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Informe del Fondo

Este informe debe ser leido junto con el texto completo y
la seccion de definiciones de la Circular de
Ofrecimiento de la Compariia.

CABEI Central American Fund plc (la 'Compariia’) no
es un plan colectivo de inversion reconocido a los fines
de la Seccion 76 de la Ley de Servicios Financieros de
1986 (la 'Ley') del Reino Unido y este documento no fue
aprobado a los fines de lo dispuesto en la Seccion 57 de
la Ley por una persona autorizada segiin los preceptos
de la Ley (una 'persona autorizada’). Por consiguiente,
este documento solo puede ser emitido o transferido a
cualquier persona en el Reino Unido si dicha persona
pertenece a la clase que se describe en la Articulo 11 (3)
del Decreto 1995 (el 'Decreto’) de la Ley de Servicios
Financieros de 1986 (Avisos de inversiones)
(Exenciones) o, de otro modo, en virtud de una exencion
ala Seccion 57 de la Ley. Ademds, ninguna persona que
sea una persona autorizada puede emitir o transmitir
este documento o, de otro modo, promocionar la
Compariia a otra persona del Reino Unido excepto que
esa persona sea:

(i) de una clase descrita en el Articulo 11 (3) del
Decreto o queda comprendida por cualquiera de
tales exenciones; y

(ii) una persona a quien la persona autorizada le
permita promocionar la Compaiiia de acuerdo con
lo dispuesto en la Seccion 76 (2) de la Ley y segiin
las reglamentaciones de una organizacion
autorregulable o Consejo de Titulos Valores e
Inversiones correspondiente para tal persona
autorizada.

No se ha realizado ninguna accion para permitir el
ofrecimiento de acciones con participacion en la
Compaiiia (las 'Acciones’) o la distribucion de este
documento en ninguna jurisdiccion en la que se exigiria
una accion para tales fines. Por consiguiente, este
documento no constituye un ofrecimiento ni intento de
venta en ninguna jurisdiccion o circunstancia en la cual
tal ofrecimiento o intento de venta no esté autorizado.
En particular,

(a) las Acciones no fueron registradas de acuerdo con
lo dispuesto por la Ley de Titulos Valores de los
Estados Unidos de 1933 (United States Securities
Act) (segtin enmienda) ni se ofrecen en los Estados
Unidos de América ni se pueden ofrecer ni vender
en forma directa o indirecta en los Estados Unidos
de América ni en sus territorios, posesiones o dreas
sujetas a su jurisdiccion como tampoco a, o para
beneficio de, los habitantes nativos, ciudadanos,
residentes o personas que residan normalmente en
ese pais (inclusive la sucesion de toda persona y
corporacion o sociedad creadas u organizadas en
ese pais) (las 'Personas estadounidenses’), excepto
en virtud de lo dispuesto por alguna exencion; y

(b) no se pueden ofrecer ni vender las Acciones directa
o indirectamente en Japon o a los residentes de
Japon, excepto en virtud de lo dispuesto por las
leyes japonesas pertinentes.

Podrdn solicitarse copias de la Circular de
Ofrecimiento actual, segiin lo dispuesto por las leyes de
titulos valores pertinentes, al agente de colocacion que
se menciona al final de este informe.
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Descripcién del Fondo

e La Compafiia es una sociedad de inversiones designada
de responsabilidad limitada con capital variable.
También se conoce como compafiia 'paraguas' con
derecho a emitir varias clases de acciones, cuyo
producto podra ser invertido en varias carteras. Las
Acciones de CABEI CENTRAL AMERICAN
PORTFOLIO son acciones de la primera cartera de la
Compaiiia, a la que se conoce como CABEI
CENTRAL AMERICAN PORTFOLIO (el 'Fondo").
La Compaififa tiene su domicilio asentado en la
Reptblica de Irlanda y la inversién generalmente se
limitar4 a instrumentos de deuda y otros instrumentos
relacionados (entre los que se incluyen, aunque no con
cardcter taxativo, bonos, préstamos, participaciones en
préstamos, pagarés, dep6sitos, depdsitos relacionados
con créditos, certificados de depdsitos y debentures) asi
como fondos propios e instrumentos relacionados
(entre los que se incluyen, aunque no con caricter
taxativo, garantias y valores convertibles) emitidos por
emisores soberanos, sus agentes y dependencias,
emisores de propiedad del estado designados para la
privatizacién, emisores corporativos, emisores
supranacionales, emisores cuasi-gubernamentales y
cualquier otro emisor al que los Directores o alguno de
sus comités consideren idéneo. Los paises en los que se
podrd invertir incluyen Guatemala, Honduras, El
Salvador, Nicaragua, Costa Rica, México, Colombia,
Argentina, Panam4, la Republica Dominicana, Belice y
la Republica de China, al igual que cualquier otro pais
que pase a ser miembro del Central American Bank for
Economic Integration ('CABEI') y al que los directores
0 alguno de sus comités consideren adecuado para la
inversion. No habrd limites para el monto o la
proporcién que se invierta en los emisores de cualquier
pais. El objetivo del Fondo es invertir la mayoria de sus
activos en los paises de Centroamérica que son
miembros de CABEI (Guatemala, Honduras,
Nicaragua, El Salvador y Costa Rica), segtin lo
garanticen las condiciones del mercado, y siempre
dentro del perfil de riesgo/beneficio del Fondo. No
habra restriccion alguna con respecto a la moneda de
cotizacion de ninguno de los valores mencionados
antes.

e Objetivo del Fondo: generar una tasa de retorno real
alta.

A partir del 1 de febrero de 2003, la Compaiiia es
administrada por Bank of Ireland Securities Services
Limited. El contrato de administracién celebrado por el
Fondo e Investors Fund Services (Ireland) Limited
finaliz6 el 31 de enero de 2003. Investment Company
Capital Corp., Baltimore se desempefia como el
Administrador de Inversiones de la Compaiiia en virtud
de un contrato de gestion de inversiones de fecha 1 de
enero de 2002, mientras que DWS Finanz-Service
GmbH, Frankfurt se desempefia como Asesor de
Inversiones de acuerdo con un contrato de asesoramiento
en inversiones de fecha 1 de enero de 2002 que fuera
celebrado entre el Administrador de Inversiones y el
Asesor de Inversiones. El Administrador de Inversiones
es una subsidiaria indirecta de propiedad total del
Deutsche Bank AG; mientras que el Asesor en
Inversiones es una subsidiaria indirecta del Deutsche
Bank AG.

e El Fondo se cotiza en ddlares estadounidenses.

e Fl Dia de Operacién del Fondo es el primer Dia Habil
de cada mes.

e La Compaiiia tiene su domicilio en Irlanda. Esta
autorizada en Irlanda como una compaiiia de
inversiones y es una compaiifa de inversiones
designada de acuerdo con lo dispuesto en la Seccién
256 de la Ley de Sociedades de 1990 (Companies Act)
de Irlanda y estd sujeta a la supervisién del Banco
Central de Irlanda.

e El Valor de los Activos Netos del Fondo por Accién se
publica cinco veces por semana en el Financial Times.

Bank of Ireland Securities Services
Limited

New Century House,

Mayor Street Lower,

International Financial Services Centre
Dublin 1, Irlanda

Tel: 353 1 670 0300

Fax: 353 1 829 0144

Consultas a:

Los detalles anteriores se presentan solamente en forma
resumida y se deben leer junto con la informacién
detallada que se incluye en la Circular de Ofrecimiento
del Fondo.
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Informe de los Directores (para el ejercicio cerrado el 31 de enero de 2003)

En diciembre de 2002, se extendid el ejercicio financiero
de la Compaiifa del 31 de diciembre de 2002 al 31 de
enero de 2003 para que coincidiera con la fecha de
entrada en vigencia del nombramiento del nuevo
Administrador y Custodio de la Compaififa. Por
consiguiente, los Directores presentan, junto con el
presente documento, su Informe Anual y los Estados
Financieros Auditados para el ejercicio de trece meses
cerrado el 31 de enero de 2003.

Actividades, revision de los negocios y
acontecimientos futuros

Los resultados de las operaciones para el periodo se
establecen en la Declaraciéon de Retornos Totales de la
pagina 15. Se incluye un informe de las actividades de la
Compaiiia durante el ejercicio en las paginas 9 a 11. Los
acontecimientos futuros se expresan en detalle en el
Informe del Asesor de Inversiones.

Inversiones

El total de activos, menos los pasivos, ascendié a US$
63,250,045 al 31 de enero de 2003, comparado con US$
56,114,671 al 31 de diciembre de 2001. El Valor de los
Activos Netos aument6 un 12.72% para el ejercicio de
trece meses cerrado el 31 de enero de 2003.

Dividendos
Los Directores no recomiendan el pago de un dividendo.

Directores

Los Directores de la Compaiiia son los que se indican en
la pagina 25, de conformidad con lo que se establece en el
Acta Constitutiva. Los Directores William Foley, Tan
Morrison y Ross Youngman renunciaron a la Junta, con
fecha de entrada en vigencia a partir del 31 de diciembre
de 2002.

Intereses de los Directores en acciones y
contratos

Walter Dostmann y Rodrigo Briones poseen una accién
suscrita cada uno.

Ninguno de los Directores, salvo los que fueran citados
precedentemente y que desempefiaban sus funciones al 31
de diciembre de 2003, tenia intereses en las Acciones de
la Compaiia a esa fecha ni con posterioridad durante el
ejercicio financiero.

Ninguno de los Directores mantiene un contrato de
servicios con la Compaiifa.

