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BCR Fondo de Inversion Inmobiliario No
Diversificado

RESUMEN

Moody’s Local Costa Rica asigna la calificacién de fondo inmobiliario de BBB.cr
al BCR Fondo de Inversién Inmobiliario No Diversificado (en adelante, el Fondo),
el cual es administrado por BCR Sociedad Administradora de Fondos de
Inversion S.A. (en adelante, la SAFI o BCR SAFI). Ademas, asigna una evaluacion
de riesgo de mercado de MRAS.cr al Fondo. La perspectiva es Negativa.

La asignacidn es resultado de la implementacidén de la nueva Metodologia de
calificacion de entidades inmobiliarias, la cual contiene una nueva escala de
calificacion.

La calificacion considera el deterioro en la ocupacion observado durante el
ultimo ano, alcanzando un 42,76% a marzo de 2025; y en la prevision de que esta
situacion persista en el mediano plazo, dado que no se anticipa una mejora en la
ocupacion del inmueble con la mayor area arrendable en el corto o mediano
plazo. Ademas, el Fondo presenta un nivel elevado de endeudamiento del 35% a
la fecha analizada, nivel que aunado a la afectacion del flujo de ingresos debido
a la baja ocupacidn, incrementa su exposicidn crediticia y compromete la
estabilidad financiera del Fondo. La perspectiva refleja nuestra expectativa de
gue este comportamiento persista en el futuro. Asimismo, es importante sefialar
que si la situacion de ocupacidn y flujo de ingresos se profundizan, podria
resultar en un deterioro de la calificacién en el corto plazo.

Ademas, se pondera la elevada concentracion de ingresos que presenta el
Fondo, dado que los dos inmuebles con mayor participacién constituyen
conjuntamente el 56% de las rentas. También se toma en cuenta la significativa
concentracion del area arrendable en un solo inmueble, el Parque Empresarial
del Pacifico, que representa el 44% del area total y estd desocupado en un 99% a
la fecha en andlisis.

Por su parte, el Fondo ha mostrado una mejora en los niveles de morosidad, con
alquileres por cobrar mensuales que representaron el 7% de las rentas a marzo
de 2025, una reduccién desde el 32% para el mismo periodo de 2024. No
obstante, se destaca el elevado monto en cuentas de orden que mantienen, por
un total de USD13,12 millones a marzo de 2025.

Ademas, se considera la experiencia del equipo gestor, asi como la capacidad y
respaldo de BCR SAFI, entidad que a su vez pertenece a un Grupo Financiero
consolidado en Costa Rica.

Dada la naturaleza de inversién del Fondo, también se tiene en cuenta el riesgo
inherente de la industria inmobiliaria y la exposicién asociada. Dado lo anterior,
Moody’s Local Costa Rica mantendra seguimiento a la evolucién del desempefio
de la industria inmobiliaria local, precisandose que de no existir una mejora

BCR FONDO DE INVERSION INMOBILIARIO NO DIVERSIFICADO



mailto:nancy.rodriguez@moodys.com

mailto:eyner.palacios@moodys.com

mailto:rene.medrano@moodys.com



Moo Dsz Costa Rica
LOCAL

sustancial en su desempefio en el futuro ello podria propiciar modificaciones en las calificaciones otorgadas.

Finalmente, es preciso mencionar el impacto que pueda generar los acontecimientos administrativos y legales,
relacionados con la gestion de BCR SAFI en el riesgo reputacional de la Gestora y su impacto en los fondos.

Perfil del Fondo de Inversion

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

A marzo de 2025, el Fondo reporté 1.515 inversionistas, dato que no contabiliza el nimero de cuentas colocadas por
otros puestos de bolsa. El principal inversor posee el 9% de los activos, y los primeros 20 inversores concentran cerca
del 40% de los activos totales, proporciones que se mantienen similares a las registradas el semestre anterior y reflejan
una concentracion moderada. El Fondo ocupa la segunda posicidn entre trece fondos inmobiliarios en délares en el
mercado, con una participacion del 14,5%.

Informacién general sobre el Fondo al 31 de marzo de 2025

Objetivo del Fondo Ingreso

Tipo de Fondo Cerrado
Activos (USD) 369,03 millones
Valor cuota (USD) 946,21
Horizonte Largo plazo
Moneda Délares

N° de Inversionistas 1.515
Rendimiento liquido (iiltimos 12 meses) 0,94%
Rendimiento total (ultimos 12 meses) 0,63%

Area arrendable 461.140,52 m?2
Porcentaje de ocupacion 42,62%
Coeficiente de endeudamiento 35,42%

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

Informacién general sobre la Sociedad Administradora al 31 de marzo de 2025

Administrador BCR Sociedad Administradora de Fondos de Inversion S.A. (BCR SAFI)
Grupo econémico Banco de Costa Rica

Monto total administrado (USD) 1.376,23 millones

Participacion en el mercado de Fondos 19%

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

Fortalezas crediticias

— El Fondo es administrado por BCR Sociedad Administradora de Fondos de Inversion 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 segunda posicidn entre trece fondos inmobiliarios en ddlares en el mercado, con una
participacion del 14,5% del total de activos.
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Debilidades crediticias

— Concentracion elevada de sus ingresos por inmueble, de modo que los dos inmuebles de mayor participacién
representaban en conjunto el 56% de las rentas a marzo de 2025.

