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Inrerme e la Acdministracion

El indice Mensual de Actividad Econdmica (IMAE)
registro un incremento interanual de 4,2% en julio
2024, lo que representa una desaceleracion de
21% con respecto al nivel mostrado a la misma
altura del ano pasado. Para este mismo periodo
se observé que el regimen conformado por zonas
francas tuvo un mayor dinamismo al crecer 10,5%
en tanto que el régimen definitivo mostré que
nueve de las guince actividades que lo conforman
crecieron mas durante el Ultimo ano. De acuerdo
con las proyecciones redlizadas por el Banco
Central de Costa Rica (BCCR) en su Informe de
Politica Monetaria de julio pasado, se estima que la
economia costarricense crecerd este 2024 en 4,0%
luego de haberlo hecho 51% el ano anterior (esto
representa un ligero incremento respecto a su
anterior prondstico de 3,8%). Lo anterior sucederd
en un entorno donde se preve un credito al sector
privado mds activo, con una tasa de expansion de
7,0% para este ano y 6,7% en el siguiente (ambos
niveles superiores en 0,6 puntos con respecto
a la estimaciéon previa). Dentro del componente
crediticio resalta una vez mds el expresado en
ddlares, el cual crecerd este ano 10% y el siguiente
8%.

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 flujos
de ingreso de residentes costarricenses con los de
otros paises, reportaria un déficit como porcentaje
del PIB de 2,0% con lo cual su nivel se incrementaria
cerca de 0,6 puntos respecto al ano pasado. Esto

se explica nuevamente por un aumento en el
desbalance de bienes.

Con respecto a los agregados monetarios se
prevé que el componente mdads liquido del dinero
tenga una variacién interanual de 7,1% (ligeramente
inferior al 7,2% del 2023). Lo anterior se ha venido
dando en un entorno donde el BCCR ha continuado
reduciendo su Tasa de Politica Monetaria (TPM).
En este sentido, el pasado mes de setiembre la
autoridad monetaria redujo ese pardmetro en 50
puntos base, para llevarla a 4,25%. Al respecto
el BCCR indicod que existe espacio para reducir la
TPM sin comprometer la trayectoria ordenada
de convergencia de la inflacion a su meta. En lo
concerniente al comportamiento de la inflacion
la variacion interanual del Indice de Precios al
Consumidor (IPC) en agosto 2024 fue de 0,31%,
con lo cual este indicador registré su segundo mes
consecutivo de variacion positiva luego de 13 meses
de haberse ubicado en niveles inferiores al 0%.
Segun las proyecciones mads recientes del BCCR,
la inflacion continuaria con una ruta ascendente
hasta ubicarse en el rango de tolerancia en el
primer trimestre del 2025.

En el ambito fiscal, el pais registrd un superdvit
primario de 10% con respecto al PIB a julio 2024,
(inferior al 1,4% reportado a la misma altura del afo
pasado). A su vez, el déficit fiscal se ubicd en 1,8%
(superando el 1.3% que hubo a la misma altura del
2023). Lo anterior se viene dando en un entorno
donde la carga por pago de intereses viene

incrementdndose (al sétimo mes del ano este rubro
representd un 2,8% con respecto al PIB). Por otra
parteladeuda publicallegd aun 58,4% conrespecto
al PIB, siendo que por siete meses consecutivo esa
relacion se ha mantenido por debajo del 60%. Cabe
mencionar también que la empresa internacional
Moody's mejord la calificacion soberana de Costa
Rica a Ba3 (perspectiva positiva), alegando un
perfil fiscal reforzado.

En materia cambiaria, al cierre del tercer trimestre
del ano el superavit de divisas tendio a moderarse,
llevando el tipo de cambio promedio Monex a un
nivel de ¢520 por ddlar con menores variaciones
en torno a ese rango. Entre tanto, el saldo en las
reservas monetarias internacionales alcanzé los
$14.179 millones, lo cual representa un crecimiento
del 25,1% respecto al nivel de doce meses atrds.

