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BCR SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE
FONDOS DE INVERSIÓN
DEL 1 DE ABRIL AL 30 DE JUNIO DEL 2026

"Antes de invertir solicite el prospecto del fondo de inversión. Este reporte tiene propósitos informativos 
únicamente y por lo tanto no constituye una solicitud u oferta para su compra o venta. La autorización para 
realizar oferta pública no implica cali�cación sobre la bondad de las participaciones del fondo de inversión ni 
sobre la solvencia del fondo o de su sociedad administradora. La gestión �nanciera y el riesgo de invertir en este 
fondo de inversión, no tienen relación con los de entidades bancarias o �nancieras de su grupo económico, pues 
su patrimonio es independiente. Los rendimientos producidos en el pasado no garantizan un rendimiento similar 
en el futuro."    

"Manténgase siempre informado. Solicite todas las explicaciones a los representantes de la Sociedad 
Administradora de Fondos de Inversión y consulte el informe trimestral de desempeño. Información sobre el 
desempeño e indicadores de riesgo del Fondo de Inversión puede ser consultada en las o�cinas o sitio web de la 
Sociedad Administradora: www.bcrfondos.com y en el sitio web de la Superintendencia General de Valores 
(www.sugeval.�.cr)."

BCR SAFI O�centro Torre Cordillera. Rohrmoser, piso #10,
300m al sur de Plaza Mayor.

Teléfonos 2549-2880 / Fax 2296-3831 / 2296-3852.
Apdo. Postal 10035-1000 San José, Costa Rica.

www.bcrfondos.com/ Correo electrónico: bcrfondos@bancobcr.com



San José, 23 de Julio 2026

Estimado inversionista:
Para BCR Fondos de Inversión es un gusto hacer llegar el 
Informe Trimestral correspondiente al período comprendido 
entre el 01 de abril y el 30 de junio del 2026, que muestra el 
desempeño de nuestros fondos durante el segundo trimestre 
del 2026.

Este también se encuentra disponible en el O�centro Torre 
Cordillera piso #10 o en la Superintendencia General de 
Valores y puede acceder a él en formato electrónico en: 
http://bcrfondos.com, en el apartado correspondiente a 
Información Relevante / Informe Trimestral.

Recuerde que usted puede contactar a su Asesor de Fondos de 
Inversión o a su Corredor de Bolsa correspondiente, para que 
canalice cualquier consulta adicional, o bien, si tiene alguna 
queja o denuncia, puede localizarnos directamente al teléfono 
2549-2880 o escribirnos a: bcrfondos@bancobcr.com, o 
comunicarse a la O�cina de Atención y Defensa del Cliente del 
Conglomerado. Será un placer atenderle.

Gerencia
BCR Fondos de Inversión



BCR Portafolio Colones



Características del fondo

El Fondo de Inversión Portafolio BCR Colones No 
Diversi�cado, está dirigido a inversionistas físicos y/o, 
inversionistas institucionales, corporaciones, empresas y 
demás, que deseen realizar inversiones que tengan el 
respaldo en productos de captación del Banco de Costa 
Rica, Banco Nacional  y Banco Popular y Desarrollo 
Comunal,  principalmente en Certi�cados de Depósito a 
Plazo y títulos valores emitidos por estas entidades 
bancarias, y que al mismo tiempo, desean la liquidez que 
ofrecen los Fondos del Mercado de Dinero que permiten 
obtener el reembolso de las participaciones a partir del día 

hábil siguiente y hasta en un plazo máximo de 3 días 
hábiles contados a partir de la fecha de recibo de la 
solicitud de retiro.

Este es un Fondo del mercado nacional, de renta �ja y con 
una cartera compuesta exclusivamente por productos de 
captación, principalmente certi�cados de depósito a plazo 
del Banco de Costa Rica, Banco Popular y Desarrollo 
Comunal, Banco Nacional y valores autorizados para oferta 
pública emitidos por el Banco de Costa Rica y se dirige a 
inversionistas que desean mantener una alta liquidez y un 
bajo riesgo en sus inversiones.

Informe de la administración

Al cierre del segundo trimestre de 2026, el Fondo de 
Inversión BCR Portafolio Colones administró activos por 
¢29.501 millones, lo que representa una disminución de 
2,96% respecto a los ¢30.402 millones registrados al cierre 
de marzo de 2026. Esta variación estuvo asociada 
principalmente a reducciones en los saldos administrados de 
algunos inversionistas jurídicos, comportamiento que no 

afectó la estrategia de inversión ni la adecuada gestión de 
liquidez del Fondo.

En términos de desempeño, el rendimiento anualizado de 
los últimos 30 días se ubicó en 2,34%, mostrando una 
disminución de 11 puntos base en comparación con el 
2,45% observado al cierre del trimestre anterior. 

