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Acta de la reunion n.°05-26, realizada de manera virtual mediante la plataforma
Webex Meetings por el Comité de Vigilancia del Fondo Inmobiliario y BCR
Sociedad Administradora de Fondos de Inversion S.A., el miércoles 13 de mayo
del dos mil veintiséis, a las catorce horas, con los siguientes participantes:

Carlos Gerardo Arias Alvarado. JUPEMA

Luis Paulino Gutiérrez. JUPEMA.

Allan Vargas Hernandez. OPC del Banco Popular.

Sergio Quevedo Aguilar. BN Vital OPC.

Carolina Elizondo Ugalde. Representante de los inversionistas individuales.
Fernando Mayorga Castro. Representante de los inversionistas individuales.

Ausentes:

Marco Vargas Aguilar. BN Vital OPC

Roger Porras Rojas. OPC del Banco Popular.

Amadeo Gaggion. Asesor de los representantes de los inversionistas
independientes.

Ademas, asiste por BCR, Sociedad Administradora de Fondos de Inversion
S.A.
Lic. José¢ Alberto Rodriguez Sanchez, Gerente Operativo BCR SAFTI ai,
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ARTICULO |

Sequimiento del plan de accion relacionado con la salida del PEP

El sefior José Rodriguez Sanchéz inicia diciendo: Buenas tardes. Iniciando el orden de la
agenda y procurando ser concretos, en relacion con el primer punto —seguimiento del plan de
accion de la salida del PEP del fondo—, es importante indicar que, tras la reciente asamblea,
no se han presentado avances adicionales a los ya comunicados en ese espacio.

Por el momento, el proceso continua conforme a los plazos establecidos. Esperariamos contar
con algun avance relevante para el proximo comité, considerando que esta sesion se realiza
poco tiempo después de la asamblea, en la cual se expuso el tema con mayor detalle.

Como recordaran, los aspectos mas relevantes se relacionan con las respuestas de la Contraloria
y de la Procuraduria General de la Republica. Quedo atento en caso de consultas; de lo
contrario, podemos continuar.

Al respecto indica don Fernando Mayorga: Continuemos porque realmente hace poco nos

informaron, si no hay cambios, pues mejor aprovechar estos puntos.

Al no recibirse mas consultas, continua la sesion con el siguiente punto en agenda.
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ARTICULO I

Informe del flujo de caja del fondo inmobiliario, considerando la nota de SUGEVAL n°H90/2 con fecha
del 30 de enero de 2026.

En atencion a lo dispuesto en la agenda el sefior José Alberto Rodriguez continua con el
siguiente punto de agenda. En cuanto al informe de flujo de caja, comentarles que actualmente
seguimos a la espera de la nota por parte de la Superintendencia. Hemos realizado la consulta
correspondiente y se nos indicoé que el documento se encuentra en proceso; sin embargo, a la
fecha no hemos recibido informacién adicional sobre esta respuesta.

No habiendo consultas ni comentarios sobre este tema, procedemos a continuar con el siguiente
punto de la agenda.
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ARTICULO 1l

Resultados del plan de negocios del 2025 y prospecto del 2026.

En atencion a lo dispuesto en la agenda el sefior José Alberto Rodriguez prosigue con el
siguiente punto en agenda: Respecto al tercer punto, relacionado con el plan de negocios 2026,
quisiera retomar lo sefialado por don Douglas durante la asamblea. Como recordaran, ¢l indicéd
que dicho plan no se haria publico. Su participacion en este espacio podria permitir ampliar un
poco mas sobre el tema; no obstante, por el momento, esa es la posicidon que se comunico a los
inversionistas en dicha asamblea.

Al respecto el sefior Luis Paulino Gutierréz comenta: Con ese tema del plan, vamos a ver, si,
don Douglas igual lo menciond en la asamblea, pero me parece que la sesion pasada habiamos
comentado sobre el caso. Para nosotros es importante saber qué es lo que espera ver el fondo
hacia adelante; no requerimos un detalle exhaustivo de las acciones o de los planes que ustedes
tienen, pero si saber cudl es la expectativa que tiene el fondo, como cualquier inversionista
cuando hace algiin proceso de inversion: saber hacia donde va, qué es lo que se espera, una
transformacion, alquilar los inmuebles que ya estan, vender algunos, dar mantenimiento, qué
impacto podria tener en temas de costos, en temas de rendimiento para el fondo, si se va a
necesitar financiamiento o no, como dar esas sefiales hacia donde lo que se espera, la
orientacion del fondo en los siguientes afios y en los siguientes meses es lo que uno espera,
pues, estar viendo. Yo si le agradeceria y si me gustaria que quedara plasmado ahi que esa es
la expectativa que al menos nosotros, desde JUPEMA, mantenemos con el tema de los fondos
inmobiliarios: una claridad sobre los negocios hacia adelante y como nos impactaria esto a
todos los inversionistas. Entonces, igual, si es el caso para don Douglas y para la
administracion, pues dejar plasmada esa inquietud, esa solicitud, para ver si en proximos
comités nos pueden dar esa informacion de forma genérica, sin entrar en detalle; pues si se los
agradeceria. Y no tal vez decir que es informacion confidencial y demas, como siempre hemos
hablado, o que pueda comprometer el negocio, pero si, por lo menos, dar esas lineas generales.

