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Costa Rica

BCR Fondo de Inversion Inmobiliario
del Comercio y la Industria (FCI) No
Diversificado

RESUMEN

Sociedad Calificadora de Riesgo Centroamericana S.A. (en adelante, SCR
Costa Rica) afirma la categoria scr A+ 3 (CR) con perspectiva en
Observacion a las Cuotas de Participacion de BCR Fondo de Inversion
Inmobiliario del Comercio y la Industria No Diversificado (en adelante, el
Fondo), el cual es administrado por BCR Sociedad Administradora de
Fondos de Inversion S.A. (en adelante, la SAFI o BCR SAFI).
Adicionalmente, se afirma la calificacion en scr A+ (CR) al Programa de
Emision de Deuda del Fondo.

La calificacidon se fundamenta en que el Fondo cuenta con politicas y
procesos detallados para la seleccidn de activos y carteras, asi como una
gestion de riesgo para el monitoreo y cumplimiento de los parametros
establecidos. La calificacién también pondera la experiencia del equipo
gestor, asi como la capacidad y respaldo de BCR SAFI, entidad que a su
vez pertenece a un Grupo Financiero estatal consolidado en Costa Rica.

La calificacidn se sustenta en el lineamiento del Fondo en invertir de forma
directa en bienes inmuebles que se destinen a oficinas, usos comerciales
oindustriales ubicados en Costa Rica, con la finalidad de obtener ingresos
a través de rentas. Ademds, se pondera la diversificacion segun
arrendatario con la que cuenta el Fondo.

Adicionalmente, dado el perfil de inversién del Fondo, en la calificacion
también se considera el riesgo intrinseco de la industria inmobiliaria y la
exposicion al riesgo que implica dicho sector.

La calificacién pondera que el coeficiente de endeudamiento fue de 43%
al corte de andlisis, el cual se ubica por debajo de lo permitido segun
regulacion (60%) y por encima del promedio del mercado (28% a junio de
2024) y se ha mantenido elevado a lo largo del tiempo, lo que ha tenido un
impacto negativo sobre el rendimiento del Fondo.

Adicionalmente, se considera como una limitante en la calificacion, los
niveles de morosidad en las rentas y su afectacidn a nivel de rendimiento
liquido. Finalmente, es preciso mencionar el impacto que tienen los
recientes acontecimientos administrativos y legales, relacionados con la
gestidén de BCR SAFI en el riesgo reputacional tanto de la Sociedad como
de los fondos que administra; en contraparte, la Administracién mantiene
una comunicacién oportuna y clara con sus inversionistas y el publico en
general, ademas, de poseer el respaldo de su Conglomerado.
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Fortalezas crediticias

—

El Fondo es administrado por BCR Sociedad Administradora de Fondos de Inversién S.A. (BCR SAFI), la cual a su vez
pertenece a un Grupo Financiero estatal consolidado y de gran trayectoria en Costa Rica.

El equipo de trabajo que gestiona al Fondo posee amplia experiencia en el sector bursatil y en la administracién de
fondos de inversién.

El Fondo muestra una adecuada diversificacién de sus ingresos segun inquilino, ya que el inquilino con mayor
participacién represento el 9% del total de rentas a junio 2024 y corresponde a un arrendatario de largo plazo, ademas,
el 60% de la renta total estaba compuesta por 421 contratos diferentes.

El Fondo cuenta con politicas y procesos detallados para la seleccién de activos y carteras, asi como una gestion
de riesgo para el monitoreo y cumplimiento de los pardmetros establecidos.

El Fondo presentd un porcentaje de ocupacion de 88,23% a junio de 2024, cifra superior al promedio de la industria
(74,43% a junio de 2024).

Las valoraciones de los inmuebles realizadas durante el semestre en analisis registraron un efecto positivo sobre el
valor de la participacion.

Debilidades crediticias

Susceptibilidad del sector de alquiler de inmuebles a ciclos econdmicos.
Baja diversificacion de sus rentas segun sector econdmico.

Durante el semestre en andlisis el monto de alquileres pendientes de pago representd el 18% de la renta total, lo que
tiene un impacto negativo sobre el flujo de ingresos del Fondo. Dicho porcentaje de morosidad proviene de 142
inquilinos, de los cuales, un 55% presentan atrasos mayor a 60 dias

Baja bursatilidad de las participaciones.

