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CARACTERISTICAS DEL FONDO

Este fondo esta dirigido a inversionistas agresivos, con alto grado de conocimiento de las caracteristicas
del mercado de valores costarricense, asi como del mercado inmobiliario de este pais. Los inversionistas
cuentan con algun grado de asesoria sobre inversiones diferentes a las inversiones en activos financieros,
de tal forma que son capaces de comprender como las técnicas de gestion de activos utilizadas por los
administradores de carteras colectivas de inversion, son aplicadas en este caso a temas del mercado

inmobiliario.

CARACTERISTICAS DEL FONDO
Fecha de inicio de operaciones: 12/8/2011
Fecha de vencimiento: 12/8/2041
Tipo de Fondo: Cerrado
Moneda de Participaciones : Ddlares
Distribucidn: Trimestral
Clasificacion de Riesgo (Al 31/12/2019) : SCRAA-3
Calificadora de Riesgo : Sociedad Calificadora de Riesgo Centroamericana S.A
Serie: Unica
Inversion minima : US$1.000,00
Custodio de valores : BPDC
Comisidn de Administracion: 0,75%
Participaciones Colocadas: 68.833
Participaciones autorizadas: 100.000
Precio por Part Merc Secundario: $ 894
Valor Nominal de participacién al 31/03/2020 $1043,25
Fecha del ultimo precio Negoc. Mercado Secundario. 26/8/2019
Rendimiento precios de mercado ultimos 12 meses: -0,52%
Relacién Partic.Negoc. Ultimo Afio/ Total en Circulacién Promedio 1,05%

Gastos Totales del Trimestre (No incluye Minusvalias por Revaloracion)  $483 694
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OBIJETIVO DEL FONDO

El fondo esta dirigido a inversionistas cuyo objetivo primordial es la inversidon en bienes inmuebles para
su explotacién en arrendamiento y complementariamente para su venta.

Su principal objetivo es ofrecer una cartera de inmuebles con una diversificacién por area geografica, por
industria de los inquilinos (comercio, bodegas, oficina), asi como de inquilinos reconocidos, que permita
mantener una ocupacidn constante y un precio de las participaciones estable que brinde confianza al
inversionista, procurando a la vez buenos indices de riesgo.

Por otra parte, mantener una cartera de inmuebles vigente con las tendencias del mercado inmobiliario,
a efecto de sustituir aquellos que por sus aifos de construccion, ubicacidn o cualquier otro factor, pueda
generar riesgo de baja demanda de alquiler, una posible desocupacién y una disminucién en el monto de
la renta, lo que implicaria un efecto directo en el rendimiento del Fondo, o bien que su valor de
inmueble se vea afectado.

RENDIMIENTOS E INDICADORES

Indicadores Fondo ZETA Industria
31/12/2019 31/3/2020 |31/12/2019 31/3/2020
Porcentaje de Ocupacién del Fondo 71,63% 81,37% 89,00% 92,00%
Coeficiente de obligaciones a terceros 2,73% 2,24% 25,47% 26,65%
Comisidn de Administracion 0,75% 0,75% 1,73% 1,53%
Desviacion Estandar delos Ultimos 12 mes: 1,08 1,53 0,77 0,56
Rendimiento Liquido ultimos 12 meses 4,51% 4,00% 6,00% 5,66%
Rendimiento Total Gltimos 12 meses 2,22% 1,03% 4,82% 4,47%
*Rendimiento operativo del Fondo 5,75% 3,85% N/A N/A

*El rendimiento operativo que se indica se brinda a manera de referencia y surge como resultado de dividir los
beneficios del periodo entre el volumen administrado del Fondo, no considerdandose en dicho calculo los posibles
montos de capital pagado en exceso. Este dato (Rendimiento Operativo) no es reportado de forma directa como
informacién de la industria, a diferencia del pago de beneficios y el volumen administrado que son publicados, por
parte del regulador, en los reportes periddicos de informacion.
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RENTABILIDAD DEL TRIMESTRE:
En la siguiente tabla se muestra el beneficio monetario por cada participacidn, tanto el monto en ddlares

como el rendimiento porcentual que se distribuyd a los inversionistas en el primer trimestre del 2020.

