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INFORME TRIMESTRAL
INS FONDO DE INVERSION FINANCIERO ABIERTO DE CRECIMIENTO NO DIVERSIFICADO COLONES
ABRIL - JUNIO 2025

DESCRIPCION DEL FONDO

Objetivo del fondo

Este fondo se denomina de Crecimiento, dirigido a
inversionistas que desean invertir en el mediano
plazo.

Tipo de fondo

Fondo no Diversificado INS Crecimiento Colones, es
un fondo Abierto, esta clase de fondos tiene plazo y
monto ilimitado y sus participaciones pueden ser
redimidas Unicamente por el mismo fondo.

En cuanto a la recompras de las participaciones del
fondo es directa y cuando el inversionista asi lo
desee, todo de acuerdo con la reglamentacion
vigente emanada de la Superintendencia y las
politicas que para el caso se encuentran en este
prospecto, para cada fondo y las de aplicacion
general

Moneda de reembolso de
participaciones

Colones costarricenses.

Este fondo es de moneda nacional (colones
costarricenses). Por lo que todos sus activos y

operaciones se expresan en la moneda indicada

suscripcion 'y

Inversion minima
Para este fondo, el monto minimo de ingreso y
minimo de permanencia sera de una participacion

Valor de participacion a la fecha de corte
226,610.7765465610

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

“La gestion financiera y el riesgo de invertir en este
fondo de inversidon, no tiene relacién con las
entidades bancarias o financieras u otra entidad
que conforman el grupo econémico INS, pues su
patrimonio es independiente”

Calificacion de Riesgo
Calificacion de fondo de Renta Fija AA+f.cr, otorgada
por Moody’s Local Costa Rica.

Evaluacién de riesgo de mercado MRA2.cr

AAf.cr: los fondos de deuda calificados en AAf.cr
generalmente presentan activos con alta calidad
crediticia en comparacion con los activos mantenidos
por otros fondos de deuda locales.
MRAZ2.cr: los fondos calificados en MRA2.cr tienen una
sensibilidad baja a los cambios en las tasas de interés
y otras condiciones del mercado

Calificadora de Riesgo
Moody’s Local Costa Rica

Custodio
INS Valores Puesto de Bolsa

Fecha de inicio de operaciones
8 de abril del afio 2011

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

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



2. COMISIONES DEL FONDO E INDUSTRIA

Cuadro 1. Comisiones del Fondo y de la Industria
Con corte 30 de junio 2025

- L. . Agente Otros Gastos | Subtotal de Puesto de Total Industria Comision
Administracion | Custodia . . . . . L <.
colocador Operativos comisiones Bolsa comisiones Administracion
0.450% 0.064% 0.000 0.023% 0.537% 0.10% 0.637% 1.401%

Fuente: construccion propia con datos de la SUGEVAL

3. RENDIMIENTOS DEL FONDO E INDUSTRIA

3.1 Tabla de rendimientos

o
Cuadro 2. Rendimientos del Fondo y de la Industria
Con corte 30 de junio 2025
INS Crecimiento Industria
Rendimientos ultimos 12 meses 4.06% 4.21%
Fuente: construccién propia con datos de la SUGEVAL
3.2 Comparativo de rendimientos
{

Grafico 1. Comparativos rendimientos de los ultimos 12 meses del fondo y de la Industria
Con corte 31 de marzo 2025
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4. ESTRUCTURA DEL PORTAFOLIO

4.1 Comparativo estructura por emisor

o
Gréfico 2. Estructura del portafolio por Grafico 3. Estructura del portafolio por
emisor emisor
Marzo 2025 Junio 2025
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Fuente: construccién propia
4.2 Comparativo estructura por instrumento
]

Grafico 4. Estructura por instrumento
Marzo 2025 - Junio 2025
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4.3 Estructura segun prospecto

|
Este Fondo podra invertir hasta en un 100% en titulos o valores de renta fija y/o ajustable; en titulos emitidos por el
Ministerio de Hacienda, por Banco Central de Costa Rica, por Banco Hipotecario de la Vivienda, Bancos del Sistema
Bancario Nacional publicos y privados, el Sector de Mutuales, empresas publicas del Estado y valores de procesos de
titularizacion; en titulos con maduracion superior a los 360 dias.

