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MERCADO INT,ERNACIONAL: ENTORNO
MACROECONOMICO
Il Trimestre — 2026

Estados Unidos de América: Durante el segundo trimestre de 2026, la
actividad econémica de los Estados Unidos de América se desaceler6 a un
2,1% interanual debido a que el crecimiento del consumo privado, la inversion y
las exportaciones fue contrarrestado por la caida del gasto publico y el alza de
las importaciones. El PMI compuesto subié a 54,5 puntos por el sector servicios,
mientras la manufactura se estabilizd. En el mercado laboral, la contratacion no
agricola supero las expectativas en alimentacién, educacion y salud, situando el
desempleo en 4,1% vy la participacion laboral en 61,6%. Por su parte, la inflacién
PCE vy su indicador subyacente repitieron los valores del mes anterior con un
3,7% y 3,3% respectivamente, lo que llevd al Banco de la Reserva Federal a
mantener sin cambios su tasa de interés, algo que si ocurrié en la sesion del
mes de setiembre del Comité de Mercado Abierto, que decreté un alza de 25
puntos base en la tasa de fondos federales. Por ultimo, el Gobierno avanzé en
su estrategia comercial al aplicar aranceles adicionales de 25 puntos basicos a
Brasil y de 50 puntos basicos a Canada, sancionar productos fabricados con
trabajo forzoso y restringir la importacion de tecnologia robética y afines.

Zona Euro: El crecimiento econdmico de la zona del euro alcanzé el 1,0%
durante el segundo trimestre del 2026, frente al 0,5% del trimestre anterior,
producto de una mejora en la actividad empresarial, cuyo indice PMI se ubicé en
52 puntos, destacando la manufactura y los servicios. Dicha mejora tuvo su
base en una mayor demanda interna, moderacién de costos energéticos y
mayor confianza empresarial. Sin embargo, la inflacién continda siendo elevada,
registrando un nivel interanual de 2,9% en su componente general y 2,2% en su
componente subyacente; lo anterior estuvo asociado a una aceleracion de los
precios de la energia y servicios, parcialmente compensados por una
desaceleracion en alimentos frescos. Pese al alza de los precios, el Banco
Central Europeo opté por mantener la tasa de referencia sin cambios en su
ultima reunién de politica monetaria.

Japon: El sector externo, el consumo de los hogares y el gasto publico
propiciaron el crecimiento interanual de la economia nipona durante el segundo
trimestre de 2026. Al igual que sus homdlogos de varias naciones del G7, el
Banco Central de Japén, bajo la coyuntura presente del pais, mantuvo su tasa
de referencia sin cambios.

China: el impulso de la manufactura y el sector externo de la economia fueron
atenuados parcialmente por el debilitamiento de las rentas de los hogares, una
menor inversion privada y el sector inmobiliario, desacelerando la economia
china hasta el 4,3% interanual. Por su parte, el indice PMI compuesto tuvo una
contraccién de 2,8 puntos respecto al mes de junio de 2025, ubicandose en 50,8
puntos, asociado a una menor participacion de la demanda local, un menor
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crecimiento de nuevos negocios en el sector servicios y la produccion fabril. Por
su parte, el pais registré por tercer mes consecutivo una valoracién positiva en
cuanto al nivel de precios de la economia, ubicandose en 0,5% interanual,
destacando la desaceleracion de bienes de consumo pese a un aumento de los
precios de los servicios. El Banco Central de China mantuvo su tasa de politica
monetaria sin cambios.

América Latina: los paises de la regién presentaron dinamicas de crecimiento
diferenciadas por la coyuntura particular. Colombia creci6 interanualmente 3,5%
para el segundo trimestre del afio, destacando el desempefio en actividades
gubernamentales como la administracion y la defensa publica, planes de
seguridad social, educacién y salud; por su parte, la economia chilena acumul6
dos trimestres en una contraccién del crecimiento, producto de una reduccion de
sus exportaciones y de una variacion de existencias, parcialmente compensado
por un incremento de la demanda interna. La inflaciéon presenté un panorama
heterogéneo para los paises de la region: economias como la de Brasil,
Colombia, México y Chile presentaron disminuciones en el nivel de precios
respecto al mes de junio del ano anterior, mientras que Uruguay y Peru
registraron leves aumentos a este respecto.