Intereses acumulados por Rendimiento liquido
participacion acumulado
mar-19 $13,9 5,62%
jun-19 S11,6 4,75%
sep-19 $9,8 3,88%
dic-19 $9,6 3,81%
mar-20 $8,9 3.58%

En el siguiente grafico se presenta el comportamiento del rendimiento total de los ultimos doce meses,
correspondientes al Fondo ZETA:

Rendimiento total de los dltimos 12 meses
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En el siguiente grafico se presenta el comportamiento del rendimiento liquido de los ultimos doce
meses, correspondientes al Fondo ZETA:

Rendimiento liquido de los dltimos 12 meses
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ACTIVO ADMINISTRADO:

Para el cierre del | trimestre del afo 2020, el valor en libros del Fondo disminuyé en 0.57% en
comparacion con el trimestre anterior. A continuacién el detalle de participacién por inmueble, con corte
a la fecha del presente informe:

PARTICIPACION POR INMUEBLE

Valor en libros

INMUEBLE 31/12/2019 31/3/2020 Variacion
FF Terra Campus 15 868 915,04 15 914 588,97 0,29%
EKONO Guadalupe 11613 421,61 11613 421,61 0,00%
Plaza Carolina 9061 429,64 9 061 429,64 0,00%
Paseo de las Flores 7 387 691,59 7 387 691,59 0,00%
Nave Industrial Propark 4764 344,00 4764 344,00 0,00%
Bodegas BES 3340 086,11 3340 086,11 0,00%
C.C. Paseo Nuevo 3159 702,69 3159 702,69 0,00%
Torres de Heredia 3149 634,60 3149 634,60 0,00%
Edificio La Uruca 3 090 794,00 3090 794,00 0,00%
EKONO CC del Sur 2577 420,70 2577 420,70 0,00%
EKONO Cartago la Lima 2311 295,89 2311 295,89 0,00%
EKONO Guapiles 2130 872,04 2130 872,04 0,00%
Torres del Lago 1523 212,53 1523 212,53 0,00%
Edificio Torre General 1515571,00 1515571,00 0,00%
Plaza Antares 1184 272,28 727 109,00 -62,87%
Bodegas Attica 500 665,00 500 665,00 0,00%

73 179 328,72

72 767 839,37

COMISION DE MERCADO PRIMARIO:
Durante el primer trimestre de 2020 no hubo colocacién de mercado primario. La determinacidon de las

comisiones se analiza y decide en una comisidon de Popular SAFI para cada una de las colocaciones.
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Al cierre del primer trimestre del 2020 el fondo cierra con un total de 68 inquilinos. De este total el
19.7% de los ingresos corresponde a Ekono, un 12.2% para Glaxosmithline, un 7.1% a ingresos generados
por FISERV, ubicandose el resto de inquilinos por debajo de este porcentaje, lo que demuestra una
buena distribucion y diversificacion de los ingresos del fondo.

%

L2A%

12.1%
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Composicion del ingreso por inquilino
Al 31 de Diciembre de 2019

ABA2% W Otres (67)
DECXOND
8 Glaxosmithine Costa Rica SA,
u FSERV
Cooperative de Productores de
keche DOS PINOS

m HA, Fuller Latin Amwrican
Shared Service, SRL

Composicion del ingreso por inquilino
Al 31 de marzo de 2020

ABA2% » Otros (63)
O oNeG
B Glaxosmthane Costa Rica S.A.
u FSERYV
Cooperativa de Productores de
feche DOS PINOS

® H.B. Fuller Latin Amarican
Shared Service, SR

Pagina 8 de 23

La informacion contenida en este documento es de Uso Publico y puede para darse a conocer al pablico en general a
través de canales aprobados por el Conglomerado Banco Popular”. Teléfono: 2010-8900 / Fax: 2010-8971.




