FONDOS DE INVERSION

103.52%




Populsr
FONDOS DE INVERSION

Tabla de contenido

CARACTERISTICAS DEL FONDO ..ottt n s 3
OBUJETIVO DEL FONDO ......oviiviieiesiseieeeeseeeseessssssssss s essssssssssssssssesssssssssssss s sssssssssssnssssssssnssssssnssnsssnssnssneens 3
CALIFICACION DE RIESGO A MARZO 2025 .......ovviveeeeeeeoseeeeseeseeessssssssssesssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssnssneens 4
RENDIMIENTOS E INDICADORES ...ttt tees ettt es s en s en s es s 4
ESTRUCTURA DEL PORTAFOLIO ...ttt ss s s s an s ens s s s nssnssnnes 6
NEGOCIACIONES EN MERCADO.......ovoieeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee e ee et ee e ee e ee st ee s ee s es s s s e es e sesseenes 7
PRINCIPALES FACTORES QUE INCIDIERON EN EL.....ovuiveieeeeeeeeeeee e eee e es e se s s se s esessseeesessseeseennes 7
D= Y o = N[ 0 =TT 20 N 5 TN 7
DEFINICIONES Y CONCEPTOS DE INDICADORES........oveiveieeeeeeeeeseeseeseeeseeseeesseesseesseessesseessees s essesssesse s enseessesnsons 11
COMENTARIO DE LA ADMINISTRACION ...ttt an s an s s 12
(@T@ Y 1 N7 1@ Y =1 12
ADMINISTRACION DE RIESGOS ...ttt sn st snee e s snion 12
ENTORNO ECONOMICO ...ocooivoeeeeeeeeeisveeees et as s ssa s es s s e s ens e ssan s s s nssansnsennean 13

"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

CARACTERISTICAS DEL FONDO

Este Fondo esté dirigido a inversionistas agresivos, con objetivos de inversién a largo plazo y en bienes

inmuebles para su explotacion en arrendamiento y complementariamente para su venta; los cuales
deben tener conocimiento experto de las caracteristicas del mercado de valores y del mercado
inmobiliario costarricense, o bien, que tengan algin grado de asesoria en inversiones diferentes a las
de activos financieros, para que puedan comprender las técnicas de gestién de activos utilizadas por
los administradores de carteras colectivas de inversion y que son aplicadas en este caso, a temas del
mercado inmobiliario.

Custodio de
Valores: Inicio d
nicio de .
P Bar|1cod Operaciones: '\I/DI%Taeriz.
opular de 12/ago/2011
Desarrollo
Comunal
Inversion Participacione
Minima: Serie: Unica s autorizadas:
$1,000.00 100,000

OBJETIVO DEL FONDO

Su principal objetivo es ofrecer una cartera de inmuebles atractiva, en tendencia y diversificada por érea

geogréfica y por industria (comercio, bodegas, oficina), con buenos indices de riesgo, la cual incluya
inquilinos reconocidos y/o estratégicos que atraigan la inversion de nuevos inquilinos y respalde a los
inquilinos existentes de menor perfil, de forma que se mantenga una ocupacién constante y se conserve
un precio estable de las participaciones; esto le brinda confianza al inversionista, quien espera recibir
un rendimiento competitivo al final del periodo.

Ademas, el Fondo vela por mantener su oferta de inmuebles de acuerdo con las tendencias del
mercado inmobiliario, a efecto de sustituir o renovar aquellas edificaciones que, por sus afios de
construccion, ubicacién o cualquier otro factor, puedan generar riesgo de baja demanda de alquiler,
alta desocupacién o precios de renta no competitivos, o que repercute negativamente en el

rendimiento que debe generar el Fondo y el valor de sus inmuebles.
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CALIFICACION DE RIESGO A MARZO 2025

Calificadora de Riesgo: Moody’s Local Costa Rica, S.A.
Calificacién del Riesgo: SCR AA3 (CR) Perspectiva Estable

SCR AA (CR): la calidad y diversificacion de los activos del Fondo, la capacidad para la generacidn de
flujos, las fortalezas y debilidades de la administracion; presentan una alta probabilidad de cumplir con
sus objetivos de inversidn, teniendo una buena gestion para limitar su exposicién al riesgo por factores
inherentes a los activos del Fondo y los relacionados con su entorno. Nivel muy bueno.