Ademas, podra participar como vendedor a plazo en operaciones de recompra con plazo al vencimiento superior a un dia
habil.

5. INFORME DE LA ADMINISTRACION

5.1 Economia Internacional
@

El crecimiento econdmico de las principales economias del mundo fue moderado en un entorno internacional marcado por
una alta incertidumbre y cambios continuos en las politicas comerciales.

La revision de proyecciones macroecondémicas con corte a junio por parte de algunos organismos internacionales refleja
ajustes a la baja en sus previsiones de crecimiento mundial para el bienio 2025-2026 debido a las tensiones comerciales
y elevada incertidumbre.

El proceso des inflacionario continda estimulado por menores costos de energia y la desaceleracion en el crecimiento del
precio de alimentos y servicios. En abril la inflacién de Estados Unidos se redujo hasta el 2.1%, mientras que el componente
subyacente registrd una variacion de 2.5%. En mayo la inflacién general de la zona del euro cayé a 1.9%, luego de dos
meses en 2.2%. En China, la inflacion general se ubicé en -0.1% por tercer mes consecutivo. Para algunas economias
latinoamericanas la inflaciéon general se desaceleré como fue el caso de Brasil, Colombia y Uruguay, en el caso de Chile y
Peru el valor de este indicador se mantuvo y particularmente en México se presenta un aumento con relacién al mes de
abril, alcanzando un valor de 4.4%.

A partir de la segun semana de junio el precio del petréleo mostré una tendencia al alza, debido principalmente a las
tensiones geopoliticas entre Rusia y Ucrania, las negociaciones sobre un acuerdo nuclear entre Estados Unidos e Iran, los
incendios forestales en Canada que afectaron la movilizacién del crudo, el avance del acuerdo comercial entre Estados
Unidos y China y la escalada de las tensiones geopoliticas en Oriente Medio tras lo ataques entre Israel e Irdn. Sin
embargo, luego del cese al fuego de estos dos ultimos paises mencionados, el precio volvié a ubicarse en niveles mas
bajos que los registrados antes del inicio de los ataques.

En lo que se refiere a la politica monetaria, algunos bancos centrales continian con el proceso de flexibilizacion de la
politica adoptada, otros se mantienen en pausa debido a la incertidumbre global. Entre mayo y junio el Banco Central
Europeo, los bancos de Australia, Nueva Zelanda, Corea del Sur, Suecia, Noruega y Suiza aprobaron reducciones de
0.25% en sus tasas. El Banco de Canada e Inglaterra mantuvieron sus tasas de referencia, asi como la Reserva Federal
de Estados Unidos. En el caso de los Bancos de China, Sudafrica e India redujeron su tasa de referencia en 0.10%,
0.25% y 0.50% respectivamente.

5.2 Economia Nacional

 J
5.2.1 Produccién
El indice Mensual de Actividad Econémica con corte a abril 2025 presenta una variacion interanual de 3.4%, lo que
significa una desaceleracion de 0.9% con respecto a los seis meses previos y un incremento medio a abril de 4.0%.

5



& Ns

INVERSIONES S AFI

s

Interanualmente las empresas del régimen definitivo presentan un crecimiento de 1.7%, influido por la mayor demanda
interna de algunos servicios como los inmobiliarios, ensefianza y salud, asi como el dinamismo de la demanda externa
de servicios profesionales.

La produccion de las empresas de los regimenes especiales continua con tasas de crecimiento significativas alcanzando
un valor de 9.9% en el mes de abril. Destacan las mayores exportaciones de implementos médicos, servicios a oficinas
principales, desarrollo de programas informaticos y tecnologias de informacion.

Detallando cada actividad econémica el desempeno seria el siguiente:

. La produccion de la actividad agricola cayé un 1.6% con respecto al mismo mes del afo anterior. Este resultado
esté influido por las condiciones climatologicas de los ultimos meses del ano 2024 que incidieron en la merma en la
produccion de banano para exportacién, menor produccién de papa, hortalizas y tubérculos.