— Alta concentracion del area arrendable en un solo inmueble, en donde el 44% del area total corresponde al Parque
Empresarial del Pacifico, el cual a la fecha de andlisis estaba desocupado en cerca del 100%.

— El Fondo presenta la ocupaciéon mas baja del mercado de fondos inmobiliarios, colocandose en 42,76% a marzo de
2025.

— Nivel de endeudamiento elevado, colocandose en 35% al corte de andlisis, situacidon que aunada a la afectacién en
el flujo de ingresos dado el nivel de desocupacién que mantienen, introduce en el Fondo una mayor exposicién al
riesgo de crédito.

Factores que pueden generar una mejora de la calificacion

— Mejora sostenida en los niveles de ocupacidn de los inmuebles y mayores precios de alquiler que conlleven a
aumentar el flujo de ingresos y a una mejora generalizada en el desempefio del Fondo.

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

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

— Reduccidn en los niveles de morosidad de las rentas.

Factores que pueden generar un deterioro de la calificacién
— Deterioro en las perspectivas del sector inmobiliario que se plasme en una disminucién de los precios de alquiler,
un aumento en la morosidad y/o un incremento en los niveles de desocupacion.

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

— Afectacidn que puedan tener los fondos que administra BCR SAFI dados los acontecimientos administrativos y
legales relacionados con su gestidn y el riesgo reputacional que ello pueda ocasionar.

Perspectivas

— La perspectiva negativa refleja el impacto adverso en el desempefio del Fondo, causado por el incremento en la
desocupacion en el ultimo ano, y la prevision de que esta tendencia continué, ejerciendo una presion significativa
sobre el flujo de ingresos y aumentando la exposicidn al riesgo crediticio. De intensificarse la disminucidn en la
ocupacion y en el flujo de ingresos, podria provocar un deterioro de la calificacion en el corto plazo.

Principales aspectos crediticios

Movimientos en el activo debido a la venta de inmuebles durante 2024 y reduccion en los préstamos por pagar;
aunque el nivel de endeudamiento sigue siendo elevado

A marzo de 2025, el Fondo reporté activos por USD369,03 millones, presentando una disminucién anual del 6% debido
a la venta de 7 inmuebles en junio de 2024. Los activos estan concentrados 95% en la partida de inmuebles. Los
pasivos, por su parte, alcanzaron USD131,23 millones, con una reduccidn anual del 15% impulsada por una disminucién
del 16% en los préstamos por pagar, relacionada con la venta de inmuebles y el uso de los recursos obtenidos para
cancelar pasivos. Los préstamos por pagar constituyen el 92% de los pasivos.

El Fondo presenta un nivel de endeudamiento de 35,4% a marzo de 2025, el cual se ha reducido gradualmente desde un
39,2% en marzo de 2024, en respuesta a la reduccion en los préstamos por pagar. Dicho indicador se ubica por debajo
del limite del 60% establecido por la normativa vigente, pero se coloca por encima del promedio del mercado (27,4% a la
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fecha en analisis). Si bien el nivel de apalancamiento se ha reducido en el Gltimo afio, alin se considera que se
mantiene elevado, lo que introduce una mayor exposicién al riesgo de crédito.

El costo financiero promedio fue del 6,93%, porcentaje que evidencia la carga de intereses vinculada al endeudamiento
del Fondo. Por su parte, la deuda financiera neta a EBITDA se ubico en 8,76 veces (x), mientras que la cobertura de
cargo fijo (EBITDA a gasto financiero) en 1,64x, 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 reporté pérdidas por USD1,1 millones a marzo de 2025, resultado que mejora en
relacion a las pérdidas por USD34,5 millones registradas un afio atrds, este ultimo resultado asociado en mayor medida
a la pérdida por valoracion del Parque Empresarial del Pacifico ejecutada en el primer trimestre de 2024. Los ingresos
del Fondo disminuyeron un 21% anual a marzo de 2025, principalmente por una reduccién del 13% en ingresos por
arrendamiento, debido a que dejaron de percibirse ingresos de los inmuebles vendidos durante 2024. Por otro lado, los
gastos se redujeron en un 86% anual, reflejando una disminucidn en las pérdidas no realizadas por ajustes del valor
razonable. Es importante sefialar que los gastos financieros se redujeron un 32% anual, alineados con la cancelacion de
pasivos realizada mediante los recursos obtenidos de la venta de inmuebles.