De seguido agrega el sefior Fernando Mayorga: Yo quisiera también insistir en esto. Vamos
a ver. Como Comité de Vigilancia, debemos tener algin parametro que nos permita valorar
codmo esta siendo administrado el fondo por parte de la SAFI. ;Por qué un plan propuesto por
la propia SAFI? Bueno, porque eso es como el minimo minimorum, lo que la SAFI diga que
considera que son los objetivos que puede alcanzar a lo largo del periodo con el fondo, sin que
sea, obviamente, bajo juramento, pero es una meta que nos permite a nosotros, como Comité
de Vigilancia, valorar el desempefio y que las acciones y medidas que se adoptan van
encaminadas al cumplimiento de, o al alcance de, esos objetivos. Es muy fregado porque, al no
tener nada propuesto por la SAFI, bueno, nosotros podemos pensar que los indicadores de
ocupacion o los indicadores de rentabilidad, o lo que sea, son muy bajos o inaceptables, o lo
que sea, pero bueno, no podemos hacer mayor cosa porque no hay absolutamente ningin
compromiso de la SAFI, y es que lo que no se mide, es usual decir que no existe. Esas
propuestas, esa planificacion o esos objetivos son los que nos permitirian medir de una forma,
si se quiere, mas objetiva, y no al criterio de cada uno de los cinco miembros del Comité de
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Vigilancia; pero si no se presenta, entonces no queda mas que nosotros empezar a valorar con
base en los indicadores, y eso puede no siempre ser la mejor forma. Entonces yo creo, estoy
convencido de que si es importante que en todos los fondos se presenten propuestas de lo que
se quiere alcanzar en un afio, en diferentes indicadores, y se trabaje para lograrlo. A veces hay
situaciones externas que lo impiden, pero en condiciones normales, pues si deberia ser posible
que se puedan ejecutar esas lineas de trabajo, y eso es lo que a mi, en lo personal, me gustaria
conocer.

Responde el senor José Rodriguez: Si le entiendo, don Fernando, y créame que esos
indicadores y demads si existen; sin embargo, también me queda claro lo que ustedes sefialan
sobre la importancia de contar, al menos, con esa vision mas genérica. Como decia Luis
Paulino, que se puedan medir, cuantificar o darles un seguimiento oportuno.

Seguidamente dice dofia Carolina Elizondo: Si, bueno, secundo a lo que expres6 tanto Luis
Paulino como Fernando e insistir en que en varios comités anteriores hemos dicho, desde la
necesidad de tener parametros de medicion, que toda organizacion, empresa que tienda a ser
eficiente, trabaja sobre un plan de trabajo, tiene un plan de accion, unas propuestas, unas metas,
unos objetivos. Volvemos a insistir: nadie esta pidiendo el detalle del dia a dia de lo que
pretenden realizar, pero si tener pardmetros y objetivos concretos de lo que la SAFT establece
o prevé para los fondos, en particular para este fondo, para este afio. Ahora, si insisten en que
consideran que es informacion confidencial, a mi me gustaria que me dieran el sustento
normativo. Estamos hablando de ley o de reglamento, no de una decision aislada por parte de
la SAFI, para poder nosotros valorar entonces qué hacemos. Si hay un sustento normativo,
poder valorar qué hacemos, y si no hay sustento normativo, pues poder determinar también qué
accion posterior tendriamos que meditar o valorar. Pero entonces, si van a insistir en que es
informacion confidencial, por favor que nos den el sustento normativo y ojald nos lo puedan
brindar lo mas pronto posible, y no esperar un mes hasta la proxima reunion. Para nosotros,
como Comité de Vigilancia, poder valorar qué accion tomar, porque en realidad, como bien lo
dijeron Fernando y Luis Paulino, no estamos pidiendo un detalle; estamos pidiendo parametros,
metas, objetivos, algo cuantificable que el Comité de Vigilancia pueda darle seguimiento y
hecho por ustedes, que es a quienes les corresponde. Gracias.

Responde el senor José Rodriguez: Le entiendo y tomé nota de lo indicado para comentarlo
con la Gerencia. No sé si hay alguna consulta adicional; de lo contrario, podemos continuar.

No habiendo consultas ni comentarios sobre este tema, procedemos a continuar con el siguiente
punto de la agenda.
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ARTIiCULO IV

Avance de Colocacién.

En atencion a lo dispuesto en la agenda el sefior José Alberto Rodriguez prosigue con el
siguiente punto en agenda: En el punto 4, relacionado con el avance en la colocacion de los
espacios disponibles, quisiera comentarles que, durante este mes de mayo, estara ingresando a
distribuciéon —es decir, iniciando el cobro efectivo del alquiler— un espacio que se incorporara
formalmente a partir de la proxima semana. Cuando hablamos de “entrada a distribucién”, nos
referimos a que el contrato ya comienza a generar ingresos, ya que previamente el inquilino
puede encontrarse en un periodo de gracia.

