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Diversificado  

RESUMEN  

Moody´s Local Costa Rica afirma la calificación de fondo inmobiliario de A+.cr al 
BCR Fondo de Inversión Inmobiliario del Comercio y la Industria (FCI) No 

Diversificado (en adelante, el Fondo). Además, afirma la evaluación de riesgo de 

mercado de MRA3.cr. La perspectiva se mantiene Estable. 

El análisis contempla que el Fondo ha mantenido consistentemente una 

ocupación superior al promedio del mercado, alcanzando un 83,77% al cierre del 

período analizado. Este nivel de ocupación, junto con la estabilidad de los 
ingresos por arrendamientos, asegura coberturas adecuadas para los cargos 

fijos y la deuda. Asimismo, se pondera la experiencia del equipo gestor, así como 

la capacidad y respaldo de BCR SAFI, entidad que a su vez pertenece a un Grupo 
Financiero consolidado en Costa Rica. 

El Fondo ha logrado reducir sus niveles de morosidad durante el último año, esto 
a pesar del aumento registrado a septiembre de 2025, el cual se debe a un tema 

relacionado con la actualización del sistema de facturación electrónica y no a 

incumplimientos de pago por parte de los inquilinos. No obstante, es vital 
mantener estos esfuerzos para seguir mejorando el flujo de caja a través de 

reducciones adicionales en la morosidad. 

Por su parte, se pondera como una limitante en la calificación el alto nivel de 
endeudamiento del Fondo, que se encuentra en un 34,49% al momento del 

análisis, superando el promedio del mercado. En este contexto, resulta relevante 
continuar con las estrategias para gestionar adecuadamente el endeudamiento, 

reducir los costos financieros y fortalecer la estabilidad financiera del Fondo. 

Además, se pondera la concentración de ingresos por inmueble, dado que los 
tres inmuebles principales generaron el 43% de las rentas mensuales a marzo de 
2026. Este riesgo se mitiga parcialmente por la cantidad de contratos que 

componen las rentas provenientes de dichos inmuebles y la vigencia de largo 
plazo de los contratos con mayor participación. Asimismo, el Fondo presenta 

una limitada diversificación del área arrendable por sector económico, con un 

45% concentrado en el sector comercial. 

Por su parte, es preciso mencionar el impacto que puedan generar los 

acontecimientos administrativos y legales, relacionados con la gestión de BCR 

SAFI en el riesgo reputacional de la Gestora y su impacto en los fondos. 

Finalmente, se considera además el riesgo inherente a la industria inmobiliaria y 

la exposición asociada. Por lo tanto, Moody’s Local Costa Rica mantendrá 
seguimiento a la evolución del desempeño de la industria inmobiliaria local, 
precisándose que de presentarse algún deterioro en su desempeño en el futuro 

ello podría propiciar modificaciones en las calificaciones otorgadas.  

INFORME DE CALIFICACIÓN 
 

Sesión Ordinaria: n.° 1702026 

Fecha de informe: 20 de julio de 2026 
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Perfil del Fondo de Inversión  

El BCR Fondo de Inversión Inmobiliario del Comercio y la Industria (FCI) No Diversificado es administrado por BCR 

Sociedad Administradora de Fondos de Inversión S.A. (en adelante, la SAFI o BCR SAFI). El Fondo está dirigido a 
inversionistas que cuentan con un alto grado de conocimiento de las características, tanto del mercado de valores 
costarricenses, así como del mercado inmobiliario de este país. Además, que no requieran de una liquidez inmediata, ya 

que posee un horizonte de inversión a largo plazo. Los participantes deben estar dispuestos a asumir riesgos 
inherentes  a una cartera de inversión inmobiliaria.  

A marzo de 2026, el Fondo reportó 1.315 inversionistas, dato que no contabiliza el número de cuentas colocadas por 

otros puestos de bolsa. A la fecha indicada, el principal inversor mantenía el 9% de los activos, y los primeros 20 
inversores concentraban el 38% de los activos totales, proporciones que se mantienen similares a las registradas el 

semestre anterior y reflejan una concentración moderada. El Fondo ocupa la tercera posición entre trece fondos 

inmobiliarios en dólares en el mercado, con una participación del 13%. 