La cartera inmobiliaria ha variado debido a la venta de inmuebles en el tltimo afio, ademas de la modificacion en
el area arrendable total tras el ajuste en el area arrendable del principal inmueble

La cartera inmobiliaria del Fondo esta constituida por 12 bienes inmuebles, los cuales presentan un area total
arrendable de 461.140,52 m2. Durante el Gltimo afio, salieron 7 inmuebles del portafolio inmobiliario, que sumaban un
4rea arrendable de 36.464,85 m2. Es importante mencionar que, en setiembre de 2024, se comunicé al mercado una
modificacién en el total del drea arrendable del inmueble denominado Parque Empresarial del Pacifico. Esta
modificacién se basé en el levantamiento de areas realizado en el informe de valoracion presentado en febrero de 2024,
por lo que el drea total arrendable de dicho inmueble pasé de 540.400,00 m? a 201.433,22 m2. Lo anterior afecté
consecuentemente el area total arrendable del Fondo.

En cuanto a la distribucién de la cartera por actividad econdmica, un 38% del area arrendada se encontraba destinada
hacia el sector de parques industriales, seguido de 30% a oficinas, 18% a comercial y el restante 14% en bodegas..

En cuanto a la composicidn del area total arrendable por inmueble, el 44% se encuentra concentrado en el Parque
Empresarial del Pacifico, seguido de la Zona Franca El Coyol con 16% y el inmueble B.C. Uruca con 12%, los anteriores
como los de mayor importancia. Por su parte, la distribucién de los inmuebles segun su valor en libros ubica a la Zona
Franca el Coyol como el principal representante con un 21%, seguido de Forum Il con 17%, Forum | con 14% y Torre
Mercedes con 11%, los anteriores como los de mayor participacién. Por su parte, el Fondo mantenia un 1,1% del activo
mantenido en inversiones en instrumentos financieros, especificamente en un fondo de renta fija de la misma Sociedad
Administradora a la que pertenece.

Los ingresos por arrendamiento se han visto afectados por la salida de inmuebles del fondo, asi como por salida
de inquilinos.

A marzo de 2025, el Fondo acumulé ingresos por arrendamientos por USD4,87 millones, monto que se reduce en cerca
de 14% anual en respuesta a que se dejaron de percibir ingresos por arrendamiento por los inmuebles vendidos en junio
de 2024, asi como por salidas de inquilinos de varios inmuebles. Por su parte, se observa una reduccién de 2% con
respecto al monto acumulado al dltimo trimestre de 2024, esto debido a que aunque se incorporaron inquilinos en tres
inmuebles, también hubo salidas de inquilinos en dos inmuebles, lo que resulté en un saldo neto negativo de las
colocaciones de espacios. A la fecha en analisis, el Fondo contaba con 145 inquilinos, 8 mas que a marzo de 2024 y 2
menos que al cierre de 2024.

Segun las rentas mensuales a marzo de 2025, el inmueble que generéd un monto mayor de rentas fue el inmueble Zona
Franca Coyol con un 35% sobre el total, seguido de Forum Il con un 21% y C.C. Paseo Metrdpoli y Torre Mercedes con
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un 11% cada uno, los anteriores como los de mayor relevancia. El 35% de las rentas mensuales provinieron de 4
inquilinos, con los dos principales aportando el 14% y 9% respectivamente. Los restantes inquilinos concentraron
individualmente menos del 3% de los ingresos por arrendamiento mensuales.

A marzo de 2025, el Fondo muestra un HHI de 1.964 puntos, resultado que se encuentra dentro del rango de
concentracidn alta (1.800>HHI<3.000) segun los umbrales generalmente aceptados para este indicador. Dicha
puntuacion indica que la distribucion de los ingresos por arrendamiento de los inmuebles esta altamente concentrada.