Categoria 3: alta sensibilidad a condiciones cambiantes en el mercado. Los Fondos de Inversién en la
categoria 3, se consideran con una alta sensibilidad a condiciones cambiantes en el mercado. Es de
esperar que el Fondo presente una variabilidad significativa a través de cambios en los escenarios de
mercado, ademas de una alta exposicién 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 calificacion varie en el mediano plazo.

RENDIMIENTOS E INDICADORES

INDICADOR 31/12/2024 31/03/2025 31/12/2024 | 31/03/2025
Porcentaje de Ocupacion ‘ 89.24% 89.90% 71.52% 71.92%
Coeficiente de obligacion a terceros ‘ 2.00% 2.02% 27.75% 27.39%
Comision de administracién ‘ 0.90% 1.00% 1.17% 1.15%
Desviacion estandar de los Ultimos 12 meses ‘ 2.10 1.55 0.54 0.82
Rendimiento liquido de los dltimos 12 meses ‘ 3.88% 3.92% 2.56% 2.63%
Rendimiento total de los Ultimos 12 meses ‘ 6.53% 5.97% 1.17% 3.18%
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Ren otal: Se procede a detallar el comportamiento del rendimiento total de los Gltimos 12
meses, con corte al cierre del presente informe:

mFondo ZETA ®Industria
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Fuente: Informe quincenal de Sugeval al 31 de marzo de 2025.

Rendimiento Liquido: Se procede a detallar el comportamiento del rendimiento liquido de los Ultimos
12 meses, con corte al presente informe, en este gréfico se puede observar el constante crecimiento
que mantiene la rentabilidad y su posicion por encima de los niveles de la industria:

mFondo ZETA MIndustria

? 889 3.92%
3.173651% 3.71% 3.88% %
I""3% I.56% I.63%

jun-24 sept-24 dic-24 mar-25

Fuente: Informe quincenal de Sugeval al 31 de marzo de 2025.

Rendimientos distribuidos: En la siguiente tabla se muestra el beneficio trimestral por cada participacion
que se distribuyd a los inversionistas en el Ultimo afio con corte a este trimestre:

mar-24 jun-24 sept-24 dic-24 mar-25 -

"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

ESTRUCTURA DEL PORTAFOLIO

Al cierre del | trimestre del ano 2025, la cartera los inmuebles presenta un leve aumento producto de la
valoraciéon de dos inmuebles con respecto al periodo anterior. A continuacién, el detalle de

participacién por inmueble, con corte a la fecha del presente informe:

Inmueble 31/

Terra Campus $
City Plaza

Plaza Carolina
Paseo de las Flores
Propark

Paseo Nuevo

Torres de Heredia
CC del Sur

Ekono Cartago
Torre Banco General
Ekono Guapiles
Torres del Lago
Plaza Antares

12/2024

17,772,500
$9,177,000
$8,553,802
$6,003,800
$4,607,757
$3,223,000
$2,863,000
$2,610,000
$2,456,927
$1,904,000
$1,882,000
$1,265,000
$1,175,000

Valor en libros
31/03/2025

$17,772,500
$9,177,000
$8,561,166
$6,015,800
$4,614,782
$3,223,000
$2,863,000
$2,610,000
$2,456,927
$1,904,000
$1,887,750
$1,265,000
$1,190,000

$631,000
$64,124,786

$640,000
$64,180,925

Bodegas Attica
Total

Adicionalmente se detalla el ingreso distribuido segin la actividad econdémica que desempefan los
inquilinos, en cada uno de los inmuebles del Fondo de Inversién Inmobiliario Zeta No Diversificado:

Industria
8%

Oficina
28%

Comercio
64%
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NEGOCIACIONES EN MERCADO

Participaciones en circulacion 68,833
Valor nominal de la participacion al 31/03/2025 $1,003.51

Precio por participacion en mercado secundario $910.16

Fecha de la uUltima negociacién en mercado secundario 11/08/2022

Rendimiento precios de mercado de los Ultimos 12 meses 4.95%

Relacion participaciones negociadas en el Ultimo afio / Total en circulacion promedio. 0.00%

PRINCIPALES FACTORES QUE INCIDIERON EN EL
DESEMPENO DEL FONDO

1. Valoraciones de periodo:

Durante el primer trimestre 2025 se realizaron las siguientes valoraciones anuales correspondientes al
Fondo de Inversion Popular Inmobiliario ZETA:

Detalle i(ritz:'aezsa Bodegas Attica
Valor libros actual $1,175,000.00 $631,000.00
Valor razonable 2025 $1,190,000.00 $640,000.00
Nuevo valor en Libros $1,190,000.00 $640,000.00
Plusvalia / Minusvalia $15,000.00 $9,000.00
Plusvalias acumuladas -$354,873.68 $119,830.80
Impuesto diferido $2,250.00 $1,350.00
Plusvalia/Minusvalia neta $12,750.00 $7,650.00

o CC Plaza Antares: La plusvalia generada se respalda principalmente por una actualizacion del
valor de referencia de mercado.

o BodegasAttica: La plusvalia generada se respalda principalmente por una actualizacién del valor
de referencias de mercado. La ocupacion y los precios de alquiler se mantienen estables en la

. .
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2. Ocupacién

Respecto a este indicador, se presenta el grafico del comportamiento histérico de los Ultimos 12 meses.
En este caso el aumento obedece a la colocacién de varios locales en los siguientes inmuebles: Centro
Comercial City Plaza, Centro Comercial Plaza Carolina, en Torres de Heredia y en el Mall Paseo de las
Flores.

mmm Fondo ZETA  ==@=|ndustria

92.20%
88.13% 89.24% 89.90%
jun-24 sept-24 dic-24 mar-25

Acciones para mantener y mejorar la ocupacion

Nuestro equipo de trabajo realiza visitas semanales a los inmuebles, lo cual da como resultado un
constante monitoreo del estado de conservacién de los inmuebles e inquilinos actuales con la finalidad
de atender sus requerimientos y solicitudes de mantenimiento, disponibilidad de servicios, atencion de
emergencias.

El mercado poco a poco se ha venido recuperando y por consiguiente las solicitudes de disminucion
en el monto de la renta por parte de algunos inquilinos son muy pocas, sin embargo ante este
requerimiento, nos permitimos informar que nuestros procedimientos internos nos exigen analizar cada
caso de manera especial con el fin de evitar el deterioro de los ingresos. Cuando un inquilino realiza
una solicitud de disminucién de renta, la normativa interna vigente establece que la misma debe ser
presentada a la Comisién Interna Inmobiliaria, donde se analiza a detalle cada caso para determinar la
mejor propuesta para el Fondo; lo anterior con la finalidad de remitir una respuesta al inquilino que
motive la permanecia en el inmueble, y a su vez, que la afectacion en el rendimiento del Fondo sea la
menor posible.

Dentro de la cartera de inquilinos del Fondo tenemos una cadena de tiendas departamentales (en cinco
distintos inmuebles), la cual mantiene una trayectoria contractual y de pago de méas de 7 afos en el
Fondo. En segundo lugar, estd una una empresa nacional de producciéon y distribucidon de colchones,
seguido de una compaiiia farmacéutica.