Barnco "-

\Poputar  \Popet, P \Popa
Dpular' ' “PENSIONgr ‘ 'v?gnesar "‘s%ﬁésap : “'.-ONDOS‘?{IMIERSION
POR INMUEBLE

En cuanto a los ingresos por inmueble, el que genera un mayor ingreso es el Terra Campus con un
30.71%, seguido de City Plaza que registra 16.76% y el Centro Comercial Plaza Carolina con un 13.22%.
Se detalla su composicion:

Composicién del ingreso por inmueble
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Composicién del ingreso por sector econémico
Al 31 de Diciembre de 2019
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Composicion del ingreso por sector econémico
Al 31 de marzo de 2020
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Por su parte, el sector que le genera un mayor ingreso al Fondo es el Sector Comercio con un 47.89%, le
sigue el sector Oficina con un 36.85% y el sector restaurante representa un 8.50% del total de los
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VALORACIONES DEL PERIODO:

Fondo de Inversién Popular Inmobiliario ZETA
Revaloracion Anual

| Trimestre 2020

Detalle Detalle Terra Campus|ll  Plaza Antares | Plaza Antares ||

Valor libros actual Valor libros actual $2 179 351,34 $811 116,13 $373 156,15
Valoracién financiera Valoracion financiera $2 733 426,00 $450 289,00 $276 820,00
Valoracion Pericial Valoracién Pericial $2 225 025,27 $969 468,14 $531 964,70

, . ., Total Plusvalia / Minusvalia 45 673,93 360 827,13 96 336,15

Total Plusvalia / Minusvalia / 3 ® ) & )
; Total Plusvalias acumuladas $431229,98 ($203552,77) (5157 048,63)

Total Plusvalias acumuladas

Impuesto diferido Impuesto diferido $6 851,09 ($54 124,07) (514 450,42)




CONCEPTOS Y DEFINICION DE INDICADORES

Endeudamiento: Muestra el porcentaje del activo neto que estd siendo financiado por recompras de
corto plazo, el endeudamiento le permite al fondo de inversién comprar inmueble en condiciones
normalmente mejores a las condiciones del financiamiento para mejorar el rendimiento, este porcentaje
via reglamento podra ser no mayor a 60% del activo neto.

Desviacidn estandar de los rendimientos: Nos muestra cuanto se alejan en promedio los rendimientos
diarios del fondo de inversién tanto hacia arriba como hacia abajo, con respecto al rendimiento promedio
mostrado por el fondo de inversién.

Porcentaje de ocupacion: Define de forma porcentual los metros cuadrados que se encuentran
arrendados, respecto al total de metros arrendables de que dispone el fondo.

Plusvalia: Aumento del valor de una cosa, especialmente un bien inmueble, por circunstancias
extrinsecas e independientes de cualquier mejora realizada en ella.

Minusvalia: Disminucion del valor de una cosa, especialmente un bien inmueble, por circunstancias
extrinsecas e independientes de cualquier mejora realizada en ella.

Calificacidn de Riesgo: La calificacion scrAAf se otorga a aquellos fondos cuya “calidad y diversificacion de
los activos del fondo, la capacidad para la generacion de flujos, las fortalezas y debilidades de la
administracién, presentan una alta probabilidad de cumplir con sus objetivos de inversién, teniendo una
buena gestidn para limitar su exposicion al riesgo por factores inherentes a los activos del fondo y los
relacionados con su entorno. Nivel muy bueno”. Las calificaciones desde “scr AAf” a “scr Cf” pueden ser
modificadas por la adicion del signo positivo (+) o negativo (-) para indicar la posicién relativa dentro de
las diferentes categorias. Con relacidon al riesgo de mercado la categoria 2 se refiere a fondos con
“moderada sensibilidad a condiciones cambiantes en el mercado” y la categoria 3 a fondos con “alta
sensibilidad a condiciones cambiantes en el mercado”. Perspectiva Estable: se percibe una baja
probabilidad de que la calificacién varie en el mediano plazo.