Eventos importantes posteriores al Balance
Con fecha de entrada en vigencia el 1 de febrero de 2003,
la Compaiifa nombré al Bank of Ireland Securities
Services Limited (el “Administrador”) como el
Administrador de la Compafiia que reemplaza a Investors
Fund Services (Ireland) Limited, y a Governor and
Company of the Bank of Ireland (el ‘Custodio’) como
Custodio de los activos de la Compaiiia, remplazando de
este modo a Investors Trust Custodial Services (Ireland)
Limited. Con posterioridad al ejercicio cerrado el 31 de
enero de 2003, el Fondo pagé al Administrador de
Inversiones una Comisién por Rendimiento de US$
347,213. Este pago representa la Comision por
Rendimiento ganada en el ejercicio cerrado el 31 de
diciembre de 2002.

Auditores independientes
Los auditores, PricewaterhouseCoopers, han expresado
su disposicion para seguir desempefiando su funcién.

En nombre de la Junta Directiva

Michael Greene
Director

Per Ake Rydberg
Director

Fecha: 5 de junio de 2003




CABEI Central American Fund plc —CABEI Central American Portfolio

Declaracidn de la responsabilidad de los Directores

La Ley de Sociedades de Irlanda exige que los directores

preparen los estados financieros para cada ejercicio

financiero que reflejen una visién cierta e imparcial de la

situacion de la Compaiiia y de sus ganancias y pérdidas en

ese periodo. Al preparar esos estados financieros, se

exige que los Directores:

e seleccionen politicas contables apropiadas y luego las
apliquen en forma consistente,

e tomen decisiones y realicen estimaciones razonables y
prudentes,

e preparen los estados financieros de acuerdo con la
situacién actual a menos que sea inapropiado suponer
que la Compaiiia continuard en el negocio.

Los Directores tienen la responsabilidad de llevar los
libros contables adecuados que revelen, con el grado de
precision razonable y en cualquier momento, la posicién
financiera de la Compaiiia y les permita garantizar que
tales estados financieros cumplan con lo dispuesto por las
Leyes de Sociedades, 1963 a 2001. Las medidas tomadas
por los Directores para garantizar el cumplimiento con la
obligacion de la Compaiiia de llevar los libros contables
adecuados son el uso de los sistemas y procedimientos
adecuados y la contratacién de las personas competentes.
A partir del 1 de febrero de 2003, los libros contables se
llevan en New Century House, Mayor Street Lower,
International Financial Services Centre, Dublin 1, Irlanda.
Los Directores también tienen la responsabilidad de
salvaguardar los activos de la Compaififa y, para dar
cumplimiento a esta obligacidn, han confiado los activos
de la Compania al Custodio para su salvaguarda, de
acuerdo con el Memorando y Acta Constitutiva de la
Compaiifa. Los Directores tienen la responsabilidad de
tomar las medidas razonables para prevenir y detectar
tanto el fraude como otras irregularidades.
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Informe del Auditor Independiente para los miembros de CABEI Central American

Fund plc

Hemos auditado los estados financieros que aparecen en
las paginas 12 y 15 a 22 que fueron preparados de acuerdo
con la convencidn de costos histdrica, segin fuera
modificada por la inclusién de inversiones a su valuacion,
y las politicas contables que se establecen en las paginas
17y 18.

Responsabilidades respectivas de directores
y auditores

Las responsabilidades de los directores de preparar el
informe anual y los estados financieros de acuerdo con la
ley y normas contables generalmente aceptadas irlandesas
aplicables se especifican en la pagina 6 de la declaracion
de responsabilidades de los directores.

Nuestra responsabilidad es auditar los estados financieros
de acuerdo con los requisitos legales y regulatorios
pertinentes emitidos por la Junta de Practicas de Auditoria
que se aplican en Irlanda. Este informe, inclusive el
dictamen, fueron preparados exclusivamente para los
miembros de la compaiiia como entidad, de acuerdo con
lo establecido en la Seccidn 193 de la Ley de Sociedades
de 1990 y para ningtn otro fin. Al dar este dictamen, no
aceptamos ni asumimos responsabilidad alguna para
ningtn otro fin o0 ante ninguna otra persona a quien se
muestre este informe o a cuyas manos pueda llegar,
excepto en los casos en los que haya sido expresamente
acordado mediante nuestro consentimiento previo por
escrito.

Le informamos nuestro dictamen en lo que se refiere a si
los estados financieros brindan una visién real e imparcial
y si fueron correctamente preparados de acuerdo con las
leyes irlandesas que comprenden las Leyes de
Sociedades, 1963 a 2001. Declaramos si hemos obtenido
toda la informacion y explicaciones que consideramos
necesarias a los fines de nuestra auditoria y si los estados
financieros concuerdan con lo que se indica en los libros
contables. También le informamos nuestro dictamen en
lo que se refiere a:
e si la compaiiia ha llevado los libros contables
adecuados; y
e si el informe de los directores es consistente con los
estados financieros.

También le informamos si, seglin nuestra opinién, no se
divulga la informacion que especifica la ley en lo que
respecta a la remuneracion y las transacciones de los
directores.

Leemos toda otra informacién incluida en el Informe
Anual y analizamos sus implicancias para nuestro

informe si tomamos conocimiento de alguna declaracién
errénea o inconsistencia material aparente con los estados
financieros. Esta otra informacién comprende el informe
de los directores y el informe de los asesores de
inversiones.

Fundamento para el dictamen de la auditoria
Realizamos nuestra auditoria de acuerdo con las Normas
de Auditoria que emite la Junta de Précticas de Auditorfia.
Una auditoria incluye el anélisis, a modo de evaluacion,
de la evidencia relevante para los montos y divulgaciones
de los estados financieros. También incluye una
evaluacidn de las decisiones y estimaciones significativas
realizadas por los directores en la preparacién de los
estados financieros, si las politicas contables son las
apropiadas en vista de las circunstancias de la compaiiia y
si se aplican en forma consistente y se divulgan en forma
adecuada.

Planeamos y realizamos nuestra auditoria para obtener
toda la informacion y las explicaciones que consideramos
necesarias con el fin de proveernos de evidencia
suficiente que nos permita brindar las garantfas
razonables de que los estados financieros no contienen
declaraciones erréneas materiales, ya sean producto de un
fraude u otra irregularidad o error. Al formar nuestra
opinién, también evaluamos la adecuacioén general de la
presentacion de la informacién que se incluye en los
estados financieros.

Dictamen

Segun nuestra opinién, los estados financieros ofrecen
una visién verdadera e imparcial de la situacién de la
compaiiia al 31 de enero de 2003 y sus resultados para el
ejercicio cerrado en ese momento y fueron preparados en
forma adecuada de conformidad con los preceptos de las
Leyes de Sociedades, 1963 a 2001.

Obtuvimos toda la informacién y explicaciones que
consideramos necesarias para los fines de nuestra
auditorfa. Segtin nuestra opinién, la compaiiia ha llevado
los libros contables adecuados. Los estados financieros
concuerdan con los libros contables.

Segtin nuestra opinidn, la informacién provista en el
informe de los directores de la pagina 5 es consistente con
los estados financieros.

PricewaterhouseCoopers

Chartered Accountants and Registered Auditors
Dublin

Fecha: 5 de junio de 2003
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Informe del Custodio para los miembros de CABEI Central American Fund plc

Hemos hecho consultas sobre la conducta de CABEI
Central American Fund plc para el ejercicio cerrado el 31
de enero de 2003 en nuestro caracter de Custodios de la
Compaiiia.

Segtin nuestra opinién, CABEI Central American Fund
plc ha sido administrada en todos sus aspectos materiales:

a) de acuerdo con las limitaciones que se imponen a las
facultades de inversién y endeudamiento de la
Compaiiia en virtud del Memorando y Acta
Constitutiva, asi como del Banco Central de Irlanda,
segun lo dispuesto en la Parte XIII de la Ley de
Sociedades de 1990; y

Investors Trust & Custodial Services (Ireland)
Limited

Block D

Iveagh Court

Harcourt Road

Dublin 2

Irlanda

Fecha: 5 de junio de 2003

b) de otro modo, de conformidad con lo dispuesto en el
Memorando y Acta Constitutiva, asi como la Parte
XIII de la Ley de Sociedades de 1990.
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Informe del Asesor de Inversiones (para el Ejercicio cerrado el 31 de enero de 2003)

Para el ejercicio fiscal de trece meses cerrado el 31 de
enero de 2003, el valor de activos netos de CABEI
Central American Fund fue de hasta un 7.04%. Al 31 de
enero de 2003, el Fondo contaba con activos netos por
USS$ 63.25 millones y un valor de activos netos de US$
1,201.30 por accion.

El valor de activos netos de CABEI Central American
Fund fue de hasta 7.21% durante los 12 meses cerrados el
31 de diciembre de 2002. Al 31 de diciembre de 2002, el
Fondo contaba con activos netos por US$ 63.35 millones
y un valor de activos netos de US$ 1,203.17 por accién.

Al 31 de diciembre de 2002, el Fondo tenia una duracion
promedio de 3.8 afios. El vencimiento promedio del
Fondo era de 7.6 afios y, ademds, el Fondo tenia un total
de 16 titulos valores. La calificacién promedio de los
titulos valores del Fondo era BBB-, segtin la calificacién
de Standard & Poor’s.