Petréleo: el mercado energético retomd el comportamiento alcista ante el
incremento sostenido de las tensiones en Medio Oriente, la restriccion al transito
por el Estrecho de Ormuz y la incertidumbre sobre la duracion del conflicto.
Producto de una menor oferta en los mercados internacionales de energia, la
Organizacion de Paises Exportadores de Petrdleo (OPEP) y la Agencia
Internacional de Energia (AIE), revisaron a la baja la estimacion de crecimiento
de la demanda mundial para el cierre de 2026, dadas las continuas
interrupciones en el transito por el estrecho de Ormuz y el alza de los precios de
los hidrocarburos. Los inventarios comerciales de los Estados Unidos de
América, segun las estimaciones, se mantendrian a niveles minimos hasta el fin
de 2026, producto de aumentos de las exportaciones y una reduccién de las
importaciones. La AIE estima que la mayor porcién de la produccion de crudo se
reestablecera durante el primer trimestre de 2027, mientras estima existencias
cercanas a 7.900 millones de barriles, lo que representa una disminucion de 410
millones de barriles desde el inicio del conflicto. No obstante, tras el inicio del
conflicto en Medio Oriente, se ha incrementado el costo maritimo de
contenedores de forma significativa, aumentando el costo de abastecimiento de
derivados de petréleo para las economias no productoras.

Informe trimestral del 1 de Julio al 30 de Setiembre de 2026

Las dudas que empezaron a gestarse en el segundo trimestre del afio se
materializaron y las tasas de interés en los Estados Unidos de América
aumentaron en el mes de setiembre, originando un replanteo en las expectativas
de los diferentes agentes econémicos.
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Si bien el aumento de tasas esta fundamentado basicamente en el nivel de la
inflacién, los prondsticos de crecimiento econdmico a nivel mundial han sido
revisadas a la baja, aunque no se considera, hasta este momento, la existencia
de alto riesgo de recesion.

Ante este panorama, los mercados accionarios han moderado el impetu que
mostraron en gran parte de la primera mitad del afio y hasta han vivido periodos
de correccion de precios, sobre todo en las plazas de los Estados Unidos de
América, y aunque se esperan resultados positivos para el 2026, éstos seran
mas moderados que lo esperado inicialmente.

El fondo experimentd un rebalanceo total, no sélo en las posiciones individuales,
entre las que se destacaron la realizacién de ganancias de elecciones muy
positivas como las de Caterpillar Inc., Bristol-Myers Squibb Co. y Microsoft
Corp., sino también en la porcion de fondos subyacentes, en donde se ha
vendido la totalidad de la posicién del Scotiabank US Equity Fund y se han
incorporado otros fondos que han mostrado un desempefio mas beneficioso de
forma historica.

Estrategia

Este fondo esta dirigido a personas fisicas y juridicas que quieran participar en
el Mercado Accionario de Estados Unidos, con un horizonte de inversién de
largo plazo (mayor a 10 afios), que busca alcanzar el maximo potencial de
crecimiento del capital aceptando fluctuaciones frecuentes e importantes en el
valor de su inversion, la cual podria en algun momento verse afectada
negativamente. El Fondo invierte exclusivamente en acciones o indices
accionarios del Mercado de Estados Unidos.

Objetivo del Fondo

El Fondo de Inversion No Diversificado DAVIbank Exposicion a Acciones
Estados Unidos esta dirigido a personas fisicas y juridicas que quieran participar
en el Mercado Accionario de Estados Unidos, con un horizonte de inversion de
largo plazo (mayor a 10 anos), que busca alcanzar el maximo potencial de
crecimiento del capital aceptando fluctuaciones frecuentes e importantes en el
valor de su inversion, la cual podria en algun momento verse afectada
negativamente. Este fondo no esta dirigido a inversionistas que requieren
liquidez en el corto plazo. No se requiere experiencia previa en el mercado de
valores para poder participar en este producto.