GRAFICO 1 Evolucién de los Ingresos GRAFICO 2 Composicion de Ingresos por Inmueble
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Fuente: BCR SAFI /Elaboracién: Moody’s Local Costa Rica Fuente: BCR SAFI /Elaboracion: Moody’s Local Costa Rica

A marzo de 2025, los alquileres pendientes de cobro sumaron USD112,90 mil, equivalente al 7% de las rentas totales del
mes (32% a marzo de 2024), y reflejando una reduccion de 79% anual y 1% semestral. Del saldo en mora, el 22% se
encontraba menor a 30 dias y el restante 78% con mora entre 31 a 60 dias. Es importante indicar que aquellos
inquilinos con saldos pendientes menores a 30 dias alin se encuentran en el periodo de pago correspondiente al mes
en curso, de modo que, los que se encuentran en incumplimiento son aquellos con una morosidad mayor a 30 dias. Por
su parte, se reporta un total de alquileres acumulados pendientes de cobro por USD560,80 mil, monto que se reduce
en 77% anual y equivale al 1,9% y 2,8% de los ingresos totales y los ingresos por arrendamientos acumulados (de los
ultimos 12 meses), respectivamente. Por su parte, el monto en cuentas de orden ascendié a un total de USD13,12
millones, los cuales corresponden en su mayoria a saldos pendientes del garante sobre el contrato de rentas
garantizadas en la adquisicién del Parque Empresarial del Pacifico, asi como otros inquilinos con acuerdos de pago e
inquilinos que ya no estan ocupando espacios en los inmuebles del Fondo. La administracidén se encuentra efectuando
las gestiones pertinentes para la recuperacién de dichos montos.

Deterioro en la ocupacidon durante el tiltimo aiio, con la prevision de que esta situacion persista a mediano plazo

A marzo de 2025, el Fondo registré una ocupacién de 42,62%, porcentaje que disminuyd en cerca de 18 p.p. a nivel
anual, colocandose por debajo del promedio de la industria (71,92%). La disminucién en la ocupacion respondié al
aumento en la desocupacién que presentd el inmueble Parque Empresarial del Pacifico, asociado a la modificacién en
su area arrendable.

Respecto al area total desocupada, el Fondo registra 264.616 m2, donde la superficie del Parque Empresarial del
Pacifico es la mas representativa, con un 75% del total desocupado. Seguidamente, se encuentran BC Uruca con 11%,
estos como los més representativos.

Como estrategia de colocacidn se ha implementado un area encargada unicamente enfocada a comercializar estos
inmuebles con prioridad y generar ofertas que sean convenientes para los inmuebles con mas desocupacién;
adicionalmente, se ha implementado alianzas con las administraciones y casas de corredurias para que puedan apoyar
con colocaciones en todo el pais. Cabe destacar que los esfuerzos de colocacidn no se estan orientando actualmente a

5 08 DE AGOSTO DE 2025 BCR FONDO DE INVERSION INMOBILIARIO NO DIVERSIFICADO





Moo DY’S Costa Rica
LOCAL

ocupar el inmueble Parque Empresarial del Pacifico, ya que enfrenta una orden sanitaria que no permite la
comercializacién del area disponible, por lo que en el corto a mediano plazo la desocupacién de dicho inmueble va a
persistir, afectando asi la desocupacién global del Fondo.

TABLA 1 Detalle de Ocupacién

Mar-25 Dic-24 Sep-24 Jun-24 Mar-24
Desocupacion Total (m?) 264.616,10 263.937,13 259.815,72 333.506,23 332.651,14
Area Total Arrendable (m2) 461.140,55 461.140,00 461.141,00 800.107,00 836.572,18
Desocupacion (%) 57,38% 57,24% 56,34% 41,68% 39,76%
Ocupacién (%) 42,62% 42,76% 43,66% 58,32% 60,24%

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

Recuperacion del rendimiento total tras la caida provocada por la considerable minusvalia registrada en uno de
sus inmuebles a inicios de 2024

El Fondo alcanzé un rendimiento liquido promedio de 1,03% durante el semestre comprendido entre octubre de 2024 y
marzo 2025, el cual disminuyd respecto al semestre y afio anterior (1,49% y 2,14% respectivamente), ademas se ubicé
por debajo del promedio de la industria de fondos de inversién inmobiliarios en ddlares para el periodo en analisis
(2,569%). Este desempefio responde principalmente a la reduccidn presentada en los ingresos por arrendamiento.

Por su parte, el Fondo presentd un rendimiento total negativo de 8,39% en promedio durante el semestre en analisis,
cifra que ha presentado a una mejora, principalmente evidenciada al cierre de marzo de 2025. El rendimiento total
durante 2024 y principios de 2025 estuvo afectado por las valoraciones de los inmuebles del Fondo, especialmente por
la pérdida registrada en el Parque Empresarial del Pacifico. Es importante destacar que el rendimiento total, al estar
influenciado por las valoraciones de la cartera inmobiliaria realizadas a lo largo del afio, puede experimentar
fluctuaciones significativas entre periodos, dependiendo de los valores registrados por las propiedades.

Durante el periodo comprendido entre octubre y mayo 2025, se valoraron un total de 8 inmuebles, de los cuales 6
experimentaron reducciones en su valoracidén; mientras que los otros 2 registraron una plusvalia. Como resultado de
estas valoraciones, se registré una minusvalia neta por USD5,91 millones.