. El sector manufacturero en abril presenta un crecimiento de 8.6%, diferenciado por regimenes. La actividad
manufacturera del régimen definitivo crecioé 1.6% interanualmente explicado por la menor produccion de la industria textil,
productos de papel y otras industrias manufactureras. En contraste sobresale la mayor produccion de alimentos y
productos como hierro y acero, asi como medicamentos.

En el caso particular del régimen especial, este crecio interanualmente 20.6%, asociado con las ventas al exterior de
productos como implementos médicos (valvulas cardiacas y catéteres) y productos de hierro.

. La construccion experimento una caida interanual de 2.7%.

La actividad de comercio y reparacion de vehiculos aumento 2.2% con una desaceleracion interanual desde
agosto del 2024. La comercializaciéon de vehiculos, productos eléctricos y farmacéuticos siguen por encima del
agregado, pero con menor crecimiento que el aio anterior.

. Los servicios crecieron un 3.8%. Las actividades de ensefanza, salud y servicios profesionales destacan por
crecer mas con respecto a abril 2024.

Grafico 5. INDICE MENSUAL DE ACTVIDAD ECONOMICA
(Tasa Interanual)

2023 - 2025
7.00
6.00
= 5.00
=
c
g 4.00
£
= 3.00
]
= 2.00
1.00

Ene Febr Mar Abr May Jun Jul Agos Set Oct Nov Dic
H Tasa Interanual 2023 4.50 4.80 4.90 540 6.00 6.30 6.20 6.10 5.80 5.30 4.70 4.20

W Tasa Interanual 2024 4.00 4.20 4.60 4.70 470 450 420 4.00 4.00 4.30 4.60 4.60
M Tasa Interanual 2025 4.50 4.20 3.70 3.40

Fuente: www.bccr .fi.cr


http://www.bccr.fi.cr/

~Bns

;

5.2.2 Balanza Comercial

La balanza comercial a mayo acumuld una brecha negativa de $1,234.4 millones, equivalente a 1.2% del PIB, el afio
anterior para el mismo periodo este porcentaje fue de 2.0%, la mejora en el desbalance comercial se vincula con el mejor
desempefio de las ventas extranjeras (12.6%) respecto al observado con las compras externas (3.0%).

En relacion con las importaciones, las compras de empresas del régimen definitivo se contrajeron 4.4%, vinculado a la
evolucién de las compras de insumos para la industria metalurgica, agropecuaria y plastico, ademas de vehiculos; mientras
que las empresas del régimen especial aumentaron 13.6%, debido a una mayor adquisicion de insumos por parte de la
industria quimica, del plastico, materiales de construccion, ademas de maquinaria vinculada con la industria médica.

La factura petrolera ascendié a $867.74 millones, para una contraccién interanual de 23.1% que combina la diminucion de
9.8% en la cantidad de barriles con la reduccion de 14.8% ene | precio medio de la mezcla de hidrocarburos.

Por su parte, las exportaciones aceleran el crecimiento en el bimestre abril-mayo, reflejo del buen desempefio de las ventas
del régimen especial vinculado con la evolucion de las ventas de implementos médicos. Las ventas del régimen definitivo
muestran u n bajo crecimiento por el efecto combinado del menor crecimiento en las exportaciones de productos
manufacturados y la persistente contraccion en las exportaciones agricolas.

Segun el mercado de destino el que presenta mayor dinamismo es el norteamericano lo cual es acorde con la mayor
demanda por implementos médicos.

5.2.3 Finanzas Publicas

Los ingresos tributarios acumulados hasta abril crecieron 2.5% en contraste con la caida de 0.6% observada en el mismo
periodo en el 2024 y representaron 4.4% del PIB. Esta mejora obedece principalmente al crecimiento en la recaudacion
del impuesto sobre la renta, del impuesto al valor agregado, el ingreso por aduanas y del impuesto a la propiedad de
vehiculos.

En cuanto al gasto, tanto el total como el primario disminuyeron en términos interanuales un 1.7% y un 0.1%
respectivamente, la reduccién obedecié a menores transferencias corrientes giradas al sector publico y a una disminucién
en el pago de intereses de deuda interna y externa.