Información general sobre el Fondo al 31 de marzo de 2026  

Objetivo del Fondo Ingreso 

Tipo de Fondo Cerrado 

Activos (USD) 341,87 millones 

Valor de participación (USD) 1.143,03 

Horizonte Largo plazo 

Moneda Dólares 

N° de Inversionistas 1.314 

Rendimiento líquido (últimos 12 meses) 3,60% 

Rendimiento total (últimos 12 meses) 8,61% 

Área arrendable 305.006,1 m2 

Porcentaje de ocupación 83,77% 

Coeficiente de endeudamiento 39,49% 
Fuente: BCR SAFI / Elaboración: Moody’s Local Costa Rica 

 

Información general sobre la Sociedad Administradora al 31 de marzo de 2026  

Administrador BCR Sociedad Administradora de Fondos de Inversión S.A. (BCR SAFI) 

Grupo económico Banco de Costa Rica 

Monto total administrado (USD) 1.391,01 millones 

Participación en el mercado de Fondos 18% 
Fuente: BCR SAFI / Elaboración: Moody’s Local Costa Rica 

 

Fortalezas crediticias 

→ El Fondo es administrado por BCR Sociedad Administradora de Fondos de Inversión S.A. (BCR SAFI), la cual a su 

vez pertenece a un Grupo Financiero estatal consolidado y de gran trayectoria en Costa Rica. 

→ El Fondo ocupa la tercera posición entre trece fondos inmobiliarios en dólares en el mercado, con una participación 

del 13% de los activos totales. 

→ La ocupación del Fondo ha estado consistentemente por encima del promedio del mercado, alcanzando cerca del 

84% de ocupación en el período analizado. Dicho nivel de ocupación, junto con la estabilidad de los ingresos por 
arrendamientos, proporciona coberturas adecuadas para los cargos fijos y la deuda.  
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Debilidades crediticias 

→ Concentración moderada de sus ingresos por inmueble, de modo que los tres inmuebles de mayor participación 
representaban en conjunto el 45% de las rentas a septiembre de 2025, situación parcialmente mitigada por la 

cantidad de contratos que componen las rentas provenientes de dichos inmuebles y la vigencia de largo plazo de los 
contratos con mayor participación. 

→ Baja diversificación del área arrendable según sector económico; concentrada 45% en el sector comercial. 

→ El Fondo registra un coeficiente de endeudamiento de 39,49% al corte de análisis, el cual se coloca por encima del 
promedio del mercado y se ha mantenido elevado a lo largo del tiempo. 

Factores que pueden generar una mejora de la calificación 

→ Mejora sostenida en los niveles de ocupación de los inmuebles y mayores precios de alquiler que conlleven a 

aumentar el flujo de ingresos y a una mejora generalizada en el desempeño del Fondo.  

→ Mejora sostenida y significativa en el nivel de endeudamiento del Fondo. 

→ Reducción sustancial en los niveles de morosidad de las rentas. 

Factores que pueden generar un deterioro de la calificación 

→ Deterioro en las perspectivas del sector inmobiliario que se plasme en una disminución de los precios de alquiler, 
un aumento en la morosidad y/o un incremento en los niveles de desocupación. 

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

→ Afectación que puedan tener los fondos que administra BCR SAFI dados los acontecimientos administrativos y 

legales relacionados con su gestión y el riesgo reputacional que ello pueda ocasionar.  
 

Principales aspectos crediticios  
 

Estabilidad en el nivel de activos y pasivos, derivados del registro de plusvalías acumuladas en su portafolio de 
inmuebles y a la amortización de una porción de sus préstamos por pagar  

En marzo de 2026, el Fondo reportó activos por USD341,90 millones, reflejando un aumento del 3% anual. Este 

comportamiento respondió principalmente al aumento en 3% en la partida de propiedades de inversión ante las 
plusvalías generadas en el último año en el valor de las propiedades. Los activos están concentrados en 97% en la 

partida de inmuebles.  

Los pasivos totalizaron USD136,65 millones, sin cambios significativos en términos anuales y semestrales. Los 

préstamos por pagar componen el 91% de los pasivos, habiendo disminuido un 0,2% anual debido a la amortización de 

capital e intereses de uno de los préstamos. El préstamo de mayor tamaño, que representa el 90% del total, está 
actualmente en un período de gracia en el que solo se pagan intereses. Este período de gracia finaliza en junio de 2027. 