COMENTARIO DE LA ADMINISTRACION

Manteniendo la gestidn y objetivos permanentes del Fondo como lo son “ofrecer una cartera de
inmuebles con una diversificacién por area geografica, por industria de los inquilinos (comercio,
bodegas, oficina), con inquilinos reconocidos, que nos permitan mantener niveles de ocupacion
razonables dadas las condiciones de mercado; e incentivar que el precio de las participaciones se
reactive y sea estable para que brinde confianza al inversionista, el area de Gestidon de Cartera No
Financiera es constante en pro de mejorar los indicadores claves del Fondo.

En seguimiento a lo comunicado en informes anteriores, con respecto al acondicionamiento y entrega
del inmueble denominado San Sebastian, se informa que dicho acondicionamiento requirié de
algunas labores adicionales que han sido coordinadas de la mano con el inquilino en aras de realizar
una entrega exitosa para inicios del mes de mayo 2020.
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Para este primer trimestre del afio, el tema central ha sido la afectacién generada por el virus COVID-
19, Costa Rica evidencié prontamente los efectos en sus distintos sectores econdmicos, que han visto
disminuidos dramdticamente sus ingresos generando desempleo y provocando el cierre simultdneo
de miles de negocios.

El sector inmobiliario, al cual como sociedad administradora de fondos inmobiliarios pertenecemos,
ha sentido esta afectacion de manera directa, ya que, al darse la disminucion del flujo de efectivo,
fundamental para el funcionamiento econdmico; se han presentado a nuestras oficinas, multiples
solicitudes de disminuciones de renta, condonacién parcial de los alquileres e inclusive, se ha
materializado el cierre temporal de algunos negocios que operan nuestros inquilinos. Esto
naturalmente representa un reto para la administracion de fondos inmobiliarios y la industria como
tal, en busqueda del balance correcto, pues debemos defender los intereses de nuestros
inversionistas y comprender la realidad y limitaciones econédmicas a que se enfrentan los inquilinos,
guienes tienen intereses de continuar con sus proyectos, pero requieren del apoyo temporal para
lograrlo.

En Popular SAFI, hemos identificado estos riesgos y ante ello estamos tomando una serie de medidas,
con el fin de salvaguardar los intereses de nuestros inversionistas. Estas acciones son de seguimiento
periddico del Comité de Inversiones y de Riesgo de Popular Fondos de Inversion.

Ante esta informacidn es importante reiterar que acciones tomadas pretenden evitar que se dé una
salida masiva de inquilinos por la imposibilidad de pago. Alternativas como la disminuciéon temporal
de la renta con un maximo de 3 meses o la prérroga en los pagos de alquiler en un plazo maximo de
12 meses permite tener un panorama mas claro y mejor administrado de los resultados de los Fondos
en el corto plazo.

Paralelamente a esta gestidn, Popular SAFI continla trabajando en la estrategia para dar continuidad
y mejorar, en la medida que las condiciones lo permitan, los indicadores del Fondo. Dentro de estas
no se descarta el aprovechar oportunidades de venta de inmuebles que nos brinden la posibilidad de
incorporar un nuevo activo que les brinde un valor agregado a las condiciones que hoy se tienen; asi
como la implementacién de estrategias orientadas a fortalecer la fidelidad de nuestros inquilinos.

En cuanto a las revaloraciones presentadas en este trimestre, es importante indicar que las
minusvalias se dan entre otras razones, también por la desocupacién que se experimenta en los
inmuebles y a la renegociacion de rentas y/o condiciones contractuales, dada la coyuntura actual.
Como se indicé en el informe anterior.
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ANALISIS LEGAL

Para el trimestre con corte 31 de marzo, no se presentaron ni se prevén cambios normativos de
mayor relevancia que afecten a los fondos de inversidn inmobiliarios.

ENTORNO ECONOMICO, | TRIMESTRE 2020

e Produccidn 1
La serie de tendencia ciclo del indice Mensual de Actividad Econémica (IMAE) a febrero 2019 crece
2,70% pero se ha estancado y su tendencia sigue a la baja.

Es importante anotar que este resultado adin no incorpora los efectos de las medidas sanitarias por el
COVID-19, por lo que es de esperar que los resultados a marzo ya incorporen dichos efectos, y que no
sean halagliefios.