5.2.4 Tasas de Interés

En mayo las tasas activas y pasivas registraron comportamientos diferenciados, incluidos por las medidas de politica
monetaria del Banco Central, que desde octubre del afio anterior mantiene la tasa de Politica Monetaria en 4% anual,
precisamente en su ultima reunioén la segun quincena de mes de junio, confirmo el mantener la tasa en ese nivel, para
determinar el nivel de la TPM, la Junta Directiva realiza un analisis exhaustivo del comportamiento reciente y de la
trayectoria proyectada de la inflacién y de sus determinantes macroeconémicos.

En su ultimo comunicado de politica monetaria fundamenta su decisién en varios aspectos, de los cuales destacamos los
siguientes:

. Las expectativas de inflacion continuaron dentro del rango de tolerancia alrededor de la meta de inflacion. La
mediana de la encuesta se ubicd en 2,5% a 12 meses y en 3,0% a 24 meses, mientras que, en igual orden, las expectativas
de mercado registraron valores de 2,2% y 2,4%.

. Los modelos de proyeccién del BCCR, con la informacion disponible al momento de tomar la decision, trasladan la
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entrada de la inflaciéon subyacente al rango de tolerancia al primer trimestre del 2026 y, en el caso de la inflacién general
al tercer trimestre del 2026. Para ambos indicadores, significa un trimestre mas con respecto a lo contemplado en la
decision de politica de abril pasado.

No obstante, en la medida en que persista el incremento en el precio internacional del petréleo, es de esperar un traslado
directo de la inflacion importada hacia la inflacién local y, con ello, una convergencia mas rapida hacia el rango de
tolerancia.

. La incertidumbre en relacion con el desempefio macroeconémico de la economia mundial continua elevada, lo que
se manifiesta en una valoracion de riesgos que amplia la distribucion de las trayectorias posibles de la inflacion en el
horizonte de proyeccion.

. La Junta Directiva considera que, en este contexto de alta incertidumbre global, exacerbada por la alta
volatilidad que han mostrado los precios internacionales del petréleo en dias recientes, es prudente mantener la cautela
en los movimientos de la TPM.

Grafico 6. Tasa basica pasiva Grafico 7. Tasa de Politica Monetaria
Tasa al ultimo dia del mes Tasa al ultimo dia del mes
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Fuente: construcciéon propia con datos de BCCR

5.2.5 Mercados de negociaciéon

Debido al ambiente especulativo que se vive en los mercados internacionales y las decisiones de politica monetaria
adoptada por el Banco Central, mediante la cual la tasa de referencia a un afio se ha mantenido desde octubre 2024 en
4%, la curva de rendimientos tanto en doélares como en colones no presenta variaciones significativas.

En ambas curvas como se puede observar en los siguientes graficos, la parte larga de la curva, a partir de duraciones de
5 afos no presentan ningin movimiento, los rendimientos al 30 de junio son practicamente los mismos observados en
diciembre 2024.

En el caso de la parte corta de la curva en ddlares, si presenta un pequefio movimiento hacia la baja, principalmente por
la demanda de titulos en con duraciones menores a dos afios, ya que el principal emisor, el Ministerio de Hacienda, ha

8




concentrado sus subastas en titulos de largo plazo y en el mercado secundario hay poca oferta de estos titulos. Por su
parte el Banco Central ha continuado con sus subastas semanales de corto plazo, pero solamente en colones.

Curva Colones
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Fuente: INS Valores con datos de BNV

5.2.6 Tipo de cambio del US Délar

Al 30 de junio del 2025 el tipo de cambio promedio en Monex fue ¢506.23 menor en ¢4.42 al registrado a finales del 2024;
la tasa de variacion interanual fue de -4.35% y la acumulada de -0.99%.

