BCT Sociedad de Fondos de Inversion S.A.
Informe Trimestral

Fondo de Inversion Ahorro BCT D — No Diversificado
Periodo del informe: Ill Trimestre 2018

CARACTERISTICAS DEL FONDO

TIPO DEL FONDO: ABIERTO OBJETIVO DEL FONDO: Mercado de Dinero, dirigido al

MONEDA DE PARTICIPACIONES: DOLARES inversionista que busca maximizar el rendimiento del
INVERSION MINIMA: US$1,000

VALOR CONTABLE DE LA PARTICIPACION
AL CIERRE DE SETIEMBRE 2018: 1.037648661
CUSTODIO DE VALORES: BANCO BCT, S.A.
COMISION DE ADMINISTRACION: 0.80%
FECHA DE INICIO DE OPERACIONES: 14/04/2009 CALIFICADORA DE RIESGO: SCR S.A.

dinero invertido a corto plazo, a través de emisores de
deuda autorizados por SUGEVAL tanto del sector publico
como del sector privado.

CALIFICACION DE RIESGO: scrAA2!
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1 La calificacion scrAA se otorga a aquellos fondos cuya “calidad y diversificacion de sus activos; fortalezas y debilidades de la administracion, presentan una alta
probabilidad de cumplir con sus objetivos de inversiéon”. Nivel muy Bueno. Con relacién al riesgo de mercado, la categoria 2 se refiere a fondos con “Moderada
sensibilidad a condiciones cambiantes del mercado.

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 gestién 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 econémico, 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 desempefio. Informacién sobre el desempefio e indicadores de riesgo del
fondo de inversién 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 electronica:
operadores.fondos@corporacionbct.com y con gusto seran atendidas de acuerdo al procedimiento publicado en nuestro sitio
web: www.corporacionbct.com
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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 gestién 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 econémico, 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 desempefio. Informacién sobre el desempefio e indicadores de riesgo del
fondo de inversién 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 electronica:
operadores.fondos@corporacionbct.com y con gusto seran atendidas de acuerdo al procedimiento publicado en nuestro sitio
web: www.corporacionbct.com
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RENDIMIENTOS

RENDIMIENTO ULTIMOS 12 MESES: 2.04% RENDIMIENTO ULTIMOS 12 MESES: 1.91%
RENDIMIENTO ULTIMOS 30 DIAS: 2.22% RENDIMIENTO ULTIMOS 30 DIAS: 2.26%

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

DESEMPENO TRIMESTRAL DEL PORTAFOLIO

Desviacion estandar rendimientos Ultimos 12 meses 0.08 0.07 0.03
Rendimientos ajustados por riesgo ultimos 12 meses 25.64 25.66 70.16
Plazo de permanencia del inversionista 0.15 0.16 0.24
Nota:

Desviacion estandar: 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 afios que en promedio han permanecido los inversionistas dentro del
fondo. Se obtiene utilizando la informacion histérica de retiros asi como el volumen del activo administrado.

COMISIONES BURSATILES

COMISION DE CUSTODIA: 0%
COMISIONES: 0.50% + comision BNV

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 gestién 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 econémico, 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 desempefio. Informacién sobre el desempefio e indicadores de riesgo del
fondo de inversién 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 electronica:
operadores.fondos@corporacionbct.com y con gusto seran atendidas de acuerdo al procedimiento publicado en nuestro sitio
web: www.corporacionbct.com
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COMENTARIO DE LA ADMINISTRACION

Estimado Inversionista:

A inicios del segundo semestre de este afio el Banco Central de Costa Rica (BCCR) presento la
revision del Programa Macroeconémico 2018-2019, del cual resumimos lo siguiente:
1. La inflacién continud con tendencia a ubicarse cerca del limite inferior del rango meta (2%),

previéndose que se mantendra asi durante lo que resta del afio. Lo anterior obedece a la
holgura en la capacidad de produccion y que tanto los agregados monetarios como el crédito
al sector privado crecen por debajo de lo previsto. Se estima que la inflacion tendera al valor
medio del rango meta (3%) en el 2019.

2. La actividad econémica, que crecio 3.1% en el primer semestre (e inferior al 3.7% de un afio
atras), se estima que lo hara 3.2% este afio y 3.4% en el 2019. En la menor expansién de la
produccion incidié la desaceleraciéon del ingreso disponible y la menor expansion de la
demanda externa.

3. El crédito se desaceler6 tanto en moneda nacional como en la externa, observandose que a
junio 2018 creci6é 3.9% contra 10.3% de un afio atrds. Este comportamiento respondio al
aumento en las tasas de interés, la incertidumbre en torno a cémo se afrontara el déficit fiscal
y el efecto de normas adicionales implementadas por la Sugef para controlar los riesgos
crediticios.

4. Sin la aprobacion de una reforma tributaria el BCCR estima que el déficit fiscal se ubicara a
finales de este afio en 7.2% con respecto al PIB y 7.5% en el 2019.

5. En materia de tasas de interés la evolucion fue mixta, registrandose estabilidad en la tasa
basica pero tendencia al alza en las tasas activas y en los rendimientos de la deuda del
Gobierno Central.