TABLA 2 Resumen de Estadisticas GRAFICO 3 Rendimiento Liquido y Total
o Mar-24 | Sep-23a gn:':_c;:: — Een:fm?ento Ifquildo merca:o quuildo
aSep-24 | Mar-24 SR e Rendimiento tota = == == [Mercado tota
6,0%
Rendimiento Liquido 4,0%
Prom. Rend. Liquido 1,03 1,49 2,14 2,59 2.0% ¢ ==
Desv. Rend. Liquido 0,09 0,16 0,13 0,03 00% memmamt=m=— B e—
RAR Rend. Liquido 11,10 9,65 15,87 74,40 -2,0%
COEFVAR Rend. Liquido 0,09 0,10 0,06 0,01 -4,0%
Beta Rend. Liquido -0,59 0,80 1,07 n.a. -6,0%
Rendimiento Total -8,0%
Prom. Rend. Total -8,39 -11,02 -2,10 1,56 -10,0%
Desv. Rend. Total 512 030 484 0,88 12.0% ‘—J_‘_\——J
RAR Rend. Total -1,64 -36,43 -0,43 1,77 -14,0%
COEFVAR Rend. Total -0,61 -0,03 -2,31 0,57 mar-24 jun-24 sep-24 dic-24 mar-25
Beta Rend. Total 5,66 -0,33 7,21 n.a.
Fuente: BCR SAFI /Elaboracién: Moody’s Local Costa Rica Fuente: BCR SAFI /Elaboracién: Moody’s Local Costa Rica
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Por su parte, para el semestre en andlisis, el valor cuota del Fondo fluctué entre USD944,24 y USD961,52 y se ubico en
USD946,20 al 31 de marzo de 2025, para una reduccién semestral de 1,76%.

GRAFICO 4 Evolucion del valor cuota
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Fuente: BCR SAFI /Elaboraciéon Moody’s Local Costa Rica

Anexo
Perfil de la SAFI

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

Los activos administrados por la SAFI, a marzo de 2025, contabilizaron CRC693.906,90 millones (USD1.376,23
millones), monto que registré una disminucién de 9% anual y un aumento de 1% semestral. Asimismo, contintia
posicionandose en el segundo lugar segun el ranking por activos de las 13 SAFIs que conforman el mercado
costarricense, con una participaciéon de 19,4%.

Es importante destacar que, hubo movimientos relevantes en el balance de la SAFI a diciembre de 2024, en respuesta a
las medidas solicitadas por el regulador meses atras. En este contexto, se realizaron aportes adicionales de capital
social por un monto de CRC22.000,00 millones. Asimismo, debido a la disminucién del 21% en los ingresos de la SAFI,
principalmente por la reduccién en comisiones por servicios, se registraron pérdidas por CRC23,72 millones al cierre
del aio, lo que afectd los indicadores de rentabilidad de la Administradora para dicho periodo. A marzo 2025, por su
parte, los resultados de la Administradora se registraron en CRC160,73 millones, mejorando con respecto al mismo
periodo del afio previo (+586%), en respuesta a la reduccion en la pérdida por diferencial cambiario.

TABLA 3 Situacion financiera de BCR SAFI

Activos 30.426,9 30.273,5 8.442,3 8.5636,2 7.862,1
Pasivos 1.402,9 1.419,5 1.272,0 1.400,4 969,5
Patrimonio 29.024,0 28.854,0 7.170,3 7.135,9 6.892,6
Ingresos 1.414,5 4.959,3 3.701.1 2.748,2 1.293,4
Gastos 1.253,8 4.983,0 3.416,1 2.461,5 1.246,3
Resultado neto 160,7 (23,7) 285,1 286,7 471

Fuente: BCR SAFI/Elaboracién: Moody’s Local Costa Rica
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TABLA 4 Indicadores de BCR SAFI

Activo Circulante / Pasivo Circulante (veces) 22,2x 22,3x 7,2x 6,7x 9,7x
Pasivos Totales / Patrimonio 4,8% 4,9% 17,7% 19,6% 14,1%
Gastos Totales / Ingresos Totales 88,6% 100,5% 92,3% 88,8% 96,4%
Margen neto 11,4% -0,5% 7,7% 11,2% 3,6%
Rendimiento sobre inversion 0,5% -0,1% 2,8% 4,3% 5,2%
Rentabilidad sobre patrimonio 0,5% -0,1% 3,5% 5,3% 6,2%

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

Hechos relevantes

El 08 de enero de 2025, se comunica el estado de atencidn de las medidas solicitadas por la SUGEVAL mediante la
resolucién SGV-R-128-2024:

e En asamblea de accionistas, llevada a cabo el 23 de setiembre de 2024, se aprobd:

o Dar por conocido la anterior resolucion remitida por el Sr. Tomds Soley Pérez, superintendente general de
valores.