Contamos con una amplia cartera de proveedores que comercializan nuestros inmuebles, los cuales
reciben de manera mensual un informe de actualizacidn de las areas disponibles. Para este trime
los clientes potenciales e interesados provienen principalmente del sectores como comercio y ofici
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El total de la cuenta de alquileres por cobrar al cierre del | trimestre 2025 es el siguiente:

Al 31 de marzo de 2025

Registrado en Balance* $9,266.09
Fuera de Balance** $524,202.22
Saldo pendiente al final del periodo*** $1,936.81

*Incluye: Alquileres por cobrar, cuotas de mantenimiento por cobrar y otras cuentas por cobrar.
**Incluye: Cuentas de orden por rentas suspendidas y las cuentas de orden por cobro judicial.
***Saldo de alquileres por cobrar de marzo con el corte al 10 de abril 2025.

La administracién monitorea la recuperacion total a la fecha de los registros en cuentas por cobrar,
compuesto por los alquileres por cobrar a mes vencido, cobro judicial y registro de servicios publicos.

Respecto a las cuentas de orden por cobro judicial, el departamento legal de Popular SAFI se encarga
de dar seguimiento y continuidad al avance del proceso. Los inmuebles afectados, se encuentran
arrendados actualmente a otros inquilinos, los cuales cancelan la renta de manera oportuna.

4. Morosidad

Para el célculo del indicador de morosidad sobre los alquileres, se incluyen Gnicamente las rentas que
queden por cobrar 10 dias posteriores al cierre del mes. A continuacion se presenta este indicador al
ultimo ano:
—8— Morosidad Mensual e=@m \orosidad meses anteriores

5%

4%

3%

2%

1%

0% g g
mar-24 jun-24 sept-24 dic-24 mar-25

Cabe destacar que no se incluyen las cuentas por cobrar que estan en proceso judicial ni las cuentas
por cobrar que se generan por los alquileres de instituciones publicas. Se aclara tambien que, las
instituciones publicas cancelan el precio de renta por mes vencido y tienen hasta 45 dias para pagar,
por lo que, a nivel contable, siempre se mantiene una factura por cobrar hasta que la misma es
cancelada.

Durante el dltimo afno, la administracion ha logrado que todos los inquilinos cancelen la r
oportunamente; esto a beneficiado los indices de morosidad mensuales en su mayoria a cero.

Las politicas y lineamientos para la administracién de atrasos en los_alquileres .encuen
establecidas en el Prospecto del Fondo de Inversién.
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Endeudamiento

Respecto a este indicador, en el grafico se muestra el nivel de endeudamiento del Fondo durante los
Ultimos 12 meses con corte a este periodo:

Maximo normativo  ==@==Fondo ZETA

3.44% 3.70% 2.10% 2.00%

o~ - = - - -0
mar-24 jun-24 sept-24 dic-24 mar-25

Como se observa en el gréfico anterior, el endeudamiento del fondo FINPO se encuentra muy por
debajo del 60% que es el méximo permitido por el prospecto y la normativa vigente, en la grafica
anterior se contempla Unicamente el pasivo de forma integral, debido a que ya no existe
apalancamiento en el Fondo.

Adicional a la informacién anterior sobre los principales factores que incidieron en el desempefio del
Fondo, puede consultar en nuestra pagina web el informe mensual de gestién de este Fondo,
especificamente en el apartado:

“NUESTROS FONDOQOS / FONDOS IMOBILIARIOS/ FONDO ZETA / INFORMES MENSUALES”
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DEFINICIONES Y CONCEPTOS DE INDICADORES

Calificacién de Riesgo: Una calificacion de riesgo es una opinidn técnica y objetiva sobre la capacidad
de pago de un emisor, expresada mediante una escala de letras y nimeros. Los diferentes niveles de la
escala senalan el grado de riesgo asociado de cada emisidn o del emisor.

Desviacién estdndar de los rendimientos: Muestra en cuénto se alejan en promedio los rendimientos
diarios del Fondo de Inversion con respecto al rendimiento promedio mostrado por el Fondo de
Inversion.