El Fondo registra un coeficiente de endeudamiento de 43% al corte de analisis, el cual se coloca por encima del
promedio del mercado (28% a junio de 2024), ademas, muestra una relacidon gastos financieros a ingresos por
arrendamientos de 51%, lo que indica que se tienen niveles de endeudamiento que podrian afectar negativamente la
rentabilidad neta y, por ende, la capacidad del Fondo para proporcionar rendimientos atractivos a los inversores.

Factores que pueden generar una mejora de la calificacion

—

—_

Mejora sostenida en los niveles de ocupacién de los inmuebles y mayores precios de alquiler que conlleven a que la
rentabilidad de los inversionistas incremente.

Tendencia creciente en los niveles de rentabilidad del valor cuota del Fondo, sumado a una acotada volatilidad en
las mismas.

Reduccidn significativa de los niveles de morosidad en rentas, a fin de que no ajuste la rentabilidad del Fondo

Factores que pueden generar un deterioro de la calificacion

—

Deterioro en las perspectivas del sector inmobiliario que se plasmen en un ajuste a la baja en los precios de alquiler
y/o en el aumento en la desocupacion, resultando en un deterioro significativo de la rentabilidad esperada para los
inversionistas.

Mayor endeudamiento el Fondo que propicie potencialmente un incremento en el riesgo de crédito del Fondo.

Tendencia al alza tanto en la mora como en la desocupacién, lo que impactaria el flujo de ingresos de los
inversionistas.

Incumplimiento de lo establecido en el Prospecto de Inversién del Fondo.

Cambios regulatorios que afecten negativamente las operaciones del Fondo.
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— Afectacién que puedan tener los fondos que administra BCR SAFI dados los recientes acontecimientos
administrativos y legales relacionados con su gestidn y el riesgo reputacional que ello pueda ocasionar.

Perfil de la SAFI

BCR Sociedad Administradora de Fondos de Inversién S.A. fue autorizada por la Superintendencia General de Valores
(Sugeval) en octubre de 1999, la misma es subsidiaria del Banco de Costa Rica. Esta Entidad administra un total de 13
fondos de inversién, de los cuales 8 corresponden a fondos financieros, 4 se catalogan como fondos inmobiliarios y el
restante es un fondo de desarrollo de proyectos.

Los activos administrados por la Sociedad, al cierre de junio de 2024, contabilizan CRC740.608,85 millones, monto que
registra una disminucion de 8% interanual y 7% semestral, asimismo, la posicionan en el segundo lugar segun el ranking
por activos de las 13 SAFIs que conforman el mercado costarricense, con una participacién de 20,12%.

TABLA 1 Indicadores de BCR SAFI

C " idcadores | Jun24 | Mar2s | Die23 | Sep23 | um23 |

Activo Circulante / Pasivo Circulante (veces) 6,72x 9,65x 7,72x 5,62x 6,12x
Pasivos Totales / Patrimonio 19,62% 14,07% 18,09% 25,69% 24,21%
Gastos Totales / Ingresos Totales 83,00% 94,06% 86,47% 81,70% 79,73%
Margen neto 11,17% 3,568% 8,565% 12,05% 13,30%
Rendimiento s/ Inversidn 6,90% 2,36% 5,93% 8,31% 9,94%
Rentabilidad s/ patrimonio 8,20% 2,74% 7,29% 10,51% 12,51%

Fuente: BCR SAFI/Elaboracion: SCR Costa Rica

TABLA 2 Situacion financiera de BCR SAFI

EnmillonesdeCRC | __Jun-24 | Mar-24 | Dic-23 | Sep-23 | _Jun-23 |

Activos 8.536,24 7.862,11 8.078,19 8.599,27 8.344,25
Pasivos 1.400,38 969,47 1.237,29 1.757,61 1.626,45
Patrimonio 7.135,86 6.892,63 6.840,89 6.841,66 6.717,80
Resultado neto 286,69 47,09 527,79 570,68 449,09
Ingresos 2.565,52 1.315,23 6.172,29 4.737,81 3.375,44
Gastos 2.129,27 1.237,05 5.337,34 3.870,84 2.691,37

Fuente: BCR SAFI/Elaboracion: SCR Costa Rica

Perfil del Fondo de Inversion

El BCR Fondo de Inversion Inmobiliario del Comercio y la Industria (FCI) No Diversificado esta dirigido a inversionistas
que cuentan con un alto grado de conocimiento de las caracteristicas, tanto del mercado de valores costarricenses, asi
como del mercado inmobiliario de este pais. ademas, que no requieran de una liquidez inmediata, ya que posee un
horizonte de inversidn a largo plazo. Los participantes deben estar dispuestos a asumir riesgos inherentes a una cartera
de inversién inmobiliaria.

