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CARACTERISTICAS DEL FONDO

Dirigido a inversionistas fisicos y juridicos que requieran una alternativa de inversion de los recursos liquidos

3

Inicio de Operaciones: Tipo de Fondo:

Abierto
16-08-2021

M(')r.meda.de Inversion minima:
participaciones $20.00
USsD

Valor de Calificadora de Riesgo:

pggl/(ggfzccl)gz:al Sociedad Calificadora

Riesgo de Centroamérica,
: 1.0310107428 S.A.

.

Custodio de Valores: . Clasificaciéon de
Riesgo:

Popular Valores scr AA -2 (CR)
Puesto de Bolsa Estable al

(BPDC) s _ 06/09/2024 -

"INFORMACION DE USO PUBLICO.

La informacion 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*. Tel: 2010-8900




\Populsr
FONDOS DE INVERSION

OBJETIVO DEL FONDO

Es un fondo dirigido a inversionistas individuales, institucionales, corporaciones, empresas y demas, que
requieren una alternativa de inversidon que les proporcione un manejo oportuno de recursos liquidos y que
a la vez les permita que los recursos que tengan ociosos en forma temporal les genere un rendimiento. En
este sentido, se dirige a inversionistas que desean invertir su dinero de forma transitoria o en una cartera a
la vista, no generando una renta periddica al inversionista.

CALIFICACION DE RIESGO VIGENTE AL 30 DE SETIEMBRE DE 2024

Calificadora de Riesgo: Sociedad Calificadora de Riesgo Centroamericana S.A.
Calificacion del Riesgo: scr AA 2 (CR) Perspectiva Estable

scr AA (CR): la calidad y diversificacién de los activos del fondo, la capacidad para la generacion de flujos,
las fortalezas y debilidades de la administracion, presentan una alta probabilidad de cumplir con sus
objetivos de inversién, teniendo una buena gestién 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 AA (CR)" a “scr C (CR)” pueden ser modificadas por la adicién del signo positivo
(+) o negativo (-) para indicar la posicion relativa dentro de las diferentes categorias.

Con relacién al riesgo de mercado:

Categoria2: se consideran en una moderada sensibilidad a condiciones cambiantes en el mercado. Es de
esperar que el fondo presente alguna variabilidad a través de cambios en los escenarios de mercado,
ademas de una moderada exposicidn a los riesgos del mercado al que pertenecen de acuerdo con la
naturaleza del fondo.

Perspectiva Estable: se percibe una baja probabilidad de que la calificacién varie en el mediano plazo.
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RENDIMIENTOS E INDICADORES

Rendimientos al 30/09/2024

Confianza BP Délares 1.07% 1.10%
Promedio Industria 3.50% 3.74%

Comparativo rendimiento del fondo y la industria.

Comportamiento del Rendimiento ultimos 30 dias
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Comparacién de Riesgo y rendimiento con la industria

Medicién y Administracion del Riesgo

Desviacion estandar de los 0.23 0.16 0.18
rendimientos Ultimos 12 meses

Rendimiento Ajustado por Riesgo 6.36 9.68 15.87
Duracién del portafolio 0.45 0.20 0.35
Duracién modificada del portafolio 0.44 0.20 0.35
Plazo de permanencia de los 1.10 1.19 0.32
inversionistas

Endeudamiento 0.02% 0.02% 1.51%
Comisién Administracion 0.25% 0.75%

Gastos e ingresos al 30/09/2024

Comisién Administracion 4,309 12,994
Comisién Custodia 158 457
Ingresos totales 23,627 72,292
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ESTRUCTURA DEL PORTAFOLIO

Composicién Emisor al 30/09/2024
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trumento al 30/09/2024
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DEFINICIONES Y CONCEPTOS DE INDICADORES

Aplicable para todos los fondos de inversion de POPULAR SAFI

Desviacion Estandar: Indica en cuénto se apartan en promedio los rendimientos diarios del fondo de
inversion con respecto al rendimiento promedio obtenido durante el periodo de tiempo en estudio.

Rendimiento Ajustado por Riesgo: Muestra la relacién que hay entre el rendimiento promedio del fondo
y la desviacién estandar de dicho fondo, es decir, indica cuéntas unidades de rendimiento se obtienen por
cada unidad de riesgo asumida.