Fecha De Inicio De Operaciones:  13/09/2013 

Tipo Fondo:  Abierto 

Moneda De Participaciones:  Colones 

Inversión Mínima:  5 000,00 

Custodio De Valores:  BCR Custodio 

Comisión Administración Industria:  1,27% 

Clasificación Riesgo:  AA+f.cr  

Calificadora:  Moody’s Costa Rica 
 



Este comportamiento estuvo in�uenciado por las condiciones 
prevalecientes del mercado de renta �ja en colones y por el 
entorno de tasas de interés observado durante el período.

Al 30 de junio de 2026, la cartera del Fondo mantuvo una 
composición altamente concentrada en instrumentos de bajo 
riesgo crediticio, consistente con su objetivo de preservar el 
capital y ofrecer una alternativa de inversión conservadora. 
La estructura de activos estuvo conformada por:

•79,90% en emisiones bancarias. 
•63,25% en instrumentos del Banco Nacional de Costa 
Rica.
•16,65% en instrumentos del Banco Popular y de Desarrollo 
Comunal.
•19,77% en depósitos y disponibilidades en cuentas 
bancarias.
•0,33% en operaciones de recompra con subyacente 
bancario.

La estrategia de inversión implementada permitió mantener 
una adecuada combinación entre seguridad, liquidez y 
rentabilidad, privilegiando emisores de reconocida solidez 
�nanciera y una administración prudente de los recursos. 

Asimismo, el nivel de disponibilidades contribuyó a atender 
oportunamente las necesidades de liquidez de los 
inversionistas y a aprovechar oportunidades de inversión 
dentro de las condiciones del mercado.

La calidad crediticia de los emisores que conforman la 
cartera, junto con la diversi�cación de instrumentos utilizada 
por la administración, permitió al Fondo mantener un per�l 
de riesgo acorde con los objetivos establecidos en su 
prospecto, preservando la estabilidad del portafolio en un 
entorno de mercado caracterizado por elevada liquidez y 
limitada disponibilidad de alternativas de inversión de corto 
plazo.

Como resultado de esta gestión, el Fondo BCR Portafolio 
Colones logró mantenerse dentro del grupo de los 
principales fondos de inversión de corto plazo de la 
industria, consolidándose como una alternativa competitiva 
para los inversionistas que buscan preservar capital, 
mantener liquidez y obtener rendimientos consistentes 
dentro de una estrategia de inversión conservadora 
administrada por BCR SAFI.

Estructura del portafolio por emisor

% Cartera
al 30/06/2026

% Cartera
al 31/03/2026

31,10%

 

37,54%

63,25% 56,21%

Emisor

Banco Popular y de Desarrollo Comunal (Incluye cuentas corrientes)

Banco Nacional de Costa Rica

Banco de Costa Rica (Incluye cuentas corrientes) 5,55% 6,24%
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Estructura del portafolio por instrumento
BCR Portafolio Colones

Comisiones

Comisión de
administración

Comisión de
custodia

Comisión de
agente colocador

N/A N/A

Otros gastos
operativos

N/A1,30%

Subtotal Pagada al
Puesto de Bolsa

Total
comisión

N/A 1,30%

Valor de
participación

1,4973218930 1,30%

*Información con corte al 30 de junio del 2026.
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RENDIMIENTOS ULTIMOS 12 MESES

BCR Portafolio Colones Industria

Rendimientos
Rendimientos últimos 12 meses

BCR Portafolio Colones Vs Promedio Industria
(Rendimiento últimos 12 meses al fin de cada mes)

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

Rendimientos

Fondo
30/06/2026

Rendimiento últimos 30 días Rendimiento últimos 12 meses

Industria
30/06/2026

Fondo
30/06/2026

2,40% 2,43%

Industria
30/06/2026

2,41%2,34%



Indicadores

Al
30/06/2026

Al
31/03/2026

0,02 0,05

IndustriaIndicador

0,04Desviación estándar 12 meses

105,85 46,56 56,19RaR 12 meses

0,30 0,23 0,24Duración del portafolio

0,29% 0,23% 0,23%Duración modi�cada portafolio

0,40 0,37PPI 0,29



Actualidad Económica
Nacional e Internacional



Coyuntura Internacional

Panorama General de la Economía Mundial (corte a junio 
de 2026)
Al cierre del primer semestre de 2026, la economía mundial 
continuó mostrando una trayectoria de crecimiento 
moderado, aunque en un entorno caracterizado por 
mayores niveles de incertidumbre asociados a factores 
geopolíticos, comerciales y �nancieros. Diversos organismos 
internacionales estiman un crecimiento global cercano al 
3,0%, re�ejando una desaceleración gradual respecto a los 
niveles observados en años anteriores, pero sin evidencias 
de una contracción económica generalizada. 