BCR FONDO DE INVERSION INMOBILIARIO DEL COMERCIO Y LA INDUSTRIA (FCI) NO DIVERSIFICADO
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TABLA 3 Principales caracteristicas del Fondo

Caracteristicas

Tipo Cerrado
Objetivo Ingreso
Especialidad de su cartera Inmobiliario
Mercado Costarricense
Moneda Délares

Monto de la emisién 180.985.000,00
Valor nominal de la participacion USD1.000,00

Fuente: BCR SAFI /Elaboracién SCR Costa Rica

Al cierre del primer semestre de 2024, el Fondo presenté una cifra de 1.313 inversionistas, dato que no contabiliza el
numero de cuentas colocadas por otros puestos de bolsa.

En cuanto a la concentracion por inversionista, el principal inversor aporta el 9% de los activos del Fondo, mientras que
los primeros 20 participantes centralizan el 36% del total; proporciones que se mantienen similares respecto a las
registradas el semestre anterior y reflejan una concentracion moderada. El Fondo se ubica en la tercera posicion de un
total de trece fondos inmobiliarios en délares que hay en el mercado, con una participacion de 13,3% del total de activos.

Situacion Financiera del Fondo

Al cierre del primer semestre de 2024, el Fondo reporté activos por USD339,05 millones, concentrados en 98% en la
partida de inmuebles. Por otro lado, los pasivos del Fondo ascendieron a USD146,02 millones, siendo los préstamos a
largo plazo el 92% de estos. Lo anterior resulta en un apalancamiento del 43%, lo que indica que una porcidn significativa
de los activos del Fondo se financia mediante deuda. Dicho indicador se ubica por debajo del limite del 60% establecido
por la normativa vigente, pero se coloca por encima del dato promedio del mercado de 28% a la fecha en anélisis.

El patrimonio del Fondo alcanzé un total de USD193,03 millones a junio de 2024, variable compuesta en un 94% por los
certificados de participacién.

En términos de resultados, el Fondo reporté ganancias por USD3,03 millones al cierre de junio de 2024, resultado que
mejord considerablemente con respecto a las ganancias registradas al mismo periodo del afio anterior (USD54,24 mil),
lo anterior ante el incremento en los ingresos, principalmente en las ganancias por valoraciones. En detalle, los ingresos
acumulados registraron USD17,04 millones, luego de incrementarse un 39% anual, asociado con el crecimiento de las
ganancias por valoracidon de propiedades de inversidn. Referente a los gastos acumulados, presentaron un monto de
USD14,01 millones, los cuales aumentaron en 14% anual ante el aumento en la pérdida por valoracién de inmuebles.

Asimismo, el Fondo registré una relacién gasto financiero a ingreso por alquiler del 51% a junio de 2024, porcentaje que
aumento anualmente (43% a junio de 2023) dado el incremento en los gastos financieros. Segun indica la Administracidn,
en junio de 2024 se formalizd el refinanciamiento de tres operaciones desde una linea de crédito, las condiciones que
obtuvieron en el refinanciamiento permitiran un ahorro en el gastos financiero a razén de la reducciéon en la tasa de
interés. Por lo que tanto, es de esperar que la relacion gastos financiero a ingresos por arrendamiento se reduzca en los
préximos meses.

No obstante, continua siendo relevante el seguimiento a las estrategias y planes de accién que permitan gestionar
adecuadamente el apalancamiento, minimizar los costos financieros y reforzar la estabilidad financiera del Fondo.

Programa de Emision de Deuda

Por medio de la resolucién SGV-R-3528 del dia 05 de marzo de 2020, el Fondo bajo analisis fue autorizado para ofertar
publicamente valores de un Programa de Emisiones de Bonos. Este programa estd dirigido a inversionistas que quieran
invertir en emisiones de deuda que poseen caracteristicas diferenciadas a la de los titulos de participacién. En una futura
eventualidad, las liquidaciones a los inversionistas de emisiones de deuda entraran en un orden de pago junto con el
resto de los acreedores del Fondo, y previo a los inversionistas que tengan titulos de participacion.

BCR FONDO DE INVERSION INMOBILIARIO DEL COMERCIO Y LA INDUSTRIA (FCI) NO DIVERSIFICADO
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Seguidamente, se detallan las principales caracteristicas de la emisiéon de deuda, la cual, a la fecha, no posee
colocaciones:

TABLA 4 Caracteristicas Programa de Emision de Deuda

Programa de Emisién de Deuda

Monto del programa USD 300 millones
Clase de instrumento Bonos
Moneda Ddlares estadounidense
Garantias No aplica
Redencidn anticipada Las series podran o no tener una opcién de redencidn anticipada.
Amortizacién al principal Al vencimiento o al momento de la r.edencién segun aplique para
cada serie

Esta oferta esta dirigida Unicamente al mercado costarricensey a la
Mercados en que se fecha no se cuenta con emisiones inscritas en otros mercados. Sin
inscribe la oferta embargo, el emisor se reserva el derecho de registrar sus emisiones

en otros mercados.