Expectativas: Considerando el actual contexto de medidas sanitarias, se estima que Costa Rica tendra
este afio una contraccion del 3% aproximadamente.

e Tipo de cambio
Durante marzo siguid la apreciacion interanual, pero el comportamiento no fue el mismo viendo las

dos quincenas del mes, pues durante la primera quincena el tipo de cambio disminuyd ¢4,65, pero
posteriormente durante la segunda quincena aumentd ¢19,69.

Dado el comportamiento anterior, la apreciacién interanual empezé el afio en -6,14%, pero por el
aumento del tipo de cambio, el mes cerrd con una apreciacion del -2,49%

Al cerrar marzo el mercado sigue superavitario en US$307.188.000,00, pero sobresale el dia 25 de
marzo cuando hubo un exceso de demanda de US$22.309.000,00, seguido del dia 13 con un exceso
de demanda de US$11.091.000,00.

! Adaptado del informe del Banco Central “Evolucion del PIB Real y la Balanza de Pagos en el segundo trimestre
2019”.
Pagina 14 de 23

e
“INFORMACION DE USO PUBLICO.

La informacién contenida en este documento es de Uso Publico y puede para darse a conocer al publico en general
a través de canales aprobados por el Conglomerado Banco Popular”. Teléfono: 2010-8900 / Fax: 2010-8971.



e

Poputar \Poputar \Poputar \Populae
“PENSIONES “VALORES “SEGUROS “FONDOS DE INVERSION

En términos trimestrales, el tipo de cambio de referencia de venta ha oscilado entre ¢587.37 y
¢567,42, para un promedio de ¢574.26. Mientras tanto, las ventanillas acumulan un exceso de oferta
de US$841.071.000,00, lo que supera en 215,17% al monto acumulado de US$266.864.000,00 del

primer trimestre del afio 2019.

Evolucion cambiaria reciente
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Fuente: Popular Valores con base en datos del Banco Central de Costa Rica.

Expectativas: Dado el entorno internacional y sus repercusiones en el ambito local, se revisa la
expectativa cambiaria a esperar que en el 2020 la variacidn cambiaria promedio se ubique en un

rango de -1% vy 3%.

e Inflacion

Tanto La inflacién general como la subyacente llevan cuatro meses por debajo del rango meta; a
marzo 2020 cierran en 1,91% vy 1,82%, respectivamente.

Las presiones desinflacionarias siguen presentes a través del alto desempleo, la aln presente brecha
negativa estimada por el Banco Central, y las materias primas, particularmente el petrdleo, se
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mantienen bajas y con tendencia a seguir bajando, especialmente por coyuntura global de poca
demanda.

Inflacién de los precios al consumidor (% interanual)
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Fuente: Popular Valores con base en datos del Banco Central de Costa Rica.

Expectativas: Dadas las importantes presiones desinflacionarias, se espera que la inflacién del 2020
se mantenga en un rango entre 0%y 1,50%.

e Tasas de interés

El Banco Central bajo la tasa de politica monetaria (TPM) en un punto porcentual, llevandola a 1,25%,
nivel en el que cerré el mes. Dicha rebaja se debe a la presencia de presiones desinflacionarias,
especialmente alto desempleo, brecha negativa de producciéon y bajos precios en materias primas.

Mientras tanto, la Tasa Bdsica Pasiva siguid a la baja, cerrando el mes en 4,15%, consecuente con los
movimientos a la baja en la TPM y en Central Directo.
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Evolucién de la Tasa de Politica Monetaria y la Tasa Basica Pasiva
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Fuente: Popular Valores con base en datos del Banco Central de Costa Rica.
Considerando el primer trimestre, la TBP ha oscilado entre 5,75% y 4,15%, que es el nivel de cierre.

Expectativas: Se espera que la TBP mantenga su tendencia a la baja, en la medida en que se esperan

descensos adicionales de la TPM.

e Situacion fiscal2
Segun reporta el Ministerio de Hacienda, al mes de febrero 2020 el déficit financiero del Gobierno

Central alcanzé el monto de ¢361.455,3 millones, lo cual se traduce en -0,9% del PIB. Al compararsele
con lo observado en el mismo periodo de 2019, se aprecia un comportamiento inferior en términos

del PIB.