A mayo del 2025 el saldo de las reservas internacionales ascendié a $14.376,1 millones, monto equivalente a 14.0% del
PIB y a 145.3% del nivel minimo adecuado definido por la Junta Directiva. En términos de otros indicadores estadisticos
este acervo es equivalente a 8.2 meses de las importaciones de bienes del régimen definitivo previstas para el 2025y 1.6
veces la base monetaria en sentido amplio.
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Grafico 10. Tipo de Cambio promedio
MONEX
(Junio 2023 - 2025)

526.89

Fuente: Elaboracion propia con datos de BCCR

5.2.7 Comportamiento de la inflacion

En junio del 2025, la inflacién general, medida con la variacién interanual del indice de Precios al Consumidor, se ubicé en
-0,22%, por tercer afio consecutivo, la variacion interanual del indice en el mes de junio fue negativa.

El resultado del mes de junio fue de 0.04%, y la inflacion acumulada de enero a junio fue de -0.83%.

5.3 Andlisis de la situacién econoémica, legal y operativa del sector especifico en el cual invierten los fondos de
inversion o de los activos que componen sus portafolios y que afectaron el desempeiio del fondo durante el
trimestre

L

Los conflictos geopoliticos y las decisiones de politicas fiscal que marcaron los mercados bursatiles en el primer trimestre
el presente afio, contindan generando un ambiente de incertidumbre, y las decisiones de politica monetaria de los diferentes
bancos centrales han sido mixtas, algunas instituciones incrementaron su tasa de referencia, otras las mantuvieron y otras
realizaron ajustes hacia la baja, sin embargo, estas ultimas no sobrepasaron el valor de 0.25% en su ajuste.

Esto ha permitido que los rendimientos de renta fija se hayan mantenido muy estables durante el primer semestre del afio.

En el caso de la economia costarricense, los principales factores que incidieron en el comportamiento de los fondos fueron
los siguientes:

e Conforme el Banco Central realiza sus analisis perioddicos para tomar decisiones de politica monetaria, se ha
ampliado el plazo en el que se proyecta que tanto la inflacion general como la subyacente alcancen niveles dentro
del rango de tolerancia establecido.
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El Banco Central mantuvo sin variacion la Tasa de Politica Monetaria (TPM) en 4%. Este indicador se mantiene en
ese nivel desde octubre de 2024.

La inflacién general continda por debajo del rango meta. Segun las estimaciones del Banco Central, se prevé que
ingrese al rango de 2%—4% durante el tercer trimestre de 2026.

El premio por invertir en colones permanece en terreno negativo. Sin embargo, los datos oficiales no muestran un
traslado significativo de inversiones de colones a ddlares. Los rendimientos se mantienen similares en ambas
monedas.

Los fondos de mercado de dinero, principalmente en dolares, han mostrado estabilidad en sus rentabilidades
durante el ultimo afo, con tasas que oscilan entre 2.5% y 3%. Una situacion similar se observa en los productos
en colones; no obstante, sus rendimientos presentan una alta correlacion con los ajustes en la Tasa de Politica
Monetaria, que influye en todo el sistema financiero y bursatil. En el ultimo afio se ha observado una tendencia a
la baja, con una mayor estabilidad a partir del mes de octubre.

Esto se debe a que los ajustes en la TPM se transmiten rapidamente al resto del mercado, y los fondos de mercado
de dinero son de los primeros productos en reflejar estos cambios, debido a la corta duracién de sus portafolios.

Dado los resultados econdémicos y el comportamiento de los precios del mercado, la administracion continua con
la estrategia de incremento en la duracién de los portafolios, con lo cual el objetivo es mejorar la rentabilidad del
fondo, al menor riesgo posible y controlando la liquidez de estos. Asimismo, ante la expectativa de que los
rendimientos continden bajando, se adquieren titulos a tasas competitivas y mayores a las previstas en el préximo
trimestre.

5.4 Descripcion de las medidas ejecutadas para la administracion de los riesgos a los que se enfrenté el fondo de
inversion durante el trimestre

Se siguen estrategias con el fin de adaptar las carteras administradas al entorno econémico, politico y social, para obtener
buenos resultados de administracion de fondos de acuerdo con las condiciones existentes.

Se resumen a continuacion algunas medidas para los fondos de mercado de dinero, (para este punto, debemos recordar
que las estrategias establecidas son, normalmente, de largo plazo, siempre y cuando estén dando resultado y los
comportamientos de mercado no presenten cambios que deban ser adaptados a estas):

Fondos disefiados de acuerdo con las necesidades, ya sea cartera 100% publica o de cartera mixta y colones o
dolares.

