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________________________________________________________________________________ 
jueves, 25 de noviembre de 2021 

BCR SAFI 646-2021 
 
 
Señora 
María Lucía Fernández Garita 
Superintendente General de Valores 
Presente 
 
Estimada señora: 
 
Como parte de la actualización de los Prospectos de los Fondos de Inversión, conforme a lo 
dispuesto en el Acuerdo SGV-A-158 “Guía para la elaboración y remisión de prospectos de Fondos 
de Inversión” se detallan a continuación los cambios realizados. 
 

Comunicado de Hecho Relevante 
 
ASUNTO: Aclaración de los Hechos Relevantes BCR SAFI 535-2021 y BCR SAFI 563-2021. 
 
 
Se detallan a continuación las modificaciones las cuales aplican únicamente para el siguiente fondo: 
 

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

REGLAS PARA SUSCRIPCIONES Y REEMBOLSOS DE PARTICIPACIONES 

Se revela la política de distribución periódica de beneficios 

Sección Prospecto Anterior Prospecto Actual 

Determinación 
del beneficio a 
distribuir 

(…) 

La cartera inmobiliaria será valorada como 
mínimo una vez al año, siguiendo los 
criterios señalados en el apartado N° 6.2 de 
este prospecto. 

(…) 

(…) 
La cartera inmobiliaria será valorada como 
mínimo una vez al año, siguiendo los 
criterios señalados en el apartado N° 4.2 de 
este prospecto. 
(…) 
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RIESGOS DEL FONDO 

Tipos de riesgos 

Sección Prospecto Anterior Prospecto Actual 

Riesgos 
cambiarios 

Es la probabilidad de fluctuaciones 
desfavorables e inesperadas en el tipo de 
cambio en consecuencia de las condiciones 
macroeconómicas del país así como la 
evolución de la economía 
internacional.   Estas fluctuacions podrían 
incidir negativamente en los ingresos del 
fondo y por ende en los rendimientos 
esperados por los inversionistas, como 
consecuencia de que los flujos de los 
inquilinos podrían provenir de actividades 
en colones mientras que el pago de sus 
rentas deben hacerlo en dólares 
estadounidenses, por lo que un aumento 
en el tipo de cambio podría provocar que el 
inquilino no honre sus obligaciones con el 
fondo. Así mismo, el tipo de cambio podría 
variar adversamente dando como 
resultado un menor flujo de efectivo 
esperado, por lo que una disminución de 
éste origina que el flujo de efectivo 
expresado en colones sea menor. 
 

Administración del Riesgo:  

Aunque el fondo de inversión no realiza 
operaciones que impliquen un riesgo 
cambiario, debido a que sus inversiones 
solo se realizan en valores denominados en 
la misma moneda en que se denomina el 
fondo, los inversionistas siguen expuestos 
a los riesgos que se derivan de los 
movimientos del tipo de cambio, por los 
derivados por los contratos que se 
suscriban en colones, además pueden 
haber contratos que a pesar de haberse 
suscrito en dólares, el inquilino tiene 
facultad legal para realizar su pago en 
moneda local viéndose expuesto al riesgo 
que se genera por las fluctuaciones en el 
tipo de cambio. 

Este riesgo se asocia al hecho de que el tipo 
de cambio varíe en forma adversa, dando 
como resultado un menor flujo de efectivo 
esperado, por el hecho de que el fondo 
permite la firma de contratos de 
arrendamiento con los inquilinos en una 
moneda diferente a la autorizada para el 
fondo. Ejemplo de ello, puede verse por el 
hecho de que si el fondo está denominado 
en dólares y existe un contrato con algún 
inquilino en colones, una apreciación del 
dólar frente al colón, daría como resultado 
que el flujo de efectivo expresado en dólares 
por arrendamiento sea menor, 
transformándose esto en un perjuicio 
económico para el inversionista al percibir 
menos rendimientos. 
 