Recordaran que, en noviembre del afio pasado, se desocupd una bodega en la zona de Coyol.
A partir de este mes, dicha bodega vuelve a generar ingresos por alquiler. Esto representard
aproximadamente $27.000 mensuales para el fondo a partir de mayo.

Dentro de las noticias positivas de este punto, destaca precisamente la incorporacion de este
ingreso, considerando que era practicamente la tnica bodega disponible en el fondo.
Actualmente, la mayor parte del inventario disponible corresponde a oficinas.

Al respecto pregunta don Luis Paulino Gutierréz: ;En ese caso son esos y en cuanto
impactaria eso el rendimiento?

En repuesta indica don José Rodriguez: Eso no lo tengo calculado en este momento, Luis
Paulino.

Toma la palabra dona Luis Paulino Gutierréz y comenta: Vamos a ver, ;y cuanto es el plazo
del alquiler? Me interesan dos temas: el plazo del alquiler, para ver cuanto es; si tiene cldusulas
de salida, o sea, si tiene salida anticipada, si tiene algun tipo de penalizacion; y si el aumento
del alquiler es desde que empieza o hay un periodo de gracia.

Pregunta el sefior José Rodriguez: ;El aumento?

Indica dona Luis Paulino Gutierréz: ;El pago del alquiler es desde el momento en que ingresa
o si hay un periodo de gracia? ;Y el aumento del alquiler, si tiene estipulado que es anual o
como lo hicieron?

En respuesta dice el seior José Rodriguez: Te voy a contestar las que si manejo directamente.
Todos nuestros contratos cuentan con cldusulas de salida anticipada a partir de los seis meses,
por lo que practicamente podria confirmarte que este caso también las incluye.

No tengo aqui el dato del plazo, pero con gusto se los puedo conseguir. De hecho, voy a
consultarlo por otro lado para ver si antes de que termine la sesion puedo darles la informacion
completa. No sé si me quedoé alguna de las preguntas pendientes; cualquier cosa, me indica, por
favor.

Responde don Fernando Mayorga: Que si habia periodo de gracia.
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Contesta el sefior José Rodriguez: No, en este mes empieza a pagar.

Por su parte pregunta don Luis Paulino: ;Y se tienen otras colocaciones a la vista en los
siguientes meses?

Responde el senior José Rodriguez: En este momento no podemos confirmar colocaciones
concretas, por lo que esa informacion no se incluye en el reporte. Seguimos trabajando en el

proceso, pero no hay nada que podamos asegurar para el proximo mes o en el corto plazo.

No se reciben mas consultas o comentarios sobre este tema.
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ARTICULO V

Acciones de colocacion de Torre Mercedes y CN La Uruca

En atencion a lo dispuesto en la agenda el sefior José Alberto Rodriguez prosigue con el
siguiente punto en agenda: En cuanto al punto cinco, sobre Torre Mercedes y CN La Uruca,
revisé el acta anterior y las consultas estaban orientadas a posibles intervenciones para generar
ocupacion.

Respecto a CN La Uruca, actualmente no se tienen previstas intervenciones especificas para
atraer inquilinos. Se esta trabajando a nivel interno y con corredores externos. Hemos tenido
algunos acercamientos, principalmente para compra, pero las ofertas recibidas no han sido
satisfactorias para el fondo. A nivel de alquiler, la demanda ha sido limitada. Por tanto, se
continta gestionando la colocacion, considerando ademas que el tamafio del edificio dificulta
el proceso.

En el caso de Torre Mercedes, si se iniciaran acciones concretas, como la remocion de
divisiones internas en oficinas desocupadas. Esto busca mejorar la presentacion de los espacios,
permitiendo que los interesados visualicen mejor su uso. Aunque ha habido mayor interés y
visitas en este inmueble, aun no se han concretado cierres. Estas mejoras responden
precisamente a esa dinamica, con el objetivo de facilitar la colocacion en el corto plazo. No sé
si tienen alguna consulta adicional.

Toma la palabra la sefiora Carolina Elizondo y comenta: ;Qué se esta pensando con el Centro
de Negocios La Uruca? Porque, a ver, si mi memoria no me falla, ya debe tener unos seis afios
mas o menos desocupado por ahi, ;Qué se esta pensando hacer? Porque, a ver, o le entramos
fuerte al tema de la venta, pero entonces determinados a la venta, o pensamos en una
transformacion del centro de negocios a algo mas, algo diferente, porque es de esos que ya son
muchos afios en desocupacion.