Mediana exposicion al riesgo de precio debido a la composicion de los portafolios con plazos promedio de inversion
bajos y duraciones de portafolios cortas.

Limites de inversién ajustados a las necesidades de los fondos y clientes.

Fondos totalmente consolidados dentro del mercado financiero, con altos niveles de activos administrados, que
dan seguridad de liquidez a los fondos.

Baja exposicion de riesgo crediticio, donde los emisores que componen las carteras son preseleccionados de
acuerdo con el nivel de riesgo deseado.

Fondos disefiados con expectativas de satisfacer un mercado que desea rendimientos competitivos, pero sin
arriesgar su capital.

Alta liquidez de carteras que proporcionan seguridad a la hora de solicitar su dinero.

Cercania con nuestros clientes lo que genera informacion oportuna a la hora de administrar los portafolios.
Monto minimo de inversién bajo para permitir la entrada diversos clientes.

Seguimiento y control de liquidez que proporcionan mayor seguridad y administracion del riesgo.
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6. INDICADORES DE RIESGO

6.1 Indicadores de riesgo de INS Fondo de Inversion Financiero Abierto de Crecimiento No diversificado
colones

Cuadro 3. Indicadores de Riesgo del Fondo
Con corte al 30 junio 2025

Duracion s % Desviacion RouciistS
Fecha Duracion i permanencia ° . ajustado por
Modificada | . . Endeudamiento Estandar -
inversionista Riesgo
30/06/2025 1.48 1.48 1.60 0.56% 1.21 5.09
31/03/2025 0.81 0.81 1.91 0.51% 1.03 6.92

Fuente: construccion propia

6.2 Indicadores de riesgo industria Crecimiento colones mixto

Cuadro 4. Indicadores de Riesgo Industria Crecimiento colones mixto

Con corte 30 de junio 2025
Fecha Duracién | Duracién Plazo % Desviacion Rendimiento
Modificada permanencia Endeudamiento Estandar ajustado por
inversionista Riesgo
30/06/2025 1.66 1.60 5.35 0.18% 0.68 7.70
31/03/2025 1.75 1.69 5.72 0.18% 0.80 7.39

Fuente: construcciéon propia con datos SUGEVAL

6.3 Definicion de indicadores para el analisis

]
e Duracién:
Permite conocer el plazo promedio de vencimiento (en afos) de los valores de deuda de la cartera activa del fondo de
inversion, al medir el periodo medio de recuperacion de los flujos de los titulos valores que la conforman, ponderando cada
uno de ellos por el peso relativo de cada titulo valor.
¢ Duraciéon Modificada:
La duracién modificada permite conocer la exposicion al riesgo por la variaciéon de las tasas de interés que podrian
experimentar los valores de deuda de la cartera de un Fondo de Inversidn. Entre mayor sea el valor de la duracion
modificada, mayor la exposicién al riesgo de pérdida de valor de la cartera del fondo.

¢ Rendimiento ajustado por riesgo:
El resultado del indicador que seria el nimero de veces que la rentabilidad supera la pérdida esperada.

e Plazo de Permanencia de los Inversionistas:
Mide el periodo promedio (en afos) que un inversionista permanece dentro de un fondo de inversion.
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o Coeficiente de endeudamiento (obligacién a terceros):
Coeficiente que mide la proporcidn que representan los recursos ajenos sobre los recursos totales de la sociedad o del
fondo.

e Desviacion Estandar:

Refleja el cambio promedio en los rendimientos con respecto a la media de rendimientos experimentada en un periodo
especifico.