Por Exposicion al Mercado Accionario USA se entiende que se da tanto por la

inversion directa en acciones de este mercado, asi como la inversion indirecta
en estos a través de otros Fondos de Inversion y ETFs estructurados con base
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en este tipo de valor (acciones) con lo cual se esta expuesto a los riesgos que
afecten al mercado accionario.

Custodia del Fondo

El Custodio de los Fondos de Inversion administrados por DAVIbank Fondos
Sociedad de Fondos de Inversion es BN Valores S.A.

Inicio de operaciones del Fondo

15 de Abril de 2010

Tipo de Fondo

Abierto.

De Crecimiento.

Seriado C1, C2, C3, C4

Cartera 100% en acciones mercado USA

Participaciones suscritas y redimidas en Délares de los Estados Unidos de
Ameérica.

Administrado por DAVIbank Sociedad de fondos de Inversion, S.A.

Mecanismos existentes para que los inversionistas puedan
expresar sus inquietudes, quejas y denuncias.

Presentar sus observaciones a:

Direccion fisica: Edificio DAVibank 1, tercer piso, entrada al Bulevar de
Rohrmoser.

Apartado postal: 12397-1000 San José

Direccion electréonica: fondos@davibank.cr

Teléfono 2210-4600. Fax 2210-4560.

Valores de participacion al 30 de Setiembre 2026

Valor de
participacion

C1 2,965039383970
C2 3,084805768654
C3 1,363482205005
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Valor de mercado de las inversiones separadas por

instrumento

Valor del activo

Fondos de Inversion 5.526.098,36 69,20%
Acciones 2.155.548,00 26,99%
Efectivo 303.951,29 3,81%
TOTAL 7.985.597,65 100,00%

Valor de las inversiones separadas por emisor

Valor de
Activo

Porcentaje

30/09/2026

Porcentaje
30/06/2026

Invesco Large Cap Growth ETF
iShares Russell Top 200 Growth ETF
SPDR S&P 500 ETF

1.528.626,01
1.389.969,22
1.343.341,43

iShares MSCI USA Quality GARP ETF 1.264.161,69

Efectivo

Synopsys Inc.

Texas Instruments Inc.
Amphenol Corp. Class A
Meta Platforms Inc. Class A
Arista Networks Inc.

Nvidia Corp.

Broadcom Inc.

Mondelez International Inc. Class A
Tyler Technologies Inc.
Brown Forman Corp. Class B
LPL Financial Holdings Inc.
Alphabet Inc. - Class A
Scotiabank US Equity Fund
Caterpillar Inc.

Corteva Inc.

Bristol-Myers Squibb Co.
Microsoft Corp.

TOTAL

303.951,29
202.989,60
191.929,16
191.842,72
191.508,75
188.730,42
186.401,56
179.341,11
170.483,82
166.679,82
165.201,40
163.293,20
157.146,44
0,00

0,00

0,00

0,00

0,00
7.985.597,65

19,14%
17,41%
16,82%
15,83%
3,81%
2,54%
2,40%
2,40%
2,40%
2,36%
2,33%
2,25%
2,13%
2,09%
2,07%
2,04%
1,97%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
100,00%

0,00%
0,00%
5,82%
0,00%
4,86%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
2,24%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
2,20%
0,00%
2,11%
71,70%
3,75%
2,76%
2,53%
2,03%
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Monto minimo de inversién segun la serie

m Inversion en dolares

C1
C2
C3
C4

$1,00
$50.001,00
$495.001,00
$995.001,00

Tabla de rendimientos al 30 de Setiembre de 2026

Serie Del fondo
9,85%

C1
C2
C3
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10,12%
10,40%

Industria
7.11%
7.11%

Fondo de Inversion No Diversificado DAVIbank Exposicion a Acciones Estados Unidos

Rendimientos anualizados de la serie C1 de los ultimos 12 meses

De 1 de Julio al 30 de Setiembre 2026

Fecha
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Fondo de Inversion No Diversificado DAVIbank Exposicion a Acciones Estados
Unidos
Rendimiento de los ultimos 12 meses vs. Industria
Por serie vigente para el fin de los ultimos 4 trimestres
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Calificadora de riesgo y clasificacion al 30 de Setiembre
2026