o La capitalizacién de BCR SAFI por CRC23.118 millones, monto que se deriva de las utilidades retenidas por la
SAF| (CRC1.118 millones) y el restante, del aporte del Banco de Costa Rica.

o Dejar constancia que la capitalizacion del aporte del Banco de Costa Rica se realizara una vez que el Banco
presente el presupuesto extraordinario a la Contraloria General de la Republica y sea aprobado por dicho ente.

e EI 25 de octubre de 2024, la Contraloria General de la Republica autorizé el presupuesto extraordinario del Banco
de Costa Rica, para proceder con la capitalizacion.

e EI 06 de noviembre de 2024, BCR SAFI recibié los CRC22.000 millones de parte de Banco de Costa Rica, cifra que
procedié a invertir en valores de alta calidad crediticia.

e El15 de noviembre de 2024, se inicia ante la SUGEVAL el tramite de autorizacidn previo de la capitalizacion de
CRC23.118 millones. El 24 de diciembre de 2024, se recibid la segunda solicitud de correcciones al tramite de parte
de la SUGEVAL, las cuales fueron atendidas y presentadas nuevamente a revisidn del ente regulador, el dia 07 de
enero de 2025.

e En cuanto se cuente con la autorizacién respectiva de la SUGEVAL se presentara el tramite de registro en el
Registro Publico.

El 20 de enero de 2025, BCR SAFI comunica al mercado en general, que la Superintendencia General de Valores,
mediante resolucion SGV-R-5-2025 del 17 de enero 2025, resolvié desinscribir de oficio del Registro Nacional de
Valores e Intermediarios el Programa de Emisiones de Bonos del fondo BCR Fondo de Inversidn Inmobiliario del
Comercio y la Industria (FCI) No Diversificado y el Programa de Emisiones de Bonos del fondo BCR Fondo de Inversion
Inmobiliario No Diversificado. Los programas antes mencionados habian sido autorizados el 5 de marzo del 2020, por
un monto global de US$300.000.000 cada uno. No obstante, tomando en consideracion que la fecha maxima para
definir caracteristicas de las emisiones de los programas en referencia vencid, sin que se inscribiera alguna serie o se
gestionara alguna prérroga para ampliar dicho plazo, se procede con la desinscripcidn de oficio de estos programas del
RNVI.

El 12 de marzo de 2025, comunica que en seguimiento al comunicado del 8 de enero del 2025, BCR SAFI procedié con
la inscripcion ante el Registro Publico del nuevo capital social, proceso que finalizé6 de manera exitosa y se remitieron

8 08 DE AGOSTO DE 2025 BCR FONDO DE INVERSION INMOBILIARIO NO DIVERSIFICADO





Moo DY’S Costa Rica
LOCAL

los requisitos solicitados al ente regulador. De tal forma, el dia 11 de marzo del 2025, la SUGEVAL ha extendido la carta
de cumplimiento de requisitos finales del tramite de capitalizacién. El detalle del aumento de capital son las siguientes:

Tipo de modificacién Incremento en el capital social suscrito y pagado
Monto del aumento CRC23.118.000.000
Antes de la modificacion Después de la modificacion

Capital social
CRC4.839.200.000 CRC27.957.200.000

Asamblea N° 04-2024 del 23 de setiembre de 2024 y N° 06-2024 del 11 de
diciembre de 2024

Fuente de los recursos Capitalizacién de utilidades retenidas y aporte de Banco de Costa Rica

Fecha de asamblea accionistas

Cumplimiento de lo requerido por esta Superintendencia mediante la Resolucién

Motivo SGV-R128-2024 del 23 de julio del 2024

El 05 de junio de 2025, BCR SAFI comunica la modificacién de los prospectos de los fondos de inversién, referente a la
actualizacién de informacion sobre la sociedad administradora y su grupo financiero, lo anterior en razén de que en
Asamblea de Accionistas de BCR Sociedad Administradora de Fondos de Inversion S.A., celebrada el 07 de abril del
2025, se acordd el nombramiento de los miembros de la Junta Directiva de BCR SAFI, como Presidente el sefior Luis
Emilio Cuenca Botey, como Vicepresidente el sefior Eduardo Rodriguez del Paso, como Tesorero, el sefior Allan Castro
Tassara, como Secretaria la sefiora Sonia Lorena Mora Jiménez y como Vocal el sefior Fernando Viquez Salazar; todos
nombrados por un plazo de dos afos, contados a partir del 31 de mayo del 2025 y finalizando el 30 de mayo del 2027.
Ademas, se acordé nombrar como Fiscal de BCR SAFI al sefior Rafael Eduardo Fernandez Zamora, por un plazo de un
ano, contado a partir del 31 de mayo del 2025 y finalizando el 31 de mayo del 2026. No existiendo cambios en la
conformacion de la Junta Directiva de BCR SAFI y en su fiscalia. Asimismo, BCR Sociedad Administradora de Fondos
de Inversidn S.A., comunica al mercado en general, que en la sesidn celebrada el 12 de mayo del afio en curso, la Junta
Directiva de la sociedad, conocid la renuncia del sefior Allan Castro Tassara, al cargo de Tesorero de la Junta Directiva
de BCR SAFl y eleva a la asamblea de accionistas de la sociedad, para conocimiento de ésta, dicha renuncia. La
renuncia es efectiva de forma inmediata, por lo que el cargo de Tesorero de la Junta Directiva se mantendra vacante de
manera temporal.