Fuente: BCR SAFI /Elaboracién SCR Costa Rica

Los recursos provenientes de la captacion mediante la colocacién de valores de deuda seran utilizados para la compra
de inmuebles, mejoras a los edificios o renegociacién de financiamientos actuales. Ademas, el emisor dispondra de un
plazo de cuatro afos para definir las caracteristicas de las emisiones que conformaran el Programa de Emisién, plazo
gue podra ser prorrogado hasta por un afio adicional.

Portafolio de Inversiones

La cartera inmobiliaria del Fondo esta constituida por 34 bienes inmuebles, los cuales presentan un area total arrendable
de 315.608,47 m2. Durante el semestre en andlisis se dio la salida de 1inmueble del portafolio inmobiliario, el cual tenia
un area arrendable de 82,37 m2. En cuanto a la distribucion de la cartera por actividad econdémica, un 44% del &rea
arrendada se encontraba destinada hacia el sector comercial, seguido de 42% en parques industriales, 10% en bodegas
y el restante 4% en oficinas.

Respecto a la composicion del Fondo segun el drea arrendable, el inmueble Global Park se categoriza como el bien de
mayor importancia con el 40%, seguido por las 15 fincas filiales del C.C. Paseo de las Flores y las Bodegas Belén con 9%
cada una. Por su parte, dentro de los principales inmuebles segun su valor en libros se encuentran Global Park con un
20%, C.C. Paseo de las Flores con 12% y C.C. Momentum Pinares con 9%.

Generacion de Ingresos

A junio de 2024, el ingreso mensual por arrendamiento alcanzé la suma de USD1,97 millones, el cual aumento en 5%
anual y se mantuvo sin mayor variacidon con respecto al cierre del semestre anterior. El movimiento anual estuvo asociado
a nuevas colocaciones e incrementos anuales contractuales. Como parte de la gestién de colocacidén que realiza la
administracion, durante el primer semestre del aifio se incluyeron 23 contratos que generaron nuevos ingresos para el
Fondo.

BCR FONDO DE INVERSION INMOBILIARIO DEL COMERCIO Y LA INDUSTRIA (FCI) NO DIVERSIFICADO
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GRAFICO 1 Ingresos por arrendamiento GRAFICO 2 Rentas por inquilino Junio 2024
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Respecto a la centralizacién de las rentas segun inmueble, Global Park mantiene la concentracién mayoritaria, al
constituir un 22% del total de los ingresos, seguido del C.C. Paseo de las Flores con un 10% y la Nave Industrial Belén O1
y C.C. Momentum Pinares con aportes del 9% cada uno, los anteriores como los mas representativos. En torno a la
concentracion de Global Park, cabe sefialar que, este inmueble se compone de 23 contratos diferentes, lo cual minimiza
el riesgo ante dicha centralizacidn.

Por su parte, el analisis de la concentracién por inquilino arroja que, al corte de analisis, el arrendatario mas
representativo, dedicado hacia el sector de distribucion comercial, denota una participacion del 9% sobre el total de
rentas percibidas. Seguidamente, se encuentran 2 inquilinos dirigido hacia la industria manufacturera con un peso
relativo del 5% cada uno. Asimismo, el 60% de la renta total estaba compuesta por 421 contratos diferentes, los cuales
no superan el 2% de generacién de renta en forma individual, lo que refleja una concentracion baja de inquilinos. A junio
de 2024, el nimero total de contratos ascendié a 431.

A junio de 2024, BCR F.I. Inmobiliario ND muestra un HHI de 974 puntos, resultado que se encuentra dentro del rango
de concentracion baja (0>HHI<1.000), seglin los umbrales generalmente aceptados para este indicador. Dicha
puntuacion indica que, varios inmuebles estan contribuyendo de manera similar a los ingresos totales del Fondo, lo que
podria indicar una mayor diversificacién y una estructura menos concentrada.