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

Morosidad: Se define de forma porcentual con los alquileres pendientes de pagar en un periodo, se
calcula dividiendo el saldo de alquileres por cobrar entre el total de los ingresos por alquileres del mes.

Endeudamiento: El endeudamiento se calcula como la relacién entre el total de pasivos, excepto las
sumas recibidas de inversionistas por invertir o sumas de inversionistas por pagar, y el activo total del
Fondo de Inversion.

Minusvalia: Disminucidn del valor de un bien inmueble.

Plusvalia: Aumento del valor de un bien inmueble.
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COMENTARIO DE LA ADMINISTRACION

En el primer trimestre del afio, el desempefio del Fondo se mantiene en sus indicadores de rentabilidad,
ocupacion y gestion de cobro, gracias a los esfuerzos de la administracion por trabajar en la mejora 'y
remodelacion de sus inmuebles, asi como en el seguimiento de las necesidades de sus inquilinos y
potenciales clientes.

Para el cierre de este informe se mantiene la calificacion de riesgo en SCR AA3 (CR) con una Perspectiva
Estable, donde la calidad y diversificacion de los activos del Fondo, la capacidad para la generacién de
flujos, las fortalezas y debilidades de la administracion; presentan una alta probabilidad de cumplir con
sus objetivos de inversidn, teniendo una buena gestion para limitar su exposicién al riesgo por factores
inherentes a los activos del Fondo y los relacionados con su entorno.

COMENTARIO LEGAL

Al cierre del trimestre con corte al 31 de marzo de 2025, no se presentaron ni se prevén cambios
normativos de mayor relevancia que afecten a los Fondos de Inversién Inmobiliarios administrados.

ADMINISTRACION DE RIESGOS

Mensualmente se da seguimiento por parte del Gestor de Riesgo de Popular SAFI al comportamiento
de variables claves de los Fondos Inmobiliarios como morosidad, ocupacidn, concentraciones, seguros
de inmuebles y valoraciones, aunado al detalle de riesgos materializados, estableciéndose
recomendaciones cuando corresponda.

"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

ENTORNO ECONOMICO

MERCADO LOCAL

Indice Mensual de actividades econémica Variacién interanual IMAE Tendencia Ciclo
2018-2025

La actividad econdmica de Costa Rica ha presentado
ajustes leves al alza, con variaciones interanuales en la
tendencia ciclo del IMAE superiores al 4%, aunado a su
estabilidad en los Ultimos meses, lo que podria influir en
un futuro a presiones al alza en los precios de bienes y
servicios, que mas adelantes se detallaran.

4.09
1

Los sectores como la agricultura y mineria han sido mas 000
29 y o ST U U
afectados a la baja, contrario a actividades de IR Pt i SRR G R P R SRR R g g
.o . . . \‘5’° 04.0“ "*O\"(\,mép v\.@‘k & &“@"‘ S ész& "(‘\\’(T & '5‘.‘9* 5 és'(&ép
manufactura, servicios rofesionales, financieros F &5 & & &g
f t , f | , f b &F 3 t’o" £ "\r E’x &

seguros, el cual ha presentado importantes crecimientos
en los Ultimos meses.

Fuente: Datos BCCR, elaboracion Gestidon de Fondos Financieros

IMAE interanual por sector
(Febrero 2024 -2025)

Otras actividades '
Ensefianza y actividades de la salud humana F
Administracién publica y planes de seguridad social r
Actividades profes, dent, téc, admi y servicios de apoyo ‘
Actividades inmobiliarias L
Actividades financierasy de seguros —
h

Informacién y comunicaciones

Electricidad, agua y servicios de saneamiento

Industria manufacturera

Extraccién de Minas m

e e ———

0

-10.0 -5.0 0.