Responde don José Rodriguez: Si, correcto. Vamos a ver, dofia Carolina, como les indicaba,
uno de los factores que dificulta el alquiler es el tamafio del inmueble, ya que se trata de un
espacio bastante amplio. En ese sentido, pensar en una transformacion, como usted menciona,
podria ser pertinente; sin embargo, no tengo informacion de que se esté considerando una
transformacion integral, y ademas, por las limitaciones de recursos del fondo, seria complejo
llevarla a cabo. En cuanto a la venta, si se ha venido fortaleciendo la promocién y se han
recibido algunas ofertas, aunque no han sido satisfactorias. Podria volver a consultar si se ha
valorado algun tipo de reconfiguracién del espacio, como divisiones; no obstante, por las
caracteristicas arquitectonicas del edificio —con areas abiertas y una distribucion particular—
esto podria resultar complicado. Dicho eso, la linea mas impulsada ha sido la venta,
precisamente por el tiempo que lleva desocupado y las dificultades en el alquiler, aunque atn
no se ha concretado una negociacion exitosa. Con gusto puedo consultar nuevamente si se esta
valorando algtin cambio o ajuste de cara al futuro.
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De seguido indica la sefiora Carolina Elizondo: Y volvemos a lo mismo que en algin momento
deciamos; es decir, si un inmueble que ya tiene, no sé, cinco, seis, siete afios de estar
desocupado, lo seguimos abordando con la misma estrategia, vamos a obtener el mismo
resultado. Entonces, ahi estan los equipos interdisciplinarios, que son los que tienen que valorar
abordar estrategias diferentes, porque si no, vamos a seguir exactamente con los mismos
resultados. Y entonces, ahi es donde me gustaria que, para la proxima sesion, tal vez esos
equipos interdisciplinarios —que sean la parte de comercializacion y la parte de
infraestructura— sean creativos, que hagan propuestas porque volvemos a lo mismo y como
digo, lo habiamos dicho en alguna otra sesion, si abordamos el mismo problema con la misma
estrategia, no podemos esperar resultados diferentes, hay que buscar estrategias diferentes.

Al respecto el sefior José Rodriguez responde: Si sefiora, le entiendo claramente. No sé si
tienen algo adicional, sino para avanzar al siguiente punto de agenda.

Seguidamente indica don Luis Paulino Gutierréz: Don José, tal vez precisamente por eso, y
me parece que dona Carolina abordd bastante bien el tema. Ese es el sentido que también
buscamos dentro de las propuestas de solicitudes y mociones en la asamblea: el hecho de que
aquellos inmuebles que tienen gran cantidad de tiempo desocupados, y que nos generan un
gasto para el fondo, puedan ser liquidados. Se nos presenta en el escenario financiero: “mire,
si lo liquidamos por debajo de un precio de compra determinado, va a impactar en el
rendimiento en cierta medida, pero nos ahorramos un monto importante en gastos y, a lo largo
del tiempo, se puede ver beneficiado de esta forma”. Eso es lo que buscariamos, al fin y al cabo,
con este tipo de situaciones que ahora muy bien sefala dofia Carolina. También, con ese plan
de negocios que ustedes nos comentaban antes, ver de qué forma no seguimos acumulando
inmuebles dentro del fondo que tienen largos periodos de desocupacion, y analizar si, con una
estrategia de salida, estéd bien, tal vez no nos estdn pagando el precio original y tengamos que
vender con algun tipo de pérdida, pero al menos recuperamos algo y evitamos que continte
generando gastos al fondo. Entonces, ese tipo de cosas son las que deberiamos ir pensando, y
me parece que dofia Carolina lo sefiala bien con la parte de la estrategia comercial, porque un
comercial le puede decir a uno: “yo ahorita lo coloco”, y pasan los afios y no lo hace. Al final
de cuentas, para nosotros como fondo, pagamos una comisién de administracion sobre ese
inmueble, ademds de los gastos de mantenimiento y demas, sin que genere ningln ingreso.
Entonces, darle un poco de andlisis y razonabilidad a estos temas seria conveniente
considerarlo.

Responde don José Rodriguez: De acuerdo.

No se reciben mas consultas 0 comentarios sobre este tema.
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ARTICULO VI

Desempeiio por Fondo de Inversién

En atencion a lo dispuesto en la agenda el sefior José Alberto Rodriguez prosigue con el
siguiente punto: El siguiente punto es el dato de desempeio por fondo, actualizado al cierre de
abril. Como pueden ver, el comportamiento de cada uno de los inmuebles es bastante similar
mes a mes; hay pequenas variaciones, principalmente por la atribucion de algun gasto puntual.
A nivel promedio, se ha mantenido practicamente en linea con el historico. Destaca el Centro
Comercial Terramall como el de mayor rendimiento, y, como ya todos conocemos, el Parque
Empresarial del Pacifico como el mas deficitario. De hecho, retomando lo visto en la asamblea,
se presentd un ejercicio histérico donde la salida del PEP contribuye de forma importante al
desempefio del fondo, algo que no es nuevo para ustedes.