2 Basado parcialmente en el informe del Ministerio de Hacienda “Cifras fiscales Gobierno Central febrero 20207
y en noticias publicadas en www.hacienda.go.cr .
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Gobierno Central: Resultado Primario y Financiero
Acumulado al Mes de Febrero 2014-2020
(Porcentajes del PIB)
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Los ingresos totales presentan una tasa de crecimiento de 3,7%, el cual inferior a la presentada en el

@ Déf/sup primario M Déf/sup financiero

mismo periodo del afio anterior (16,8%). En general, los ingresos tributarios aumentaron a una tasa
de 4,8%, que resulta inferior al 16,3% de crecimiento de febrero 2019.

El gasto total al mes febrero 2020 crecié en 0,3%, inferior al observado a febrero de 2019 cuando
alcanzé el 14,9%. Los gastos corrientes muestran un crecimiento de 7,1% y los gastos de capital
decrecen 74,3%.

Es importante destacar que, en el actual contexto de crisis por el COVID-19, para brindar apoyo a la
ciudadania afectada que perdieron sus ingresos a causa de la crisis del COVID-19 y para atender los
impactos derivados del mismo, el miércoles 8 de abril el Gobierno de la Republica presenté a la
Asamblea Legislativa un conjunto de medidas por ¢502 mil millones. Los recursos se distribuyen de la
siguiente manera:

. @#275 mil millones se destinarian para la atencion de las personas afectadas.
o #2400 millones para el Ministerio de Salud.
o @#224 649 millones para la deuda publica.

Paralelamente, el Gobierno envié una carta al presidente de la Asamblea Legislativa, Carlos Ricardo
Benavides, para comunicarle sobre la aplicacién de una de las cldusulas de excepcién a la aplicacion
de la regla fiscal en ciertas instituciones.
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Expectativas: Considerando la combinacién de aumento de gastos con la disminucién en la actividad
econdmica, se estima que el déficit fiscal estard en torno al 8%.

Estados Unidos: Comunicado de politica monetaria del 15 de marzo

El brote de coronavirus ha dafiado a las comunidades e interrumpido la actividad econémica en
muchos paises, incluido Estados Unidos. Las condiciones financieras mundiales también se han visto
significativamente afectadas. Los datos econdmicos disponibles muestran que la economia de EE. UU.
Entré en este periodo desafiante sobre una base sélida. La informacién recibida desde que el Comité
Federal de Mercado Abierto se reunid en enero indica que el mercado laboral se mantuvo fuerte
hasta febrero y que la actividad econémica aumentd a un ritmo moderado. El aumento de empleos
ha sido sélido, en promedio, en los Ultimos meses, y la tasa de desempleo se ha mantenido baja.
Aunque el gasto de los hogares aumentd a un ritmo moderado, las inversiones y las exportaciones
fijas de las empresas siguieron siendo débiles. Mas recientemente, el sector de la energia ha estado
bajo estrés. Sobre una base de 12 meses, la inflacién general y la inflacidén para articulos que no sean
alimentos y energia estan por debajo del 2 por ciento. Las medidas de compensacién por inflacidn
basadas en el mercado han disminuido; las medidas basadas en encuestas de las expectativas de
inflacion a largo plazo se modifican poco.

De conformidad con su mandato legal, el Comité busca fomentar el empleo maximo y la estabilidad
de precios. Los efectos del coronavirus pesaran en la actividad econdmica a corto plazo y plantearan
riesgos para el panorama econdmico. A la luz de estos desarrollos, el Comité decidié reducir el rango
objetivo para la tasa de fondos federales de 0 a 0,25 por ciento. El Comité espera mantener este
rango objetivo hasta que esté seguro de que la economia ha resistido los eventos recientes y estd en
camino de alcanzar sus objetivos maximos de empleo y estabilidad de precios. Esta accién ayudara a
apoyar la actividad econdmica, las fuertes condiciones del mercado laboral y la inflacién que vuelve al
objetivo simétrico del 2 por ciento del Comité.