Administración del Riesgo:  
 
Al ser el riesgo cambiario un riesgo sistémico 
que afecta a todo el mercado en general, la 
administración de la Sociedad como gestora 
de este fondo busca en todo momento que 
todos los contratos que firman los inquilinos 
estén expresados en la moneda en que está 
referido el fondo, por lo que el contrato que 
rubrica el arrendatario se le ha insertado una 
serie de cláusulas de índole legal que debe 
atender en todo momento el inquilino para 
honrar su deuda y con ello mitigar este 
riesgo; éstas buscan disminuir el impacto de 
los ingresos generados al fondo por 
concepto de rentas, por ende, tener la 
menor afectación posible en los 
rendimientos pagados a los inversionistas, 
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ante la materialización de este tipo de 
riesgos por efecto de variaciones adversas 
del tipo de cambio. 

 

Riesgos adicionales en el caso de fondos inmobiliarios 

Riesgo de 
factores 
económicos- 
políticos -
legales 

Las potenciales variaciones en los 
impuestos sobre bienes inmuebles podrían 
perjudicar o beneficiar a sus propietarios. 
Aunque la sociedad administradora no 
prevé cambios en el corto o mediano plazo, 
una eventual modificación de la Ley 
General de Arrendamientos Urbanos y 
Suburbanos (N° 7525, publicada el 17 de 
agosto de 1995) podría perjudicar o 
beneficiar a los propietarios de bienes 
inmuebles.  En la actualidad dicha Ley 
permite la contratación de alquileres en 
dólares, en que las partes podrán fijar a su 
conveniencia un monto de incremento 
anual del mismo, salvo en vivienda. 
 
Administración del Riesgo: 
 
El riesgo sistémico se asocia a factores de 
política económica, sobre los cuales BCR 
SAFI no tiene ningún grado de control, 
aunque la administración del fondo 
procura mantener una vigilancia sobre las 
principales variables macroeconómicas, así 
como un análisis constante de las 
decisiones de política económica, con el 
objetivo de ajustar las decisiones de 
inversión en el fondo, ante los cambios que 
se observen en el entorno económico y así 
disminuir su efecto sobre el valor de los 
activos inmobiliarios. 

Otros factores económico-político-legales 
que debe considerar el inversionista son los 
siguientes: 
 
-Las potenciales variaciones en los 
impuestos sobre bienes inmuebles podrían 
perjudicar o beneficiar a sus propietarios. 
-Aunque la sociedad administradora no 
prevé cambios en el corto o mediano plazo, 
una eventual modificación de la Ley General 
de Arrendamientos Urbanos y Suburbanos 
(N° 7525, publicada el 17 de agosto de 1995) 
podría perjudicar o beneficiar a los 
propietarios de bienes inmuebles.  En la 
actualidad dicha Ley permite la contratación 
de alquileres en dólares, en que las partes 
podrán fijar a su conveniencia un monto de 
incremento anual del mismo, salvo en 
vivienda. 
 
Los factores económicos- políticos -legales 
podrían generar variaciones en el valor de 
los inmuebles que a su vez podría traducirse 
en resultados tanto positivos como 
negativos en el valor en libros de la 
participación de los fondos Inmobiliarios. 
 
Administración del Riesgo: 
 
El riesgo sistémico se asocia a factores de 
política económica, sobre los cuales BCR SAFI 
no tiene ningún grado de control, aunque la 
administración del fondo procura mantener 
una vigilancia sobre las principales variables 
macroeconómicas, así como un análisis 
constante de las decisiones de política 
económica, con el objetivo de ajustar las 
decisiones de inversión en el fondo, ante los 
cambios que se observen en el entorno 
económico y así disminuir su efecto sobre el 
valor de los activos inmobiliarios. 
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Riesgo por 
dificultades en 
la inscripción 
del inmueble 
en el Registro 
Nacional de la 
Propiedad 

Este riesgo se presenta por la posible 
demora en la inscripción de los inmuebles 
adquiridos a nombre del BCR Fondo de 
Inversión Inmobiliario del Comercio y la 
Industria FCI No Diversificado.  Este riesgo 
es no controlable para el Fondo; ya que 
depende de la operación de una entidad 
como el Registro Nacional, lo cual podría 
ocasionar que durante un periodo el 
Fondo, a pesar de haber adquirido los 
inmuebles y efectuado la transacción aún 
no tenga los inmuebles a su nombre. 
 