Afio Representacion Representacion 2026 2026 2026 2026 X
. . Promedio

Mes Costo+Mejoras Valor en Libros 1 2 3
CEMT RO COMERCIAL TERRAMALL (LOCAL C-102) 0,23% 0,32% 7,00% ; 7. 26% : 7,12% : 7,11% 6,95%
ZONA FRAMCA EL COYOL 17, 73% 20,63% 4.89% : 522% ; 498% ; 4.97% ! 5,08%
CENT RO COMERCIAL PASEQ MET ROPOL 10,06% 9,91% 2.89% ;i 324% : 285% : 2.81%: 3,17%
PARQUE EMPRESARI AL FORUM VI (TORREJ) 3,95% 4, 76% 3,220 : 3.35% : 322%: 3,31% : 3,14%
FORUM 11 15,07% 18 ,62% 202%: 227% | 198% | 1,98% ! 241%
EDIFICIO MERIDIAND (2 FF) 2,66% 2,74% -0,15% {-0,14%: -0,94%: 0,70% : 0,86%
TORRE MERCEDES 8,27 10,55% 0,16% : 0,45% : 0,58%: 1,73% : 0,22%
FORUM | 11,62% 14,31% -0,71% :-0,84%; -0,84%; -1,07%; -0,85%
BCURUCA 02 7,03% 7,14% -0,73% :-0,30%: -0, 75%: -0,30%: -0,86%
NI URUCA 01 2,95% 3,23% - 2900 (-2, 73%: -3,02%: -2,98%: -3,13%
CN URUCA DL 0,95% 1,06% -3,17% -2, 72% -2, 959% -2, 99%; -3,35%
PARQUE EMPRESAR AL DEL PACIFICO 19, 39% 6, 71% -4,42% i-4,32%: -4,63%: -4,85% -4,64%

No se reciben mas consultas o comentarios sobre este tema.
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ARTICULO VI

Procesos Legales

En atencion a lo dispuesto en la agenda el sefior José Alberto Rodriguez prosigue con el
siguiente punto: En cuanto al siguiente punto de la agenda, la actualizacion de los procesos
legales pendientes, trataré de ser lo mas resumido posible. Cualquier detalle adicional lo pueden
consultar, aunque normalmente es Freddy quien maneja estos temas con mayor detalle.

Sobre el taller 3R, no hay avances adicionales a los ya comentados en el comité anterior y en
la asamblea.

En el caso de Reyva, el proceso concursal sigue sin cambios; continuamos presionando, pero
dependemos completamente del Juzgado.

Respecto a ADN, contintian con la salida y desmantelamiento de los equipos en la bodega.
Estan al dia con los pagos acordados judicialmente, cercanos a los $9.000 mensuales, por lo
que de momento no hay mayores temas.

En el caso de Beemuk, se mantiene la misma situacion reportada en el comité anterior, sin
cambios.

Donde si hay novedad es en BC Uruca. Ya se recibio el pago de $13.725,49 vy, a partir de hoy,
cuentan con 15 dias para retirar los equipos y dejar la bodega completamente despejada. Se
espera que en un par de semanas el espacio esté listo para un nuevo inquilino.

Finalmente, sobre otros procesos, se mantiene en curso una demanda relacionada con un
inquilino en Férum II por un monto de 9.608 doélares, ain pendiente de tramite en el Juzgado.
Fuera de este caso, no se han presentado nuevos procesos legales.

Al respecto comenta el sefior Fernando Mayorga: Voy a hacer la consulta aqui porque fui
parte, 0 me compartieron, la consulta o la conversacion entre dos inversionistas individuales, y
hablaban de que la practica que, en apariencia, se ha seguido en la SAFI es que, cuando un
inquilino queda debiendo algo, se aplica el depdsito de garantia como parte del pago antes de
verificar si hay dafos o algo por el estilo que tenga que ser resuelto, o mas bien, dafios que
tengan que ser atendidos por separado. Y que esto no es lo mas conveniente, porque, por un
lado, al aplicar ese depdsito de garantia a un pago —digamos, a una mensualidad que no se
hizo—, se est4 pagando, o estd pagando el fondo, impuesto sobre ello, mientras que, si hay que
hacer reparaciones, en realidad no se estd ganando nada. Es decir, seria mejor aplicarlo a las
reparaciones y no al monto que queda debiendo. Entonces, yo queria consultar si, en efecto, asi
es como se esta procediendo en la SAFI en general, porque esto seria aplicable a todos los
fondos, (no? que cualquier monto que haya en deposito se aplica primero a las mensualidades
adeudadas antes de revisar si hay dafios que deban ser cubiertos.
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Seguidamente don dice dona Carolina Elizondo: Redondeo también la intervencion de
Fernando, en el sentido de que este ha sido una preocupacion que el Comité de Vigilancia ha
externado ya varias veces sobre la adecuada gestion y uso de los depositos de garantia, donde
el deposito de garantia debe ser utilizado, en primera instancia, para las reparaciones y para
poder tener el inmueble de nuevo en las mismas condiciones en que habia sido alquilado, donde
deberia de haber un registro fotografico del antes y el después, desde el momento en que se
alquila y el momento de como se entrega. Y, obviamente, el depdsito de garantia para poder
hacer las reparaciones que correspondan, de paredes, de ventaneria, de aires acondicionados,
de alfombras, de lo que corresponda. Y solamente que el local esté siendo devuelto y que conste
asi en actas y en registro fotografico en perfectas condiciones, es que procederia la devolucion
del deposito, si no hay deuda, y si hay deuda, entonces ya aplicarlo a la deuda. La preocupacion
de esa intervencion o de esa comunicacion o conversacion que habia entre dos inversionistas
es que parece que también ha sido una practica, por lo menos anterior, entonces lo que nos
gustaria saber es si esa practica se mantiene o no, como decia Fernando, aplicar el depdsito de
garantia a la deuda de alquiler, porque ademas, entonces, por un tema contable, a la SAFI le
conviene que sea menos el adeudo por morosidad o por falta de alquiler, y después tendriamos
nosotros que proceder con el pago, con las reparaciones con recursos del fondo y no como
corresponderia, con el deposito de garantia. Entonces, si nos aclara coémo lo estd manejando la
SAFI, a nosotros y para que conste en actas, que sea de la manera en que lo esta manejando la
SAFL