Ocupacion

Al corte bajo estudio, el Fondo presenta una ocupacién del 88,23%, porcentaje que aumenta 2 p.p. de forma anual y cerca
de 1 p.p. de manera semestral, y se coloca por encima del promedio de la industria (74,43% a junio de 2024). Para el
periodo analizado, el 4rea total desocupada registra dimensiones de 37.114 m2, donde la superficie de Global Park es la
méas representativa con un 42% del total desocupado (15.555 mZ2). Asimismo, la desocupacién de los inmuebles CE
Guadalupe, BC Pavas y BC Ciudad Coldn representan un 12%, 10% y 9% respectivamente.

Segun comenta la Administracién, mantienen una gestidn continua de colocacién de las areas desocupadas, accidn
desarrollada a través de un conjunto de estrategias de comercializacidn y difusion de la disponibilidad de los espacios
libres a una larga lista de corredores de bienes raices y equipo interno de ejecutivos comerciales.

BCR FONDO DE INVERSION INMOBILIARIO DEL COMERCIO Y LA INDUSTRIA (FCI) NO DIVERSIFICADO
6 06 DE SETIEMBRE DE 2024



COSTA RICA
AN AFFILIATE OF
MOODY’S LOCAL

=CR

TABLA 5 Detalle de desocupacion

Costa Rica

Detalle de ‘ Area
Desocupacion arrendable

Paseo de las Flores 27.528 973 1.349 1.403 1.918 1.853
Plaza Rohrmoser 9.593 1.721 3.119 3.188 3.5652 1.780
Plaza Monte General 2.399 76 169 123 76 122
C.N. La Nunziatura 1.447 369 469 469 446 586
Plaza Santa Rosa 3.393 244 244 448 664 719
Atlantis Plaza 4197 1.139 1.315 1.191 1.611 1.477
Global Park 125.099 15.555 15.483 15.483 15.343 15.343
C. C. Plaza Los Laureles 2.527 78 1 58 135 240
Paseo Metropoli 456 b5 b5
Real Cariari 39 39 39 39 39 39
Plaza Lincoln 2.737 2.643 2.643
Cond. Torre del Parque 97 97 97 97
CC Terramall 8.788 244 244 244 244 244
Momentum Pinares 9.915 702 548 624 821 859
CC Plaza del Valle 2.648 302 302 205 205 269
CC La Verbena 519 116 116
CC Desamparados 1.061 39 291 64 64 64
Momentum Lindora 2.901 1.142 926 881 1.156 1.156
San Pablo 01 1.135 1.135 1.135 1.135 1.135 1.135
San Pablo 02 5.680 79 648 1.069
CN Uruca 01 13.113 1.632 1.632 1.632 1.632 1.756
BC Pavas 01 3.693 3.693 3.693 3.693 3.693 3.693
BC Ciudad Colén 01 3.425 3.425 3.425 3.425 3.425 3.425
CE Guadalupe 4.608 4.608 4.608 4.608 4.608 4.608
Desocupacién (m2 y %) 37.114 38.992 39.087 44.324 43.346

11,75% 12,35% 12,38% 14,04% 13,73%

Fuente: BCR SAFI/Elaboracién: SCR Costa Rica

Morosidad

A junio de 2024, el monto de las cuentas por cobrar acumuladas alcanzé un total de USD355,22 mil, luego de aumentar
en 6% anual y en 36% semestral. Asimismo, representaron el 18% de los ingresos por alquiler del Fondo para el mes
indicado. Dicha morosidad se compone por el monto por cobrar mas otros montos pendientes y proviene de 142 inquilinos,
de los cuales, un 55% presentan atrasos mayor a 60 dias, 40% se ubican con atrasos menores a 30 dias y el restante 5%
entre 30 y 60 dias. Es importante indicar que aquellos inquilinos con saldos pendientes menores a 30 dias aun se
encuentran en el periodo de pago correspondiente al mes en curso, de modo que, los que se encuentran en
incumplimiento son aquellos con una morosidad mayor a 30 dias. No obstante, dentro de la cartera existen inquilinos
que por condiciones contractuales cancelan su renta a mes vencido, lo que impacta el indicador de morosidad, a pesar
de que cumplen con sus obligaciones en tiempo y forma.

El rango mas representativo es la morosidad de 61 a 90 dias, que en su mayoria cierra en los 61 dias con un 10,50% del
total de rentas mensuales del Fondo. administracidn se encuentra dando el seguimiento correspondiente y ejecutando
los procesos de gestion de cobro para la recuperacion de estos alquileres pendientes.

Por su parte, el monto en cuentas de orden ascendid a un total de USD2,51 millones, los cuales corresponden en su
mayoria a saldos pendientes de inquilinos con acuerdos de pago y otros por inquilinos que ya no estan ocupando el
inmueble..