M Febrero 2025 W Febrero 2024
Fuente: Datos BCCR, elaboracion Gestiéon de Fondos Financieros .
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Tasa de desempleo abierto en Costa Rica Tasa de desempleo y sub empleo (%)
En lo que respecta a la tasa de desempleo, indicador de 2018- 2025

las personas de la fuerza laboral, tanto la poblacion

30.00

cesante como aspirante, ha presentado una reduccion
importante en los dltimos 2 afos, se observa que la

. . . 20.00
economia local ha logrado colocar méas trabajadores en la

iy 15.00 11.92

parte formal, de acuerdo con la poblacidn ‘
econdmicamente activa, no obstante, se observa un leve 10.00 741

repunte del desempleo, pasando de 6.88% en diciembre 5.00

2.97
de 2024 a 7.41% en febrero de 2025. 0.00
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los puntos més bajos en los Ultimos 5 afios. & 8 4 4 3 3 4

e Desempleo  ss===Sub empleo

Lo anterior, se observa en el siguiente gréfico:

Fuente: Datos BCCR, elaboracién Gestién de Fondos Financieros

IMAE REGIMEN ESPECIAL Y DEFINITIVO.

. . 2 Tendencia cliclo
Comparativo por tipo de Régimen (2018 -2025)

En los Ultimos afios se observa variaciones relevantes, 35
tanto en el Régimen Definitivo como en el Especial, 20
notdandose mayores crecimientos en el dltimo »
. . . ‘ "
mencionado, dado las particularidades de la zona franca y
mayor demanda mundial por los bienes de tecnologia y *
dispositivos médicos, lo cuales han presentado un auge 1
. . s 5
importante, dando mayor empleo a una poblacién mas |I ||
calificada. ‘muszocsaddlad i R R R
s8EERRR RS NS EA SRR SRR FRRRE
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mmmm Régimen especial e Régimen Definitivo

Fuente: Datos BCCR, elaboracion Gestion de Fondos Financieros

Comportamiento del Tipo de cambio Tipo de cambio de compra BCCR

(2003 - 2025)
En lo correspondiente al tipo de cambio, se han mostrado

variaciones importantes desde el afio 2021, donde se
inicié una apreciacion del colén cercana al 24% hasta o
finales del 2023, para el afo 2024 se presentd una &
apreciacion del coldn de aproximadamente 2.4%, =
afectando diversos sectores, como el exportador y el de ™
turismo. Hoy en dia el tipo de cambio estd a niveles ™
semejantes al diciembre de 2007. m

2006

2006

2007
2016
2016
2017
2017
2018
2018
2019

1 Ene 2003
23 Jun 2003
14 Dic 2003
5 Jun 2004
26 Nov 2004

18 May 2005
& Nov 2005

30 Abi

21 0ct
5 Jul 2012

18 Feb 2010
10 Ago 2010
31 Ene 2011
23l 2011
13 Ene 2012
26 Dic 2012
17 un 2013

8 Dic 2013

30 May 2014
20 Nov 2014
12 May 2015
2 Now 2015
12 Feb 2020
4 Ago 2020
25 Ene 2021
171l 2021
7 Ene 2022
29Jun 2022
20 Dic 2022
11Jun 2023
2 Dic 2023