Ambiente de inversiones

Durante el ejercicio anual cerrado el 31 de diciembre de
2002, el mercado de bonos del gobierno de los EE.UU. en
general continud con las sélidas ganancias de los dltimos
afios. Este rendimiento fue fundamentalmente impulsado
por el hecho de que la recuperaciéon econdmica de los
EE.UU. avanzaba a un ritmo lento y que la flexibilizacién
agresiva de la politica monetaria implementada por la
Junta de la Reserva Federal en 2001 y el cambio adoptado
en marzo de 2002 hacia una inclinacién neutral mantuvo
bajas las tasas de interés en los EE.UU. La Junta de la
Reserva Federal mantuvo constantes las tasas de interés
durante el ejercicio fiscal hasta principios de noviembre,
cuando recort6 los fondos federales designados en 50
puntos bésicos llegando al 1.25% en un esfuerzo por
hacer arrancar una economia que, segtn se pensaba, podia
estar desacelerandose. Asimismo, los titulos valores de
los EE.UU. cayeron por tercer afio consecutivo, algo que
no habia ocurrido en el mercado de valores general en
mds de sesenta afios. Las previsiones de menores
utilidades para las compaiias de perfil alto en multiples
industrias, los escdndalos corporativos, la constante
amenaza de una guerra con Irak, el aumento en los precios
del petréleo y las inquietudes con respecto a una recesion
de “doble depresion” sopesaron, todos, en la confianza
del consumidor, que se desplomé en octubre alcanzando
su nivel mds bajo desde 1993. Para el ejercicio anual, los
rendimientos a diez afios del Tesoro de los EE.UU.
cayeron en mds de un 1% hasta alcanzar su punto mas
bajo en 40 afios.

Los mercados de deuda latinoamericana se vieron

afectados fundamentalmente por tres factores durante el
afio 2002: una aversion mundial al riesgo que derivé en
menores influjos de capitales en la region, la ansiedad del
inversionista en relacién con el posible resultado de las
elecciones politicas y una depreciacién de la moneda en
muchos paises, casi sin tener en cuenta la solidez
fundamental de sus respectivas politicas econdmicas.
Argentina fue el primer pafs en la regién que hizo flotar su
moneda. Después de haber anclado su moneda al délar
estadounidense a un tipo de cambio de 1 a 1 durante casi
diez afios, el peso perdi6 casi un 70% de su valor contra el
ddlar estadounidense a finales de 2002. Venezuela se vio
obligada a acelerar la depreciacién y luego hacer flotar su
bolivar en febrero, a medida que la caida en las ventas de
petréleo y la oposicion cada vez mayor contra el gobierno
erosionaban la confianza de los inversores locales. El
surgimiento del candidato presidencial por el Partido de
los Trabajadores del Brasil, Luiz Inicio da Silva (‘Lula’),
en las encuestas de opinién publica del mes de abril
inquietaron a los inversionistas ya que dudaban de la
capacidad y disposicidn de un gobierno de izquierda para
mantener los pagos de la deuda del gobierno.

A medida que las primas de riesgo de los bonos del
gobierno brasilefio comenzaban a subir en junio, los
bancos internacionales y los inversionistas redujeron su
nivel de préstamos e inversiones en Brasil. Esto derivé en
una depreciacién de su moneda, el real, en mds de un 40%
para fines de afio. En Colombia, Alvaro Uribe Velez, una
persona independiente con una postura cordial hacia los
mercados, fue elegido presidente en mayo con un
mandato fuerte. Sin embargo, a principios de julio la
moneda de Colombia y los mercados de bonos recibieron
una gran carga cuando los bancos internacionales
cortaron sus lineas de crédito al pais. El peso colombiano
perdi6 casi un 20% de su valor contra el d6lar
estadounidense durante el afio 2002, y el margen de
rendimiento entre los bonos colombianos y los del Tesoro
de los EE.UU. aument¢ significativamente durante ese
mismo periodo. Uruguay experimentd una depreciacién
de su moneda y una crisis bancaria cuando los
depositantes argentinos y uruguayos retiraron su dinero
de los bancos. Las monedas de Chile y México también
se vieron presionadas durante este periodo anual, pero
como consecuencia de la solidez comparativa de las
economias de estas naciones, experimentaron una menor
depreciacion.

Las fugas de capitales de la regién también produjeron un
aumento en las tasas de interés nacionales, una caida de la
demanda y una mayor inflacién en muchos paises,
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Informe del Asesor de Inversiones (para el Ejercicio cerrado el 31 de enero de 2003)

lo que empuj6 a la regién de Latinoamérica a una de sus
peores recesiones desde principios de la década de los 80.
A medida que el crédito privado para la region se
desvanecia, las entidades de crédito multilaterales se
vieron forzadas a entrar en escena para evitar una crisis de
deuda generalizada. A modo de ejemplo, durante la
primera mitad de agosto, se anunciaron nuevos paquetes
de apoyo del Fondo Monetario Internacional (FMI) para
Uruguay, Brasil y Paraguay. El crédito por US$ 30,000
millones para Brasil, cuyo desembolso se esperaba en
2003, fue uno de los programas méas grandes propuestos
por el FMI en el contexto de una crisis de los mercados
emergentes. Posteriormente ese mismo afio, Colombia se
asegurd el financiamiento del Banco Mundial y el Banco
Interamericano de Desarrollo por més de US$ 2,000
millones para 2003.

Estos paquetes de apoyo multilaterales permitieron que
los mercados de deuda de la region se recuperaran hacia
fines de 2002. Las primas de riesgo de los bonos del
gobierno para Colombia, México, Perti y Panama
practicamente regresaron a los tltimos niveles registrados
en abril de 2002, justo antes de que surgiera la crisis
brasilefa. Si bien los margenes de rendimiento para los
bonos brasilefios seguian siendo altos, comenzaron a
bajar después de que Lula fuera elegido presidente el 27
de octubre, ya que sus declaraciones de cordialidad hacia
los mercados ayudaron a reforzar la confianza de los
inversores.

Las economias de América Central, con la excepcién de
Nicaragua, registraron indices de crecimiento econémico
positivos, aunque bajos, para el periodo anual. Mientras
los mercados de bonos de la regién se mantuvieron
generalmente aislados del desorden financiero de
América del Sur, muchos paises de América Central
pudieron tener acceso a los mercados internacionales en
términos relativamente favorables. Costa Rica emiti6
$250 millones en eurobonos a 10 afios en febrero a un
margen de 3.05% con respecto a los bonos del Tesoro de
los EE.UU. El Salvador, con una economia totalmente
dolarizada, emiti6 casi $1,000 millones en bonos en el
afio 2002, lo que equivale a mas del 6% del Producto
Bruto Interno (PBI) de la nacién. De estos $1,000
millones en nuevas emisiones, El Salvador colocé con
éxito $500 millones de un nuevo bono a 30 afios a un
margen de 2.65% con respecto a los bonos del Tesoro de
los EE.UU. en abril. Esto marcé la entrada del primer
pais de América Central al marco de referencia de la
industria mds importante, el Indice Global de Bonos de
los Mercados Emergentes de JP Morgan. El Salvador
también emitié $451 millones en bonos a 10 afios a un
margen de 3.61% con respecto a los bonos del Tesoro de

los EE.UU. en el mes de octubre. El hecho de que este
bono llegara al mercado con tanto éxito en el punto mas
alto de la crisis politica de Brasil demuestra que ciertos
paises centroamericanos fueron capaces de diferenciarse
del resto de América Latina. A decir verdad, la emision
de El Salvador optimiz6 la demanda de los inversionistas
institucionales, inclusive los fondos de jubilaciones y
pensiones de los EE.UU., que no habian tenido
exposicidn a la regioén durante cierto tiempo.

Tanto México como Panamd emitieron bonos de
referencia a 10 afios en enero de 2002 y posteriormente,
ese mismo afio, bonos a 20 afios. Belice también tuvo
acceso al mercado durante el afio 2002, con la emision de
$125 millones en bonos a un rendimiento relativamente
alto de 9.65%. Esta emisién marcd la primera oferta de
bonos publicos del pais en los mercados internacionales
de capital. El crecimiento econdémico relativamente débil
derivé en déficits fiscales persistentemente altos en
muchos paises de América Central. Estos déficits, a su
vez, fueron parcialmente financiados por el acceso de los
emisores regionales al financiamiento externo a un costo
relativamente bajo. A modo de ejemplo, se estima que en
Costa Rica, el déficit fiscal del sector ptblico se amplié
aproximadamente a un 5% del PBI en 2002 con respecto
al 3.1% en 2001. Combinado con las dificiles condiciones
de liquidez en el mercado secundario para los bonos del
gobierno después de la introduccién del informe
obligatorio de ajuste continuo al mercado1 de los fondos
de jubilaciones y pensiones locales, esta débil situacion
fiscal generd un aumento temporal de las primas de riesgo
para los bonos de Costa Rica.

Estrategia de inversiones

A principios de afio, DWS Finanz-Service asumi6 sus
funciones como asesor de inversiones del Fondo. Con la
aprobacién de la Junta Directiva y bajo la direccion del
Comité de Inversiones del Fondo, comenzamos a realizar
importantes ajustes en la cartera. En términos generales,
construimos la exposicién de la cartera a América Central
y gradualmente pasamos de bonos corporativos a
emisiones soberanas. A medida que las perspectivas de
una recuperacién econémica de los EE.UU. se opacaban,
decidimos reducir las tenencias del Fondo en bonos
corporativos mexicanos. Los emisores de estos bonos
dependian mucho de las condiciones positivas de
refinanciamiento que, segin nuestra opinion, estaban
listas para deteriorarse. En consecuencia, en abril
vendimos todas las tenencias del Fondo en Azteca
Holdings, Corporacién Durango, Nuevo Grupo Iusacell y
Grupo Televisa a precios por sobre el valor nominal. Esta
estrategia resultd ser prudente, ya que muchas de

1 La préctica de ajuste continuo al mercado, por la cual el valor de los activos netos diarios que se informa a los accionistas es el resultado de la
acomodacion de la cartera actual del fondo a los precios actuales del mercado, es comtn en la industria de los fondos de inversion.
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Informe del Asesor de Inversiones (para el Ejercicio cerrado el 31 de enero del 2003)

estas compaiiias debieron afrontar graves tensiones
financieras ese mismo afio. A decir verdad, después de
nuestras ventas Durango y Iusacell incurrieron en cesacion
de pagos y los precios de sus bonos cayeron a un 42% y un
30% de su valor nominal, respectivamente, hacia fines de ese
afio.