El Fondo presenta un nivel de endeudamiento de 39,49% a marzo de 2026, el cual se redujo desde un 40,61% al mismo 

período de 2025, en respuesta a la amortización en la partida de préstamos por pagar. Dicho indicador se ubica por 
debajo del límite del 60% establecido por la normativa vigente, pero se coloca por encima del promedio del mercado a 

la fecha de análisis (26,85%). Si bien el nivel de apalancamiento se ha venido reduciendo de forma sostenida, aún se 

mantiene elevado, lo que introduce una mayor exposición al riesgo de crédito.  

Importante destacar que, en septiembre de 2025 se formalizó el refinanciamiento de la línea de crédito con Banco 

Davivienda, cuyo vencimiento estaba programado para noviembre de 2025. La operación pasó de ser una línea de 
crédito con pago de capital al vencimiento a un crédito a 15 años con un esquema con amortización mensual de capital 

e intereses, lo anterior como parte de la gestión activa de la deuda orientada a reducir progresivamente el saldo total de 

la obligación y evitar la acumulación de intereses a largo plazo.  
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El costo financiero promedio fue del 6,14%, porcentaje que evidencia la carga de intereses vinculada al endeudamiento 
del Fondo (6,97% a marzo de 2025). Por su parte, la deuda financiera neta a EBITDA se ubicó en 7,27 veces (x), mientras 

que la cobertura de cargo fijo (EBITDA a gasto financiero) en 2,21x, niveles que le brindan holgura en el pago de sus 

obligaciones, lo anterior a pesar del elevado endeudamiento que mantienen.  

En términos de resultados, el Fondo reportó utilidades por USD703,71 mil a marzo de 2026, lo que representa una 

disminución del 87% en comparación con el mismo período de 2025, cuando se registró una ganancia significativa por 
la venta de un inmueble a principios de ese año. Los ingresos por arrendamiento, que constituyen la principal fuente de 
recursos del Fondo, se redujeron un 2% interanual. Por otro lado, los gastos totales aumentaron un 24% anual, 

impulsados por el efecto contable del incremento en las pérdidas por valoración de inmuebles durante el primer 
trimestre de 2026. Es relevante señalar que los gastos financieros continúan con un comportamiento decreciente, en 
respuesta de la gestión de la deuda realizada durante el último año.  
 

La cartera inmobiliaria no ha experimentado cambios en el número de inmuebles, pero ha variado ligeramente su 
área arrendable ante la revisión realizada a solicitud del regulador  

La cartera inmobiliaria del Fondo comprende 33 bienes inmuebles, con un área total arrendable de 305.006,1 m². Cabe 

destacar que se ajustaron las áreas arrendables de 5 inmuebles del Fondo, como resultado de un oficio emitido por la 
Sugeval en noviembre de 2025 en el cual se solicitaba revisar las áreas de varios inmuebles propiedad de los fondos de 

inversión inmobiliarios administrados por BCR SAFI. Por lo tanto, el área arrendable se incrementó de 303.591,71 m² al 
valor actual mencionado. 

En cuanto a la distribución de la cartera de inmuebles por actividad económica, un 45% del área arrendada se 

encontraba destinada hacia el sector comercial, seguido de 43% en parques industriales y 12% en bodegas. Respecto a 
la composición del Fondo según el área arrendable, el inmueble Global Park se categoriza como el de mayor tamaño 
con el 41%, seguido por las 15 fincas filiales del C.C. Paseo de las Flores y la Nave Industrial Belén 01 con 9% cada uno. 

Por su parte, dentro de los principales inmuebles según su valor en libros se encuentran Global Park con un 23%, C.C. 
Paseo de las Flores con 13%, C.C. Momentum Pinares con 9% y Nave Industrial Belén 01 con 8%. Por su parte, el Fondo 

mantenía un 1,4% del activo mantenido en inversiones en instrumentos financieros, específicamente en un fondo de 

renta fija de la misma Sociedad Administradora a la que pertenece. 

 

Las rentas se mantienen estables debido a la estabilidad de los contratos vigentes y a la rotación habitual de 

inquilinos en algunos inmuebles 

A marzo de 2026, el Fondo acumuló ingresos por arrendamientos por USD5,47 millones, lo que representa una 

disminución del 2% anual. En la fecha analizada, el Fondo tenía 418 inquilinos, 23 menos que en marzo de 2025, pero 12 
más que en septiembre de 2025. En cuanto a las rentas mensuales a marzo de 2026, estas alcanzaron un total de 
USD1,87 millones, reflejando un incremento del 1% anual y un aumento del 4% respecto a las rentas percibidas al cierre 

del semestre anterior, en septiembre de 2025. Los ingresos por arrendamientos acumulados al final de 2025 
ascendieron a USD21,87 millones, con una reducción del 1% anual debido a las rentas dejadas de percibidas por la 
venta de un inmueble a principios de 2025. 