En respuesta indica el sefior José Rodriguez: Efectivamente, dofia Carolina, como usted bien
lo menciona, en este momento se esta trabajando tal y como usted lo indicé: primero se atiende
el tema del inmueble. Cuando un inquilino sale, el equipo inmobiliario realiza un acta de
recepcion y, si en esta se establece que el inmueble se recibe en las mismas condiciones en que
se entregd y no hay reparaciones, dafios o incluso servicios publicos pendientes, entonces se
procede con el siguiente paso. En ese caso, el remanente del depdsito se utiliza para cancelar
deudas, si las hubiera; y, si no existen, se realiza la devolucion total o parcial del deposito,
segun corresponda. En cuanto a los registros fotograficos, como usted sefala, estos forman
parte del contrato al momento de la entrega del inmueble, y también se documenta la condicion
en la recepcion mediante el acta respectiva, de modo que quede respaldo del estado en que se
entrega. Para tranquilidad de ustedes, se esta siguiendo este procedimiento: primero se revisa
el estado del inmueble y luego, si corresponde, los adeudos. Sabemos que anteriormente la
practica no siempre fue asi, y de ahi proviene la preocupacién que han manifestado tanto
inversionistas como ustedes en comités anteriores. Precisamente, se ha venido trabajando con
mayor rigurosidad para evitar esas practicas. Como comentario adicional, en relacion con el
tema contable que mencionaba don Fernando, al final el flujo de dinero es el mismo: ya sea
que se utilice para cubrir un alquiler pendiente o para atender mantenimiento. Si bien el ingreso
puede tener implicaciones fiscales, en la practica ambos casos atienden necesidades del fondo.
En resumen, la linea de trabajo actual es clara: primero el estado del inmueble, luego los
servicios pendientes y, finalmente, cualquier adeudo, en linea con lo que indican los contratos
y lo que usted misma sefialaba.

No se reciben mas consultas o comentarios sobre este.
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ARTICULO VIII

Atencidn de consultas de inversionista durante la asamblea

En atencion a lo dispuesto en la agenda el sefior José Alberto Rodriguez prosigue con el
siguiente punto: En este punto 8 se presentan tres consultas, que entiendo fueron formuladas
por un inversionista en particular y que también estan siendo abordadas por ustedes como
comité.

Sobre el primer punto, siendo totalmente transparentes, ese calculo no lo tenemos al dia de hoy.
La consulta plantea si el impuesto sobre la renta seria inferior al que resulta de aplicar la
deduccion del 20 %, pero no lo hemos realizado, principalmente porque no estamos habilitados
para hacerlo de esa forma.

Desde el punto de vista legal, lo que se ha revisado indica que ni la Ley Reguladora del Mercado
de Valores ni el Reglamento de Sociedades Administradoras de Fondos de Inversion
contemplan la tenencia de personal dentro de los fondos. Tampoco lo prohiben expresamente,
lo cual es importante sefialar; sin embargo, toda la regulacion esté disefiada bajo el esquema de
que los fondos sean administrados por un tercero, sin personal propio. Esto se refleja incluso
en aspectos operativos, como los catdlogos de cuentas de la Superintendencia y el flujo de
informacion, donde no existen cuentas habilitadas para gastos de personal, cargas sociales u
otros relacionados dentro de los fondos, aunque si para la sociedad administradora y otros
participantes del mercado. En sintesis, no hay una prohibicion expresa ni una autorizacion
especifica, pero el marco legal y operativo estd estructurado para que la administracion se
realice a través de una sociedad administradora, similar a lo que ocurre con fondos de pension
y fondos de inversion financieros. Adicionalmente, como referencia, cuando se dio el cambio
en la Ley de Impuesto sobre la Renta alrededor de 2018, se realizaron consultas a la
Superintendencia, y en su momento la posicion fue que la administracion debia mantenerse a
través de un tercero, mediante el pago de una comision, y no mediante la incorporacion de
personal, principalmente para evitar riesgos laborales.