Duracion del Portafolio: Mide el periodo medio de recuperacién de la mayor parte de los flujos de los
ultimos valores que conforman la cartera activa, ponderado cada uno de ellos por el peso relativo de cada
titulo valor.

Duraciéon Modificada del Portafolio: La duracién modificada se define como la sensibilidad del precio del
valor ante cambios en las tasas de interés, solo es aplicable para la porcion de valores de deuda de la cartera
de un fondo de inversién.

Plazo de Permanencia de los inversionistas: El plazo de permanencia de los inversionistas muestra el plazo
(en afios) que en promedio los inversionistas han permanecido en el fondo de inversién, solo es aplicable
para los fondos abiertos.

Endeudamiento: Es el porcentaje en que el fondo utiliza recompras como vendedor a hoy con respecto a
los activos administrados en dicho fondo.

Valor en Riesgo (VeR): El valor en riesgo (VeR) se define como la méaxima pérdida que podria sufrir una
cartera de inversiones bajo condiciones normales del mercado, en un determinado horizonte de tiempo y
con un nivel de confianza dado. El VeR permite cuantificar la exposicion al riesgo de mercado, y es util como
referencia para establecer medidas de control a este riesgo.
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COMENTARIO DE LA ADMINISTRACION

El Fondo Confianza BP Délares inicia funcionamiento en la segunda mitad del mes de agosto de 2021, este fondo
muestra una rentabilidad al tercer trimestre del 2024 en los Ultimos 30 dias de 1.07%, inferior al 1.91% del
promedio de la industria. Es de esperar que a la medida que crezca el activo administrado del fondo se logre una
mezcla que incremente la rentabilidad del fondo.

Este fondo tiene una estrategia de inversion, asi revelada en el Prospecto, 100% concentrado en el Banco Popular
y de Desarrollo Comunal. Con las medidas ejecutadas para la administracién de los riesgos la duracién modificada,
la cual mide el cambio esperado en el valor de portafolio ante una variacion de las tasas de interés, es de 0.44,
superior al 0,35 del promedio de la industria.

La estrategia de inversidn para este fondo, mientras perdure el alto nivel de incertidumbre de la economia, se
centra en mantener un alto nivel de liquidez para hacer frente a un incremento inesperado en el nivel de retiros.

A partir del 1 de enero de 2022, entrd en vigencia la implementacion del margen de desviacién del valor de la
cartera de inversiones para el registro de las pérdidas crediticias esperadas para la porcién de la cartera de
instrumentos financieros que se clasifiquen a costo amortizado. Con ello solo se registran las pérdidas crediticias
esperadas estimadas solo si estas alcanzan un nivel superior al umbral establecido como Limite Maximo por 7
dias naturales consecutivos, el cual para el 2024 se ubica en 1.00%. Como referencia, la estimacion de pérdida
crediticia esperada al 30 de sestiembre 2024 alcanza un valor de 0.00% de la cartera de titulos.

Estimacidn riesgo de crédito de inversiones

3,000,298.97 7,069,317.19 - 1.00% 0.00% 0.00%
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COMENTARIO LEGAL

El Fondo no presentd en el tercer trimestre de 2024 ninguna situacion legal que haya afectado su operativa.

ADMINISTRACION DEL RIESGO

Mensualmente se da seguimiento por parte de la Unidad de Riesgo de Popular SAFI al comportamiento de
variables claves del fondo concentraciones, coeficiente de liquidez, plazo promedio de la cartera, aunado al
detalle de riesgos materializados, estableciéndose recomendaciones cuando corresponda.
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ENTORNO ECONOMICO

indice Mensual de actividades econémica

La actividad econdmica de Costa Rica ha presentado ajustes a la baja, leve, sin embargo, podria estar
presentando una tendencia de reduccién del crecimiento econdmico, aunado a que el dato se encuentra
por debajo de su tendencia potencial, lo que podria influir en las presiones deflacionarias vistas en periodos
anteriores, que mas adelantes se detallaran.