BCR FONDO DE INVERSION INMOBILIARIO DEL COMERCIO Y LA INDUSTRIA (FCI) NO DIVERSIFICADO
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GRAFICO 3 Evolucién de los Alquileres por Cobrar
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Fuente: BCR SAFI/Elaboracion: SCR Costa Rica

Valoraciones

A continuacidn, se presentan las valoraciones realizadas durante el primer semestre de 2024 sobre los inmuebles del
Fondo:

TABLA 6 Valoraciones sobre inmuebles del Fondo

Inmueble valet:::rlvs Valoracioén IVS :nl::‘ s::\:::i: Variacion

BC San Pablo 02 $7.405.817 $5.905.000 -$1.500.817 -20,3%
C.E. Guadalupe $12.678.430 $9.515.000 -$3.163.430 -25,0%
Plaza Atlantis $7.634.046 $9.490.000 $1.855.954 24.,3%
C.C. Momentum Lindora $8.177.713 $7.488.000 -$689.713 -8,4%
C.C. Paseo Metrépoli $2.009.111 $2.107.780 $98.669 4.9%
C.C. Plaza Monte General $4.700.120 $4.690.000 -$10.120 -0,2%
C.C. Plaza Rohrmoser $18.673.981 $20.960.000 $2.286.019 12,2%
C.C. Terramall $9.834.941 $10.704.000 $869.059 8,8%
C.Corporativo Nunziatura $2.291.539 $3.138.000 $846.461 36,9%
Cond. Torre del Parque $257.568 $277.142 $19.574 7,6%
Parque Empresarial Lindora $9.768.109 $11.386.000 $1.617.891 16,6%
Plaza Lincoln $6.300.650 $5.063.167 -$1.237.483 -19,6%
TOTAL $89.732.025 $90.724.089 $992.065

Fuente: BCR SAFI/Elaboracion: SCR Costa Rica

Dados los resultados de las valoraciones realizadas durante el semestre en andlisis, de forma neta, se registré una
plusvalia de USD992,07 mil.

Indicadores Riesgo Rendimiento

El Fondo alcanzé un rendimiento liquido promedio de 3,07% durante el primer semestre de 2024, el cual aumenté de
compararse con el semestre anterior (2,93%) y se colocé por encima del promedio de la industria de inversidn
inmobiliarios en ddlares, el cual se situdé en 2,86%. Este desempefio respondid principalmente al movimiento en los
ingresos por arrendamiento.
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Por su parte, el Fondo presentd un rendimiento 0,39% en promedio durante el semestre en analisis, cifra que aumenté
con respecto al registrado el semestre anterior (-0,12%), pero se colocé por debajo del promedio de la industria (0,64%).
Dicho comportamiento se encuentra asociado a los resultados de las valoraciones realizadas a los inmuebles del Fondo.

TABLA 6 Resumen Estadisticas de Rendimiento GRAFICO 4 Evolucién de rendimientos
Rendimiento liquido Mercado liquido
. . Mercado
Dic-23a Jun-23a Dic-22a Rendimiento total = = = Mercado total

Dic-23 a

Jun-24  Dic-23  Jun-23 Jun-24 4.0%

Rendimiento Liquido

Prom. Rend. Liquido 3,07 2,93 2,79 2,86 3,0%

Desv. Rend. Liquido 0,14 0,14 0,10 0,20

RAR Rend. Liquido 21,71 20,83 28,79 14,50 2,0%

COEFVAR Rend. Liquido 0,05 0,05 0,03 0,07

Beta Rend. Liquido 0,65 -0,87 0,61 n.a. 1.0%

Rendimiento Total

Prom. Rend. Total 0,39 -0,12 0,92 0,64 0.0%

Desv. Rend. Total 1,00 0,35 0,46 0,68 ’

RAR Rend. Total 0,39 -0,35 2,02 0,94 1.0%

COEFVAR Rend. Total 2,57 -2,84 0,50 1,06 T . .
Beta Rend. Total 0,18 118 1,68 n.a. jun-23 sep-23 dic-23 mar-24 jun-24
Fuente: BCR SAFI/Elaboracion: SCR Costa Rica Fuente: BCR SAFI/Elaboracion: SCR Costa Rica

Anexos

Hechos relevantes

El 02 de febrero de 2024, BCR SAFI comunica la venta del inmueble Plaza Mayor, el cual representaba 0,11% de la

cartera, el uso de los recursos fue para la cancelacién de pasivos.