El Comité continuara monitoreando las implicaciones de la informacién entrante para las perspectivas
econdmicas, incluida la informacion relacionada con la salud publica, asi como los desarrollos globales
y las presiones inflacionarias apagadas, y utilizard sus herramientas y actuara segln sea apropiado
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para apoyar la economia. Al determinar el momento y el tamafo de los ajustes futuros a la postura
de la politica monetaria, el Comité evaluara las condiciones econdmicas realizadas y esperadas en
relacion con su objetivo de empleo maximo y su objetivo de inflacidon simétrica del 2 por ciento. Esta
evaluacidon tendrd en cuenta una amplia gama de informacidn, incluidas medidas de las condiciones
del mercado laboral, indicadores de presiones inflacionarias y expectativas de inflacién, y lecturas
sobre desarrollos financieros e internacionales.

La Reserva Federal esta preparada para utilizar su gama completa de herramientas para apoyar el
flujo de crédito a los hogares y las empresas y, de ese modo, promover sus objetivos maximos de
empleo y estabilidad de precios. Para apoyar el buen funcionamiento de los mercados de valores del
Tesoro y valores respaldados por hipotecas de agencias que son fundamentales para el flujo de
crédito a los hogares y las empresas, en los proximos meses el Comité aumentard sus tenencias de
valores del Tesoro en al menos $ 500 mil millones y sus tenencias de valores respaldados por
hipotecas de agencias por al menos $ 200 mil millones. El Comité también reinvertira todos los pagos
de capital de las tenencias de deuda de la Reserva Federal y valores respaldados por hipotecas de la
Reserva Federal en valores respaldados por hipotecas de la agencia. Ademas, el Open Market Desk ha
ampliado recientemente sus operaciones de acuerdos de recompra a plazo y durante la noche. El
Comité continuard monitoreando de cerca las condiciones del mercado y esta preparado para ajustar
sus planes segun corresponda.

En un conjunto de acciones relacionadas para apoyar las necesidades de crédito de los hogares y las
empresas, la Reserva Federal anuncié medidas relacionadas con la ventana de descuento, crédito
intradia, amortiguadores de capital bancario y liquidez, requisitos de reserva y, en coordinacién con
otros bancos centrales, EE. UU. arreglos de linea de intercambio de liquidez en ddlares.

Zona Euro: Politica monetaria

En su reunidon de marzo, el Consejo de Gobierno ha adoptado un amplio paquete de medidas de
politica monetaria:

1) Se llevaradn a cabo operaciones de financiacion a plazo mas largo (LTRO) adicionales, de forma
temporal, para proporcionar un apoyo de liquidez inmediato al sistema financiero de la zona del euro.
Aunque el Consejo de Gobierno no observa signos importantes de tensiones en los mercados
monetarios ni escasez de liquidez en el sistema bancario, estas operaciones ofreceran un apoyo eficaz
en caso de necesidad. Estas operaciones se efectuaran mediante un procedimiento de subasta a tipo
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de interés fijo con adjudicacién plena, con un tipo de interés igual al tipo medio aplicable a la facilidad
de depdsito. Las LTRO ofreceran liquidez en condiciones favorables para cubrir el periodo hasta la
fecha de la operacién TLTRO Il de junio de 2020.