La actividad económica en Estados Unidos ha mantenido un 
comportamiento resiliente, apoyada por la fortaleza relativa 
del consumo privado y del mercado laboral, aunque con 
señales de moderación en algunos sectores sensibles a las 
tasas de interés. Por su parte, Europa continúa enfrentando 
un crecimiento más limitado debido a condiciones 
�nancieras aún restrictivas y a una menor dinámica 
industrial, mientras que China mantiene un proceso de 
ajuste estructural que ha derivado en tasas de crecimiento 
inferiores a las registradas durante la década anterior.
In�ación y política monetaria

La in�ación mundial continuó mostrando una tendencia 
descendente durante el segundo trimestre de 2026, aunque 
el proceso de convergencia hacia los objetivos de los 
bancos centrales ha sido desigual entre regiones. Mientras 
algunas economías desarrolladas se acercan gradualmente 
a sus metas de in�ación, persisten riesgos asociados a los 
precios de la energía, disrupciones geopolíticas y presiones 
sobre determinadas cadenas de suministro.

En este contexto, los principales bancos centrales han 
adoptado una postura de �exibilización gradual de sus 
políticas monetarias. Sin embargo, los mercados continúan 
ajustando sus expectativas respecto a la velocidad y 
magnitud de futuras reducciones en las tasas de interés, lo 
que ha generado episodios de volatilidad tanto en los 
mercados de renta �ja como en los mercados cambiarios.

Entre los principales efectos observados destacan:

•Reducción gradual de los rendimientos de mediano y largo 
plazo.
•Mayor estabilidad en las condiciones �nancieras globales.
•Recuperación parcial de la demanda por activos de riesgo.
•Revalorización de ciertos segmentos de renta �ja 
internacional.
•Reacomodos en los �ujos de capital hacia economías 
emergentes con fundamentos macroeconómicos sólidos.

Mercados �nancieros internacionales:

Durante el semestre, los mercados �nancieros 
internacionales presentaron un comportamiento favorable, 
sustentado en la expectativa de menores tasas de interés y 
en la moderación de las presiones in�acionarias. Las primas 
de riesgo crediticio mostraron una compresión adicional, 
favoreciendo tanto a emisores corporativos como soberanos 
de alta calidad crediticia.
No obstante, la incertidumbre relacionada con con�ictos 
geopolíticos, tensiones comerciales internacionales y niveles 
elevados de endeudamiento soberano continúa 
representando un factor de riesgo para los inversionistas. 



Asimismo, la sensibilidad de los mercados a cambios 
inesperados en los ciclos de política monetaria mantiene 
vigente la posibilidad de episodios de volatilidad.

Tipo de cambio y �ujos internacionales de capital

El dólar estadounidense mostró un comportamiento 
relativamente estable durante el segundo trimestre de 2026, 
aunque con períodos de fortalecimiento asociados a 
episodios de aversión al riesgo y a diferencias en las 
trayectorias esperadas de las tasas de interés entre 
economías desarrolladas.

Esta dinámica ha generado:

•Flujos selectivos hacia mercados emergentes.
•Preferencia por economías con fundamentos 
macroeconómicos sólidos.
•Mayor diferenciación en el comportamiento de las 
monedas latinoamericanas.
•Incremento en la importancia de las estrategias de 
cobertura cambiaria para inversionistas institucionales.

Principales riesgos globales

Entre los riesgos que continúan condicionando las 
perspectivas económicas internacionales destacan:

•Persistencia de con�ictos geopolíticos en regiones 
estratégicas.
•Tensiones comerciales entre las principales economías del 
mundo.
•Posibles ajustes abruptos en expectativas de política 
monetaria.

•Vulnerabilidades asociadas a elevados niveles de 
endeudamiento público y privado.
•Riesgos climáticos con impacto potencial sobre precios de 
materias primas y cadenas de producción.

Síntesis

Al cierre de junio de 2026, la economía mundial mantiene 
una dinámica de crecimiento moderado, in�ación en 
proceso de convergencia y condiciones �nancieras más 
favorables que las observadas durante los últimos dos años. 
No obstante, la permanencia de riesgos geopolíticos y la 
incertidumbre sobre la trayectoria futura de las tasas de 
interés continúan requiriendo una gestión prudente por parte 
de los participantes de los mercados �nancieros.

Coyuntura Nacional

Economía de Costa Rica: Principales Variables 
(actualización a junio de 2026)

1. Crecimiento económico

Costa Rica continúa destacándose entre las economías de la 
región por su solidez macroeconómica y capacidad de 
crecimiento. De acuerdo con estimaciones recientes, el 
crecimiento económico para 2026 se ubicaría alrededor de 
3,6%, luego del fuerte desempeño observado durante 
2025, cuando la economía registró una expansión cercana 
al 4,6%, impulsada principalmente por las exportaciones y 
la inversión extranjera directa. 