En relación con la centralización de las rentas por inmueble, Global Park destaca por concentrar el 24% del total de los 
ingresos, seguido por el C.C. Momentum Pinares y la Nave Industrial Belén 01, cada uno con un 10%, y el C.C. Paseo de 

las Flores con un 9%. Estos son los inmuebles más significativos en términos de ingresos. Además, el 42% de los 

ingresos se distribuye entre 22 inmuebles, ninguno de los cuales supera el 4% de participación individual. En cuanto a 
Global Park, es relevante mencionar que este inmueble tiene 22 contratos distintos, con los tres mayores, que 

representan el 12% del total de rentas, siendo de largo plazo. Por otro lado, las rentas en la Nave Industrial Belén 01 

provienen de un único contrato con una vigencia de 3,5 años. Finalmente, el C.C. Momentum Pinares y el C.C. Paseo de 
las Flores generan sus rentas desde 94 y 43 contratos respectivamente, lo que ayuda a reducir el riesgo asociado a la 

concentración de ingresos. 
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A marzo de 2026, el Fondo muestra un HHI de 1.032 puntos, resultado que se encuentra dentro del rango de 
concentración moderada (1.000>HHI<1.800) según los umbrales generalmente aceptados para este indicador. Dicha 

puntuación indica que, si bien la distribución de los ingresos por arrendamiento de los inmuebles no está altamente 

concentrada, todavía existe cierto grado de focalización en algunos inmuebles. 

GRÁFICO 1 Evolución de los Ingresos 

 
Fuente: BCR SAFI /Elaboración: Moody’s Local Costa Rica 

GRÁFICO 2 Composición de Ingresos por Inmueble 

 
Fuente: BCR SAFI /Elaboración: Moody’s Local Costa Rica 

 

A marzo de 2026, los alquileres pendientes de cobro (morosidad general y otros pendientes) sumaron USD214,77 mil, 

equivalente al 11,44% de las rentas totales del mes (16,31% a marzo de 2025), y reflejaron una reducción de 29% anual y 

38% semestral. Del saldo en mora, el 18% se encontraba menor a 30 días y el restante 82% con mora entre 31 a 60 días. 
Es importante indicar que aquellos inquilinos con saldos pendientes menores a 30 días aún se encuentran en el 
período de pago correspondiente al mes en curso, de modo que, los que se encuentran en incumplimiento son aquellos 

con una morosidad mayor a 30 días.   

Por su parte, se reporta un total de alquileres acumulados pendientes de cobro, a marzo de 2026, por USD227,48 mil, 

monto que se reduce en 30% anual y equivale al 0,6% y 1,0% de los ingresos totales y los ingresos por arrendamientos 

acumulados (de los últimos 12 meses), respectivamente. Por su parte, el monto en cuentas de orden ascendió a un total 
de USD5,24 millones a marzo de 2026, los cuales corresponden en su mayoría por deudas asociadas a arrendatarios 

que han suscrito acuerdos de pago con el Fondo, así como por saldos pendientes de inquilinos que ya han desocupado 
los inmuebles. La administración se encuentra efectuando las gestiones pertinentes para la recuperación de dichos 
montos.  

La ocupación ha disminuido durante el último año, pero continúa colocándose por encima del promedio del 
mercado  

A marzo de 2026, el Fondo reportó una ocupación del 83,77%, una disminución en comparación con el 85,45% 

registrado en el mismo período del año anterior, aunque se mantiene cercana al nivel observado al cierre de 2025. No 
obstante, este porcentaje sigue superando el promedio de la industria, que fue del 72% a la fecha indicada. La 

disminución en la ocupación se debe a un incremento anual del 12% en el área arrendable desocupada, principalmente 
por la mayor desocupación en el inmueble del C.C. Paseo de las Flores y en el Centro Educativo Guadalupe. En 
particular, el aumento en la desocupación del Centro Educativo Guadalupe se atribuye a la ampliación del área 

arrendable de dicho inmueble, dada la revisión solicitada por Sugeval.  