Volvimos a invertir el producto de las ventas de estos
bonos corporativos mexicanos en varias emisiones
soberanas de El Salvador, Colombia, México, Costa Rica
y Guatemala, y todas ellas registraron retornos totales
positivos en 2002. En Costa Rica, aprovechamos la caida
temporal en los precios de los bonos debido a las
turbulencias imperantes en la industria de los fondos de
jubilaciones y pensiones locales para extender la duracién
de los bonos de 1 afio a 10 afios. No tuvimos tenencias en
cartera en la Argentina durante todo el periodo annual.

Después de que la Junta Directiva del Fondo aprobara las
inversiones en otros tres paises, comenzamos a invertir
activos en la Repuiblica Dominicana y en Panamd en
octubre. Hasta el momento no hemos invertido en Belice.

Al 31 de diciembre de 2002, aproximadamente un 95% de
los activos de la cartera estaban invertidos, de los cuales
mas de un 90% estaban invertidos en emisiones soberanas
y en bonos con garantia del gobierno. El 5% restante de
los activos se encontraban en efectivo y en tenencias a
corto plazo. El Fondo invirtié mds del 71% en titulos
valores de los miembros fundadores de Central American
Bank for Economic Integration (CABEI), a saber en
Costa Rica, El Salvador y Guatemala. A finales del
ejercicio anual, casi un 24% de los activos de la cartera se
invirtieron en titulos valores de Colombia, la Republica
Dominicana, México y Panama.

Perspectiva para las inversiones

Después de un afio dificil, esperamos que la recuperacién
econdémica de los EE.UU. gradualmente gane fuerza en
2003. Para esta mejoria es fundamental nuestra
suposicion de que no se producird ninguna otra
conmocién geopolitica adversa. También esperamos que
la politica econdmica de los EE.UU. siga siendo
agresivamente estimuladora, y que la Junta de la Reserva
Federal mantenga bajas las tasas de interés durante gran
parte del afio préximo pero que también implemente
recortes en el impuesto federal y aumentos en el gasto que
contrarresten los recortes a nivel estatal y local.
Esperamos que la inflacidn se mantenga estable.

La situacién econémica en los mercados de deuda de
América Latina también parece estar mejorando. Las
depreciaciones generalizadas de la moneda realmente

mejoraron la competitividad de las exportaciones
latinoamericanas. De hecho, se espera que la mayoria de
los paises de la regién tengan excedentes comerciales
comparativamente altos en 2003 que, a su vez, deberian
optimizar la actividad econémica y sostener la capacidad
de servicio de la deuda. Argentina, Brasil y Colombia
deben ser las que mds se beneficien de este escenario.
También esperamos alguna mejora del crecimiento
econdémico en México ya que permanece estrechamente
relacionado con la recuperacién de la economia de los
Estados Unidos. La economia brasilefia sigue siendo un
interrogante debido a la pesada carga de su deuda externa
y su incapacidad para cumplir con sus obligaciones
nacionales.

Los paises de América Central parecen estar listos para
sacar provecho de la menor aversion por el riesgo de los
inversionistas y de la recuperacién de la economia de los
Estados Unidos. Planeamos controlar de cerca estos tres
temas, especialmente durante el proximo afio: gestién
fiscal, el ciclo electoral y el progreso de la negociacion de
un acuerdo de libre comercio con los Estados Unidos.

En materia fiscal, la asamblea legislativa de Costa Rica
aprob6 una reforma en diciembre de 2002 creada para
reducir el déficit fiscal de la nacion. Con esta reforma, las
autoridades tratan de frenar la inclinacién por aumentar la
deuda a expensas de la solvencia fiscal a medida que
crecen los intereses. Belice estd emprendiendo esfuerzos
similares por mejorar la sustentabilidad de su deuda
publica.

En lo que respecta al tema politico que estamos
supervisando, se llevaran a cabo elecciones municipales y
legislativas en El Salvador durante el afio 2003, y la
campaiia para la eleccién presidencial de 2004 ya ha
comenzado. Belice realizard sus elecciones municipales y
legislativas en marzo. El foco central en Guatemala se
concentra en las elecciones presidenciales que se
realizaran en el otofio de 2003.

Las negociaciones para el acuerdo de libre comercio
planificado entre los Estados Unidos y cinco naciones de
América Central —Costa Rica, Guatemala, El Salvador,
Honduras y Nicaragua— pueden ser el evento mas
importante en el drea de reforma comercial desde que se
firm6 el NAFTA a principios de la década de los 90. La
primera ronda del Acuerdo de Libre Comercio
Centroamericano (Central American Free Trade
Agreement, CAFTA) comenzaron en enero de 2003, y se
espera que en el transcurso del afio se completen ocho
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Informe del Asesor de Inversiones (para el Ejercicio cerrado el 31 de enero del 2003)

rondas de discusiones. Las naciones del CAFTA ya estdn
exportando aproximadamente $11,000 millones al afio a
los Estados Unidos, principalmente en indumentaria,
productos textiles y frutas comestibles. Actualmente,
estas naciones estdn importando alrededor de $9,000
millones al afio, principalmente en maquinarias, equipos
y plasticos. Siguiendo los pasos del acuerdo chileno de
libre comercio, se estima que la firma del CAFTA, que
segun se espera tendra lugar a principios de 2004,
fomentara los flujos comerciales y apoyara el crecimiento
econdémico sostenido junto con la modernizacién en la
region de América Central.

Ademas de las condiciones fiscales, politicas y
comerciales de América Central, también planeamos
seguir controlando de cerca otros factores que influyen en
la calidad del crédito de los paises del Fondo y seguir
adelante con una politica de inversién que se concentre en
un valor relativo. Estamos convencidos de que la gestion
activa de una cartera diversificada de deudas de América
Central ofrece oportunidades de retorno total atractivas.

DWS Finanz-Service GmbH,
Asesor de inversiones
Fecha: marzo de 2003
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Programa de inversiones de cartera a 31 de enero de 2003

Nominal Descripcion % del cupoén Vencimiento Valor en US$ % del Fondo

Bonos —97.79%
Colombia —6.06%

4,000,000 Republica de Colombia . 8.625% 01 de abr., 2008 3,830,000 6.06%
Costa Rica—30.30%
3,000,000 Republica de Costa Rica . 8.050% 31 deene., 2013 3,020,700 4.78%
4,000,000 Republica de Costa Rica . 8.000% 01 de mayo, 2003 4,054,500 6.41%
12,000,000 Republica de Costa Rica . 8.110% 01 de feb., 2012 12,090,000 19.11%
19,165,200 30.30%
Republica Dominicana —6.54%
2,000,000 Republica Dominicana ... 9.040% 23 de ene., 2013 1,997,800 3.16%
2,000,000 Republica Dominicana ... 9.500% 27 de sept., 2006 2,135,000 3.38%
4,132,800 6.54%
El Salvador —30.93%
5,000,000 AES Clesa, Serie A ... 11.580% 28 de jun., 2010 5,672,965 8.97%
6,500,000 Republica de El Salvador 8.250% 10 de abr., 2032 6,175,000 9.76%
2,500,000 Republica de El Salvador 8.500% 25 de jul., 2011 2,657,500 4.20%
4,500,000 Republica de El Salvador . 9.500% 15 de ago., 2006 5,062,500 8.00%
19,567,965 30.93%
Guatemala —10.41%
5,046,000 Republica de Guatemala . 8.500% 03 de ago., 2007 5,449,680 8.62%
1,000,000 Republica de Guatemala . 10.250% 08 de nov., 2011 1,135,000 1.79%
6,584,680 10.41%
México —10.35%
2,000,000 Petréleos Mexicanos Pemex 6.500% 1 de feb., 2005 2,116,000 3.35%
1,750,000 Estados Unidos Mexicanos 8.300% 15 de ago., 2031 1,785,000 2.82%
2,335,000 Estados Unidos Mexicanos —MTN 8.500% 1 de feb., 2006 2,643,220 4.18%
6,544,220 10.35%
Panama 3.20%
2,000,000 Republica de Panama . 9.375% 16 de ene., 2023 2,030,000 3.20%
Cartera de inversiones 61,854,865 97.79%
Saldos de cajay bancarios 295,745 0.47%
Deudores . 1,722,442 0.47%
Acreedores (623,007) (0.98%)
Valor de activos netos al 31 de enero de 2003 63,250,045 100.00%
31 de enero 31 de diciembre 31 de diciembre
de 2003 de 2001 de 2000
Valor de activos netos_ US$ 63,250,045 US$56,114,671 US$ 52,331,557
Cantidad de acciones en circulacién . 52,651.39 50,000.00 50,000.00
Valor de activos netos por accion__US$1,201.30 US$1,122.29 US$1,046.63

Notas a la cartera de inversiones
MTN — Obligaciones a mediano plazo

Vea las Notas a los estados financieros.
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Cambios significativos en la composicién de la Cartera

Para el ejercicio cerrado el 31 de enero de 2003.