Administración del Riesgo: 
 
Con respecto a los eventos de riesgo por el 
proceso del registro de inmuebles, se debe 
indicar que para su mitigación, la 
adquisición de cualquier inmueble se 
realizará acatando las normas y requisitos 
que emita la Superintendencia General de 
Valores para tales efectos y la sociedad 
verifica en forma frecuente que la 
información vigente en el Registro de la 
Propiedad sea la adecuada. 

Existe el riesgo de una presentación tardía 
del documento en donde el vendedor 
actuando de mala fe pueda traspasar la finca 
dos veces, el riesgo de que en el lapso de 
tiempo en que se da la firma de compra y 
venta del inmueble y la presentación del 
documento recaiga un gravamen no 
existente en el momento de la compra-
venta, el riesgo por una calificación de 
defectos no subsanables por un mal estudio 
o por vicios ocultos, o el riesgo inherente a 
toda transacción registral.  Debido a que las 
transacciones de compra venta de bienes 
inmuebles se materializan contra el pago del 
precio pactado por la propiedad, podría 
provocar pérdidas al Fondo y en 
consecuencia a sus inversionistas, 
disminuyendo el precio de participación del 
fondo, pudiendo ocasionar pérdidas en los 
rendimientos percibidos por el inversionista. 
 
Administración del Riesgo: 
 
Con respecto a los eventos de riesgo por el 
proceso del registro de inmuebles, BCR SAFI 
cuenta con asesores legales de alto nivel con 
la experiencia necesaria para realizar el 
proceso de debida diligencia sobre las 
características y condiciones de las 
propiedades que el Fondo pretende adquirir. 
Para su mitigación la sociedad verifica en 
forma frecuente que la información vigente 
en el Registro de la Propiedad sea la 
adecuada. 

Riesgo por 
valoraciones 
de las 
propiedades 
del fondo 

Las valoraciones de las propiedades del 
fondo son realizadas en forma anual por 
profesionales en finanzas e ingeniería, 
contratados con cargo al mismo por BCR 
SAFI. Éstos tienen criterios y metodologías 
propias para su gestión, por lo cual, 
pueden incorporar o no variables 
diferentes en cada una de éstas, lo que, 
junto con la evolución de las variables 
consideradas, explica las diferencias que 
puedan surgir en las valoraciones entre un 
año y otro o entre el resultado de un 
perito y otro respecto al inmueble 

Dadas las diferentes normas para registrar el 
valor razonable del activo inmobiliario en 
libros, según lo señala las Normas 
Internacionales de Contabilidad y la 
normativa aplicable de SUGEVAL, el Fondo 
se encuentra obligado a la realización de 
peritajes tanto desde la perspectiva 
ingenieril como financiera, no sólo a la fecha 
de compra de un inmueble sino anualmente, 
procesos acelerados de depreciación del 
activo, períodos prolongados de 
desocupación, inestabilidad 
macroeconómica recurrente o cambios en la 
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valorado, en el entendido que  estas 
valuaciones influyen directamente en el 
valor de las participaciones del fondo de 
inversión y por ende en el rendimiento 
esperado del fondo. 
 