Respecto al área total desocupada, el Fondo registra 49.510 m², donde la superficie de Global Park es la más 
representativa con un 32% del total desocupado (16.048 m²). Seguido por el CE Guadalupe con 13% y el Parque 

Empresarial Lindora con el 10% del metraje desocupado. A marzo de 2026, el Fondo mantenía un total de cuatro 
inmuebles con una desocupación del 100%, los cuales en conjunto representaban el 5% del área total arrendable del 

Fondo. 
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Según indica la Administración, mantienen una gestión continua de colocación de las áreas desocupadas, acción 
desarrollada a través de un conjunto de estrategias de comercialización y difusión de la disponibilidad de los espacios 

libres a una larga lista de corredores de bienes raíces y equipo interno de ejecutivos comerciales 
 

TABLA 1 Detalle de Ocupación 

Detalle Mar-26 Dic-25 Sep-25 Jun-25 Mar-25 

Desocupación Total (m2) 49.510 49.440 46.604 45.354 44.177 

Área Total Arrendable (m2) 305.010 303.592 303.592 303.592 303.592 

Desocupación (%) 16,23% 16,29% 15,35% 14,94% 14,55% 

Ocupación (%) 83,77% 83,71% 84,65% 85,06% 85,45% 

Fuente:BCR SAFI / Elaboración: Moody’s Local Costa Rica    
 

Rendimiento líquido y rendimiento total que superan al promedio del mercado  

El Fondo alcanzó un rendimiento líquido promedio de 3,72% durante el semestre comprendido entre octubre 2025 y 
marzo 2026, el cual aumentó respecto al año anterior (3,17%), además se ubicó por encima del promedio de la industria 
de fondos de inversión inmobiliarios en dólares para el período en análisis (2,99%).  

Por su parte, el Fondo presentó un rendimiento total fue de 10,06% en promedio durante el semestre en análisis, cifra 
que ha presentado a una mejora durante el último año. Es importante destacar que el rendimiento total, al estar 

influenciado por las valoraciones de la cartera inmobiliaria realizadas a lo largo del año, puede experimentar 

fluctuaciones significativas entre períodos, dependiendo de los valores registrados por las propiedades. 

De octubre 2025 a la fecha se han valorado un total de 16 inmuebles, de los cuales 8 experimentaron aumentos en su 

valoración; mientras que los otros 8 registraron una minusvalía. Como resultado de estas valoraciones, se registró una 

plusvalía neta por USD1,41 millones. 
 

TABLA 2 Resumen de Estadísticas 

Indicador 
Sep-25 a 
Mar-26 

Mar-25 
a Sep-25 

Sep-24 a 
Mar-25 

Mercado  
Sep-25 a 

Mar-26 

Rendimiento Líquido 

Prom. Rend. Líquido 3,72 3,80 3,17 2,99 

Desv. Rend. Líquido 0,09 0,10 0,16 0,06 

RAR Rend. Líquido 41,86 37,54 20,42 53,30 

COEFVAR Rend. Líquido 0,02 0,03 0,05 0,02 

Beta Rend. Líquido 0,37 -0,17 -0,82 n.a. 

Rendimiento Total 

Prom. Rend. Total 10,06 5,29 3,45 4,05 

Desv. Rend. Total 1,77 0,84 1,96 0,34 

RAR Rend. Total 5,69 6,28 1,75 11,91 

COEFVAR Rend. Total 0,18 0,16 0,57 0,08 

Beta Rend. Total 4,97  -1,36 1,43 n.a. 

Fuente: BCR SAFI /Elaboración: Moody’s Local Costa Rica 

 

GRÁFICO 3 Rendimiento Líquido y Total 

 

Fuente: BCR SAFI /Elaboración: Moody’s Local Costa Rica

Por su parte, para el semestre en análisis, el valor de participación del Fondo fluctuó entre USD1.132,21 y USD1.148,56. 

A marzo 2026 el valor cuota se registró en USD1.143,03, para un aumento semestral de 0,13% y anual de 5,11%. 
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GRÁFICO 4 Evolución del valor de participación 

 

Fuente: BCR SAFI /Elaboración: Moody’s Local Costa Rica 

 

Anexo  

Perfil de la SAFI 

BCR Sociedad Administradora de Fondos de Inversión S.A., subsidiaria del Banco de Costa Rica, fue autorizada por la 

Superintendencia General de Valores (Sugeval) en octubre de 1999. Actualmente, administra un total de 13 fondos de 

inversión: 8 de ellos son fondos financieros, 4 están clasificados como fondos inmobiliarios y el restante es un fondo de 
desarrollo de proyectos. 