El 22 de marzo de 2024, BCR SAFI comunica el nuevo valor en libros de las participaciones del BCR F.I. Inmobiliario

del Comercioy la Industria ND, producto de la valoracién de 7 de los inmuebles que conforman la cartera inmobiliaria

del fondo, por lo que el valor en libros de la participacion pasé de USD1.061,75 a USD1.053,33 equivalente a una
disminucion de USD8,42 por participacion.

El 17 de mayo de 2024, BCR SAFI comunica el nuevo valor en libros de las participaciones del BCR F.I. Inmobiliario

del Comercio y la Industria ND, producto de la valoracion de 4 de los inmuebles que conforman la cartera inmobiliaria

del fondo, por lo que el valor en libros de la participacion pasé de USD1.053,46 a USD1.072,27 equivalente a un
aumento de USD18,81 por participacion.

El 18 de junio de 2024, BCR SAFI comunica el nuevo valor en libros de las participaciones del BCR F.I. Inmobiliario

del Comercio y la Industria ND, producto de la valoracién de uno de los inmuebles que conforman la cartera

inmobiliaria del fondo, por lo que el valor en libros de la participacidn pasé de USD1.072,27 a USD1.066,52 equivalente

a una disminucién de USD5,81 por participacion.

El 27 de junio de 2024, BCR SAFI comunica que el BCR Fondo de Inversién Inmobiliario del Comercio y la Industria

ND formalizé el refinanciamiento de tres operaciones de crédito giradas desde una linea de crédito aprobada con

Banco de Costa Rica S.A., dicho saldo tenia vencimiento en diciembre 2024. El detalle de las caracteristicas de las

operaciones a refinanciar se puede consultar en el Hecho Relevante CHR-5210.

El 26 de julio de 2024, BCR BCR Sociedad Administradora de Fondos de Inversidn S.A. comunica las medidas que

estard atendiendo segun la resolucion SGV-R-128-2024, emitida por la SUGEVAL el 24 de junio de 2024. En linea

con lo indicado, BCR SAFI y el Conglomerado Financiero BCR comunica que se procederan a implementar las
siguientes medidas, no solo en acatamiento a lo solicitado por el regulador, si no como parte del compromiso con
sus inversionistas:

o Utilizar todas las utilidades retenidas de BCR SAFI al cierre del periodo 2023 para reforzar la partida de capital
social de esta entidad, tramite que debe completar a mas tardar al 31 de diciembre del 2024. Esta medida ya
habia sido adoptada en Junta Directiva en la sesidn 13-24 y elevada a asamblea de accionistas de BCR SAFI.

o BCR SAFI no distribuira dividendos a su accionista Banco BCR, a partir de la emisién de la resolucién SGV-R-
128-2024 y hasta tanto se mantenga su vigencia.
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o BCR SAFI solicité al Banco de Costa Rica realizar aportes adicionales de capital social, hasta por una suma de
22.000 millones de colones, la cual se podra realizar a mas tardar al 31 de diciembre del 2024. Con relacién a
este punto, el dia de hoy fue comunicado mediante conferencia de presa por parte del Banco BCR, como
accionista de la SAFI, la anuencia a realizar el aporte de capital solicitado.

o BCR SAFI mantendra en inversiones en valores de alta calidad crediticia el monto equivalente a los aportes de
capital requeridos en acapite anterior de esta resolucion, para que su uso sea la atenciéon de las obligaciones por
las responsabilidades que motivan la presenta resolucion, en el momento que corresponda y sobre el importe
que se determine finalmente.

o BCR SAFI esta obligado a presentar un informe anual rendido por los auditores externos responsables de emitir
una opinién de los estados financieros auditados, en donde se refiera en especifico a si la entidad ha evaluado
en forma apropiada si ya se presentan las condiciones para el reconocimiento y la medicidn de eventuales
provisiones por pagar, derivadas de los procesos judiciales y administrativos en curso o por decisiones sobre la
disposicion del Parque Empresarial del Pacifico perteneciente a la cartera de activos del Fondo de Inversién
Inmobiliario No Diversificado. Los informes deben presentarse junto con la entrega de los estados financieros
anuales auditados.

o BCR SAFI realizara el registro oportuno de las provisiones por pagar en el momento en que se presentan las
condiciones requeridas en la normativa

e El 31 de julio de 2024, BCR Sociedad Administradora de Fondos de Inversidn S.A. comunica la modificacion de los
prospectos de los fondos de inversién inmobiliarios. De ese modo, se indica el cambio en el monto de la emisidn
autorizada para el BCR Fondo de Inversion Inmobiliario del Comercio y la Industria No Diversificado, pasando de

USD600,00 millones y 600.000 participaciones autorizadas a USD180,98 millones y 180.985 participaciones

autorizadas.