El 27 de junio de 2025, BCR SAFI comunica al mercado en general, la modificacidn de los prospectos de los fondos de
inversidn no financieros, referentes a la actualizacién del gestor de portafolios, posicidn que se encuentra vacante
desde el 27 de junio del afio 2025. Se encuentran en proceso de designar a un nuevo gestor de portafolio, en el tanto se
designe el nuevo gestor de portafolios, el Comité de Inversiones estard asumiendo las funciones de éste.

Informacién Complementaria

. e e a Calificacion = Perspectiva Calificacion | Perspectiva
Tipo de calificacion / Instrumento * . -
actual actual anterior anterior
BCR Fondo de Inversién Inmobiliario No Diversificado
Calificacion de fondo de desarrollo inmobiliario BBB.cr Negativa scr BBB (CR) Negativa
Evaluacién de riesgo de mercado MRA3.cr - 3 -

* Para efectos de la perspectiva, el simbolo “-“ significa que no aplica.
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Las calificaciones otorgadas no han sufrido ningun proceso de apelaciéon por parte de la entidad calificada. Moody’s
Local Costa Rica da por primera vez calificacidén de riesgo a este emisor en abril de 2005.

Informacién considerada para la calificacion.

La informacién utilizada en este informe comprende los estados financieros auditados al 31 de diciembre de 2024 y los
intermedios al 31 de marzo de 2025 del BCR Fondo de Inversion Inmobiliario No Diversificado y de BCR Sociedad
Administradora de Fondos de Inversién S.A, ademas de otra informacidn proporcionada por la SAFI.

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

Definicion de las calificaciones asignadas

— BBB.cr: Emisores o emisiones calificados en BBB.cr con una calidad crediticia promedio en comparacién con otras
entidades y transacciones locales.

— MRAS3.cr: Los fondos evaluados en MRAS.cr tienen una sensibilidad moderada a los cambios en las tasas de
interés y otras condiciones del mercado.

— Perspectiva Negativa: una perspectiva negativa indica una mayor probabilidad de cambio de la calificacién en el
mediano plazo.

s

Moody’s Local Costa Rica agrega los modificadores “+” y “-” a cada categoria de calificacion genérica que va de AA.cr
a CCC.cr. El modificador “+” indica que la obligacidn se ubica en el extremo superior de su categoria de calificacion
genérica; ningun modificador indica una calificacion media; y el modificador “-” indica una calificacion en el extremo
inferior de la categoria de calificacidn genérica.

Metodologia Utilizada.

— La Metodologia de calificacion de entidades inmobiliarias - (10/Apr/2025) utilizada por Moody’s Local Costa Rica,
S.A. fue actualizada ante el regulador en la fecha mencionada anteriormente, disponible en https://moodyslocal.cr/

La calificacidn de riesgo emitida representa la opinidn de la sociedad calificadora basada en analisis objetivos
realizados por profesionales. No es una recomendacidn para comprar, vender o mantener determinados instrumentos,
ni un aval o garantia de una inversidn, emisién o su emisor. Se recomienda analizar el prospecto, la informacién
financiera y los hechos relevantes de la entidad calificada que estan 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, difusién o recomendacién para adquirir,
vender o negociar los instrumentos objeto de calificacion.
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previamente de la posibilidad de dichas pérdidas o dafios, incluido pero no limitado a: (a) lucro cesante presente o futuro o (b) cualquier pérdida o dafio que surja cuando el instrumento financiero
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de deuda (incluidos bonos corporativos y municipales, obligaciones, notas y pagarés) y acciones preferentes calificados por Moody's Investors Service, Inc. han acordado, con anterioridad a la
asignacion de cualquier calificacion, abonar a Moody's Investors Service, Inc. por sus servicios de opinion y calificacion. MCO y todas las entidades de MCO que emiten calificaciones bajo la marca
“Moodys Ratings” (‘Moodys Ratings”), también mantienen politicas y procedimientos para garantizar la independencia de las calificaciones y los procesos de asignacion de calificaciones crediticias
de Moody’s Ratings. La informacion relativa a ciertas afiliaciones que pudieran existir entre directores de MCO y entidades calificadas, y entre entidades que tienen asignadas calificaciones
crediticias de Moody’s Investors Service y asimismo han notificado publicamente a la SEC que poseen una participacion en MCO superior al 5%, se publica anualmente en ir.moodys.com , bajo el
capitulo de “Investor Relations — Corporate Governance — Charter Documents- Director and Shareholder Affiliation Policy” ["Relaciones con Inversores - Gestion Corporativa — Documentos
Constitutivos - Politica sobre Relaciones entre Directores y Accionistas” 1.