6. En cuanto a la balanza de pagos, el déficit en cuenta corriente se incrementd el primer
semestre de este afio con respecto al mismo periodo del afio anterior, pasando de un saldo
negativo de $699 millones a menos $848 millones. Entre tanto, el déficit comercial aumento
$121 millones debido a la mayor factura petrolera, la cual subié 22.9% con respecto al primer
semestre del 2017, cabe afiadir que el precio del barril aumenté 29.5% en ese periodo. En la
cuenta financiera resalté el incremento de $1,673 millones debido, principalmente, a la
entrada en marzo 2018 del crédito del Fondo Latinoamericano de Reservas por $1.000
millones. Este dltimo factor junto con la inversién extranjera directa, permitieron que se
cubriera el déficit en cuenta corriente y se acumularan reservas por $931 millones.

7. En el mercado cambiario se percibié una mayor liquidez durante los primeros seis meses del
afo, reportandose un superavit en las ventanillas de las instituciones financieras por $1,083
millones (hace un afio el dato era un déficit de $434 millones). En ese mismo periodo el
BCCR vendi6é $73,8 millones por concepto de intervencion cambiaria, de los cuales $61,3
millones fueron durante el primer trimestre.

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 gestién 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 econémico, 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 desempefio. Informacién sobre el desempefio e indicadores de riesgo del
fondo de inversién 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 electronica:
operadores.fondos@corporacionbct.com y con gusto seran atendidas de acuerdo al procedimiento publicado en nuestro sitio
web: www.corporacionbct.com
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Ampliando lo expuesto, el Ministerio de Hacienda presenté el Plan de Endeudamiento Interno para el
segundo semestre 2018, en el cual indicé que la captacion de recursos durante los primeros seis
meses del afio fue de ¢585 mil millones més alto de lo proyectado, al tiempo que su estimacién de
captacion para el segundo semestre ascendi6 a los ¢2 billones. Este financiamiento se hara
principalmente en instrumentos de tasa fija (45%) y tasa fija en délares (30%). Durante el mes de
setiembre 2018 también se conocio el acuerdo de colocacién de Letras del Tesoro de esa entidad con
el BCCR, segun las condiciones del articulo 52 de la Ley Organica del BCCR, en que se establece
gue estas Letras deben ser pagadas a un plazo no mayor de 90 dias y a una tasa de interés minima
que corresponda a la tasa béasica en el momento de la firma (5.75%). En torno al tema fiscal, el
mercado financiero ha percibido un incremento en los factores de riesgo pais, experimentandose una
caida en el precio de los bonos de deuda externa; a modo de referencia el precio del bde45 pasé de
96.45% el 14 setiembre 2018 a 89.70% dos semanas después. Otra parte de ese riesgo se ha
transmitido al mercado cambiario, en donde una mayor demanda de divisas (provocada también por
el incremento en el precio del petrdleo) ha llevado la devaluacién del colén con respecto al dolar a
2.47% en lo que llevamos del afio, cabe anotar que la intervencion del BCCR por concepto de
estabilizacion cambiaria fue de $140.6 millones entre los meses de agosto y setiembre 2018.

En el sector internacional, tras aproximadamente nueve afios de expansién monetaria, los bancos
centrales de las principales economias mundiales han empezado a acelerar el proceso de des-
apalancamiento de sus balances. Ese proceso empez6 a tomar fuerza en los dltimos meses reflejado
en algunos casos por aumentos mas acelerados en las tasas de interés, como es el caso de la
Reserva Federal de EEUU y el Banco de Inglaterra. El aumento en los salarios, la velocidad del
crecimiento econémico y la aparicion de mayores presiones inflacionarias son los factores que
marcaran el ritmo de transicion hacia politicas monetarias mas restrictivas para los proximos meses.

Actualmente la economia de EEUU se encuentra en una etapa donde las presiones inflacionarias (el
nivel de precios medido por el PCE se encuentra en 2%) se dan en un contexto de repunte en el
crecimiento econémico (4.2% de crecimiento en el PIB durante el segundo trimestre 2018). Esto
incidié para que la FED incrementara en setiembre 2018 sus tasas por tercera vez en el afio para
llegar al rango de 2%- 2.25%. Entre tanto, los activos bursatiles han estado interiorizando un mayor
riesgo derivado de la guerra comercial entre EEUU y China, lo cual amenaza con contraer la actividad
comercial mundial y desvanecer el impulso que la reducciéon de impuestos en EEUU y los mejores
resultados corporativos habian brindado a los mercados accionarios.

Con respecto a lo expuesto el principal escenario de riesgo de mercado para nuestros fondos de
inversién continda siendo el que se deriva de aumentos en las tasas de interés tanto internas como
externas. En vista de lo anterior, la administracion continuard invirtiendo en valores con duraciones
bajas, lo que reduce la fluctuacion de los precios de los valores adquiridos al tiempo que favorece la
rentabilidad futura de las reinversiones de las carteras administradas. También se esta evaluando el
desarrollo de nuevos productos que permitan a los clientes tener méas opciones de diversificacién de
SUS recursos.

Atentamente,

Alex Ramirez Mora
Gestor de portafolios

www.corporacionbct.com
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