Los principales motores de crecimiento continúan siendo:
• Exportaciones de dispositivos médicos y manufactura 
avanzada.



•Servicios empresariales intensivos en conocimiento.
•Turismo.
•Inversión extranjera directa.
•Actividad de las empresas ubicadas en zonas francas.
La economía costarricense mantiene un crecimiento superior 
al promedio global, respaldado por fundamentos 
macroeconómicos sólidos y una adecuada integración a 
cadenas globales de valor.

2. In�ación

La in�ación ha permanecido en niveles históricamente bajos 
y por debajo de la meta central del Banco Central de Costa 
Rica durante gran parte de los últimos años. De acuerdo con 
evaluaciones recientes, el país ha experimentado incluso 
períodos prolongados de in�ación negativa o muy reducida, 
in�uenciados por la apreciación cambiaria, menores costos 
de importación y condiciones favorables en algunos 
mercados internacionales. 

Si bien se espera una convergencia gradual hacia el rango 
meta del Banco Central, la estabilidad de precios continúa 
con�gurando un entorno favorable para los inversionistas y 
para el sistema �nanciero.

3. Tasas de interés y política monetaria

Durante el primer semestre de 2026, el Banco Central 
mantuvo una estrategia prudente de política monetaria, en 
línea con la baja in�ación observada y las condiciones 
externas.

Este contexto ha favorecido:
•Reducciones graduales en las tasas de interés del sistema 
�nanciero.
•Ajustes en las curvas de rendimiento locales.

•Mejores condiciones de �nanciamiento para hogares y 
empresas.
•Oportunidades de valorización para portafolios de renta 
�ja.

Desde la perspectiva de inversión, la reducción gradual de 
rendimientos continúa generando oportunidades tácticas 
para estrategias de duración en los fondos administrados.

4. Tipo de cambio

El mercado cambiario ha mantenido una tendencia de 
relativa estabilidad, acompañada por períodos de 
apreciación del colón frente al dólar.

Entre los principales factores que explican este 
comportamiento destacan:

• Fuertes ingresos por exportaciones.
• Inversión extranjera directa en niveles elevados.
• Crecimiento del turismo.
• Acumulación de reservas internacionales.
• Condiciones favorables del sector externo. 
Si bien esta situación ha contribuido al control de la 
in�ación, también plantea retos para sectores orientados a 
la exportación que enfrentan presiones sobre su 
competitividad.

5. Sector externo

El sector externo continúa mostrando fortaleza.
Exportaciones
Las exportaciones mantienen un desempeño favorable, 
especialmente en los sectores de dispositivos médicos, 
manufactura especializada y servicios empresariales.



Inversión Extranjera Directa (IED)
La IED continúa siendo uno de los principales motores del 
crecimiento económico, �nanciando una parte importante 
de la expansión productiva del país.
Cuenta Corriente

El dé�cit en cuenta corriente permanece en niveles 
manejables y cuenta con una fuente estable de 
�nanciamiento mediante �ujos de inversión extranjera. 
Asimismo, las reservas internacionales han continuado 
fortaleciendo la posición externa del país. 
6. Empleo

El mercado laboral mantiene una tendencia gradual de 
mejora, aunque persisten desafíos estructurales relacionados 
con la informalidad, la calidad del empleo y la 
disponibilidad de talento especializado para algunos 
sectores productivos.

La expansión de las actividades exportadoras y de servicios 
continúa favoreciendo la creación de empleo, aunque de 
forma heterogénea entre regiones y sectores económicos.

7. Finanzas públicas

Las �nanzas públicas continúan mostrando avances 
importantes en materia de sostenibilidad �scal.
Los elementos más relevantes incluyen:

•Mantenimiento de disciplina �scal.
•Continuidad de superávits primarios.
•Acceso favorable a mercados �nancieros.
•Mejor percepción por parte de inversionistas y organismos 
internacionales.

No obstante, el nivel de deuda pública continúa 
representando un elemento que requiere seguimiento 

permanente. De acuerdo con datos recientes, la deuda del 
Gobierno Central se ubicó alrededor de un 60% del PIB al 
cierre de 2025. 

Conclusiones Principales
Economía Mundial

El entorno internacional al cierre de junio de 2026 continúa 
caracterizándose por:

• Crecimiento moderado.
• In�ación en descenso.
• Flexibilización monetaria gradual.
• Condiciones �nancieras más favorables.
• Persistencia de riesgos geopolíticos y comerciales.
Costa Rica

La economía costarricense mantiene fundamentos sólidos:
• Crecimiento superior al promedio global.
• In�ación controlada.
• Fortalecimiento del sector externo.
• Flujo sostenido de inversión extranjera.
• Estabilidad del sistema �nanciero.

