en situaciones de contingencia, asi como mantener su imagen institucional de
empresa segura.
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DESIGNACION DE RESPONSABLES Y ACTIVIDADES

Responsable: Direccion de Mercados Internacionales y Nuevos Productos.

Actividad: Avisar a todo el personal de operacion que activen su programa de
contingencia correspondiente, supervisar los procesos durante la contingencia y
mantener informados al Director de Valmer y a los clientes de la empresa del estatus
de la misma:

Aviso al personal operativo basico.

Definir horas de llegada de salida y punto de reunién.
Mantener informados a los clientes de la situacion.
Coordinar los procesos operativos.

Establecer comunicacion con fuentes de informacion.

Suplente: Subdirector de Valuacion.

PERSONAL DE VALMER QUE EN CASO DE CONTINGENCIA SE TRASLADARA
AL SITE ALTERNO

Director General.

Direccion de Mercados Internacionales y Nuevos Productos
Subdirector de Valuacion.

Especialista de valuacion Costa Rica.

Analista de Riesgos Financieros Costa Rica.
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IDENTIFICACION DE LOS PROCESOS CRITICOS

Como se menciond en un principio, el alcance del plan de continuidad de negocios de
Valmer, abarca todo el proceso de generacion y difusiébn de informacién que se
realizan en la empresa, motivo por el cual es necesaria la identificacion de los

procesos criticos que para ello se utilizan.
PARA LA GENERACION DE PRECIOS

Generacion de precios y curvas en RW.

Generacion de precios e Informacién en Hojas de calculo.
Generacion y obtencion de insumos.

Generacion de reportes de riesgos.

PARA LA DIFUSION DE INFORMACION
Pagina Web.

Correo Electrénico
Servidor FTP.

APLICACIONES DE LOS PROCESOS CRITICOS

Risk Watch
Servidor Sun de Produccion.
Servidor Institucional de Red de Valmer \\WVALMERPROD).

Sistemas de comunicacion (Internet, Bloomberg, SUGEVAL, BCCR, BNCR, BNV).

Sistema de analisis de riesgos.
Servidor riesgos Produccion.
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DIAGRAMAS DE INSUMOS POR PRODUCTO

SUGEVAL

1.

BENCHMARKS

1. VALOR EN LIBROS, CANTIDAD DE PARTICIPACIONES
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ESCENARIOS DE CONTINGENCIA POR FUENTES DE
INFORMACION

A continuacion se presentan escenarios guia que pueden sugerir medidas a
tomar en casos similares. Hay que hacer notar que los escenarios de contingencia no
son totalmente predecibles y que dependen de oportunidad, la capacidad de decisién
y juicio de los responsables. El retorno a la normalidad es parte de la definicion de
estos escenarios.

ESCENARIO DE FALTA DE INFORMACION DE SUGEVAL

Actividad:  El personal de Valmer verifica el acceso electronico a fuentes de
SUGEVAL:

e Por los canales tradicionales usando unas salida institucional;
e Por los canales tradicionales usando unas salida externa;

e En caso de persistir la contingencia, se repetira la informacion de todos los
campos de la dltima fecha conocida.
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Ruta critica aplicable al escenario por imposibilidad de

acceso electronico a bases de SUGEVAL

Temporal

Se busca acceso por medio
alternos no institucionales.

Se obtiene infiormacion

Es confiable la
informacion

No acceso a
fuente
SUGEVAL

Determina
grado de
contingecia

dia.

Pasa a criterio de mas de un

Se usa informacion en

proceso

L

A

Termino de actividades de

Un dia o mas

Intenta proceso de
inaccesibilidad temporal

Se repite informacién de
todos los campos de dia
anterior.

Generacion y Difusion del
Vector de Precios y Reportes
de Riesgos.

Valmer
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