En cuanto al sector externo, la Reserva Federal
de los Estados Unidos (FED) en su reunion de
setiembre 2024 redujo el rango de sus tasas
de interés en 50 puntos base para ubicarlas en
4,75%-5,00% luego de 14 meses de no realizar
cambios. Segun su comunicado de prensa, hay mdas
confianza entre los miembros de que la inflacion
tenderd sostenidamente hacia el objetivo del 2%, al
tiempo que la generacion de empleos en elmercado
laboral es mds lenta. Todo lo anterior se presenta
bajo un contexto donde la actividad econdmica “ha
continuado expandiéndose a un paso solido.”



El llamado dot plot (mapa de puntos que redne la
proyeccion de tasas que hace cada miembro de la
FED) mostré que para finales de este ano la tasa
de fondos federales podria terminar en 4.50%, es
decir, se podrian estar distribuyendo dos recortes
de 25 puntos base en las reuniones de noviembre
y diciembre préoximo. Esto es un cambio notorio
en comparacion con tres meses atrds, cuando el
dot-plot fue revisado para apuntar Unicamente un
recorte de un cuarto de punto para todo el 2024.
Para el 2025, y con la informacion que se cuenta
hasta el momento, la FED anticipa un total de 100
puntos bsae en recortes, para concluir en un nivel
de sus tasas de 3.50%.

Considerando el comportamiento de variables como
inflacion, empleo y crecimiento, la FED considera
que el valor "neutro” en su tasa de interés es
alrededor del 2.9%, nivel que se estaria alcanzando
hasta el 2026. Es importante senalar que la tasa
neutra (o de largo plazo) fue nuevamente revisada
al alza, lo gue sugiere una continua confirmacion de
cambios estructurales en la economia que provocan
restricciones a la bagja en los tramos mas largos de
la curva soberana.

De acuerdo con las revisiones del Sumario de
Proyecciones Econdmicas (SEP), la economia
estadounidense crecerd 2.0% este ano, cuando en
junio se anticipaba un 21%. Con lo anterior se disipa
un eventual escenario de recesion, al tiempo de que
para el 2025 las proyecciones ubican esta economia
creciendo 2.0%, con un rango de estimacion de 1.3%
a2.5%.

Finalmente, el BCCR indicé que con informacion
de varias instituciones internacionales (FMI, FED,
Bloomberg) las proyecciones situan el crecimiento
mundial en 3,2% este ano y 3,3% el siguiente, en
tanto que la inflacion mundial promedio estaria
reduciendose desde 6,7% registrada el ano
pasado a 5,9% al cierre del 2024 para continuar
disminuyendo vy llegar a 4,4% en el 2025. En general,
el panorama internacional se mantiene con una
vision de crecimiento moderado en los principales
socios comerciales del pais y menores presiones
inflacionarias que eventualmente llevarion a mds
bancos centrales a disminuir sus tasas de interés en
los proximos meses.
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El fondo continué mostrando un rendimiento positivo apegada
a la estrategia de largo plazo concentrada principalmente
en Fondos de Inversion conocidos como ETF que replican
el comportamiento del indice S&PS00. Este indice recoge el
comportamiento de las principales SO0 empresas de Estados
Unidos las cuales se subdividen en 1l sectores. Luego del ano
2023 donde el fondo de inversion mostro un desempeno de
28%, en los primeros tres trimestres éste muestra un retorno
cercano al 20% desde el lero de enero. El mercado accionario
continud asi la senda de crecimiento que inicid en octubre
del 2022 adelantando posibles disminuciones en tasas de
interes por parte de la Reserva Federal de Estados Unidos
(FED). El objetivo planteado hace tres meses de alcanzar un
nivel de 5.700 en el S&PS00 para finales del presente ano
se logro a finales del trimestre. Las nuevas estimaciones
rondan los 6.000 puntos. Entre tanto, la inflacion viene
mostrando desaceleracion en sus distintos componentes lo
que le permitid a la Reserva Federal realizar el primero de
tres rebajas esperadas en la tasa de politica monetaria. Tal
y como lo planteamos anteriormente, la disminucion fue de
o0 puntos base, se esperan dos disminuciones adicionales
antes de fin de ano gque sumen entre 50 vy /5 puntos base.
Las dos variables que mencionamos en el informe anterior
que se mantenian altas son el valor de los alquileres vy los
costos de seguros de automoviles, los cuales han empezado
a mostrar disminuciones, 1o que hace prever que la inflacion
estd en el camino adecuado y que la politica monetaria de
la FED estd surtiendo efecto. Los niveles de generacion de
empleo se mantienen solidos en los Estados Unidos, lo que
confirma lo que el ano pasado se observaba, que era una
suave desaceleracion en contraposicion con las voces de
recesion que se comenzaron a escuchar a finales del 2022.