Fortalezas

• Liderazgo regional en exportaciones de alto valor 
agregado.
•Inversión extranjera directa robusta.
•Estabilidad macroeconómica.
•Mejora gradual de los indicadores �scales.
•Niveles históricos de reservas internacionales.

Desafíos
•Persistencia del desempleo estructural.
•Presiones sobre la competitividad derivadas del tipo de 
cambio.



•Vulnerabilidad ante choques externos.
•Necesidad de continuar fortaleciendo la productividad y la 
infraestructura.

Implicaciones para los Fondos de Inversión de Renta Fija – 
BCR SAFI

El entorno macroeconómico observado al cierre de junio de 
2026 continúa siendo favorable para la gestión de fondos 
de renta �ja, aunque exige una administración activa y 
altamente selectiva.

La combinación de in�ación controlada, tasas de interés con 
tendencia descendente y estabilidad �nanciera genera 
oportunidades para:

• Capturar valorizaciones en instrumentos de renta �ja.
• Gestionar activamente la duración de los portafolios.
• Incrementar la diversi�cación hacia emisores de alta 
calidad crediticia.
• Ampliar el universo de inversión mediante instrumentos 
internacionales elegibles.

Adicionalmente, la limitada oferta de instrumentos locales en 
dólares y la elevada liquidez existente en el sistema 
�nanciero continúan favoreciendo la búsqueda de 
alternativas de inversión que permitan mejorar la 
diversi�cación y la e�ciencia de los portafolios.

En este contexto, la gestión de los fondos deberá continuar 
enfocándose en:

• Optimización de la duración ante el ciclo de tasas.
• Diversi�cación por emisor, sector y geografía.
• Evaluación de instrumentos internacionales de alta 
calidad crediticia.
• Gestión prudente de la liquidez.
• Administración activa del riesgo cambiario.
• Maximización del rendimiento ajustado por riesgo.
En conjunto, las condiciones macroeconómicas nacionales e 
internacionales permiten mantener perspectivas favorables 
para los fondos de inversión administrados por BCR SAFI, 
siempre bajo un enfoque de gestión prudente, disciplinada 
y alineada con los objetivos de inversión y los per�les de 
riesgo de�nidos en cada fondo.



Términos Financieros
a considerar



Agente Colocador:

Institución encargada de la venta primaria del activo a 
emitirse. 

BC: Bodega Comercial 
CC: Centro Comercial 
CE: Centro Educativo 
CEDI: Centro de Distribución 

Coeficiente de Endeudamiento:

Artículo 48 del Acuerdo Sugeval 8-09, Reglamento sobre 
Sociedades Administradoras y Fondos de Inversión, el 
endeudamiento.

“(…) se calcula como la relación entre el total de pasivos, 
excepto las sumas recibidas de inversionistas por invertir o 
sumas de inversionistas por pagar, y el activo total del fondo 
de inversión.”

Coeficiente de Obligación Financiero:

Es un indicador que muestra qué proporción de los activos 
de un fondo o empresa se encuentra �nanciada mediante 
deudas con acreedores �nancieros, como bancos, entidades 
de crédito u otros.

Cuentas de Orden: 

Una cuenta de orden es una cuenta utilizada para registrar 
transacciones que no son parte de los resultados del fondo, 
pero que deben ser documentados para propósitos de 
información �nanciera. Estas cuentas se utilizan para 
controlar o contabilizar eventos especí�cos, como garantías, 
litigios pendientes, acuerdos de pago, entre otros. No 
afectan directamente los estados �nancieros, pero 
proporcionan información relevante para los interesados, 
como inversionistas o reguladores. 

Desviación Estándar:

La desviación estándar nos indica cuánto se alejan en 
promedio, un conjunto de datos de su promedio. Por 
ejemplo, si un fondo tiene un rendimiento de un 1.72% y su 
desviación estándar es de 0.23, en promedio su rendimiento 
podría variar entre 1,49% y 1,95%. 

Duración:

Se utiliza como una medida de riesgo de los bonos 
indicándonos el impacto en el precio de éstos como 
consecuencia de las variaciones de los tipos de interés. 
Como norma, cuanto mayor sea la duración de un bono, 
mayor será el riesgo asociado a esa inversión. Se obtiene 
calculando la vida media del bono en términos de pagos 
(cupón y principal), ponderando cada uno de los pagos con 
relación a sus respectivos vencimientos. También se entiende 
como el tiempo necesario en recuperar la inversión 
realizada y su coste. Es decir, una duración de 2,0 años 
signi�ca que los valores de deuda del portafolio de 
recuperan en 2 años. 

Duración Modificada:

La duración modi�cada muestra la sensibilidad del precio 
del valor ante cambios en las tasas de interés. Si la duración 
modi�cada de un portafolio es de 0.40, indicaría que ante 
una variación en las tasas de interés de un 1% la porción de 
valores de deuda del portafolio variaría en un 0.40%.

