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Informe ce la Acministracion

El indice Mensual de Actividad Econdmica
(IMAE) registré un incremento interanual de
6,6% en octubre 2023 (superior en 31 puntos
porcentuales con respecto al del mismo periodo
del 2022). El aumento se dio por el impulso de la
produccion del regimen definitivo, el cudl reporté
un crecimiento interanual de 5,5%. Resalto el
crecimiento del sector de construccion con
39,3% en tanto que la produccion de regimenes
especiales crecié interanualmente en 12,4%. Por
otra parte, en su informe de Politica Monetaria
de octubre 2023 el Banco Central de Costa
Rica (BCCR) revisd® dl alza la estimacion de
crecimiento econdmico para el pais durante este
2023, pasando de 4,2% (estimado en su anterior
informe de julio 2023) a 5,0% (nivel superior al
4,6% de crecimiento del ano anterior). La mejora
en la proyeccion es el resultado de un aumento
en el consumo de los hogares, en la formacion
bruta de capital (debido al auge de la inversion
extranjera directa y la demanda gue hacen de
ese tipo de factores de producciéon), asi como
de un sector de exportaciones que continua en
expansion gracias a la reactivacion del comercio
mundial. Adicionalmente el BCCR estima que el
crédito al sector privado tendrd un alza mds alto
gue el proyectado en su informe anterior, siendo
que ahora el crecimiento interanual para este
rubro es de 6,3% (antes 6,8%) y 6,6% para el
2024. Dentro del componente total del crédito
resalté el aumento en el expresado en moneda
extranjera, el cual se estima gue concluiria este
2023 con una expansion del 9,0% muy superior
al 2% de crecimiento proyectado anteriormente.

Entre tanto, la cuenta de bienes de la balanza de
pagos (la cual toma en cuenta las exportaciones
e importaciones del pais), mostrd a noviembre
2023 un déficit de 4,6% con respecto al PIB,
dato mds bajo con respecto al mismo periodo
del ano pasado (7,6% del PIB). Esto se explica
por el aumento en las exportaciones de 14,6%
durante el periodo indicado versus un aumento
en las importaciones de 41%. A este respecto,
la factura por importacion de petroleo tuvo una
disminucion interanual de 6,5% debido a la baja
en el precio medio de los hidrocarburos.

Con respecto a los agregados monetarios al
mes de diciembre 2023 tanto la liquidez como
la rigueza financiera mantuvieron sus tasas de
crecimiento cercanas al 7%. Bajo ese contexto,
en sureunion de finales de ano, la Junta Directiva
del BCCR redujo su Tasa de Politica Monetaria
a 6,0% senalando, entre otros factores, los
siguientes: primero, en el sector internacional
aungue la inflacion sigue a la baja se estima que
seria hasta el 2025 cuando converja a la meta
establecida por los principales bancos centrales;
segundo, la actividad econdémica nacional
muestra un crecimiento robusto amparado por el
impulso del regimen definitivo; tercero, lainflacion
general continud por debajo del limite inferior del
rango de tolerancia (finalmente se ubico al cierre
del 2023 en -1,77%) y se espera gue continle
registrando deflacion durante el primer trimestre
del 2024, pero con valores cada vez menos
negativos para retornar al rango de tolerancia a
inicios del segundo semestre del 2024. En forma

complementaria a lo indicado, cabe agregar que
entre los factores que incidieron en la baja del
indice general de precios estdn el menor costo
promedio de los energeéticos, la disminucion en el
tipo de cambio y el efecto base que se deriva de
un nivel inflacionario alto percibido un ano atrds.

En materia fiscal, el pais registrd un superavit
primario de 18% con respecto al PB a
noviembre 2023, inferior al 2,2% observado a
la misma altura de un ano atrds. Entre tanto, el
déficit fiscal se ubicé en 2,5% (superior al 2,0%
observado a la misma altura del aho pasado) lo
anterior se da bajo un contexto en el que se ha
venido percibiendo un aumento en el rubro de
gasto por intereses (4,4% del PIB para el periodo
indicado versus 42% al mismo periodo del
2022). Del total de intereses pagados sobre la
deuda el 811% correspondio a deuda interna vy el
restante 18,9% a deuda externa. Por otra parte,
la deuda publica llegd a 61,5% con respecto al
PIB en tanto gue el Indice de Bonos de Mercados
Emergentes (EMBI) nacional se ubicd en 245
puntos, un nivel inferior al de Latinoamérica (387
puntos). A su vez, el pais recibic una mejora en
su nota crediticia internacional tanto por la firma
Standard & Poor’s (BB-) como Moody’'s (Bl). El
BCCR indico en su Informe de Politica Monetaria
de octubre 2023 que para los proximos anos se
espera gue siga disminuyendo la deuda publica
del Gobierno Central, estimandose que llegue a
60,4% en el 2024 y 58,5% el ano siguiente.



