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Estimado Inversionista:

El indice Mensual de Actividad Econémica (IMAE)
registré un incremento interanual de 4.2% en
enero 2023; dicho aumento obedecid al impulso
de la produccion de las empresas ubicadas en
regimenes esenciales, las cuales reportaron un
crecimiento interanual de 22,9%. De acuerdo
con las proyecciones del Banco Central de
Costa Rica (BCCR), se estima gue la economia
costarricense crecerd este 2023 en 2,7% luego
de haberlo hecho 4,3% el ano anterior. Entre las
razones del menor crecimiento se encuentran
un consumo de los hogares mds bajo debido
al entorno actual de alta inflacion y tasas de
interés; asi como de un sector de exportaciones
que crecerd 5,7% (cerca de la mitad a que lo hizo
el ano anterior). Entre tanto, algunos sectores
como el de agricultura se prevé gue saldran de
la caida en su produccion este ano, al tiempo que
el de construccion, que ha sido uno de los mds
afectados en los Ultimos periodos continuard
con tasas de crecimiento negativa (-3,0% este
2023) y serd hasta el 2024 cuando muestre
una variacion positiva. Bajo ese entorno el BCCR
estima que el crédito al sector privado tendrd
una Menor expansion interanual este ano (5%)
para recuperarse el siguiente donde creceria
5,6%. Dentro del componente del crédito cabe
resaltar el aumento que ha venido mostrando
el expresado en moneda extranjera; sobre este
particular el ano pasado el BCCR estimaba que
no tendria crecimiento, en tanto que actualmente
SuU prevision es que lo hard 2,5% este ano vy el
2024

Informe ce la Acministracion

Por otra parte, la cuenta corriente de la balanza
de pagos, que refleja el balance combinado en
el comercio de bienes y servicios junto con los
flujios de ingreso de residentes costarricenses
con residentes de otros paises, mantendria un
déficit como porcentaje del PIB de 31% (4,0% en
2022). Esto se explica por una reducciéon en el
déficit de bienes, compensado por una caida en
el superdvit de servicios y un incremento en el
déficit del ingreso. Ademds, las exportaciones
crecerion a una tasa promedio de 8,8%
interanual, impulsadas por el régimen especial,
en tanto que las importaciones registrarian un
avance de 6,6% interanual, en mayor medida por
las compras de las empresas de los regimenes
especiales. La factura petrolera tambiéen estd
proyectada a sufrir una reduccién durante el
2023.

Con respecto a los agregados monetarios
resalta la disminucion del componente mds
liquido del dinero, un fendmeno que se acelerd
como consecuencia del aumento en la Tasa
de Politica Monetaria (TPM) que implemento
el BCCR durante el aho pasado (ese indicador
pasod de 125% a inicios del 2022 hasta cerrar
ese ano en 9.00%). Como efecto colateral, el
incremento en el premio a favor de la inversion
en colones influyd sobre una mayor demanda
de titulos valores en moneda nacional y en la
rigueza financiera en general. Durante marzo
2023 el (BCCR) redujo su Tasa de Politica
Monetaria en SOpbs para llevarla a 8,50%. Entre

las consideraciones del BCCR estd que en el
dmbito local la inflacion general y subyacente
muestran  un  comportamiento  decreciente
desde setiembre 2022. Sobre este particular,
la variacion interanual del Indice de Precios al
Consumidor en febrero 2023 fue de 558% vy
seqgun las expectativas del BCCR, mantendria
una ruta descendente hasta ubicarse en 3,9%
en el Ultimo trimestre del ano.

En materia fiscal, el pais registrd un superdvit
primario de 0,3% con respecto al PIB durante
febrero 2023, con lo cual supera el 01%
observado a la misma altura de un ano atrds.
Entre tanto, el déficit fiscal se ubico en 0,7% al
tiempo que la deuda publica se redujo a 59%
con respecto al PIB. El Gobierno espera que el
superavit primario y déficit financiero cierre este
2023 en 16% y -3,5% como porcentaje del PIB;
cifras que muestran un menor desempeno en
comparacion con el periodo anterior debido,
entre otros factores, al menor crecimiento
econémico previsto para este ano, a la mayor
erogacion de pago de intereses por la colocacion
de deuda publica y a la ausencia de ingresos
extraordinarios asociados a la transferencia
de utilidades de organos desconcentrados al
Gobierno Central. Bajo esa premisa la deuda
publica se ubicaria en 64% del PIB en 2023
y se espera gque mantenga una trayectoria
hacia la bajo, toda vez que se continue con la
aplicacion de la regla fiscal y el cumplimiento
de los compromisos establecidos con el Fondo