Los activos administrados por la SAFI, a marzo de 2026, contabilizaron CRC650.782,99 millones (USD1.391,01 millones), 

monto que se redujo en 6% anual y en 5% semestral. Asimismo, continúa posicionándose en el segundo lugar según el 
ranking por activos de las 12 SAFIs que conforman el mercado costarricense, con una participación de 18%. 

Los estados financieros auditados de la SAFI, al cierre de diciembre de 2025, incluyen una opinión con salvedad de los 

auditores externos. Esta salvedad se debe a que la Administradora no ha reconocido una provisión en sus estados 

financieros de acuerdo con los criterios de la NIC 371. La provisión en cuestión está relacionada con la normalización 

del Fondo de Inversión Inmobiliario administrado por BCR SAFI, conforme a la Resolución SGV-R-179-2024. Esta 
normalización implica restablecer la situación funcional y financiera del Fondo de Inversión Inmobiliario, a su estado 

previo a la adquisición del Parque Empresarial del Pacífico (PEP), lo que implicaría considerar al menos la salida del 

activo (PEP) del Fondo de Inversión, por el valor de la compra inicial, así como los costos directamente atribuibles a 
dicha salida y los costos financieros incurridos, como intereses y comisiones. 

No obstante, en atención a lo anterior, se han dado movimientos significativos en el balance de la SAFI durante el 

último año, en respuesta a las resoluciones emitidas por el regulador durante 2024 y 2025. En este contexto, el Banco 
de Costa Rica realizó aportes patrimoniales por CRC22.000,00 millones al cierre de 2024, en cumplimiento de la 

Resolución SGV-R-128-2024. Además, en febrero de 2026 se aprobó un aumento de capital por CRC 19.260,00 millones, 
según lo dispuesto en la Resolución SGV-R-143-2025. Adicional a estas dos capitalizaciones, el 2 de marzo de 2026 se 
aprobó una capitalización por CRC9.000,00 millones. 
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TABLA 3 Situación financiera de BCR SAFI 

Millones de colones  Mar-26 Dic-25 Sep-25 Jun-25 Mar-25 

Activos 57.024,2 32.525,5 32.225,2 31.076,2 30.426,9 

Pasivos 7.670,7 2.533,2 2.544,9 1.720,4 1.402,9 

Patrimonio 49.353,4 29.992,3 29.680,2 29.355,8 29.024,0 

Ingresos 1.416,1 5.585,6 4.166,5 2.730,5 1.333,6 

Gastos 1.291,7 4.524,1 3.364,9 2.245,8 1.172,8 

Resultado Neto 124,3 1.061,5 801,6 484,7 160,7 

Fuente: BCR SAFI/Elaboración: Moody’s Local Costa Rica                                                       
 

TABLA 4 Indicadores de BCR SAFI 

Indicador Mar-26 Dic-25 Sep-25 Jun-25 Mar-25 

Activo Circulante / Pasivo Circulante (veces) 7,4x 12,7x 12,5x 18,1x 21,7x 

Pasivo Total / Patrimonio 15,5% 8,4% 8,6% 5,9% 4,8% 

Gasto Total / Ingreso Total 91,2% 81,0% 80,8% 82,2% 87,9% 

Margen Neto 8,8% 19,0% 19,2% 17,8% 12,1% 

Rendimiento sobre inversión 2,3% 3,4% 2,4% 0,9% 0,5% 

Rendimiento sobre patrimonio 2,6% 3,6% 2,7% 1,0% 0,5% 

Fuente: BCR SAFI/Elaboración: Moody’s Local Costa Rica                                                       
 

Hechos relevantes 

- El 12 de diciembre de 2025, BCR SAFI comunica al mercado en general, que mediante resolución SGV-R-143-2025 
emitida por la Sugeval el 11 de diciembre del 2025, se resolvió ordenar las siguientes medidas: 

Se ordena a la Junta Directiva del BCR Sociedad Administradora de Fondos de Inversión S.A. y a la Junta Directiva 

del Banco de Costa Rica como controladora a: 
o Realizar aportes adicionales de capital social en BCR SAFI, hasta por una suma que CRC19.260 millones, a más 

tardar al 31 de marzo del 2026. 

o Mantener en inversiones en valores de alta calidad crediticia en BCR SAFI el monto equivalente a los aportes 

de capital requeridos en acápite anterior de esta resolución, para que su uso sea la atención de las 

obligaciones por las responsabilidades que motivan la presente resolución, en el momento que corresponda y 

sobre el importe que se determine finalmente. 