En lo referente a materia cambiaria el mercado
experimento durante el 2023 una apreciacion del
colén con respecto al dolar de 12.4%. A pesar de
la reduccion en el premio a favor de la inversion
en colones que se ubico casi en 0%, la demanda
de divisas continud deprimida al tiempo de que la
ofertade ddlares se mantuvo fuerte. Enlo anterior
incidié nuevos factores como las colocaciones de
deuda externa costarricense en los mercados
internacionales, la mejor percepcion internacional
de riesgo pais por la trayectoria descendente en
la deuda publica, asi como las mejoras en nuestra
calificacion de riesgo soberano. En general, el tipo
de cambio promedio en Monex cerro en ¢523,46
para una baja de ¢73,9 durante el ano. El saldo
de reservas monetarias internacionales concluyo
el 2023 en 313,219 millones (superior en $4,669
millones con respecto al reportado doce meses
atras).

En cuanto al sector externo, la Reserva Federal
de los Estados Unidos (FED) en su Ultima reunion
del ano decidié dejar nuevamente sin cambio el
rango de sus tasas de interés en 5,25-5,50%. La
decision considera un crecimiento econdémico que
“se ha desacelerado desde su fuerte paso en
el tercer trimestre” en tanto que la inflacidon se
ha aliviodo durante el ano, aunque todavia lejos
de la meta del 2%. El informe de la FED indica

también que las contrataciones en el mercado
laboral se han moderado, pero siguen robustas.
El llamado “dot plot” (mapa de puntos que redne
la proyeccién de tasas que hace cada miembro)
muestra que para el 2024 la mayor parte espera
tres recortes de tasas, sin embargo la dispersion
de las opiniones fue amplia. En cuanto al resto
de expectativas la FED espera que la economia
estadounidense experimente un crecimiento del
2,6% en 2023 y 14% el siguiente ano, en tanto
que la tasa de desempleo se ubicaria en 3,8%
en 2023 y 4,1% en el 2024. En lo que respecta
a la inflacién subyacente medida por el gasto
de los consumidores (PCE) estimaron que
cerraria en 3,2% este 2023 (un nivel mds bajo
con respecto a la estimaciéon anterior de 3,7%) y
2,4% el siguiente ano. Finalmente, la Organizacion
para la Cooperacion y el Desarrollo Econdmico
(OCDE) revisd a la baja el crecimiento mundial
para el 2023, ubicandolo en 2,8% en tanto que
para el siguiente ano mantuvo la proyeccion en
2,7% al tiempo de mejorarla a 3,0% para el 2025.
En lo que respecta a la inflacion mundial, la OCDE
considera gue se ubicaria en torno al objetivo de
los bancos centrales hacia el 2025, no obstante,
gran parte de los analistas financieros considera
que las tasas de politica monetaria de las
principales economias mundiales habrian llegado
ya a sus valores maximos.



Gestion del fondo de inversion Ahorro BCT D - No Diversificado

El fondo mantuvo inversiones principalmente en operaciones de recompra con instrumentos del sector
publico. Estos instrumentos mantuvieron rendimientos muy similares con respecto al trimestre anterior
lo cual hizo que el rendimiento del fondo fuera estable. Durante el cuarto trimestre hubo vencimientos
de algunos emisores privados (por ejemplo Panacredit) que fueron renovados en otro tipo de valores,
como emisiones del Gobierno de Panama vy Letras del Tesoro de los Estados Unidos de Norteameérica,
estos ultimos, entre los de mejor calidad crediticia a nivel mundial. Debido a la expectativa de que la
Reserva Federal de los Estados Unidos inicie un periodo de recorte de tasas durante el 2024, se buscard
extender, en la medida de los posible, la duracion promedio de los activos administrados.