Ventas

Republica de El Salvador, 8.250% con vencimiento el 10 de abr., 2032
Republica de Costa Rica, 8.110% con vencimiento el 1 de feb., 2012
Republica de Colombia, 10.000% con vencimiento el 23 de ene., 2012
Republica de Colombia, 8.625% con vencimiento el 1 de abril de 2008
Republica de Costa Rica, 8.050% con vencimiento el 31 de ene., 2013
Republica de Costa Rica, 8.110% con vencimiento el 1 de feb., 2012
Republica Dominicana, 9.500% con vencimiento el 27 de sept., 2003
Republica de Costa Rica, 8.110% con vencimiento el 1 de feb., 2012
Republica Dominicana, 9.04% con vencimiento el 23 de feb., 2003 . .
Republica de Costa Rica, 8.110% con vencimiento el 1 de feb., 2012
Republica de Panama, 9.375% con vencimiento el 16 de ene., 2023 .
Estados Unidos Mexicanos, 10.375% con vencimiento el 17 de feb., 2009
Estados Unidos Mexicanos, 8.300% con vencimiento el 15 de ago., 2031

Nominal

8,500,000
4,500,000
4,000,000
4,000,000
3,000,000
2,500,000
2,000,000
2,000,000
2,000,000
2,000,000
2,000,000
1,500,000
1,750,000

Bonos a la par de México Serie A, 6.250% con vencimiento el 31 de dic., 2019 1,750,000

Republica del Uruguay, 7.625% con vencimiento el 20 de ene., 2012
Republica de Guatemala, 10.250% con vencimiento el 8 de nov., 2011
Republica de Costa Rica, 8.110% con vencimiento el 1 de feb., 2012
Republica de El Salvador, 8.50% con vencimiento el 25 de jul., 2011
Fondo en délares administrado por Deutsche
Fondo en ddlares administrado por Deutsche

_Vea las Notas a los estados financieros.

2,000,000
1,000,000
1,000,000
500,000
6,513
3,390

Costo en US$

8,384,910
4,500,000
3,880,000
3,320,000
3,000,000
2,537,000
2,135,000
2,060,000
2,000,000
2,000,000
1,977,140
1,750,500
1,734,688
1,661,625
1,610,000
1,160,000
1,005,000
545,000
6,513
3,390
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Cambios significativos en la composicién de la Cartera

Para el ejercicio cerrado el 31 de enero de 2003.

Ventas Nominal Producto en US$
Republica de Colombia, 10.000% con vencimiento el 23 de ene., 2012 4,000,000 3,350,000
Republica de Costa Rica, 8.000%, con vencimiento el 01 de mayo, 2003 3,000,000 3,030,000
Grupo Insacell SA, 10.000% con vencimiento el 15 de jul.,2004 2,750,000 2,792,625
Occidente Y Caribe Celular, 14.000% con vencimiento el 15 de mar., 2004 2,150,000 2,225,250
Republica de Costa Rica, 8.000%, con vencimiento el 01 de mayo, 2003 2,000,000 2,070,000
Republica de Costa Rica, 8.000%, con vencimiento el 01 de mayo, 2003 2,000,000 2,040,000
Fondo en ddlares administrado por Deutsche 1,955,099 1,955,099
Republica de El Salvador, 8.250% con vencimiento el 10 de abril, 2032 2,000,000 1,895,000
Estados Unidos Mexicanos, 10.375% con vencimiento el 17 de feb., 2009 1,500,000 1,850,625

Bonos a la par de México Serie A, 6.25% con vencimiento el 31 de dic., 2019 _ 1,750,000 1,712,813

Corp Durango, 13.125% con vencimiento el 01 de ago., 2006 ... ... 1,575,000 1,582,875
Cemex SA De CV, 8.625% con vencimiento el 18 de jul., 2003 1,500,000 1,578,750
Republica del Uruguay, 7.625% con vencimiento el 20 de ene., 2012 . . 2,000,000 1,470,000
Coffe Emergcy Fd El Sal, 0.000% con vencimiento el 15 de jun., 2003 ... 1,235,190 1,142,551
Grupo Televisa SA, 8.625% con vencimiento el 08 de ago., 2005 ... 1,000,000 1,078,750
Bepensa SA 9.750% con vencimiento el 30 de sept., 2004 1,000,000 1,048,750
Republica de El Salvador, 8.50% con vencimiento el 25 de jul., 2011 500,000 526,250
Azteca Holdings SA, 12.500% con vencimiento el 15de jun., 2002 . 325,000 330,688
Fondo en ddlares administrado por Deutsche 3,390 3,390

Los cambios significativos antes citados en la composicién de la cartera incluyen todas las compras y ventas que superan
el 1% del total de compras y ventas.
Nota: Se pueden solicitar copias de todos los cambios en cartera, sin cargo, al Administrador.

Vea las Notas a los estados financieros.
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Declaracion de Retornos Totales (para el ejercicio cerrado el 31 de enero de 2003)

Ejercicio cerrado Ejercicio cerrado
el 31 de enero de 2003 el 31 de diciembre de 2001

US$ US$ US$ US$

Ganancias netas por inversiones

durante el ejercicio._______ 7 792,441 64,996
Ingreso bruto 8 5,146,074 4,961,610
Gastos 9 1,904,308 1,243,492
Ingreso neto del ejercicio 3,241,766 3,718,118
Retorno total del ejercicio. 4,034,207 3,783,114
Aumento neto en los fondos de los accionistas

por las actividades de inversion.____ 4,034,207 3,783,114

Declaracion de los movimientos de fondos de los
Accionistas (para el ejercicio cerrado el 31 de enero de 2003). Vea las Notas a los Estados Financieros.

Ejercicio cerrado Ejercicio cerrado
El 31 de enero de 2003 el 31 de diciembre de 2001
US$ US$
Activos netos al comienzo del ejercicio____....._...... 56,114,671 52,331,557
Movimiento por venta y recompra de Acciones
Montos recibidos por la venta de Acciones 5 3,101,167 --
3,101,167 -
Aumento neto en los fondos de los Accionistas por
las actividades de inversion 4,034,207 3,783,114
Activos netos al final del ejercicio . ..............ieeenne, 63,250,045 56,114,671

En nombre de la Junta Directiva

Michael Greene
Director

Per Ake Rydberg
Director

Fecha: 5 de junio de 2003

Vea las Notas a los estados financieros.
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Balance (ai 31 de enero de 2003)

Ejercicio cerrado
el 31 de enero de 2003

US$

Cartera de inversiones

(Costo: US$ 59,455,835) 1(e) 61,854,865
Activos corrientes netos
Deudores 10 1,722,442
Saldos de caja y bancarios 11 295,745
2,018,187
Menos
Acreedores — monto proximo a vencer
en un ano 12 (623,007)
Activos netos corrientes 1,395,180
Activos netos 63,250,045
Fondos de los Accionistas 63,250,045

En nombre de la Junta Directiva

Michael Greene
Director

Per Ake Rydberg
Director

Fecha: 5 de junio de 2003

Vea las Notas a los estados financieros.

Ejercicio cerrado
el 31 de diciembre de 2001

US$

47,464,551

1,497,911
7,402,218
8,900,129

(250,009)

8,650,120
56,114,671
56,114,671
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NOtaS a |OS Estados FinanCierOS (para el ejercicio de trece meses cerrado el 31 de enero

de 2003)

1. Politicas contables significativas

a) Base contable

Los estados financieros fueron elaborados de
conformidad con lo que establecen las normas contables
generalmente aceptadas en Irlanda y la legislacién
irlandesa que comprende las Leyes de Sociedades, 1963 a
2001. Las normas contables generalmente aceptadas en
Irlanda para la preparacion de los estados financieros que
brindan una visién real e imparcial son las publicadas por
el Instituto de Contadores Certificados (Institute of
Chartered Accountants) y emitidas por la Junta de
Normas Contables (Accounting Standards Board). Los
estados financieros se preparan en délares
estadounidenses.

b) Reconocimiento de ingresos

Los ingresos por los titulos valores que devengan
intereses se acumulan sobre una base que refleja el interés
nominal de ese titulo valor. El interés para los depésitos
bancarios se registra sobre la base de la acumulacién. El
descuento, el descuento por emisién original y las primas
de los bonos se amortizan durante lo que resta de vigencia
del bono.

¢) Ganancias y pérdidas realizadas de las
inversiones

Las ganancias y pérdidas realizadas de las ventas de

inversiones se calculan sobre la base del costo contable

promedio de la inversién en la moneda local.

d) Ganancias y pérdidas no realizadas de las
inversiones

Las ganancias y pérdidas no realizadas de las inversiones

que se produzcan durante el periodo se asientan en la

Declaracién de Retornos Totales y pasan a estar

disponibles para su distribucion.

e) Valuacion de las inversiones
Los titulos valores se valdan a los precios del mercado,
los cuales se determinan de la siguiente forma:

i.  Todos los Titulos Valores en cartera con
cotizaciones de mercado disponibles se valian al
precio de cierre al que se coticen dichos titulos
valores en la bolsa principal (pero si se dispone de
cotizaciones de oferta y demanda, se valdan al
tltimo precio de oferta actual en lugar de usar el
precio de cierre cotizado).

ii.  El valor de las inversiones en titulos valores que
devengan intereses, incluso los bonos con altos
descuentos y bonos con interés nominal cero, se

cotiza neto del interés acumulado que se asienta
como ingreso e ingresos acumulados a cobrar.

iii.  Elresto de titulos valores y activos sin cotizaciones
de mercado disponibles se toman a un valor de
realizacion probable, segin lo determinen de
buena fe los Directores (o un comité de
determinacion de precios formado por los
Directores y establecido para ese propésito), con la
aprobacién del Custodio, aunque el cdlculo real
podra ser efectuado por otras personas
responsables y competentes. Al valuar tales titulos
valores y activos, los Directores o dicho comité
tendrdn que analizar diversos factores, entre los
que se incluyen (1) la informacién analitica
fundamental relacionada con la inversion, (2) la
naturaleza y la duracién de las restricciones sobre
la disposicién de los titulos valores y (3) una
evaluacion de las fuerzas que existen en el
mercado en el que se los vende y compra.

Un comité de determinacion de precios realiza la
valuacion del valor Aes Clesa por medio del uso de
metodologias amplias. Este valor se usa a los fines de
calcular el Valor de Activos Netos del fondo y también
para los estados financieros.