EC: Edificio Comercial 

Emisor: Entidad o�cial que emite papel Moneda - Banco 
emisor o Banco Central - institución privada que pone en 
circulación títulos - valores, bien sea representativos de 
Propiedad, de Deuda o de participación.
 

Instrumento: 

Es cualquier contrato que dé lugar a un activo �nanciero en 
una entidad y a un pasivo �nanciero o a un instrumento de 
patrimonio en otra entidad. 

Inversionistas profesionales: 

Inversionista profesional es aquella persona física o jurídica 
que posee la infraestructura o capacidad para reconocer, 
comprender y gestionar los riesgos inherentes a sus 
decisiones de inversión.

Lifestyle Center: 

Es lo que comúnmente se denomina Centro Comercial de” 
Uso Mixto”, que lleva consigo un sector residencial de 
apartamentos, un área de o�cinas, un sector comercial y un 
hotel. 

Neighborhood center:

Centros Comerciales al aire libre, con áreas que van desde 
los 800 hasta los 5.000 metros cuadrados. En estos 
inmuebles se encuentran de 3 a 15 tiendas y generalmente 
un supermercado de formato más pequeño. 

Participaciones negociadas: 

La participación es la unidad que representa el derecho de 
propiedad que tiene un cliente dentro del Fondo de 
Inversión. Cada participación tiene igual valor, condiciones 
o características para los inversionistas, en el caso de los 
fondos cerrados sus participaciones, en el caso de que un 
inversionista desee venderlas, deben ser negociadas en el 
mercado bursátil por medio de un puesto de bolsa 
autorizado. 

Plazo permanencia: 

El índice de permanencia de saldos indica cuánto por cada 
colón invertido permaneció en la cartera. La permanencia 
de los saldos tiene una relación inversa con la volatilidad. 
Altas volatilidades arrojarían permanencias bajas o 
viceversa. Este indicador muestra el plazo (en años) que en 
promedio los inversionistas han permanecido en el fondo de 
inversión, para su cálculo se utiliza información histórica de 
los retiros que ha experimentado el fondo de inversión, así 
como su volumen administrado promedio. Por ejemplo, un 
PPI de 1,5 años signi�ca que los recursos de los clientes 
permanecen en promedio 1 año y 6 meses antes de solicitar 
su retiro.

Plazo permanencia de los inversionistas (PPI):

El plazo de permanencia de los inversionistas muestra el 
plazo (en años) que en promedio los inversionistas han 
permanecido en el fondo de disposiciones: 



Agente Colocador:

Institución encargada de la venta primaria del activo a 
emitirse. 

BC: Bodega Comercial 
CC: Centro Comercial 
CE: Centro Educativo 
CEDI: Centro de Distribución 

Coeficiente de Endeudamiento:

Artículo 48 del Acuerdo Sugeval 8-09, Reglamento sobre 
Sociedades Administradoras y Fondos de Inversión, el 
endeudamiento.

“(…) se calcula como la relación entre el total de pasivos, 
excepto las sumas recibidas de inversionistas por invertir o 
sumas de inversionistas por pagar, y el activo total del fondo 
de inversión.”

Coeficiente de Obligación Financiero:

Es un indicador que muestra qué proporción de los activos 
de un fondo o empresa se encuentra �nanciada mediante 
deudas con acreedores �nancieros, como bancos, entidades 
de crédito u otros.

Cuentas de Orden: 

Una cuenta de orden es una cuenta utilizada para registrar 
transacciones que no son parte de los resultados del fondo, 
pero que deben ser documentados para propósitos de 
información �nanciera. Estas cuentas se utilizan para 
controlar o contabilizar eventos especí�cos, como garantías, 
litigios pendientes, acuerdos de pago, entre otros. No 
afectan directamente los estados �nancieros, pero 
proporcionan información relevante para los interesados, 
como inversionistas o reguladores. 

Desviación Estándar:

La desviación estándar nos indica cuánto se alejan en 
promedio, un conjunto de datos de su promedio. Por 
ejemplo, si un fondo tiene un rendimiento de un 1.72% y su 
desviación estándar es de 0.23, en promedio su rendimiento 
podría variar entre 1,49% y 1,95%. 

Duración:

Se utiliza como una medida de riesgo de los bonos 
indicándonos el impacto en el precio de éstos como 
consecuencia de las variaciones de los tipos de interés. 
Como norma, cuanto mayor sea la duración de un bono, 
mayor será el riesgo asociado a esa inversión. Se obtiene 
calculando la vida media del bono en términos de pagos 
(cupón y principal), ponderando cada uno de los pagos con 
relación a sus respectivos vencimientos. También se entiende 
como el tiempo necesario en recuperar la inversión 
realizada y su coste. Es decir, una duración de 2,0 años 
signi�ca que los valores de deuda del portafolio de 
recuperan en 2 años. 