Objetivo del Fondo

Mercado de Dinero, dirigido al inversionista que busca maximizar el rendimiento del dinero invertido a
corto plazo, a través de emisores de deuda autorizados por SUGEVAL tanto del sector publico como
del sector privado.



CARACTERISTICAS DEL FONDO

TIPO DEL FONDO: ABIERTO CUSTODIO DE VALORES BANCO BCT, SA.
MONEDA DE PARTICIPACIONES DOLARES COMISION DE ADMINISTRACION: 0.90%
INVERSION MiNIMA USS1,000 FECHA DE INICIO DE OPERACIONES: 14/04/2009

11507768868 CALIFICACION DE RIESGO scrAA3! - SCRSA.

VALOR CONTABLE DE LA PARTICIPACION
AL CIERRE DE DICIEMBRE 2023

'La calificacion scrAA3 se otorga a aquellos fondos cuya “calidad y diversificacion de sus activos; fortalezas y debilidades de la
administracion, presentan un alta probabilidad de cumplir con sus objetivos de inversion”. Nivel muy Bueno. Con relacion al riesgo de
mercado, la categoria 3 se refiere a fondos con "Alta sensibilidad a condiciones cambiantes del mercado.

COMISIONES BURSATILES

COMISION DE CUSTODIA COMISIONES

0% Mdximo 1% + comision BNV

Antes de invertir solicite el prospecto del Fondo de Inversion

RENDIMIENTOS

INDICADORES FONDO DE INVERSION BCT INDUSTRIA
ULTIMOS 12 MESES 3.34% 2.34%
ULTIMOS 30 DIAS 3.71% 4.23%

El rendimiento de los Ultimos 30 dias se obtiene al anualizar la variacion de la participacion durante ese plazo,
por lo cual es solo un valor indicativo del que efectivamente se tendrd para las nuevas inversiones.

BCT Sociedad de Fondos de Inversion S.A.




COMPOSICION

CONCENTRACION POR EMISOR
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Rendimiento de los Ultimos 12 meses
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DESEMPENO TRIMESTRAL DEL PORTAFOLIO

INDICADOR ACTUAL ANTERIOR INDUSTRIA

Desviacion estdndar rendimientos ultimos 12 meses 0.69 0.54 0.71
Rendimientos ajustados por riesgo Ultimos 12 meses 322 2.85 31
Plazo de permanencia del inversionista 021 024 0.35

Desviacion estadndar: muestra la variacion de los rendimientos del fondo en torno a su rendimiento promedio.

Rendimiento ajustado por riesgo: indica las unidades de rendimiento que se obtuvieron por cada unidad de riesgo. Se obtiene al dividir el rendimiento
promedio del fondo entre su desviacion estandar.

Plazo de permanencia del inversionista: muestra el plazo expresado en anos que en promedio han permanecido los inversionistas dentro del fondo. Se
obtiene utilizando la informacion historica de retiros asi como el volumen del activo administrado.

BCT Sociedad de Fondos de Inversion S.A.




NOTAS

Antes de invertir solicite el prospecto del fondo de inversion.,
La autorizacion para realizar oferta publica no implica una opinion sobre el fondo inversion ni de la sociedad administradora.

La gestion financiera y el riesgo de invertir en fondos de inversion, no tienen relacion con los de entidades bancarias o financieras u otra
entidad que conforman su grupo econdmico, pues su patrimonio es independiente.

Los rendimientos producidos en el pasado no garantizan un rendimiento similar en el futuro.

Manténgase siempre informado, solicite todas las explicaciones a los representantes de la sociedad administradora de fondos de
—— inversion y consulte el informe trimestral de desempeno. Informacién sobre el desempeno e indicadores de riesgo del fondo de inversion
puede ser consultada en las oficinas o sitio Web de la sociedad administradora (www.corporacionbct.com) y en el sitio Web de la
Superintendencia General de Valores (www.sugeval.fi.cr) En caso de inquietudes, quejas o denuncias, puede contactar a la sociedad
administradora a los teléfonos 2212-8312 / 2212-8321 o a la direccion electrénica: operadores.fondos@corporacionbct.com y con
gusto serdn atendidas de acuerdo al procedimiento publicado en nuestro sitio web: www.corporacionbct.com

BCT Sociedad de Fondos de Inversion S.A.
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