Contintio. La consulta indica por qué las cuentas por cobrar de alquileres son de 193.000 en
2025 y de 2.359.000 en 2024. Aqui vale recordar —y creo que lo mencioné en la asamblea—
que el estado financiero del fondo en 2024 tenia una salvedad relacionada con el
reconocimiento del activo de Beemuk, mientras que en 2025 la opinion es limpia.
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Nota 2025 2024
Activos:

Efectivo Iy4 Us$ 1,504,766 1.587.240
Inversiones en instrumentos financieros 5 4,023,323 4.760.825
Cuentas por cobrar 6 580,686 2,757,199
Intereses por cobrar 35 56
Alquileres por cobrar 6 450,504 440951
Propiedades de inversitn 1dy7 361,283,205 353,800,436
Activos adgquiridos en recuperacién de cuentas por cobrar 23 1,891,675 0
Impuesto de renta diferido 17 7,229,281 7,280,997
(Gastos pagados por anticipado g 800,537 886,819
Otros actives 9,512 9.522

Total actives 377."“"5.6:—1 3TL524,045

Lo que ocurre basicamente es una reclasificacion: el monto de 1.891.675 que en 2024 estaba
registrado dentro de cuentas por cobrar por alquileres, especificamente asociado a Beemuk,
pasa en 2025 a registrarse como “activo adquirido en recuperacion de cuentas por cobrar”. Por
eso, en 2025 ya no aparece dentro de cuentas por cobrar de alquileres, lo que explica la
diferencia entre ambos periodos. En esencia, el cambio responde unicamente a una
reclasificacion contable.

Sobre el particular comenta don Fernando Mayorga: Los montos que veo ahi no coinciden
con los que decia la pregunta ;verdad?

En respuesta manifiesta don José Rodriguez: Si sefior, es porque, don Fernando, estos montos
que estan en la pregunta corresponden a la nota nimero 6 de los estados financieros. Ahi se
agrupan dos cuentas: alquileres por cobrar y otra adicional, por lo que los montos de 193.088
y 2.359.421 estan desglosados en esa nota. Por eso no coinciden directamente con lo que se
observa en el estado financiero como tal.

En cuanto a la ultima consulta, esta directamente relacionada con la anterior y hace referencia
a la reclasificacion del monto de 1.891.675, correspondiente al reconocimiento del activo.
Sobre el segundo punto, donde se menciona el tema del PEP y la diferencia entre los $11
millones de rentas garantizadas y el avaluo de $4,3 millones, es importante recordar que esas
cifras se manejan en cuentas de orden. Estas reflejan el total del contrato de rentas garantizadas,
pero no constituyen un ingreso ni un gasto que haya impactado directamente al fondo; se
registran para control y seguimiento del proceso legal, y a la fecha se mantienen sin variacion.
Lo que si ha tenido impacto es el monto reclasificado del $1.891.000, correspondiente a dineros
efectivamente recibidos y luego respaldados con el inmueble. Aunque el inmueble tiene un
valor de 4,3 millones, contablemente se reconoce por ese monto reclasificado. Esto no implica
que la diferencia se haya perdido, pero tampoco puede reconocerse como ingreso, ya que no
representa un flujo liquido. Reconocer ese exceso como ingreso obligaria a distribuir recursos
que no son liquidos, lo que podria afectar el flujo de caja del fondo. En términos generales, la
consulta hace referencia a la recepcion de ese inmueble dentro de ese proceso. No sé si tienen
alguna consulta adicional; de lo contrario, este seria el ultimo punto y queda abierto si desean
agregar algun tema vario.
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De seguido indica el sefior Fernando Mayorga: Pregunta ;no habia mas consultas de parte de
los inversionistas que presentaron en la asamblea?

Responde don José Rodriguez: De las consultas incorporadas en la agenda, son estas tres que
tenemos aqui. Si debo comentarles, con todo respeto, que hemos recibido una gran cantidad de
consultas al correo de la SAFI, no necesariamente solo del fondo inmobiliario, sino también de
otros fondos. Posteriormente, podriamos valorar hacer un agrupamiento de las respuestas que
estamos brindando y también compartirlas con ustedes como comité, tal como se indic6 en la
asamblea, de manera que puedan tener visibilidad sobre las principales inquietudes de los
inversionistas.

Responde don Fernando Mayorga: Como dice usted, don José, integradas y consolidadas,
porque si quedan en las actas del comité, van a estar disponibles para todos los inversionistas,
de manera que, ademas, se nos informa y se nos tiene al tanto de lo respondido, por lo que yo
creo que tiene una doble utilidad.