Moody's SF Japan K.K., Moody's Local AR Agente de Calificacion de Riesgo S.A., Moody’s Local BR Agéncia de Classificagéo de Risco LTDA, Moody’s Local MX S.A. de C.V, I.C.V., Moody's Local PE
Clasificadora de Riesgo S.A., y Moody's Local PA Calificadora de Riesgo S.A. (conjuntamente, las "Moody’s Non-NRSRO CRAs", por sus siglas en ingles) son subsidiarias de agencias de calificaciéon
crediticia de propiedad total indirecta de MCO. Ninguna de las Moody’s Non-NRSRO CRAs es una Organizacién Reconocida Nacionalmente como Organizacion Estadistica de Calificacion Crediticia.

Términos adicionales solo para Australia: Cualquier publicacién en Australia de este documento se realiza conforme a la Licencia de Servicios Financieros en Australia de la filial de MOODY's,
Moody's Investors Service Pty Limited ABN 61 003 399 657AFSL 336969 y/o Moody's Analytics Australia Pty Ltd ABN 94 105 136 972 AFSL 383569 (seguin corresponda). Este documento esta
destinado Unicamente a “clientes mayoristas” segtin lo dispuesto en el articulo 761G de la Ley de Sociedades de 2001. Al acceder a este documento desde cualquier lugar dentro de Australia, usted
declara ante MOODY'S ser un "cliente mayorista" o estar accediendo al mismo como un representante de aquél, asi como que ni usted ni la entidad a la que representa divulgaran, directa o
indirectamente, este documento ni su contenido a “clientes minoristas” segiin se desprende del articulo 761G de la Ley de Sociedades de 2001. Las calificaciones crediticias de MOODY'S son
opiniones sobre la calidad crediticia de una obligaciéon de deuda del emisor y no sobre los valores de capital del emisor ni ninguna otra forma de instrumento que se encuentre a disposicion de
clientes minoristas.

Términos adicionales solo para India: Las calificaciones crediticias, Evaluaciones, otras opiniones y Materiales de Moody's no estan destinados a ser utilizados ni deben ser confiados por usuarios
ubicados en India en relacion con valores cotizados o propuestos para su cotizacidn en bolsas de valores de la India.

Términos adicionales con respecto a las Opiniones de la Segunda Parte y las evaluaciones de cero emisiones netas (segun se definen en los Simbolos y Definiciones de Calificaciones de
Moody'sRatings ): Por favor notar que ni una Opinién de Segunda Parte ("OSP") ni una Evaluacién de Cero Emisiones Netas (“NZA”) son “calificaciones crediticias” . La emision de OSP y NZAno es
una actividad regulada en muchas jurisdicciones, incluida Singapur.

JAPON: En Japén, el desarrollo y la provisién de OSP y NZAse clasifican como "Negocios Secundarios", no como "Negocios de Calificacién Crediticia", y no estan sujetos a las regulaciones aplicables
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ningun propdésito regulatorio ni para ningln otro propdsito que no esté permitido por las leyes o regulaciones pertinentes de la RPC. Para los fines de este descargo de responsabilidad, "RPC" se
refiere a la parte continental de la Republica Popular China, excluyendo Hong Kong, Macao y Taiwan.
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Archivo adjunto


“La calificacion de riesgo emitida representa la opinidn de la sociedad calificadora basada en analisis
objetivos realizados por profesionales. No es una recomendacién para comprar, vender o mantener
determinados instrumentos, ni un aval o garantia de una inversién, emisidn o su emisor. Se
recomienda analizar el prospecto, la informacién financiera y los hechos relevantes de la entidad
calificada que estan disponibles en las oficinas del emisor, en la Superintendencia General de
Valores, bolsas de valores y puestos representantes”.

“La veracidad y la oportunidad de este Comunicado de Hecho Relevante es responsabilidad de
MOODYS LOCAL CR CALIFICADORA DE RIESGO, SOCIEDAD ANONIMA y no de la Superintendencia
General de Valores”.

Este Comunicado incluye archivos adjuntos.
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