Informacion Complementaria

BCR Fondo de Inversién Inmobiliario del Comercio y la Industria No Diversificado

Tipo de calificacién /

Calificacion actual

Perspectiva

Calificacion

Perspectiva

Instrumento actual anterior anterior
Cuotas de Participacion scr A+ 3 (CR) Observacion scr A+ 3 (CR) Observacion
Programa de Emision de scr A+ (CR) N/A scr A+ (CR) N/A

Deuda
Informacidén considerada para la calificacion

La informacidn utilizada en este informe comprende el Prospecto de BCR Fondo de Inversiéon Inmobiliario del Comercio
y la Industria No Diversificado, asi como los Estados Financieros Intermedios a marzo y junio 2024, ademas de otra
informacion complementaria del Portafolio de Inversion del Fondo al 31 de marzo de 2024 y al 30 de junio de 2024.

Definicion de las calificacion asignadas

El detalle de toda la escala de calificacidn que utiliza la Calificadora podra ser consultado en nuestra pagina
WWW.Sscriesgo.com

— scr A (CR): la calidad y diversificacion de los activos del fondo, la capacidad para la generacion de flujos, las
fortalezas y debilidades de la administracién, presentan una adecuada probabilidad de cumplir con sus objetivos
de inversidn, teniendo una adecuada gestidn para limitar su exposicion al riesgo por factores inherentes a los
activos del fondo. Nivel bueno.

Las calificaciones desde “scr AA (CR)” a “scr C (CR)” pueden ser modificadas por la adicidn del signo positivo (+) o
negativo (-) para indicar la posicion relativa dentro de las diferentes categorias.

— 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, ademds de una alta
exposicion a los riesgos del mercado al que pertenecen de acuerdo con la naturaleza del fondo.
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Programa de Emisién de Deuda

— scr A (CR): Emisiones con una buena capacidad de pago de capital e intereses en los términos acordados.
Susceptible de leve deterioro ante posibles cambios en el emisor, la industria o la economia. Nivel Bueno

Perspectiva en Observacion: se percibe que la probabilidad de cambio de la calificacion en el mediano plazo
depende de la ocurrencia de un evento en particular.

Metodologia Utilizada

— La Metodologia de Calificacion de Fondos de Inversidn utilizada por Sociedad Calificadora de Riesgo Centroamericana,
S.A. fue actualizada ante el regulador en octubre de 2023, disponible en www.scriesgo.com

Declaracion de importancia

La calificacién de riesgo emitida representa la opinién de la Sociedad Calificadora basada en andlisis objetivos realizados
por profesionales. No es una recomendacién para comprar, vender o mantener determinados instrumentos, ni un aval o
garantia de una inversion, emisidén o su emisor. Se recomienda analizar el prospecto, informacidn financiera y los hechos
relevantes de la entidad calificada que estan disponibles en las oficinas del emisor, en la Superintendencia, Bolsas de
Valores y puestos representantes.

Las calificaciones otorgadas no han sufrido ningun proceso de apelacidn por parte de la entidad calificada. SCR Costa
Rica da por primera vez calificacion de riesgo a este emisor en mayo de 2012. Toda la informacién contenida en el informe
que presenta los fundamentos de calificacion se basa en informacion obtenida de los emisores y suscriptores y otras
fuentes consideradas confiables por SCR Costa Rica. SCR Costa Rica no audita o comprueba la veracidad o precision
de esa informacidon, ademas no considera la liquidez que puedan tener los distintos valores tanto en el mercado primario
como en el secundario. La informacién contenida en este documento se presenta tal cual proviene del emisor o
administrador, sin asumir ningun tipo de representacion o garantia.

“SCR Costa Rica considera que la informacidn recibida es suficiente y satisfactoria para el correspondiente analisis.”

El presente informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusién o recomendacién para adquirir,
vender o negociar los instrumentos objeto de calificacién.
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documento presentado a las autoridades regulatorias de la RPC ni utilizarse para cumplir con ningun requisito de divulgacion regulatoria de la RPC; y (3) no puede utilizarse en la RPC para ningin
propdsito regulatorio ni para ningun otro propdsito que no esté permitido por las leyes o regulaciones pertinentes de la RPC. Para los fines de este descargo de responsabilidad, "RPC" se refiere a la
parte continental de la Republica Popular China, excluyendo Hong Kong, Macao y Taiwan.
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