24 May 2024

14 Now 2024

12 Ab
3 Oc
25 Ma
24 Ab
15 Oct
& Abi
19 Ma
9 Sef
1 Ma
22 Ago 2019

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

En lo corresponde al mercado mayorista de divisas o e

%
600 5
(MONEX) para los meses de enero, febrero y marzo de B 002
2025 se observa una mayor volatilidad, con un incremento S se0 -
en el volumen negociado, comparado éste con el Ultimo g sn0 s8000 g
trimestre de 2024, H | S0 2
35 ‘ ‘ $40.00 =
i 480
A A Ol -
440 $0.00
R R R PR R R PR P P BN
RS DR LRl b b
B VONTO T C
Fuente: Datos BCCR, elaboracién Gestién de Fondos Financieros.
Reservas Monetarias Internacionales del BCCR RMI NETO
2018 - 2025
Como complemento del andlisis sobre el comportamiento 160000
del tipo de cambio, se verifica un aumento de la Reserva 14,0000
Monetaria Internacional (RMI) en los Ultimos 2 anos, casi 12,0000
duplicando el promedio de saldos en las reservas del 0000
BCCR en periodo anteriores al afio 2022, como se detalla 80000
. . L 6,000.0
en el siguiente gréfico:
4,000.0
2,000.0
0.0
30/06/2018 30/06/2019 30/06/2020 30/06/2021 30/06/2022 30/06/2023 30/06/2024
Fuente: Datos BCCR, elaboracion Gestidon de Fondos Financieros.
Tasa de interés en moneda local Tasa de Politica Monetaria
Las tasas de interés en colones (TPM) han mostrado una (2018 -2025)
. . . . P 9.00
claratendencia a la baja, principalmente en los Gltimos dos 1000
anos, producto de una politica expansiva del BCCR, 800
ubicandose en un 4.00%, inferior inclusive que la tasa FED 500
. ;. 4.5
de los Estados Unido de América, tal como se muestra o0
ambas tasas de interés de referencia en el siguiente o0
s [ 2.00 =
gréfico:
0.00
01/07/2018 01/07/2019 01/07/2020 01/07/2021 01/07/2022 01/07/2023  01/07/2024
—TPM e FED
Fuente: Datos BCCR, elaboracidon Gestion de Fondos Financieros.
Inflacién Inflacién Variacién Interanual (%)
e . . ., . . (2023 - 2025)
Por dltimo, el macro precio de inflacién mostré variaciones
. . . . . 10.00
interanuales negativas desde junio de 2023, sin embargo,
para los meses de enero, febrero y marzo de 2025 se ha 00
visto un repunte, con inflaciones interanuales de 1.15%, 600
1.55%y 1.21% respectivamente. 400
2.00
0.00 . v_
sgag8as83 Fa333S53388 4
WS sged o fa8gdgdgadg
eoagE g @ g g gL geg2eEecer
wiizas 2222 52 iiis
w32 2333 T 23FggEgeE=
£ £8%3 £d3E <&
& - w -

Fuente: Datos BCCR, elaboracion Gestion de Fondos Financieros.
e—
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Comportamiento de la liquidez y crédito del sector

Emisién monetaria

financiero |OC3| 2018 - 2024 (En millones de colones)
- 170
Se observa el comportamiento de la liquidez, tanto la § 1o
emisién monetaria con estacionalidad clara entre ® s
noviembre y diciembre de cada afio, asi como un aumento 10
la liquidez total del sistema financiero. 130
120
110
En cuando a la liquidez, principalmente por la compra de o0
ddlares por parte del BCCR, ademés de su politica S e s s e M A e AAeAnsaNsanEansasaa
expansiva y reducciones de las tasas de interés, se observa EEEEEEEREEEREEEEREERERERERE
en el siguiente cuadro un notable aumento de la liquidez.
Liquidez en moneda nacional Ssitema financieros
2018 - 2024 (En millones de colones)
ZGZLGU
En cuanto al comportamiento del crédito, se observa un %"m
repunte en los Ultimos meses, lo que podria repercutir en 2
una préxima reactivacion econdmica y presiones e
inflacionarias. o
€16.00
€15.00
€14.00
Crédito interno total por el sistema financiero ¢13.00
o 2018 - 2024 (En millones de colones) G0 AL LT T L LT LT LTI LT LT
A(?EC\E
e Fuente: Datos BCCR, elaboracién Gestién de Fondos Financieros.
€25.00
o ] m -
8 5
CONTEXTO ECONOMICO INTERNACIONAL
La inflacién en Estados Unidos ha presentado un leve Inflacién Estados Unidos

repunte en los meses de diciembre de 2024 y enero de
2025 cerca del rango del 2.80% al 3%, sin embargo,
retoma el camino al descenso, cerrando en marzo de 2025
con una inflacion de 2.40%. Para el caso de Europa, la
inflacion si ronda el 2% en un periodo maés largo de
tiempo.