Administración del Riesgo: 
 
En lo que se refiere al evento de riesgo 
que proviene de las valoraciones de las 
propiedades del fondo, la normativa 
establece que los inmuebles deben ser 
valorados por un perito externo a la 
Sociedad Administradora, incorporado al 
Colegio de Ingenieros y Arquitectos de 
Costa Rica, así como por parte de un 
profesional en finanzas, este último 
también externo. Con el fin de mitigar el 
riesgo asociado a este evento la Sociedad 
Administradora mantiene profesionales en 
las áreas de ingeniería y finanzas que 
cotejan los resultados de las valoraciones 
emitidas tanto por los peritos externos a 
nivel de ingeniería y finanzas.  

composición de los ingresos netos que el 
inmueble produzca, podrían producir una 
reducción en el valor en libros de dichos 
activo o activos, lo que generaría una 
minusvalía que debe registrarse en el 
período fiscal en que esta se materializa, lo 
que afectaría en forma inmediata el valor del 
título de participación del Fondo de 
Inversión.  
 
Las opiniones de cada perito sobre los 
factores que inciden principalmente en la 
estimación del valor razonable del activo 
inmobiliario, pueden igualmente incidir 
positiva o negativamente o bien no incidir en 
la determinación del valor en libros del 
inmueble. En caso de que se produjese una 
minusvalía por este factor, la minusvalía 
resultante debe registrarse en el período 
fiscal en que esta se materializa, lo que 
afectaría en forma inmediata el valor del 
título de participación del Fondo de 
Inversión. 
 
Administración del Riesgo: 
 
Con el fin de mitigar el riesgo asociado a este 
evento la Sociedad Administradora 
mantiene profesionales en las áreas técnicas 
correspondientes de ingeniería y finanzas y 
externos a la entidad, con el fin de que se 
realice la valoración de una manera integral 
y en total transparencia para el inversionista.  

 

 
 Se detallan a continuación las modificaciones las cuales aplican únicamente para el siguiente fondo: 
 

 BCR Fondo de Inversión Progreso Inmobiliario No Diversificado. 
 

POLÍTICA DE INVERSIÓN 

En el caso de fondos inmobiliarios, adicionalmente se debe revelar: 

Sección Prospecto Anterior Prospecto Actual 

Otras políticas 
de inversión 

La adquisición de inmuebles requerirá 
tanto de una valoración, y su valor de 
compra no deberá superar al menor valor 

La adquisición y venta de inmuebles 
requerirá de una valoración previa, y el 
valor de compra no podrá ser superior a su 
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de ambos, y la venta de inmuebles 
requerirá de una valoración previa.  
Todos los inmuebles serán adquiridos en 
propiedad a nombre del Fondo, el cual 
contará para estos efectos con cédula 
jurídica, libres de derechos de usufructo, 
uso y habitación.  El Fondo podrá 
financiar la adquisición de inmuebles con 
garantía hipotecaria y/o mediante la 
figura de fideicomisos de garantía en la 
operación, de conformidad con los 
lineamientos establecidos en el 
Reglamento General sobre Sociedades 
Administradoras y Fondos de Inversión. 

valoración. Todos los inmuebles serán 
adquiridos en propiedad a nombre del 
Fondo, libres de derechos de usufructo, uso 
y habitación, el cual contará para estos 
efectos con cédula jurídica.   
 
El Superintendente establecerá el contenido 
mínimo de las valoraciones. 
 
En el plazo de cinco días hábiles posteriores 
a la compra de un inmueble, la sociedad 
administradora debe remitir a la 
Superintendencia General de Valores las 
valoraciones respectivas.  
 
El comité de inversión debe analizar la 
información contenida en las valoraciones 
de los inmuebles y asentar en su libro de 
actas las evaluaciones y decisiones que al 
respecto se tomen. Las actas deben hacer 
referencia a la documentación técnica que 
se utilice. 
 
Las valoraciones no pueden tener una 
antigüedad superior a seis meses. Los 
inversionistas tendrán acceso a las 
valoraciones de los inmuebles. 
 
El Fondo podrá captar recursos mediante la 
emisión de valores de deuda de oferta 
pública, siendo el Comité de Inversiones el 
responsable de definir las características 
específicas de dichas emisiones de valores. 
 