Duración Modificada:

La duración modi�cada muestra la sensibilidad del precio 
del valor ante cambios en las tasas de interés. Si la duración 
modi�cada de un portafolio es de 0.40, indicaría que ante 
una variación en las tasas de interés de un 1% la porción de 
valores de deuda del portafolio variaría en un 0.40%.

EC: Edificio Comercial 

Emisor: Entidad o�cial que emite papel Moneda - Banco 
emisor o Banco Central - institución privada que pone en 
circulación títulos - valores, bien sea representativos de 
Propiedad, de Deuda o de participación.
 

Instrumento: 

Es cualquier contrato que dé lugar a un activo �nanciero en 
una entidad y a un pasivo �nanciero o a un instrumento de 
patrimonio en otra entidad. 

Inversionistas profesionales: 

Inversionista profesional es aquella persona física o jurídica 
que posee la infraestructura o capacidad para reconocer, 
comprender y gestionar los riesgos inherentes a sus 
decisiones de inversión.

Lifestyle Center: 

Es lo que comúnmente se denomina Centro Comercial de” 
Uso Mixto”, que lleva consigo un sector residencial de 
apartamentos, un área de o�cinas, un sector comercial y un 
hotel. 

Neighborhood center:

Centros Comerciales al aire libre, con áreas que van desde 
los 800 hasta los 5.000 metros cuadrados. En estos 
inmuebles se encuentran de 3 a 15 tiendas y generalmente 
un supermercado de formato más pequeño. 

Participaciones negociadas: 

La participación es la unidad que representa el derecho de 
propiedad que tiene un cliente dentro del Fondo de 
Inversión. Cada participación tiene igual valor, condiciones 
o características para los inversionistas, en el caso de los 
fondos cerrados sus participaciones, en el caso de que un 
inversionista desee venderlas, deben ser negociadas en el 
mercado bursátil por medio de un puesto de bolsa 
autorizado. 

Plazo permanencia: 

El índice de permanencia de saldos indica cuánto por cada 
colón invertido permaneció en la cartera. La permanencia 
de los saldos tiene una relación inversa con la volatilidad. 
Altas volatilidades arrojarían permanencias bajas o 
viceversa. Este indicador muestra el plazo (en años) que en 
promedio los inversionistas han permanecido en el fondo de 
inversión, para su cálculo se utiliza información histórica de 
los retiros que ha experimentado el fondo de inversión, así 
como su volumen administrado promedio. Por ejemplo, un 
PPI de 1,5 años signi�ca que los recursos de los clientes 
permanecen en promedio 1 año y 6 meses antes de solicitar 
su retiro.

Plazo permanencia de los inversionistas (PPI):

El plazo de permanencia de los inversionistas muestra el 
plazo (en años) que en promedio los inversionistas han 
permanecido en el fondo de disposiciones: 



En donde: PPI: Plazo promedio de permanencia de 
inversionistas para el año que termina el día t (expresado en 
años).

MR: 

Monto de retiros solicitados por los inversionistas durante el 
año que termina el día t. No se incluyen las reinversiones, 
las cuales implican el reembolso de las participaciones de 
un inversionista con su correspondiente inversión el mismo 
día y fondo, por igual monto. 

AN: 

Activo neto promedio del fondo durante el año que termina 
el día t.

Porcentaje de morosidad: 

Porcentaje de morosidad muestra el porcentaje de 
incumplimiento de pago o el retraso en el cumplimiento de 
la obligación por parte de los inquilinos, el porcentaje de 
morosidad se obtiene dividiendo el monto de alquiler por 
cobrar de aquellos inquilinos que están en distribución, es 
decir que generan ingreso, entre el monto de alquiler 
mensual según contrato. 

Porcentaje de Ocupación: 

Porcentaje de ocupación de la totalidad de los activos 
inmobiliarios que son propiedad del Fondo de Inversión. 

Portafolio de Inversión: 

Es un compendio de todas las inversiones, que puede incluir 
dinero en efectivo, a la vista, de corto y largo plazo. 

Relación participaciones negociadas último año respecto al 
total en circulación: Este indicador muestra la relación 
porcentual existente entre las participaciones negociadas en 
el último año tanto en mercado primario como secundario 
versus la cantidad de participaciones en circulación 
calculadas para el último periodo anual. 

Rendimiento Ajustado por Riesgo (RAR): 

Es una medida de análisis cuantitativo que indica como la 
rentabilidad esperada del portafolio podría cubrir la 
pérdida esperada, por lo tanto, entre más alto sea el 
indicador mejor posición tendrá la cartera para enfrentar 
eventuales crisis que se presenten en el mercado.