Los titulos valores en inversiones comerciables que se
tengan como activos corrientes se declaran al valor de
mercado y las pérdidas o ganancias que surjan de esta
valuacién se toman en la cuenta de ganancias y pérdidas.
Esto constituye un alejamiento de lo dispuesto por la Ley
de Sociedades (Enmienda) de 1986 que exige que tales
activos se declaren al menor costo y al valor realizable
neto y que solamente se incluyan las ganancias realizadas
a la fecha del balance en la cuenta de ganancias y
pérdidas. Los directores consideran que estos requisitos
no dardn una vision real e imparcial de las ganancias de la
Compaiifa para el afio, ya que no incluirfa una medida
adecuada del desempefio de la Compaififa durante el afio
haciendo referencia al valor de mercado de los titulos
valores para los que existe un mercado liquido y activo.
Si bien el efecto de este alejamiento puede cuantificarse,
los directores consideran que esta divulgacién no tendria
valor para los lectores de los estados financieros si se
tiene en cuenta la preponderancia de la contabilidad con
ajuste continuo al mercado de la industria de los fondos.

f) Divisa extranjera

Los activos y pasivos en divisa extranjera, inclusive las
inversiones, se expresan en délares estadounidenses al
tipo de cambio que prevalezca al cierre del ejercicio.

18



CABEI Central American Fund plc —CABEI Central American Portfolio

NOtaS a |OS Estados FinanCierOS (para el ejercicio de trece meses cerrado el 31 de enero

de 2003)

Las ganancias o pérdidas en divisa extranjera basadas en
la conversion del costo original de las inversiones, junto
con las ganancias o pérdidas que se obtengan de esta
conversion de los activos o pasivos, se incluyen en las
ganancias o pérdidas de la Declaracién de Retornos
Totales. Las ganancias y pérdidas en divisa extranjera
que se produzcan entre la fecha de la transaccion y la
fecha de liquidacion para la compra o venta de
inversiones no expresadas en délares se incluyen en otras
ganancias o pérdidas. Las ganancias o pérdidas
realizadas en divisa extranjera, al igual que las ganancias
o pérdidas no realizadas en divisa extranjera, se asientan
en la Declaracién de Retornos Totales y pasan a estar
disponibles para su distribucion.

g) Politica de distribucién

Los dividendos, en los casos en los que se paguen, se
distribuirdn de los ingresos netos por inversiones
(ganancia neta de los dividendos e intereses, menos
gastos), a discrecién de los Directores, junto con las
ganancias de capital realizadas y no realizadas menos las
pérdidas de capital realizadas y no realizadas después de
cobrar los gastos.

h) Gastos organizativos

Los gastos organizativos comprenden los gastos iniciales de
lanzamiento y comercializacion del Fondo que se amortizan
de forma lineal durante los primeros cinco afios.

2. Base para la presentacion de los estados
financieros
El formato y ciertas frases de los estados financieros
fueron adaptados de los que se incluyen en la Ley de
Sociedades (Enmienda) de 1986, por lo que, segtin la
opinién de los Directores, reflejan de una manera mds
apropiada la naturaleza del negocio de inversiones de la
Compaiiia.

Se ha presentado una Declaracién de Retornos Totales en
lugar de una Cuenta de Ganancias y Pérdidas. En la
Declaracién de Retornos Totales se ilustran las ganancias
no realizadas. Esto representa un alejamiento de lo
dispuesto por la Ley de Sociedades (Enmienda) de 1986.
Segun la opinién de los Directores, este tratamiento es
necesario para representar en forma imparcial los
resultados de las operaciones.

La compaiiia estd exenta de los requisitos que establece la
Norma de Informes Financieros Nimero 1 de inclusién de
una Declaracién de Flujo Monetario como parte de los
estados financieros porque se trata de un fondo de
inversion de capital variable que invierte en inversiones

liquidas.

La informacién requerida por la Norma para Informes
Financieros Nimero 3, ‘Informe del Desempefio
Financiero', que se incluird en un Estado de Ganancias y
Pérdidas Totales Reconocidas y en una Conciliacién de
Movimientos de Fondos de los Accionistas, se encuentra
incluida, segtn la opinién de los Directores, en la
Declaracién de Retornos Totales y la Declaracion de
Movimientos de Fondos de los Accionistas de la pdgina
15.

Al obtener los resultados para el periodo, todos los
montos de la Declaracién de Retornos Totales de la
pagina 15 se relacionan con las actividades en curso.
Segtin la opinién de los Directores, los estados
financieros ofrecen, en todos los demds aspectos, la
informacién requerida por las Leyes de Sociedades, 1963
a2001.

3. Acuerdos importantes

Administrador de inversiones

Investment Company Capital Corp. (el ‘Administrador de
Inversiones’) se desempefla como Administrador de
Inversiones de la Compafiia en virtud de un acuerdo de
gestién de inversiones de fecha 1 de enero de 2002. DWS
Finanz-Service GmbH (el ‘Asesor de Inversiones’) ofrece
servicios de asesoramiento en inversiones y gestion de
cartera a la Compafifa en virtud de un acuerdo de
asesoramiento en inversiones de fecha 1 de enero de 2002
celebrado entre el Administrador de Inversiones y el
Asesor de Inversiones. La Compafiia le paga al
Administrador de Inversiones una comisién del 1.80%
por aflo del promedio diario del Valor del Activos Netos
de la Cartera. Para el ejercicio cerrado el 31 de enero de
2003, el Fondo le pagé al Administrador de Inversiones
una Comisién de Gestion de US$ 1,171,195 por sus
servicios como Administrador de Inversiones. El monto
pagadero al 31 de enero de 2003 era de US$ 94,908.

El Administrador de Inversiones también puede cobrar
una Comisién por Rendimiento del 20% del porcentaje de
rendimiento superior del Valor de Activos Netos sobre la
Tasa Critica de Rentabilidad durante el Ejercicio
Correspondiente. La "Tasa Critica de Rentabilidad' es el
beneficio anual de la tasa Libor a 12 meses mas 200
puntos bésicos del Valor de Activos Netos al inicio del
Ejercicio Correspondiente, ajustado para las
suscripciones y rescates en forma prorrateada. Para el
ejercicio cerrado el 31 de enero de 2003, el Fondo pagé
comisiones por rendimiento por US$ 352,284. El monto
pagadero al 31 de enero de 2003 era de US$ 352,284.
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El Administrador de Inversiones paga de sus propios
honorarios las comisiones del Administrador, del Asesor
de Inversiones y del Custodio.

Custodio

Para el ejercicio cerrado el 31 de enero de 2003, Investors
Trust and Custodial Services (Ireland) Limited se
desempefié como Custodio de la Compaiifa en virtud del
Acuerdo de Custodia de fecha 25 de febrero de 1999. A
partir del 1 de febrero de 2003, The Governor and
Company of the Bank of Ireland fue nombrada como
Custodio de la Compaiiia en virtud del Acuerdo de
Custodia de fecha 31 de enero de 2003.

Administrador

Para el ejercicio cerrado el 31 de enero de 2003. Investors
Fund Services (Ireland) Limited se desempefié como
Administrador de la Compaiifa en virtud de un Acuerdo
de Administracién de fecha 26 de abril de 1999. A partir
del 1 de febrero de 2003, Bank of Ireland Securities
Services Limited fue nombrada para desempefiarse como
Administrador de la Compaiiia, reemplazando a Investors
Fund Services (Ireland) Limited en virtud de un Acuerdo
de Administracién de fecha 31 de enero de 2003.

4. Tributacién

La Compafiia califica como un emprendimiento de
inversiones conforme se define en la Seccién 739B de la
Ley de Consolidacién de Impuestos de 1997, segiin
enmienda. No se puede gravar el impuesto irlandés sobre
las ganancias o ingresos.

Sin embargo, el impuesto irlandés se puede aplicar
cuando se produzca un ‘evento imponible’. Se denomina
evento imponible a todo pago de distribucion a los
accionistas o conversion a efectivo, rescate o
transferencia de acciones.

No se le impondra a la Compaififa ningtin impuesto
irlandés en lo que se refiere a los eventos imponibles con
respecto a:

1) un accionista que no sea residente irlandés ni
residente habitual en Irlanda a los fines impositivos
al momento de producirse el evento imponible,
siempre que la Compaiiia tenga las declaraciones
vélidas apropiadas, de conformidad con lo dispuesto
por la Ley de Consolidacién de Impuestos de 1997,
segin enmienda; y

2) ciertos accionistas que sean residentes irlandeses
exentos del pago de impuestos que hayan

proporcionado a la Compafifa las declaraciones
firmadas necesarias que establece la ley.

Los dividendos, intereses y ganancias de capital (si
corresponden) recibidas por las inversiones realizadas por
la Compaiifa podrén estar sujetas a la retencién de los
impuestos establecidos por el pafs de los que se reciben
los ingresos/ganancias por inversiones y tales impuestos
no puedan ser recuperados por la Compaiifa o sus
accionistas.

5. Capital accionario

Acciones con participantes —Capital accionario

La Compaiifa tiene un capital en acciones ordinarias de
EUR 40,000 dividido en 40,000 Acciones Suscritas con
un valor de EUR 1 cada una (de las cuales EUR 10,005.25
fueron integradas en su totalidad y son propiedad del
Administrador de Inversiones registradas a nombre de los
inversionistas). Las Acciones Suscritas no forman parte
del Valor de Activos Netos de la Compaiia. Por ello, se
divulgan en los estados financieros inicamente por medio
de esta nota. Segtn la opinién de los Directores, esta
divulgacién refleja la naturaleza del negocio en
inversiones de la Compaiiia.

Acciones con participaciéon —Fuera del capital
accionario

La Compaiiia tiene 500,000,000,000 acciones sin valor
nominal inicialmente designadas como Acciones no
clasificadas.