La orden señalada es efectiva a partir de su comunicación y se mantiene hasta tanto se resuelvan los procesos 

judiciales en curso que se derivan de las investigaciones sobre la compra del inmueble denominado Parque 

Empresarial el Pacífico. 

- El 27 de enero de 2026, BCR SAFI comunica que de conformidad con el oficio H90-2 Ref: 1965 del 27 de noviembre 

y emitido por la Superintendencia General de Valores, se procedió con la revisión de áreas de los inmuebles  

señalados en dicho oficio, propiedad de los fondos de inversión inmobiliarios administrados por BCR SAFI; con 

base en lo anterior, luego de un análisis exhaustivo de los inmuebles y sus áreas y tomando en cuenta los informes 
de valoración de cada inmueble y el criterio técnico interno se realizaron los ajustes correspondientes. Para ampliar 

al respecto referirse al hecho relevante CHR-7808. 
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- El 11 de marzo de 2026, BCR SAFI comunica al mercado en general, que mediante articulo II de la sesión 04-26 de 
asamblea de accionistas de la sociedad, se aprobó realizar una capitalización por CRC9.000,00 millones de 

colones. La capitalización indicada, proviene de un aporte de capital de su único accionista el Banco de Costa Rica. 

- El 31 de marzo de 2026, BCR SAFI comunica que se ha cumplido con las medidas solicitadas por la Sugeval 
mediante la resolución SGV-R-143-2025 de realizar aporte adicionales de capital social en BCR SAFI, hasta por una 

suma que CRC19.260 millones, a más tardar al 31 de marzo del 2026. Además de mantener el monto aportado en 
inversiones en valores de alta calidad crediticia, para que su uso sea la atención de las obligaciones por las 
responsabilidades que motivan la resolución en cuestión, en el momento que corresponda y sobre el importe que 

se determine finalmente. 

→ BCR SAFI comunica que el 30 de abril de 2026, se llevó a cabo la asamblea de accionistas del BCR Fondo de 

Inversión Inmobiliario del Comercio y la Industria (FCI) No Diversificado, administrado por BCR SAFI. Dentro de los 

puntos tratados más relevantes en las misma se destaca: el informe de gestión y la estrategia para la atención 

futura de obligaciones asumidas por el Fondo. Para ampliar al respecto referirse al hecho relevante CHR-8402. 

- El 16 de junio de 2026, BCR SAFI comunica el estado de atención de las medidas solicitadas por la SUGEVAL 

mediante la resolución SGV-R-143-2025. El 15 de abril del 2026, se recibió por parte de la SUGEVAL la resolución 
SGV-R-53-2026, mediante la cual se indicó: 

o Autorizar la inscripción en el Registro Nacional de Valores e Intermediarios del aumento de capital social de BCR 
Sociedad Administradora de Fondos de Inversión S.A. por un monto de ¢19.260.000.000, para alcanzar un nuevo 

capital social de ¢47.217.900,000, representado por 944.358 acciones comunes y nominativas, con un valor 

nominal de ¢50.000 cada una, suscritas y pagadas en su totalidad por el Banco de Costa Rica. Por lo indicado 
BCR SAFI procedió con la inscripción ante el Registro Público del nuevo capital social, proceso que finalizó de 

manera exitosa y se remitieron los requisitos solicitados al ente regulador. De tal forma que el día 16 de junio del 

2026, la SUGEVAL ha extendido la carta de cumplimiento de requisitos finales del trámite de capitalización.  

Las características del aumento de capital son las siguientes:  

Tipo de modificación Incremento en el capital social suscrito y pagado 

Monto del aumento CRC19.260.000.000 

Capital social 
Antes de la modificación Después de la modificación 

CRC27.957.900.000 CRC47.217.900.000 

Fecha de asamblea accionistas Asamblea general extraordinaria de accionistas No 0326 celebrada el 09 de 

febrero de 2026. 

Fuente de los recursos Aporte del Banco de Costa Rica  

Motivo 
Cumplimiento de lo requerido por la Superintendencia General de Valores 
mediante la Resolución SGV-R-143-2025 del 11 de diciembre de 2025  

 

Información Complementaria 

Tipo de calificación / Instrumento 
Calificación 

actual 
Perspectiva  

actual* 
Calificación 

anterior 
Perspectiva 

anterior* 

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

Calificación de fondo inmobiliario A+.cr Estable A+.cr Estable 

Evaluación de riesgo de mercado MRA3.cr - MRA3.cr - 
* Para efectos de la perspectiva, el símbolo “-“ significa que no aplica. 