En lo correspondiente a China, se debe de prestar mas
atencion  dado que ha presentado variaciones
inflacionarias cercanas a 0% e inclusive negativas, lo que

34
3.3
33
3
29 1
26
25
24 £
H -
Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec 2025 Feb Mar
puede llevar a presiones deflacionarias a una de las

, . Fuente: Trading Economics
economias mas grandes del mundo.

Mar

La variable de inflacién en Estados Unidos presenta fuertes
expectativas de aumento, segin el Comité de la FED,
dado las politicas de aumento de aranceles y migratorias.

"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

Inflacién China Inflacién Europa

280
05 06

03 03

06
05
0.4 26 26
03
02 I l 02 03 &5 &5
ol 01 24 24 24
240
= HHm § - “ e
-y 22 22 22,00
03
£ 200
08
-07 180
09 17
.
Mar Apr May Jun Jul Aug Sep QOct Nov

Mar Apr May Jun Jul Aug Sap Oct Nov Dec 2025 Feb  Mar Dec 2025 Feb  Mar

Fi Trading E

Fuente: Trading Economics

Mercado laboral y comportamiento de tasas en Estados *
Unidos 1

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

dltimos 5 afios.

Se presentan leves cambios en el mercado laboral de los I ||||IIIIIII“IIII I
Estados Unidos que ha obedecido principalmente a la (NERAENRRRREY) MI
politica econdmica de la FED y crecimiento econémico,

manteniéndose en niveles cercanos del 4% desde
diciembre de 2024 a marzo 2025.

5
TR
Jul 2025

Jul 2023 Jul 2024

Fuente: Trading Economics

En cuanto a las tasas de interés, la FED tiene la tarea de *
reducir la inflacién con politicas econdmicas restrictivas y
la vez mantener el pleno empleo, por lo que ha mostrado
cautela en el manejo de las tasas de interés, su ultimo
ajuste a la baja después se presentd el pasado 18 de
diciembre de 2024, con un ajuste a la baja 25 puntos base,
cerrando en 4.50% hasta la fecha.

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Fuente: Trading Economics
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Conclusiones

o Lastasas de interés locales podrian estar en su punto de inflexién.

o La economia real y su dinamismo muestra aspectos positivos, tanto en el Régimen Especial como en el

Definitivo.

o Elcomportamiento del tipo de cambio podria presentar una diferente expectativa, dado la incertidumbre
comercial que estd generando las politicas del presidente de los Estados Unidos y el impacto que puede

generar en los bolsillos de los consumidores.

o Se empieza a dar una expectativa de mayor inflacion en Costa Rica, fundamentada en el aumento de los
precios de los alimentos, ademés, la economia presenta altos niveles de liquidez en los mercados
financieros y en la economia real, aunado a la mayor tasa de crecimiento del crédito en el sector privado

de forma relevante en el Ultimo afio.

o Seespera mayorincertidumbre en los mercados, dado la inestabilidad comercial y politica que se pueden

dar por decisiones del nuevo gobierno de Trump.

o Existen reducciones en las tensiones geopoliticas, no obstante, en el funcionamiento de los eventos

bélicos, no se ha visto un verdadero cese al fuego o treguas entre las partes.

o Existe una fuerte tendencia en las economias desarrolladas para la innovacién y la tecnologia.

"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

Notas importantes para el inversionista

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

“La autorizacion 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, sitiene alguna inquietud, queja o denuncia esté a su disposicidn los siguientes medios
de servicio; central telefénica (506) 2010-8900 o escribirnos a la direccion popularfondosclientes@bp.fi.cr”

. W
aal
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