Las Acciones con participacion se clasifican como fuera
del capital accionario de acuerdo con la Norma para
Informes Financieros Nimero 4 'Instrumentos del
Capital', porque pueden ser rescatadas por pedido de los
tenedores. Las Acciones se encuentran disponibles como
Acciones con participacion total o parcialmente
integradas de la Compaiifa. Tienen derecho a voto. Las
Acciones emitidas por la Compaiifa pueden ser
transferidas libremente y dan derecho a participar en
forma equitativa en las ganancias y en los dividendos de
la Compaiiia, al igual que en sus activos netos al momento
de la liquidacién. Las acciones no tienen derechos
preferenciales ni de prelacion y dan derecho a un voto
cada una en todas las reuniones de la clase de Accionistas
correspondiente. Todas las Acciones califican en un nivel
de igualdad (pari passu). Los tenedores de las Acciones
Suscritas tienen derecho sélo a un voto con respecto a
todas sus Acciones Suscritas.
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Acciones en circulacion
A continuacion se ilustra el movimiento en acciones
durante el periodo:

Ejercicio cerrado Ejercicio cerrado

31 de ene,, 31 de dic.,
2003 2001
Cantidad de acciones al
comienzo del ejercicio 50,000.00 50,000.00
Cantidad de acciones emitidas  2,651.39
Cantidad de acciones al
final del ejercicio 52,651.39 50,000.00

6. Valor de activos netos por accién

El Valor de Activos Netos por Accién del Fondo se
determina dividiendo los activos netos del Fondo por la
cantidad total de Acciones en circulacion.

7. Ganancias/(pérdidas) netas por
inversiones durante el periodo
Ejercicio cerrado Ejercicio cerrado
31 ene., 2003 31 dic., 2001
Nota uss$ Us$
Ganancias/(pérdidas) realizadas
por inversiones vendidas

durante el ejercicio 1(c) 836,879 (3,608,945)
Cambio neto en
(depreciacion)/apreciacion no realizada
por inversiones durante
el ejercicio 1(d) (44,438) 3,673,941
Ganancias netas por inversiones
durante el ejercicio 792,441 64,996

8. Ingreso bruto
Ejercicio cerrado Ejercicio cerrado
31 ene., 2003 31 dic., 2001

Nota us$ uss$
Ingreso por inversiones 1(b) 5,072,923 4,697,354
Aumento del descuento en
la emision original 1,208 78,362
Aumento del descuento 41,016 113,763
Interés bancario 1(b) 30,927 72,131
5,146,074 4.,961,61
9. Gastos

Ejercicio cerrado Ejercicio cerrado
31 ene., 2003 31 dic., 2001
Nota us$ US$

Pagadero al
Administrador de Inversiones
Administrador de

Inversiones Comision 3 (1,171,195) (989,377)
Comision por rendimiento (352,284) --
(1,523,479 (989,377)

Otros gastos
Cargo de auditoria (29,296) (26,000)

Amortizacion de los costos

de organizacién 1(h) (21,673) (20,031)
Honorarios de los Directores (38,509) (30,000)
Gastos de los Directores (18,829) (35,000)
Honorarios legales (210,090) (100,500)
Impresién/publicaciones (10,850) (10,000)
Otros (51,582) (32,584)

(380,829) (254,115)
Total de gastos (1,904,308) (1,243,492)
10. Deudores
Al Al
31 ene., 2003 31 dic., 2001
Us$ uss$
Gastos diferidos de la

organizacion 34,817 56,490
Interés acumulado 1,688,315 1,424,751
Seguro prepago 19,310 16,670

1,722,442 1,497,911
11. Saldos de caja y bancarios
Al Al
31 ene., 2003 31 dic., 2001
US$ US$

Saldos de caja y bancarios 295,745 7,402,218

Todos los saldos en efectivo y bancarios fueron
retenidos por Investors Trust and Custodial Services
(Ireland) Limited el 31 de enero de 2003.

12. Saldos de caja y bancarios

Al Al
31 ene., 2003 31 dic., 2001
Us$ Uss

Gastos acumulados de la
organizacion (51,667) (76,667)
Cargos de gestion acumulados (447,192) (83,302)
Otros gastos acumulados (124,148) (90,040)

(623,007) (250,009)

13. Compras y ventas de inversiones durante

el ejercicio
Al Al
31 ene., 2003 31 dic., 2001
USs$ uss
Total de compras 45,276,946 46,868,390
Saldos de caja y bancarios 31,683,415 51,765,018
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14. Instrumentos financieros

Las inversiones en bonos exponen el fondo a diversos
riesgos entre los que se incluyen tasas de interés,
liquidez del mercado y riesgos crediticios/de la
contraparte. A continuacion se incluye una
descripcion de los riesgos especificos y las politicas
para la gestion de estos riesgos.

(a) Riesgo del precio de mercado

El riesgo del precio de mercado surge principalmente por
la incertidumbre sobre los precios futuros de los
instrumentos financieros en cartera. Representa la
potencial pérdida que el Fondo podria sufrir por tener
posiciones en el mercado frente a movimientos de
precios. El Asesor de Inversiones analiza la asignacién de
activos de la cartera para reducir al minimo el riesgo
asociado con paises o sectores industriales particulares
mientras se concentra en el objetivo de inversion de la
Compaiiia. El Asesor de Inversiones no usa instrumentos
derivados para proteger la cartera de inversiones contra el
riesgo del mercado, ya que segin su opinion, el costo de
dicho proceso generaria una reduccién inaceptable en el
potencial de crecimiento de capital.

(b) Riesgo crediticio

El Fondo estard expuesto a un riesgo crediticio por las
partes con las que opere comercialmente y también
soportard el riesgo de mora en la liquidacién. El Fondo
reduce al minimo la concentracién del riesgo crediticio al
asumir transacciones con una gran cantidad de clientes y
contrapartes utilizando bolsas de comercio reconocidas y
acreditadas.

(¢) Riesgo de liquidez

Los mercados accionarios emergentes tienen, en general,
una menor liquidez que los mercados accionarios mas
importantes del mundo. Las compras y ventas de
inversiones pueden tomar mas tiempo del estimado para
operaciones similares en las bolsas de valores de paises
desarrollados y es posible que las transacciones puedan
tener que realizarse a precios desfavorables.

(d) Valores justos de los activos y pasivos financieros
(vea la nota 1(e) (iii))

Todos los activos financieros del Fondo se tienen al valor

de mercado aparte de la garantia AES Clesa, que se tiene

al valor justo.

(e) Otros riesgos de la operacion con derivados
Debido a los depdsitos con margen bajo que
habitualmente se requieren en las operaciones con
derivados, es habitual que exista un cierto grado de
apalancamiento en una cuenta de esta indole. Como
resultado, un movimiento relativamente pequefio de los
precios en un contrato puede generar pérdidas para los
Accionistas.

(f) Ganancias y pérdidas de los activos financieros en
tenencia o emitidos para operacion comercial

La ganancia neta de las operaciones comerciales en

activos y pasivos financieros que se ilustra en la

Declaracién de Retornos Totales puede analizarse de la

siguiente forma:

2002 2001
Us$ Uss$
Ganancias/(pérdidas) netas por
bonos durante el ejercicio 921,394 (3,608,945)
Pérdidas netas por contratos a
futuro durante el ejercicio (84,515)

(g) Riesgo de la Tasa de Interés: El Fondo invierte en titulos valores con tasa de interés fija y tasa de interés cero.

Ejercicio cerrado Moneda
31 de enero de 2003 Délares US

31 de diciembre de 2001 Doélares US

Activos financieros a tasa fija
Tasa de interés promedio ponderada

Ejercicio cerrado

Total Interés con tasa fija Interés con tasa cero

US$ US$ US$
61,854,865 61,854,865 ---
47,464,551 45,521,645 1,942,906

Activos financieros a tasa fija
Periodo promedio ponderado durante
el cual la tasa es fija

31 de enero de 2003 Uss$
31 de diciembre de 2001 US$

Moneda % Anos
8.75% 9.5
9.11% 4.1

La tasa de interés promedio ponderada y los afios promedio ponderados hasta el vencimiento se calculan tomando como
referencia el valor de mercado de los activos financieros con tasa de interés fija.
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15. Transacciones con terceros relacionados
El Central American Bank for Economic Integration
(CABEI) es el accionista mayoritario del Fondo, con el
94.96% de las acciones al cierre del ejercicio. También es
el Agente de Colocacién. Investment Company Capital
Corp, una subsidiaria de propiedad total del Deutsche
Bank AG fue nombrada como Administrador de
Inversiones de la Compaiiia el 1 de enero de 2002. Para el
ejercicio cerrado el 31 de enero de 2003, el Administrador
de Inversiones recibié US$ 1,171,195. Las comisiones del
Administrador de Inversiones se indican en detalle en la
Nota 3. Al cierre del ejercicio, se les adeudaba US$
94,908 en relacidn con los servicios de Gestion de
Inversiones.

16. Circular de Ofrecimiento

El 31 de enero de 2003 se publicé una Circular de
Ofrecimiento actualizada. Contiene informacién
detallada sobre el cambio del Administrador, el Agente de
Colocacién y el Custodio.

17. Otras comisiones
No existen convenios de comisiones que afecten a este
Fondo durante el ejercicio.

18. Eventos importantes posteriores al
Balance
Con fecha de entrada en vigencia el 1 de febrero de 2003,

la Compania nombro6 al Bank of Ireland Securities
Services Limited (el “Administrador”) como el
Administrador de la Compaiiia que reemplaza a Investors
Fund Services (Ireland) Limited, y a The Governor and
Company of the Bank of Ireland (el ‘Custodio’) como
Custodio de los activos de la Compaiiia, remplazando de
este modo a Investors Trust Custodial Services (Ireland)
Limited. Con posterioridad al ejercicio cerrado el 31 de
enero de 2003, el Fondo pagé al Administrador de
Inversiones una Comision por Rendimiento de US$
347,213. Este pago representa la Comisién por
Rendimiento ganada en el ejercicio cerrado el 31 de
diciembre de 2002.

