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Informe ce la Acdministracion

El indice Mensual de Actividad Econdmica (IMAE)
registré un incremento interanual de 4.9% en
abril 2023 (inferior en 0,3 puntos con respecto al
del mismo periodo del ano anterior). El aumento
durante el cuarto mes del ano obedecio
nuevamente al impulso de la produccion de las
empresas ubicadas en regimenes especiales
(como la industria de implementos médicos y
desarrollo informdtico), las cuales, en general,
reportaron un crecimiento interanual de 21,4%.
Sobre este comportamiento en la produccion
local, en su informe de Politica Monetaria de aboril
2023, el Banco Central de Costa Rica (BCCR)
revisd al alza la estimacion de crecimiento
econodmico para el pais durante este ano,
pasando de 2,7% a 3,3% luego de haber crecido
4,3% el ano anterior. La mejora en la proyeccion
estd asociada a una mayor demanda externa
principalmente de productos del régimen
especial, asi como a una recuperacion en
la demanda interna. Cabe resaltar que los
sectores de agricultura y construccion se preve
que saldrdn de la caida en su produccion este
ano, creciendo 0,4% vy 21% en su orden. Bajo ese
entorno el BCCR estima que el crédito al sector
privado tendrd una expansion interanual mads
alta que la estimada en su anterior informe de
inicios de ano, siendo que la estimacion para este
rubro es de un crecimiento de 5,7% (antes 5%)
y 5,9% para el 2024. Dentro del componente
del crédito resalta nuevamente el aumento en
el expresado en moneda extranjera; siendo que
actualmente su prevision paso de una expansion
para este ano de 2,5% a 3,0%.

Entre tanto, la cuenta de bienes de la balanza de
pagos (la cual toma en cuenta las exportaciones
e importaciones del pais), mostrd al quinto mes
del ano un déficit de 2,2% con respecto al PIB,
dato mds bajo con respecto al mismo periodo
del ano pasado (3,3% del PIB). Esto se explica
principalmente por una recuperacion en las
exportaciones de 18,3% durante el periodo
indicado versus un aumento enlas importaciones
de 91% que fue influido por la reduccién en el
precio de las materias primas importadas. A
este respecto, la factura por importacion de
petrolec a mayo 2023 fue menor en 3,7% con
respecto al mismo periodo del ano anterior.

Con respecto a los agregados monetarios a
mayo 2023 tanto la liquidez como la riqueza
financiera mostraron tasas de crecimiento
cercanas al 7%. Bajo ese contexto, en su reunion
de junio 2023 la Junta Directiva del BCCR redujo
en 50 puntos base su Tasa de Politica Monetaria
para ubicarla en 7%, senalando entre otras cosas
lo siguiente: primero, con respecto a la tendencia
en el comportamiento de la produccion medida
por el Indice Mensual de Actividad Econdmica
(IMAE) no se prevé que induzca presiones
inflacionarias; segundo, la inflacion general y
subyacente ha mostrado una tendencia hacia la
baja desde setiembre del ano pasado y tercero,
la disminucién en el indice de precios al productor
de manufactura permite anticipar menores
presiones sobre los precios al consumidor.
Particularmente la variacion interanual del Indice
de Precios al Consumidor en mayo 2023 fue

de 0,88% y segun las expectativas del BCCR la
inflacién, por efecto base (en agosto 2022 habia
alcanzado 12 1%) podria Ilegor a niveles cercanos
al 0% o incluso inferior para luego volver al rango
de tolerancia hacia finales de este ano.

En lo que se refiere a topicos fiscales, el pais
registré un superavit primariodel1% conrespecto
al PIB a mayo 2023, similar al 11% observado a
la misma altura de un ano atrds. Entre tanto,
el déficit fiscal se ubicod en 0,8% al tiempo que
la deuda publica llegd a B1% con respecto
al PIB. Por su parte, los ingresos corrientes
representaron un 6.4% del PIB, ligeramente
menores en comparacion al mismo nivel del ano
pasado. El crecimiento de este rubro fue de 4.7%
interanual, impulsado por los ingresos tributarios.
Con respecto al gasto publico, este siguio siendo
presionado por el pago de intereses sobre la
deuda; a este respecto, ese desembolso alcanzo
el 19% del PIB y segun lo senald el Ministerio
de Hacienda, representan un 37,2% del total
del presupuesto de este ano destinado para
atender la deuda publica. En general, al quinto
mes del ano el 81% de los intereses pagados
correspondi¢ a deuda interna y el restante 19%
a deuda externa. El BCCR indicé en su Informe
de Politica Monetaria de abril 2023 que al cierre
de este ano se estima un déficit fiscal de 3,5% vy
un superdvit primario de 1,6%. Bajo esa premisa
la deuda publica se ubicaria en 63,8% del PIB en
2023 y se espera que 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.