Monetario Internacional. Es importante anadir
que el Plan de Financiamiento del Ministerio
de Hacienda para este ano muestra un
requerimiento maximo de captacion de c¢2,7
billones y que serd cubierto principalmente con
captaciones de titulos de propiedad tasa fija
en colones a mds de S anos plazo. El monto
indicado no contempla los $3,000 millones
a colocarse en eurobonos durante el ano en
curso. Cabe resaltar tambien la mejora en la
calificacion de riesgo soberano hecha al pais por
la calificadora internacional S&P Global Ratings,
la cual reviso al alza nuestra nota crediticia de
B a B+ (también lo hizo posteriormente Fitch
Ratings al mejorar su nota de B a BB-). Lo
anterior responde principalmente a las mejoras
fiscales que ha venido mostrando el pais desde
la implementacion de la Regla Fiscal

En materia cambiaria el mercado ha venido
experimentando un exceso de oferta de divisas
que ha llevado al BCCR a mantener un nivel
de compra alto de dolares por concepto de
operaciones con el Sector Publico No Bancario.
El tipo de cambio promedio del ddlar en Monex
se redujo ¢54,3 durante el primer trimestre del
ano para cerrar dicho periodo en ¢543,04. Esto
representa una variacion interanual negativa

de 18,6%. Para este ano se prevé que las
presiones al alza en el tipo de cambio no sean
fuertes partiendo de la premisa de que no se
percibirdn aumentos importantes en el precio
de las materias primas importadas, asi como
de la permanencia de un premio a favor de la
inversion en colones que desestimule la demanda
de valores extranjeros. Una trayectoria menos
alcista en el tipo de cambio también estaria
ligada a una mejora en la percepcion de nuestro
riesgo soberano, algo que se ha visto traducido
en nuestro indicador de bonos emergentes
(EMBI), el cual ha mantenido una trayectoria
descendente hasta ubicarse por debagjo de
algunos de sus pares Latinoamericanos.

Encuanto al sectorexterno, las previsiones sonde
una actividad econdmica mundial que continuard
mostrando un desempeno bajo, aungue un
poco mejor a lo esperado. Segun el informe de
Perspectivas de la Economia Mundial del FMI, el
mundo creceria este ano 2,9% (inferior al 3,.4%
del 2022) para aumentar a 31% en el 2024. Por
su parte, nuestros principales socios comerciales
pasarian de un crecimiento de 2,9% a 1.7% este
ano. Para el caso particular de Estados Unidos
se estima que crecerd este 2023 en 14%
para seguir contrayéndose hasta un 1,0% en el

2024; esto derivado de un contexto en donde
la Reserva Federal (FED) podria estar cerca de
concluir el ciclo alcista en sus tasas de interés
luego de haber efectuado siete incrementos el
ano pasado y dos durante el primer trimestre
2023. Lo anterior vendria respaldado por un
contexto de desaceleracion en las lecturas de
inflacion medidas por tanto por el indice general
de precios como por la del gasto personal
(PCE) que mostraron variaciones interanuales
de B68,0% y 46% en febrero 2023, Ademds, la
economia estadounidense continud agregando
trabajadores al mercado laboral, pero a un
menor ritmo, siendo que la tasa de desempleo
se incrementd a 3,6%. Todo lo anterior ha venido
sucediendo en un entorno de alta volatilidad en
los mercados de renta fija, evento que podria
persistir por algun tiempo mads.



Gestion del fondo de inversion Ahorro BCT D - No Diversificado

El componente mds importante de su cartera (bonos de deuda externa de Costa Rica 2023) vencio

durante el primer mes del 2023. Con el fin de invertir dichos vencimientos, la gestiéon incorpord nuevos

emisores como el Banco Latinoamericano de Comercio Exterior, que junto con un mayor nivel de

inversiones en recompras con garantia Gobierno costarricense, permitio mantener la competitividad

del rendimiento del fondo durante el primer trimestre de este ano. Esperamos continuar con la politica

de diversificacion del portafolio del fondo donde se pueden aprovechar oportunidades atractivas que
ofrecen los mercados internacionales.

Objetivo del Fondo

Mercado de Dinero, dirigido al inversionista que busca maximizar el rendimiento del dinero invertido a
corto plazo, a traves 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: 0.85%
INVERSION MiNIMA USS1,000 FECHA DE INICIO DE OPERACIONES: 14/04/2009

11203869916 CALIFICACION DE RIESGO scrAA3! - SCRSA.

VALOR CONTABLE DE LA PARTICIPACION
AL CIERRE DE MARZO 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 156% 157%
ULTIMOS 30 DIAS 2.98% 2.96%

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
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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 015 015 0.24
Rendimientos ajustados por riesgo ultimos 12 meses 7.36 7.953 3.90
Plazo de permanencia del inversionista 021 oe 024

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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