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En la economia local, el Banco Central de Costa Rica
(BCCR) en la sesién de Junta Directiva del mes de
diciembre, acordé reducir su Tasa de Polica
Monetaria (TPM) en 25 puntos base, para ubicarla
en 5.75% anudl, la decisién se fundamenta en que
las presiones inflacionarias han cedido a diferentes
ritmos entre paises, y ol comportamiento de la
inflacion general y subyacente que para el mes de
diciembre se ubicaron por debajo del rango mefa
(8,0%+ 1 pp)

Por su parte, el mercado cambiario ha mostrado una
alta disponibilidad de divisas durante todo el 2023,
dicha holgura de divisas responde a la recuperacién
del turismo receptor, la evolucién de las
exportaciones, parficularmente en zonas francas y la
entrada de los recursos por la colocacién de los
eurobonos, aunado a la mejora en la calificacién
crediticia de las firmas Standard & Poor’s (BB) y
Moody’s (B1), las cuales mejoran la percepcién
infernacional de riesgo pafs, como consecuencia del
comportamiento descendente en la deuda pablica.

Las condiciones de mercado observadas, junto con
una menor presion por parte del Ministerio de
Hacienda para la renovacion de los vencimientos de
su deuda, dan a lugar a la disminucién en el
rendimiento de los fitulos valores en todos los plazos

de la curva soberana.

La industria de fondos de inversién no es inmune a
esta fendencia en el comportamiento de las tasas de
interés, y su efecto es distinto segin el fipo de fondo y

¢Por qué Invertir en un
Fondo de Inversion de Crecimiento?

la moneda en la que se cotiza. Para los fondos de
mercado de dinero en colones en un escenario de
reduccién de tasas de inferés, deberdn renovar sus
inversiones en férminos de fasas de interés mds baijas,
haciendo que el rendimiento ponderado del fondo se
vea disminuido. Para los fondos de mercado de
dinero denominados en ddlares, en un escenario de
tasas de interés como el actual, en donde las mismas
fienden mantenerse y/o incrementarse, el fondo
renovard sus inversiones en términos de tasas de
interés més favorables, confribuyendo a la estabilidad
del rendimiento ponderado del fondo.

Y para aquellos fondos de ingreso y crecimiento cuyo
modelo de negocio establece una porcidn de la
carfera contabilizados en ofros resultados infegrales,
es decir, son sometidos a valoracién a precios de
mercado, un escenario de disminucién de tasas de
interés resulta en una mejora en el valor de su cartera
por el ajuste positivo en el valor de su portafolio.

Mientras que la porcién de fitulos valores cuyo
modelo de negocio son contabilizados al costo
amortizado (al vencimiento) en esos mismos fondos,
un escenario de variacidn de tasas de inferés, dicha
porcién de cartera se inmuniza, por ende, cuando los
precios de los fitulos valores se mueven hacia el alza,
el Fondo no registra ganancias por valoracion, y
cuando los precios de los fitulos valores se mueven
hacia la baja, el Fondo no genera pérdidas por
valoracién, lo que contribuye a la disminucién en la
volatilidad del portafolio.
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La evolucién de la economia infernacional y local se
desarrollan en un escenario de incertidumbre debido, en
términos generales, a las fensiones geopodliticas, los
problemas en las cadenas suministro, los efectos de los
cambios dliméticos, la deuda elevada en muchos paises
y ¢l proceso de elecciones para el 2024 en Estados
Unidos y ofros paises como Rusia e India.

La inflacién mundial ha confinuado desacelerdndose, y
en algunos pafses se aproxima a su rango meta, sin
embargo dicha moderacién podria verse afectada por
diferentes situaciones que podrian generar nuevas
presiones  inflacionarias @ nivel global, como por
ejemplo, los efectos del cambio climdtico que inciden
sobre el funcionamiento del canal de Panamd, aunado
con las crecientes fensiones polfficas en Oriente Medio,
lass cuales introducen costos en la cadenas de suministros
por el hecho de que las compaiiias navieras optan por
rutas comercidles alternas, lo que implica un aumento en
el costo del transporte maritimo de confenedores.

En esa lineq, la Reserva Federal de los Estados Unidos
(FED) en su reunidn del 12 y 13 de diciembre de 2023
mantuvo el rango de la tasa de inferés de referencia en
5,25%y 5,50%, pero dejando entrever la posibilidad
de realizar cambios en sus decisiones de politica para el
2024. Por su parte, el Banco Central Europeo (BCE) y el
Banco de Inglaterra dejaron sin cambios sus tasas de
referencia en 4,50%y 5,25% respectivamente.
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