De seguido indica dofia Carolina Elizondo: Mi peticion iba en el mismo sentido. A ver,
entiendo que durante la Asamblea se entregaron una serie de consultas que fueron las que, por
tiempo, no se pudieron evacuar en la Asamblea. Entonces, lo habia entendido en la Asamblea
que la SAFT las iba a consolidar para tratar de hacer respuestas que abarcaran los diferentes
temas consultados y, a la hora de contestarselas a los inversionistas, nos puedan copiar al
Comité de Vigilancia para nosotros, primero, estar enterados y, segundo, principalmente
Fernando y yo, en caso de reiteraciones de consultas, tener la posibilidad més llanamente de
poder reenviar esas respuestas a las personas que estén consultando sobre los mismos temas.
De hecho, la persona que nos mandd estas, que nos pidi6 que si le podiamos hacer el favor de
incluirlas en la agenda del Comité de Vigilancia, venian unos dos temas iniciales que son temas
que los reenviamos a las actas del comité, porque ya eran temas legales que se habian visto
abundantemente en las actas. Entonces, sobre esos otros dos temas, simplemente le dijimos:
vea, eso ya se ha visto; si ve las Ultimas tres actas del Comité de Vigilancia, eso se responde
ahi. De esta forma, nos queda para poder tener mejor flujo de la informacién y de las respuestas.

Responde el sefior José Rodriguez: Si, de acuerdo. De hecho, dofia Carolina, tengo que
reconocer que todavia estamos trabajando en las consultas. Como le comentaba, han llegado
consultas de practicamente todas las asambleas, y en algunos casos no se contd con el tiempo
suficiente para atenderlas en su momento. En este momento estamos avanzando en todo ese
proceso. Tengo claro que se menciond tanto el tema de la consolidacion como el del
agrupamiento de consultas, por lo que voy a revisarlo con don Douglas, que ha estado liderando
este tema junto con el equipo encargado de las respuestas. La idea es precisamente poder
agruparlas, como usted indica, y ademas copiarles a ustedes en todas, para que se mantengan
informados.

No se reciben consultas ni comentarios sobre este.
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ARTICULO IX
Asuntos Varios

En el apartado de Agenda, asuntos varios, el sefior Paulino Gutiérrez indica que, para el
proximo comité estaria el tema que habiamos hablado sobre mantenimiento, mejoras y demas;
sobre eso, la SAFI, con el seguimiento de la arquitecta, nos iba a traer, un resumen de lo que
habian estado haciendo durante los ultimos meses.

Responde don José Rodriguez: Si, pero corrijame si no corresponderia mas bien al comité de
julio, con corte a junio.

De seguido indica don Luis Paulino Guitierréz: Creo que no tiene problema para julio, genial.

Por su parte comenta don Sergio Quevedo: Yo tenia un comentario, tal vez ahi para que quede
en el acta como un punto vario. Vos puedes regalarnos —yo sé€ que lo has dado, pero no lo
tengo ahorita en la mente— el dato del apalancamiento del fondo, el monto, pues, del
apalancamiento.

Al respecto pregunta don José Rodriguez: ;El monto o el porcentaje?

Indica don Sergio Quevedo: El monto seria, no sé¢, 90 millones, 120 millones; no tengo claro
cuanto es.

En respuesta dice el sefior José Rodrigiez: Al cierre de abril, fondo inmobiliario son 118
millones.

En cuanto a lo indicado expresa don Sergio Quevedo: Muy bien, 118 millones se estima que
van a entrar del pago del PEP, Dios mediante en octubre.

Responde el sefior José Rodriguéz: Son alrededor de 86, 87.
Responde dofia Carolina Elizondo: Son 87.5 en principio.

Seguidamente manifiesta don Sergio Quevedo: Nos quedan 30 millones de apalancamiento y,
digamos, uno suefia con llevar ese apalancamiento a cero, y yo creo que ha sido una de las
preocupaciones aca del comité, y lo hemos recomendado varias veces. Yo quisiera volver a
recomendarlo y tratar de llevar ese apalancamiento a cero. Y eso implica que hay que vender
algunos activos. ;Cuales activos? No lo s¢€, ustedes son los que administran eso, pero si deberia,
digamos, estar en alglin plan el vender algunos activos para llevar el apalancamiento a cero,
porque al final de cuentas es un tema de ldgica financiera, ;verdad? Tenemos unos activos ahi
que no nos estan generando nada y, por otro lado, tenemos un apalancamiento donde estamos
pagando un seis, un cinco, un siete, un ocho, no lo sé. Lo que queria nada més era que quedara
en actas esa recomendacion de tratar de llevar el apalancamiento a cero y, obviamente, hacer
la valoracion de qué activos se pueden o no vender en la SAFI. Eso es basicamente.
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Para finalizar comenta don José Rodriguez: De acuerdo, si sefior, tomamos nota.

Bueno, sefiores, si no tenemos nada mas, agradecerles muchisimo. Y, valga el comentario,
agradecerles de verdad por todo el periodo de los dos afios anteriores; esperamos que estos dos
que vienen también sean muy productivos para ambas partes.

Asimismo, queremos agradecerles la participacion y el espacio generado en la asamblea;
consideramos que fue bastante provechoso para todos, y es algo que realmente se valora.
Bueno, muy buenas tardes a todos.

No habiendo consultas o comentarios sobre este tema, finaliza la sesion la sesion n.° 05-26 del
Comité de Vigilancia Fondo Inmobiliario del miércoles 13 de mayo del 2026.
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