El nuevo escenario es un softlanding para la economia.
Diferentes bancos centrales alrededor del mundo igualmente
han iniciado la disminucion de tasas de politica monetaria lo
cual son buenas noticias para la demanda agregada y por
ende los ingresos vy utilidades de las empresas.

El fondo de inversion, como se ha comentado en otra
oportunidad, alcanzd en el primer semestre el objetivo de
rendimiento de largo plazo alrededor del 8%. Reiteramos la
importancia de mantener la inversion por lo menos S anos
como lo estipula el prospecto de inversion para tratar de
lograr un rendimiento cercano al histérico del mercado.

La estrategia continuard apegada a la politica de inversion
de mediano vy largo plazo con el fin de alcanzar el objetivo
proyectado. El fondo continuard realizando inversiones en
aguellos sectores delaeconomiague muestran oportunidades
de crecimiento a futuro y mejor desempeno esperado.
El fondo como se puede apreciar en los grdficos tiene una
exposicion al mercado medido por el S&P500 cercano al 76%
del portafolio en ETF que replican el comportamiento del
indice, sobre ponderando aqguellos sectores de la economia
para los cuales se espera logren un desempeno superior al
mercado.



Objetivo del Fondo

Disenado para inversionistas con exposicion a una cartera con instrumentos de renta variable en
moneda extranjera cuyo perfil involucra un horizonte de mediano plazo.



CARACTERISTICAS DEL FONDO

TIPO DEL FONDO: ABIERTO CUSTODIO DE VALORES BANCO BCT, SA.

MONEDA DE PARTICIPACIONES DOLARES COMISION DE ADMINISTRACION: 1,50%

INVERSION MiNIMA UssS200 FECHA DE INICIO DE OPERACIONES: 08/02/2021

VALOR CONTABLE DE LA PARTICIPACION < i
AL CIERRE DE SETIEMBRE 2024 11244016256 CALIFICACION DE RIESGO scrAA-4! - SCR S A.

'La calificacion scrAA-4 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 inversion”. Nivel muy Bueno. Con relacion al riesgo
de mercado, la categoria 4 se refiere a fondos con "muy alta sensibilidad” a condiciones cambiantes del mercado.

Antes de invertir solicite el prospecto del Fondo de Inversion

RENDIMIENTOS
ULTIMOS 12 MESES 2751% 29.62%

BCT Sociedad de Fondos de Inversion S.A.
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DESEMPENO TRIMESTRAL DEL PORTAFOLIO

INDICADOR ACTUAL ANTERIOR INDUSTRIA
Desviacion estandar rendimientos ultimos 12 meses 436 6.04 453
Rendimientos ajustados por riesgo ultimos 12 meses 477 314 448
Plazo de permanencia del inversionista 21.58 388 n.a.

Desviaciéon estdndar: 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 histoérica 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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