6. ADMINISTRACION DE RIESGO
7.1 Riesgo de Liquidez

Indicador Interno de Liquidez

Para la administracién de la liquidez en los fondos de Crecimiento, se realiza el calculo del indicador de liquidez interno
con el fin de determinar cual es la proporcién de la cartera de inversiones que se encuentra invertida en titulos de alta
liquidez. Para la realizacion de este calculo se utiliza como base todas las transacciones realizadas en el mercado bursatil
durante los ultimos tres meses, y se aplican tres diferentes factores para determinar cuales son los titulos mas liquidos. Se
considera la Frecuencia, la Presencia y el Volumen de Negociacion, de acuerdo con la siguiente ponderacion:

1. Frecuencia de Negociacién: Se refiere a la cantidad de contratos que se negociaron por ISIN en el ultimo trimestre.
Este factor tiene un peso de 50%.

2. Volumen: Hace énfasis en la participacion de cada ISIN medido por el valor transado en la en el ultimo trimestre. Este
factor tiene un peso de 25%.

3. Presencia: Hace referencia a la cantidad de dias durante el trimestre que se presentaron transacciones por un mismo
ISIN en el Ultimo trimestre. Este factor tiene un peso de 25%.

Con estos tres factores se obtiene una nota por Isin y se escoge aquellos que se encuentra en el percentil 90.
Posteriormente de los Isines seleccionados como de alta liquidez se compara con la composicion de la cartera propia para
determinar el porcentaje del portafolio que se considera relativamente liquido.

Al cierre del trimestre, la cartera no mantenia titulos de alta liquidez en su portafolio segun el indicador de Liquidez Interno;
sin embargo, la duracién del portafolio disminuy6 y se concentra en el emisor Gobierno, el cual es el de menor riesgo a
nivel nacional.

7.2 Gestion de Riesgos de Mercado

La Gestion de Riesgos proactiva es esencial para lograr administrar efectivamente la materializacion de eventos de riesgos,
para los cuales INS Inversiones ha dado seguimiento con el fin de administrar, controlar y mitigar los mismos; entre ellos
se citan:

a) Riesgo de liquidez

INS Inversiones a través de la Unidad de Riesgos y el Comité de Riesgos mantiene un constante seguimiento y monitoreo
a la liquidez y a la posible materializacién de eventos que comprometan la solvencia de los fondos.

Es por ello por lo que en atencién al apetito de riesgo del Organo Director y siempre con la finalidad de salvaguardar los
intereses de los inversionistas; se han desarrollado politicas, controles y seguimientos para administrar este riesgo.
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En linea con lo anterior y para afrontar los potenciales escenarios de requerimientos de liquidez, la Unidad de Riesgos
mantiene un constante seguimiento de la liquidez desde el Indicador de Liquidez, la Politica de Liquidez para fin de afno,
entre otros.

b) Riesgo por concentracién de Inversionista

Podria presentarse la posibilidad de que existan inversionistas que decidan repatriar su dinero o salir de posiciones a largo
plazo a la espera de evaluar las condiciones actuales y ser cautelosos en sus decisiones de inversion, es por lo que los
fondos de inversion constituyen un escenario perfecto para mantener los recursos financieros mientras pasa la tormenta
en los mercados.

Este riesgo podria influir en el rendimiento total del fondo, por lo que, buscando la proteccion de todos los inversionistas,
la administracidn ha evaluado los escenarios y ha desarrollado lineamientos para mitigar este riesgo, manteniendo siempre
el riesgo-rendimiento como base fundamental en las transacciones.

c) Riesgo de mercado

Otro tema importante es la administracion del riesgo de mercado el cual surge de cambios potenciales en las tasas de
interés, precios o liquidez, en diferentes mercados, tales como, divisas, renta fija y renta variable. La exposicion a este
riesgo es resultado de la negociacion, inversiones, y otras actividades del negocio.

Para la gestidon de este riesgo, se evallan los escenarios de inversion, la duracion y el analisis diario de los movimientos
en la Bolsa Nacional de Valores, asimismo, la recomendacion de ampliar o disminuir los plazos de inversién con el fin de
disminuir el impacto que produciria un efecto de contraccién de los precios.

Si desea contactarnos o tener mas informacién, nos puede contactar al teléfono 2284-8166, o escribirnos a inssafi@insinversiones.com o bien
visitarnos en www.insinversiones.com con gusto le atenderemos.

En caso de alguna inquietud, queja o denuncia puede realizarla en nuestra pagina web www.insinversiones.com
en la seccién “Contacto”
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