Los sectores como la agricultura y ensefianza han sido mas afectados a la baja, contrario al sector de
manufactura y servicios profesionales, el cual ha presentado importantes crecimientos, principalmente por
el auge en la produccion de dispositivos médicos, ademas del aporte positivo que realiza el sector financiero
y de seguros

Variacién interanual IMAE Tendencia Ciclo
2018-2024
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Fuente: Datos BCCR, elaboracion Gestion de Fondos Financieros.

Tasa de desempleo abierto en Costa Rica

En lo que respecta a la tasa de desempleo, indicador de las personas de la fuerza laboral, tanto la poblacién
cesante como aspirante, ha presentado una reduccién importante en el Gltimo periodo, se observa que la
economia local ha logrado colocar mas trabajadores en la parte formal.

Adicionalmente, el subempleo (la fuerza laboral que trabaja a medio tiempo o no recibe los ingresos
necesarios) se ubica en 3.95%, siendo este uno de los puntos mas bajos en los ultimos 5 afnos.

Lo anterior, se observa en el siguiente gréfico:
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Tasa de desempleo y sub empleo (%)
2018- 2024
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Fuente: Datos BCCR, elaboracion Gestion de Fondos Financieros.

Politica Fiscal de Costa Rica

En los Ultimos meses se observa una gestion fiscal que ha dado como resultado un superavit primario, lo que

ocasiona una posible reduccion de la deuda en el corto y mediano plazo, dado el no compromiso de los
gastos corrientes.

En el siguiente gréfico, se observa el comportamiento tanto del resultado primario como el resultado
financiero:

GOBIERMO CENTRAL: BALANCE PRIMARIO,
INTERESES ¥ BALANCE FINANCIERDO COMO
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Fuente: Datos BCCR, elaboraciéon Gestion de Fondos Financieros
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Flujo de vencimientos de obligaciones del Gobierno Central

En lo correspondiente al flujo de obligaciones que se encuentran en el corto y mediano plazo para sus
vencimientos, el Gobierno Central presenta presiones para poder cancelar estas deudas en su flujo de caja,
presentando de una forma ordenada un plan de captacion y obtener los recursos necesarios, como se
observa en el siguiente grafico, los afios 2026, 2027 y 2028 presentan la mayor acumulacién de obligaciones

a cancelar:
Deuda Piblica Interna y Externa: Vencimientos Anuales, Millones S, 2024-2054
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Fuente: Datos Gerardo Corrales, Economia Hoy con datos del Ministerio de Hacienda

Comportamiento del Tipo de cambio

En lo correspondiente al tipo de cambio, se han mostrado variaciones importantes desde el afo 2021, donde
se inicid una apreciacion del colén cercana al 24% hasta finales del 2023, afectando diversos sectores, como
el exportador y el de turismo, sin embargo, en los uUltimos 6 meses se ha observado una clara volatilidad,
donde no se marca una tendencia de alza o de baja de forma contundente en este macro precio.

Tipo de cambio de compra BCCR
{2003 - 2024)

P00

F00.00

B50,00

GOO.00

1 Ere 2003

& Noy 2020
26 Wy 2021
24 Nov 2021
24 May 2022
22 Now 2

Fuente: Datos BCCR, elaboraciéon Gestion de Fondos Financieros.
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En lo corresponde al mercado mayorista(MONEX) entre los meses de mayo a setiembre de 2024, se observa
una mayor volatilidad.

Negociacion en Monex
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Fuente: Datos BCCR, elaboraciéon Gestion de Fondos Financieros.

Reservas Monetarias Internacionales del BCCR

Como complemento del anélisis sobre el comportamiento del tipo de cambio, se verifica uno de los
indicadores que condensa la oferta y la demanda de la divisa, el cual, evidentemente refleja un aumento de
la Reserva Monetaria Internacional (RMI) en los Ultimos 2 aios, casi duplicando el promedio de saldos en las
reservas del BCCR en periodo anteriores al afno 2022, como se detalla en el siguiente gréfico:

RMI Neto
(2018 - 2024 en millones de dolares)
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Fuente: Datos BCCR, elaboracién Gestion de Fondos Financieros.
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Tasa de interés en moneda local

Las tasas de interés en colones han mostrado una clara tendencia a la baja, principalmente en los dltimos
dos afios, producto de una politica expansiva del BCCR, ubicandose en un 4.25%, inferior inclusive que la
tasa FED de los Estados Unido de América, como se muestra ambas tasas de interés de referencia en el
siguiente grafico:

Tasa de Politica Monetaria
(2018 - 2024)
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Fuente: Datos BCCR, elaboracion Gestion de Fondos Financieros.