Moody’s Local CR Calificadora de Riesgo, S. A. AA-rv.cr
Callificacion de riesgo de mercado MRA4.cr

Indicadores de riesgo

B
fondo fondo
N.A N.A N.A N.A

Duracion:
Duracion modificada: N.A. N.A. N.A. N.A.
Coeficiente de obligacion 0,23% 1.01% 0.22% 0.71%

frente a terceros:

Desviacion estandar de rendimientos de ultimos 12 meses

Serie Del fondo Industria Del fondo Industria

C1 4,56 4,39 4,91 4,54
C2 4,57 4,39 4,92 4,54
C3 4,58 4,39 4,93 4,54
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Rendimiento ajustado por riesgo ultimos 12 meses

Serie Del fondo Industria Del fondo Industria

C1 2,43 3,05 2,02 3,46
C2 2,49 3,05 2,07 3,46
C3 2,54 3,05 2,12 3,46

Comisiones

Por administracion

|_Serie _Del fondo __Industria__

C1 2,60% 1,42%
C2 2,35% 1,42%
C3 2,10% 1,42%
C4 1,00% 1,42%

El fondo incurrié en los siguientes gastos adicionales durante el trimestre:

Custodia -
Calificacion 570,40
Auditoria 736,00

Categorias de clasificacion para Fondos segun la sociedad
calificadora

Los fondos de renta variable evaluados en AArv.cr tienen una calidad de
inversion alta en comparacion con otros fondos de renta variable.

Los fondos evaluados en MRA4.cr tienen una sensibilidad alta a los cambios en
las tasas de interés y otras condiciones del mercado.

Moody’s Local Costa Rica agrega los modificadores “+” y “-” a cada categoria de
evaluacién genérica que va de AA a CCC. El modificador “+” indica que el fondo
se ubica en el extremo superior de su categoria de evaluacion genérica, ningun
modificador indica una evaluacion media, y el modificador “-” indica una
evaluacion en el extremo inferior de la categoria de evaluacion genérica.
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Notas a considerar
dnd: datos no disponibles.

Antes de invertir solicite el prospecto del fondo de inversion.

La autorizacion para realizar oferta publica no implica calificacion sobre la
bondad de las participaciones del fondo de inversion ni sobre la solvencia del
fondo o de su sociedad administradora.

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

Definiciones

Duracién: Vencimiento promedio del portafolio medido en afios. Cada elemento
conformante de cada uno de los bonos (cupones y/o pagos de principal)
pondera individualmente su plazo al vencimiento segun su valor actual.

Duracion Modificada: Medida de sensibilidad que indica la variacion porcentual
que puede sufrir el precio de un bono o portafolio como reaccion ante cambios
en las tasas de interés del mercado en los plazos de referencia.

Coeficiente de obligacion frente a terceros: Es el indicador que relaciona las
obligaciones que un fondo de inversién ha contraido con terceros con los activos
totales del mismo Fondo. Es una manera de medir el alcance que tienen las
disponibilidades del fondo para cubrir sus deudas con agentes ajenos a él. La
medicion de las obligaciones es neta, o sea, descuenta las cuentas por pagar
que esos mismos terceros hayan adquirido con el Fondo.

Desviacion estandar: Es una medida de dispersion que promedia la distancia
en que los datos de una serie se alejan de la media. Entre mayor sea la
desviacion estandar de una serie de observaciones, mas dispersa sera esa
medicion.

Rendimiento ajustado por riesgo: Es la medicién del rendimiento de una
determinada inversién a la que se le descuentan las eventualidades que
significarian resultados adversos a esa misma inversion. En otras palabras,
muestra el rédito que reportaria una inversion luego de que las situaciones
adversas que podria enfrentar efectivamente sucedan.

Pagina 10 de 10 Fondo de Inversién No Diversificado DAVIbank Exposicién a Acciones Estados Unidos