Las calificaciones otorgadas no han sufrido ningún proceso de apelación  por parte de la entidad calificada. Moody´s 

Local Costa Rica da por primera vez calificación de riesgo a este emisor en mayo de 2012. 



 

 
 
 

10 20 DE JULIO DE 2026 

 

BCR FONDO DE INVERSIÓN INMOBILIARIO DEL COMERCIO Y LA INDUSTRIA (FCI) NO DIVERSIFICADO 

 

Costa Rica 

Información considerada para la calificación. 

La información utilizada en este informe comprende los Estados Financieros Auditados al 31 de diciembre de 2025 y los 

Estados Financieros Intermedios al 31 de marzo de 2026 del BCR Fondo de Inversión Inmobiliario del Comercio y la 
Industria (FCI) No Diversificado y de BCR Sociedad Administradora de Fondos de Inversión S.A, además de otra 
información proporcionada por la SAFI. 

Moody’s Local Costa Rica considera que la información recibida es suficiente y satisfactoria para el correspondiente 
análisis.  

 

Definición de las calificaciones asignadas 

→ A.cr: Emisores o emisiones calificados en A.cr con una calidad crediticia por encima del promedio en comparación 

con otras entidades y transacciones locales. 
 

→ MRA3.cr: Los fondos evaluados en MRA3.cr tienen una sensibilidad moderada a los cambios en las tasas de 

interés y otras condiciones del mercado. 
 
→ Perspectiva Estable: Una perspectiva estable indica una baja probabilidad de cambio de la calificación en el 

mediano plazo. 

Moody’s Local Costa Rica agrega los modificadores “+” y “-” a cada categoría de calificación genérica que va de AA.cr 

a CCC.cr. El modificador “+” indica que la obligación se ubica en el extremo superior de su categoría de calificación 
genérica; ningún modificador indica una calificación media; y el modificador “-” indica una calificación en el extremo 
inferior de la categoría de calificación genérica. 

 

Metodología Utilizada. 

→ La Metodología de calificación de entidades inmobiliarias - (10/Apr/2025) utilizada por Moody’s Local CR 

Calificadora de Riesgo, S.A. fue actualizada ante el regulador en la fecha menciona anteriormente, disponible en 
https://moodyslocal.cr/ .  

 

 
Otras divulgaciones. 

La calificación de riesgo emitida representa la opinión de la sociedad calificadora basada en análisis objetivos 
realizados por profesionales. No es una recomendación para comprar, vender o mantener determinados instrumentos, 

ni un aval o garantía de una inversión, emisión o su emisor. Se recomienda analizar el prospecto, la información 
financiera y los hechos relevantes de la entidad calificada que están disponibles en las oficinas del emisor, en la 
Superintendencia General de Valores, bolsas de valores y puestos representantes. 

 

 

 

El presente informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusión o recomendación para adquirir, 
vender o negociar los instrumentos objeto de calificación.  

 

https://moodyslocal.cr/
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Reglamento de Bonos Verdes de la UE. JAPÓN: En Japón, el desarrollo y la provisión de OSP y NZA se clasifican como "Negocios Secundarios", no como "Negocios de Calificación Crediticia", y no están  sujetos 
a las regulaciones aplicables a los "Negocios de Calificación Crediticia" según la Ley de Instrumentos Financieros y la Ley d e Intercambio de Japón y su regulación relevante. RPC: Cualquier OSP: (1) no 
constituye una Evaluación de Bonos Verdes de la RPC según se define en las leyes o regulaciones pertinentes de la RPC; (2) no puede incluirs e en ninguna declaración de registro, circular de oferta, prospecto 
ni en ningún otro documento presentado a las autoridades regulatorias de la RPC ni  utilizarse para cumplir con ningún requisito de divulgación regulatoria de la RPC; y (3)  no puede utilizarse en  la RPC para 
ningún propósito regulatorio ni para ningún otro propósito que no esté permitido por las leyes o regulaciones p ertinentes de la RPC. Para los fines de este descargo de responsabilidad, "RPC" se refiere a la  
parte continental de la República Popular China, excluyendo Hong Kong, Macao y Taiwán.  
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