El Fondo de Inversión podrá vender 
inmuebles o sus títulos representativos a 
entidades del grupo de interés económico 
de la sociedad administradora. En caso de 
manifestarse una opción de venta, según lo 
descrito en este párrafo, la venta del 
inmueble requerirá de una valoración 
previa y el valor de venta no podrá ser 
inferior al consignado en la valoración 
efectuada. Esto con el fin de procurar la 
independencia en la determinación de los 
precios. 
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RIESGOS DEL FONDO 

Riesgos adicionales en el caso de fondos inmobiliarios 

Sección Prospecto Anterior Prospecto Actual 

Riesgo por la 
concentración 
de 
arrendatarios 
(concentración 
por inquilino) 

Este riesgo se presenta cuando existe una 
alta concentración en unos pocos 
arrendatarios, lo que implica un aumento 
en el riesgo de que el rendimiento del 
Fondo se vea afectado por 
incumplimientos en el pago de alquileres  
o por tener que llevar a cabo procesos de 
desahucio y de cobro judicial, lo cual 
podría afectar de manera negativa los 
ingresos del Fondo.  En el caso particular 
de BCR FONDO DE INVERSION PROGRESO 
NO DIVERSIFICADO,  el riesgo por la 
concentración de arrendatarios cobra 
especial relevancia, al contemplarse 
como una posibilidad, que los ingresos 
del Fondo se concentren en más de un 
veinticinco por ciento (25.00%) en uno 
solo, o unos pocos arrendatarios. 
 
Administración del Riesgo: 
 
Para los riesgos de concentración por 
inmueble y por concentración de rentas 
de los arrendatarios trimestralmente se 
remite un informe al Comité Corporativo 
de Riesgos y al Comité de Inversiones de 
BCR SAFI sobre la estructura de la cartera 
inmobiliaria y con ello determinar 
concentraciones en inmuebles y rentas 
que puedan afectar el desempeño del 
fondo y por ende los rendimientos de los 
inversionistas. 

Este riesgo se presenta cuando existe una 
alta concentración en unos pocos 
arrendatarios, lo que implica un aumento en 
el riesgo de que el rendimiento del Fondo se 
vea afectado por incumplimientos en el pago 
de alquileres o por tener que llevar a cabo 
procesos de desahucio y de cobro judicial, lo 
cual podría afectar de manera negativa los 
ingresos del Fondo.   
 
Administración del Riesgo: 
 
Para los riesgos de concentración por 
inmueble y por concentración de rentas de 
los arrendatarios trimestralmente se remite 
un informe al Comité Corporativo de Riesgos 
y al Comité de Inversiones de BCR SAFI sobre 
la estructura de la cartera inmobiliaria y con 
ello determinar concentraciones en 
inmuebles y rentas que puedan afectar el 
desempeño del fondo y por ende los 
rendimientos de los inversionistas. 

Riesgo de 
factores 
económicos- 
políticos -
legales 

Las potenciales variaciones en los 
impuestos sobre bienes inmuebles 
podrían perjudicar o beneficiar a sus 
propietarios. 
Aunque la sociedad administradora no 
prevé cambios en el corto o mediano 
plazo, una eventual modificación de la 
Ley General de Arrendamientos Urbanos 

Otros factores económico-político-legales 
que debe considerar el inversionista son los 
siguientes: 
 
-Las potenciales variaciones en los 
impuestos sobre bienes inmuebles podrían 
perjudicar o beneficiar a sus propietarios. 
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y Suburbanos (N° 7525, publicada el 17 
de agosto de 1995) podría perjudicar o 
beneficiar a los propietarios de bienes 
inmuebles.  En la actualidad dicha Ley 
permite la contratación de alquileres en 
dólares, en que las partes podrán fijar a 
su conveniencia un monto de incremento 
anual del mismo, salvo en vivienda. 
 