En cuanto a las curvas de rendimientos en colones y ddlares, se da la clara tendencia de una baja en més de
100 pbs de los rendimientos esperados en todos los tramos, comparando octubre 2023con octubre 2024,
lo anterior se revela en el siguiente gréfico:
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Curva de rendimiento soberano en dolares 0 a oo dias
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Fuente: Datos Valmer, elaboracién Gestion de Fondos Financieros.

Inflacién

Por ultimo, el macro precio de inflacién ha mostrado variaciones interanuales negativas desde junio de 2023,
sin embargo, para el mes de julio y agosto de 2024 se mostré un dato positivo de 0.03% y 0.31%, no
obstante, para setiembre, nuevamente se muestra un dato negativo de inflacién interanual de -0.14%.
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Fuente: Datos BCCR, elaboracion Gestion de Fondos Financieros.
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Contexto econémico internacional

La inflacion en Estados Unidos ha presentado una importante estabilidad, sin embargo, superior al rango
meta del 2%. Para el caso de Europa, la inflacidn si ronda el 2% en un periodo més largo de tiempo. En lo
correspondiente a China, se debe de prestar mas atencién dado que ha presentado variaciones
inflacionarias cercanas a 0%, lo que puede llevar a presiones deflacionarias a una de las economias mas
grandes del mundo.

Inflacion Estados Unidos Inflacion Europa
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Mercado laboral y comportamiento de tasas en Estados Unidos

En lo correspondiente al mercado laboral de las principales economias, se resalta que las tasas de
desempleo se encuentran en su nivel mas bajo de los ultimos 5 afios.

Se presentan leves aumentos en los Estados Unidos que ha obedecido principalmente a la politica
econdmica restrictiva de la FED, pasando de 3.7% en enero a 4.10% en setiembre 2024.

United States Unemployment Rate
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En cuanto a las tasas de interés, la FED tiene la tarea de reducir la inflacion con politicas econémicas
restrictivas y la vez mantener el pleno empleo, por lo que ha mostrado cautela en el manejo de las tasas de
interés, su Ultimo primer ajuste a la baja después de mantener las tasas de interés en su méaximo de los Ultimo

17 afios se presentd en el pasado mes de setiembre, con un ajuste sustancial de 50 puntos base:
United States Fed Funds Interest Rate
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Conclusiones

e Lastasas de interés locales podrian estar llegando a su punto de inflexién.

e Las presiones por recursos en la parte publica y privada se incrementan.

e La oferta en ddlares no se reducird durante el resto del afio (tipo de cambio estable),
principalmente por estar en una temporada de aumento en el turismo.

e Laeconomia global impulsa hacia el conocimiento de nuevas tecnologias.

e Laeconomia internacional presenta reducciones en la inflacién, con disparidades en inflaciones de
Argentina, Venezuela, Irdn, Nigeria, Angola.

e Lastasas de interés presentan un camino llano para su tendencia a la baja.

e Los conflictos bélicos estadn focalizados en ciertas zonas, donde las economias desarrolladas no han
querido participar

e Se espera menores crecimiento en la economia, sin embargo, lejos de una recesidn o crisis
financiera
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Notas importantes para el Inversionista

“Antes de invertir solicite el prospecto del fondo de inversién.”

“La autorizacidn para realizar oferta publica no implica una opinién sobre el fondo de inversién ni de la
sociedad administradora.”

“La gestion financiera y el riesgo de invertir en este fondo de inversién no tienen relacién 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.”
“Estimado Inversionista ante cualquier consulta adicional recuerde que usted puede contactar a su Asesor de

Fondos de Inversién o bien, si tiene alguna queja o denuncia esta a su disposicién los siguientes medios de
servicio; central telefénica (506) 2010-8900 o escribirnos a la direccidn clientessafi@popularvalores.com”
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