El resultado del indicador que sería el número de veces que 
la rentabilidad supera la pérdida esperada. 

Rendimiento a valor de mercado últimos 12 meses:

Este indicador resulta de comparar el precio de mercado del 
fondo 12 meses atrás con el precio del mercado de la última 
fecha de corte de este informe aplicando la fórmula. 

En donde: RAt: 

Rendimiento a valor de mercado del fondo para los últimos 
12 meses terminados en el día t. 



GPt: 

Ganancia (o pérdida) no realizada por la valoración de los 
archivos al cierre del día t. 

VPLt: 

Valor de la participación ajustado del fondo al cierre del día 
t. 

Rendimiento total: 

Para el cálculo de los rendimientos totales de los últimos 12 
meses para cualquier tipo de fondo de inversión, se deben 
acatar las siguientes disposiciones: El rendimiento de los 
últimos 12 meses del fondo se calcula de la siguiente forma:

VPt: 

Precio de mercado del fondo suministrado según la 
metodología de valoración seleccionada por la sociedad 
administradora de fondos de inversión al cierre del día t.

Reserva Federal (FED):

El Sistema de la Reserva Federal (en inglés, Federal Reserve 
System, también conocido como Reserva Federal o 
informalmente Fed) es el banco central de los Estados 
Unidos de Norteamérica. 

Rentabilidad o Rendimiento del Fondo: 

Para calcular los rendimientos o bene�cios de una inversión 
realizada por un cliente en un fondo de inversión se toma 
como referencia el valor de la participación de la fecha a 
que se quiere calcular, a este se le resta el valor de 
participación inicial y se multiplica por la cantidad de 
participaciones que el cliente tiene del Fondo. La fórmula se 
detalla así: Rendimientos o bene�cios (VPF-VPI) x Cantidad 
de participaciones. Para calcular la rentabilidad analizada 
en términos porcentuales, se usa esta fórmula: RA = (ValPar 
Final / ValPar Inicial - 1) * (365/ # de días en el Fondo * 
100). 

Rendimiento Líquido: 

Para el cálculo de los rendimientos líquidos de los últimos 12 
meses para los fondos inmobiliarios y de desarrollo de 
proyectos, se deben acatar las siguientes disposiciones: a. 
Cálculo del valor de participación Ajustado: El rendimiento 
líquido del fondo se calcula a partir del valor de 
participación Ajustado, de�nido de la siguiente forma, en 
donde:

En donde: RAt: 

Rendimiento total del fondo para los últimos 12 meses 
terminados en el día t. B: Bene�cios distribuidos durante el 
periodo.
 
Strip Center: 

Son un formato pequeño de centro comercial con al menos 
tres tiendas en una serie de locales continuos frente al 
estacionamiento. Estos no tienen tiendas ancla y por lo 
general albergan tiendas de conveniencia. 

Tasa de Política Monetaria:

La tasa de política monetaria (TPM), es la tasa de interés 
objetivo para las operaciones interbancaria que el Banco 
Central de Costa Rica procura lograr mediante sus 
instrumentos de política monetaria: operaciones de mercado 
abierto, facilidades de crédito y depósito.



Descripción de las condiciones de la calificación de riesgo.

Títulos valores

Nivel: Nivel de Grado de 
Inversión  

Nivel: Riesgo 
de Mercado  

Posición Relativa  
Nivel: 

Perspectivas  
AAf: La calidad y diversi�cación de los 
activos del fondo, la capacidad para la 
generación de �ujos, las fortalezas y 
debilidades de la administración, 
presentan una alta probabilidad de 
cumplir con sus objetivos de inversión, 
teniendo una buena gestión para limitar su 
exposición al riesgo por factores 
inherentes a los activos del fondo y los 
relacionados con su entorno.
Nivel muy bueno.

El signo positivo (+) o 
negativo (-) para 
indicar la posición 
relativa dentro de las 
diferentes categorías.

Categoría 2: Moderada 
sensibilidad a 
condiciones cambiantes 
en el mercado.

Categoría 3: Alta 
sensibilidad a 
condiciones cambiantes 
en el mercado.

Perspectiva Estable:
Se percibe una baja 
probabilidad de que la 
cali�cación varíe en el 
mediano plazo.

Cuenta Platino Banco de Costa Rica
Operaciones de Recompra

Valores
Bonos Ordinarios de MUCAP serie B
Bonos de estabilización Monetaria

Bonos de estabilización Monetaria Cero Cupón
Certi�cado de depósito a plazo en dólares
Certi�cado de depósito tasa variable v10

Certi�cado de depósito f$5
Inversión a Corto Plazo del Banco Central de Costa Rica

Papel Comercial dólares BAC
PLAT
RECO

Títulos
bcphb
bem
bem0
CDP$
c$v10
cd$f5

icp
pcdsj