19. Pasivos contingentes
No existe ningin pasivo contingente a la fecha del
balance.

20. Cifras comparativas
Las cifras comparativas se refieren al ejercicio cerrado el
31 de diciembre de 2001.

21. Aprobacion de los estados financieros
auditados

Los Directores aprobaron los estados financieros

auditados el 5 de junio de 2003.
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1. Descripcion

CABEI Central American Fund plc, una compaiiia
constituida el 12 de marzo de 1999 en Dublin, Irlanda,
registrada con el nimero de inscripcién 303448 es una
sociedad de inversiones designada de responsabilidad
limitada con capital variable. También se conoce como
compailia 'paraguas’ con derecho a emitir varias clases de
acciones que luego se invertirdn en varias carteras. La
Compaiifa emitié acciones en CABEI CENTRAL
AMERICAN PORTFOLIO (el 'Fondo').

2. Objetivo y politica de inversion

El objetivo de inversién del Fondo es generar una tasa de
retorno real alta. El Fondo pretende alcanzar este objetivo
al invertir fundamentalmente en instrumentos de deuda y
otros instrumentos relacionados (entre los que se
incluyen, aunque no con caricter taxativo, bonos,
préstamos, participaciones en préstamos, pagarés,
depdsitos, depdsitos relacionados con créditos,
certificados de depdsitos y debentures), asi como en
fondos propios e instrumentos relacionados (entre los que
se incluyen, aunque no con caricter taxativo, garantias y
valores convertibles) emitidos por emisores soberanos,
sus agentes y dependencias, emisores de propiedad del
estado designados para la privatizacidn, emisores
corporativos, emisores supranacionales, emisores
cuasi-gubernamentales y cualquier otro emisor al que los
Directores o alguno de sus comités consideren idéneo.
Los paises en los que se podran realizardn inversiones
incluirdn Guatemala, Honduras, El Salvador, Nicaragua,
Costa Rica, México, Colombia, Argentina, Panama4,
Reptblica Dominicana, Belice, la Repiiblica de China y
cualquier otro pais que pase a ser miembro de CABEI y al
que los Directores o alguno de sus comités consideren
adecuado para la inversiéon. No habrd limites para el
monto o la proporcién que se invierta en los emisores de
algun pais. El objetivo del Fondo es invertir la mayoria de
sus activos en los paises de Centroamérica miembros de
CABEI (Guatemala, Honduras, Nicaragua, El Salvador y
Costa Rica), segtin lo garanticen las condiciones del
mercado, y siempre dentro del perfil de riesgo/beneficio
del Fondo. No habra restriccién alguna con respecto a la
moneda de cotizacién de ninguno de los valores
mencionados antes.

3. Gestion de inversiones

Investment Company Capital Corp. Se desempeiia como
Administrador de Inversiones de la Compaiiia en virtud
de un contrato de gestion de inversiones de fecha 1 de
enero de 2002, mientras que DWS Finanz-Service GmbH
se desempefia como Asesor de Inversiones de acuerdo
con un contrato de asesoramiento en inversiones de fecha
1 de enero de 2002 que fuera celebrado entre el

Administrador de Inversiones y el Asesor de Inversiones.

4. Valor de Activos Netos

El Valor de Activos Netos del Fondo se calcula
semanalmente. El Valor de Activos Netos del Fondo se
calcula dividiendo el valor de los activos netos del Fondo
(el valor de sus activos menos sus pasivos) por la cantidad
total de Acciones en circulacién. Todos los titulos valores
que tiene el Fondo con cotizaciones de mercado
disponibles se valdan al precio de cierre al que coticen
dichos titulos valores en la bolsa principal. El resto de
titulos valores y activos sin cotizaciones de mercado
disponibles se toman a un valor de realizacién probable,
segln lo determinen de buena fe los Directores (o un
comité de determinacién de precios formado por los
Directores y establecido para ese propdsito), con la
aprobacion del Custodio, aunque el cdlculo real podra ser
efectuado por otras personas responsables y competentes.
Los activos o pasivos expresados inicialmente en
monedas que no sean ddlares estadounidenses se
convierten a dolares estadounidenses al tipo de cambio de
cierre cotizado por un servicio de determinacién de
precios reconocido.

5. Emision y recompra de acciones

Los procedimientos para la emisién y recompra de
acciones se describen en detalle en la circular de
ofrecimiento de fecha de 1 de enero de 2003.

Emision de acciones

Las distribuciones de Acciones generalmente entran en
vigor a partir de un Dia de Operacidn contra las
solicitudes recibidas en Dublin por el Administrador
antes de las 5:00 p.m., hora de Dublin, del Dia Hébil
inmediatamente anterior.

Recompra de acciones

El Administrador debe recibir las solicitudes de recompra
de Acciones antes de las 5:00 p.m., hora de Dublin de un
Dia Hébil que sea al menos diez dias hédbiles anterior al
Dia de Operacién relevante y, habitualmente, las
comercializard durante ese Dia de Operacién. Las
solicitudes de recompra de Acciones pueden enviarse por
fax, télex o por escrito al Administrador.

6. Informacion publicada

Los Accionistas recibirdn informes anuales auditados e
informes semestrales no auditados de la Compafiia. Se
enviardn los avisos de reuniones generales a los
accionistas al menos veintitn dias antes de las reuniones.
El Valor de Activos Netos por Accién y los anuncios de
dividendos, si los hubiera, se publicardn en el Financial
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Times. Podran solicitarse los precios de suscripcion y inversiones pueden fluctuar en términos de valor y de
rescate a la oficina registrada de la Compaiifa. dinero. Los cambios en los tipos de cambio entre las

monedas pueden hacer que el valor de las acciones
El desempefio anterior no necesariamente constituye una aumente o disminuya.

guia para el rendimiento futuro. Los ingresos de las
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Gestion y administracion

Directores de la Compahnia al 31 de diciembre de 2002:

Walter Dostmann, Presidente
William Foley

(renuncié el 31 de diciembre de 2002)
Michael Greene
lan Morrison, Vicepresidente

(renunci¢ el 31 de diciembre de 2002)
Per Ake Rydberg

Directores del Central American Bank for
Economic Integration:

Jaime Chavez

Nick Rischbieth Gloe

Alejandro Rodriguez

Director del Deutsche Bank AG:

Hartwig Krieg

Directores del Deutsche Asset
Management—Americas:

Rodrigo Briones

Richard T. Hale

Ross Youngman
(renuncié el 31 de diciembre de 2002)

Directores de la Compania después del 31 de
diciembre de 2002:
Walter Dostmann, Presidente
Michael Greene
Hartwig Krieg
Per Ake Rydberg

Directores del Central American Bank for
Economic Integration:

Jaime Chavez

Alejandro Rodriguez

Nick Rischbieth Gloe

Directores del Deutsche Asset
Management—Americas:

Rodrigo Briones

Richard T. Hale

Administrador de Inversiones:
Investment Company Capital Corp.
One South Street

MD 21202

Baltimore

EE.UU.

Tel: (1) (410) 895 3663
Fax: (1) (410) 895 4921

Asesor de inversiones:
DWS Finanz-Service GmbH
Grueneburgweg 113-115

60323 Frankfurt am Main
Alemania

Tel: (49) (69) 71909 550
Fax: (49) (69) 71906 552

Administrador al 31 de enero de 2003:
Investors Fund Services (Ireland) Limited
Block D

Iveagh Court

Harcourt Road

Dublin 2

Irlanda

Tel: (353) (1) 475 2211
Fax: (353) (1) 475 2240

Administrador después del 31 de enero de 2003:
Bank of Ireland Securities Services Limited

New Century House,

Mayor Street Lower,

International Financial Services Centre

Dublin 1,

Irlanda

Tel: (353) (1) 670 0300
Fax: (353) (1) 829 0144

Custodio al 31 de enero de 2003:

Investors Trust and Custodial Services (Ireland)
Limited

Block D Iveagh Court

Harcourt Road

Dublin 2

Irlanda

Tel: (353) (1) 475 2211
Fax: (353) (1) 475 2240

Custodio después del 31 de enero de 2003:

The Governor and Company of the Bank of Ireland
New Century House,

Mayor Street Lower,

International Financial Services Centre

Dublin 1, Irlanda

Tel: (353) (1) 670 0300
Fax: (353) (1) 829 0144

Domicilio legal de la Compaiia:
25/28 North Wall Quay

Dublin 1,

Irlanda

Tel: (353) (1) 649 2000

Fax: (353) (1) 649 2649
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Gestion y Administracion

Secretario:

Goodbody Secretarial Limited
International Financial Services Centre
North Wall Quay

Dublin 1

Irlanda

Tel: (353) (1) 649 2000
Fax: (353) (1) 649 2649

Auditores independientes:
PricewaterhouseCoopers

Chartered Accountants and Registered Auditors
George’s Quay

Dublin 2

Irlanda

Tel: (353) (1) 678 9999
Fax: (353) (1) 704 8600

Asesores legales:

A & L Goodbody

International Financial Services Centre
North Wall Quay

Dublin 1

Irlanda

Tel: (353) (1) 649 2000
Fax: (353) (1) 649 2649

Agentes de colocacion:

Central American Bank for Economic Integration
Edificio Sede

Boulevar Suyapa

Tegucigalpa

Honduras

Tel: (504) 228 2142
Fax: (504) 228 2144

Investors Fund Services (Ireland) Limited
(cerrado el 31 de enero de 2003)

Block D

Iveagh Court

Harcourt Road

Dublin 2

Irlanda

Tel: (353) (1) 475 2211
Fax: (353) (1) 475 2240
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