En materia cambiaria el mercado ha venido
experimentando un menor exceso de oferta de
divisas que se ha traducido en un tipo de cambio
mdas estable en comparacion con los primeros
meses del ano. Uno de los factores que incidid en
lo anterior fue la reduccion en la Tasa de Politica
Monetaria propiciada por el BCCR, la cual se
tradujo en una caida en el premio a favor de la
inversion en colones. El tipo de cambio promedio
del dolar en Monex aumentd ¢5,2 durante el
segundo trimestre del ano para cerrar dicho
periodo en ¢548,24 en contraste con el primer
trimestre del ano donde se redujo en ¢54,3. En
forma interanual el tipo de cambio presenta una
apreciacion de 20,6%. Para lo que resta del ano
se prevé gue las presiones al alza en el tipo de
cambio no sean fuertes partiendo de la premisa
de gue 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 estimule menos la
demanda de valores extranjeros.

En cuanto al sector externo, la Reserva Federal
de los Estados Unidos (FED) en su pasada
reunion de junio decidié dejar sin cambio el rango

de sus tasas de interés en 5.00-5.25%. Con esta
decision, el ente emisor entra en una pausa
para evaluar el efecto rezago de su politica
monetaria sobre la economia norteamericana.
No obstante, el mapa gue resume la opinion
de los miembros de la FED en cudnto a donde
estiman que se ubicardn las tasas en los
proximos meses, mostré que estas podrian
incrementarse en las proximas reuniones en casi
S0 puntos base para terminar este ano en una
tasa promedio de 5.625%. La mediana de las
votaciones para el 2024 también incremento las
expectativas con respecto a la reunion previa de
marzo. Los jerarcas esperan ahora que las tasas
de interés en 2024 se ubiquen en 4.625%. En
su comunicado de prensa, la FED expresd que
recientes indicadores econdémicos mostraron
gue la economia estadounidense ha continuado
expandiéndose a un paso modesto. Ademas, el
documento claramente expresa que la decision
del comité en dejar las tasas sin cambio permite
a la entidad analizar “informacion adicional” para
determinar sus implicaciones sobre la politica
monetaria. En relacion con las proyecciones
econdmicas, la tasa de desempleo se ubicaria
este ano en 41%, en comparacion al 4.5%
estimado en marzo. La inflacion subyacente,
medida por el gasto del consumidor excluyendo
alimento y energiq (PCE por sus siglos en inglés),

el cual es el indice favorito de la FED para medir
el crecimiento en precios, terminaria el ano en
3.9% contra el 3.6% proyectado anteriormente.
Entre tanto, la economia estaria creciendo este
ano 1.0%, cuando en marzo se esperaba que
fuese solo 0.4%. Hasta el momento, la FED ha
expresado la posibilidad de que sea necesario
realizar algunas alzas mds en las tasas de
interés para abatir la inflacion, sin embargo, de
darse una recesion este criterio podria variar
y adecuarse a las nuevas circunstancias de la
economia estadounidense.



Gestion del fondo de inversién Liquido BCT C - No Diversificado

Se continud invirtiendo en recompras adquiridas con subyacente publico, elemento que como sucedio

también durante el primer trimestre del ano, logro mantener un rendimiento competitivo en un entorno

donde se percibieron reducciones en las tasas de negociacion de la mayor parte de instrumentos del

Gobierno en monedanacional. Sobre este particular, durante el sequndo trimestre se continud observando

disminuciones en la Tasa de Politica Monetaria, la cual descendio 200 puntos base con respecto al nivel
de inicios de ano.

Objetivo del Fondo

Mercado de Dinero. Dirigido al inversionista que busca maximizar el rendimiento del dinero invertido a la
vista, a traves de instrumentos de deuda del sector publico.



CARACTERISTICAS DEL FONDO

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

MONEDA DE PARTICIPACIONES COLONES COMISION DE ADMINISTRACION: 115%

INVERSION MiNIMA ¢100.000 FECHA DE INICIO DE OPERACIONES: 23/04/1998

VALOR CONTABLE DE LA PARTICIPACION [ eyt s

° 1
AL CIERRE DE JUNIO 2023 CALIFICACION DE RIESGO scrAA3 - SCR S A

'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 475% 4.92%

ULTIMOS 30 DIAS 5.75% 5.59%

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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BCT Sociedad de Fondos de Inversion S.A.



Rendimiento de los Ultimos 12 meses
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DESEMPENO TRIMESTRAL DEL PORTAFOLIO

INDICADOR ACTUAL ANTERIOR INDUSTRIA

—] Desviacion estandar rendimientos Ultimos 12 meses 122 133
Rendimientos ajustados por riesgo ultimos 12 meses 1.96 199 1.87
Plazo de permanencia del inversionista 014 ol 025

Desviacién 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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