2) En las TLTRO Ill, se aplicaran condiciones considerablemente mads favorables durante el periodo
comprendido entre junio de 2020 y junio de 2021 a todas las operaciones TLTRO Il vigentes durante
ese periodo. Estas operaciones respaldardn el crédito bancario a los mas afectados por la propagacion
del coronavirus, en particular, las pequefias y medianas empresas. Durante este periodo, el tipo de
interés aplicable a estas operaciones TLTRO Il serd 25 puntos basicos inferior al tipo medio aplicado a
las operaciones principales de financiacidn del Eurosistema. Para las entidades de contrapartida que
mantengan sus niveles de provisién de crédito, el tipo aplicado a estas operaciones sera mas bajo, v,
durante el periodo que finalizard en junio de 2021, podra ser tan bajo como el tipo de interés medio
aplicable a la facilidad de depdsito menos 25 puntos basicos. Por otra parte, el importe total que las
entidades de contrapartida podran obtener a partir de ahora mediante las operaciones TLTRO Il se
incrementa hasta el 50 % de sus préstamos computables a 28 de febrero de 2019. En este contexto,
el Consejo de Gobierno encargard a los comités del Eurosistema investigar medidas de relajacién de
los criterios de admisibilidad de los activos de garantia para asegurar que las entidades de
contrapartida sigan pudiendo hacer uso pleno del respaldo a la financiacion.

3) Se realizaran de forma temporal compras netas de activos por valor de 120.000 millones de euros
adicionales hasta el final del afio, lo que asegurara una fuerte contribucién del programa de compras
del sector privado. Conjuntamente con el actual programa de compras de activos (APP), ello
respaldard unas condiciones de financiacidn favorables para la economia real en tiempos de
incremento de la incertidumbre.

El Consejo de Gobierno sigue esperando que las compras netas prosigan durante el tiempo que sea
necesario para reforzar el impacto acomodaticio de sus tipos oficiales y que finalicen poco antes de
gue comience a subir los tipos de interés oficiales del BCE.

4) El tipo de interés de las operaciones principales de financiacion y los tipos de interés de la facilidad
marginal de crédito y de la facilidad de depdsito se mantendran en el 0,00 %, 0,25 % y -0,50 %,
respectivamente. El Consejo de Gobierno espera que los tipos de interés oficiales del BCE continden
en los niveles actuales, o en niveles inferiores, hasta que observe una convergencia sélida de las
perspectivas de inflacién hasta un nivel suficientemente préximo, aunque inferior, al 2 % en su
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horizonte de proyeccidn, y dicha convergencia se haya reflejado de forma consistente en la evolucion
de la inflacién subyacente.

5) Se seguira reinvirtiendo integramente el principal de los valores adquiridos en el marco del APP
gue vayan venciendo durante un periodo prolongado tras la fecha en la que el Consejo de Gobierno
comience a subir los tipos de interés oficiales del BCE y, en todo caso, durante el tiempo que sea
necesario para mantener unas condiciones de liquidez favorables y un amplio grado de acomodacién
monetaria.

DISCLAIMER

El presente boletin se trata de comunicacién comercial que no constituye asesoria ni debe ser
considerado un sustituto de este servicio, y ha sido elaborado con un fin informativo general, sin
tomar en cuenta los objetivos de inversidn, situacion financiera, aversién al riesgo y las necesidades
particulares de un inversionista. De tal manera que este documento no se constituye en una
recomendacién explicita de inversidn, calificacién o bondad de un valor. Asimismo, no se da garantia,
ni se acepta responsabilidad sobre la exactitud o detalle de la informacién aqui suministrada. Todas
las afirmaciones que no estén basadas en hechos, constituyen Uunicamente opiniones actuales que
puedan sufrir modificaciones y no necesariamente representan la opinidon o punto de vista de este
Puesto de Bolsa.

Sefior inversionista: “Antes de invertir solicite el prospecto del fondo de inversion.”

“La autorizacion para realizar oferta publica no implica una opinion sobre el fondo de inversion ni de
la sociedad administradora”.

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

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

Estimado Inversionista ante cualquier consulta adicional recuerde que usted puede
contactar a su Asesor de Fondos de Inversion o bien, si tiene alguna queja o denuncia
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esta a su disposicion los siguientes medios de servicio; central telefénica (506) 2010-
8900 o escribirnos ala direccion clientessafi@popularvalores.com?”

OFICINAS CENTRALES SAN JOSE, COSTA RICA
Teléfono: (506) 2010-8900/2010-8901
Fax: (506) 2010-8971

Paseo Coldn, Edificio Torre Mercedes, Piso Dos.

www.popularsafi.com

\Populsr
FONDOS DE INVERSION
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