Administración del Riesgo: 
 
El riesgo sistémico se asocia a factores 
de política económica, sobre los cuales 
BCR SAFI no tiene ningún grado de 
control, aunque la administración del 
fondo procura mantener una vigilancia 
sobre las principales variables 
macroeconómicas, así como un análisis 
constante de las decisiones de política 
económica, con el objetivo de ajustar las 
decisiones de inversión en el fondo, ante 
los cambios que se observen en el 
entorno económico y así disminuir su 
efecto sobre el valor de los activos 
inmobiliarios. 

-Aunque la sociedad administradora no 
prevé cambios en el corto o mediano plazo, 
una eventual modificación de la Ley General 
de Arrendamientos Urbanos y Suburbanos 
(N° 7525, publicada el 17 de agosto de 1995) 
podría perjudicar o beneficiar a los 
propietarios de bienes inmuebles.  En la 
actualidad dicha Ley permite la contratación 
de alquileres en dólares, en que las partes 
podrán fijar a su conveniencia un monto de 
incremento anual del mismo, salvo en 
vivienda. 
 
Los factores económicos- políticos -legales 
podrían generar variaciones en el valor de 
los inmuebles que a su vez podría traducirse 
en resultados tanto positivos como 
negativos en el valor en libros de la 
participación de los fondos Inmobiliarios. 
 
Administración del Riesgo: 
 
El riesgo sistémico se asocia a factores de 
política económica, sobre los cuales BCR 
SAFI no tiene ningún grado de control, 
aunque la administración del fondo procura 
mantener una vigilancia sobre las 
principales variables macroeconómicas, así 
como un análisis constante de las decisiones 
de política económica, con el objetivo de 
ajustar las decisiones de inversión en el 
fondo, ante los cambios que se observen en 
el entorno económico y así disminuir su 
efecto sobre el valor de los activos 
inmobiliarios. 

Riesgo por 
valoraciones 
de las 
propiedades 
del fondo 

Las valoraciones de las propiedades del 
fondo son realizadas en forma anual por 
profesionales en finanzas e ingeniería, 
contratados con cargo al mismo por BCR 
SAFI. Éstos tienen criterios y 
metodologías propias para su gestión, 
por lo cual, pueden incorporar o no 
variables diferentes en cada una de 
éstas, lo que, junto con la evolución de 
las variables consideradas, explica las 
diferencias que puedan surgir en las 
valoraciones entre un año y otro o entre 

Dadas las diferentes normas para registrar el 
valor razonable del activo inmobiliario en 
libros, según lo señala las Normas 
Internacionales de Contabilidad y la 
normativa aplicable de SUGEVAL, el Fondo se 
encuentra obligado a la realización de 
peritajes tanto desde la perspectiva 
ingenieril como financiera, no sólo a la fecha 
de compra de un inmueble sino anualmente, 
procesos acelerados de depreciación del 
activo, períodos prolongados de 
desocupación, inestabilidad 
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el resultado de un perito y otro respecto 
al inmueble valorado, en el entendido 
que  estas valuaciones influyen 
directamente en el valor de las 
participaciones del fondo de inversión y 
por ende en el rendimiento esperado del 
fondo. 
 
Administración del Riesgo: 
 
En lo que se refiere al evento de riesgo 
que proviene de las valoraciones de las 
propiedades del fondo, la normativa 
establece que los inmuebles deben ser 
valorados por un perito externo a la 
Sociedad Administradora, incorporado al 
Colegio de Ingenieros y Arquitectos de 
Costa Rica, así como parte de un 
profesional en finanzas, este ultimo 
también externo. Con el fin de mitigar el 
riesgo asociado a este evento la 
Sociedad Administradora mantiene 
profesionales en las áreas de ingeniería y 
finanzas que cotejan los resultados de 
las valoraciones emitidas tanto por los 
peritos externos a nivel de ingeniería y 
finanzas. 

macroeconómica recurrente o cambios en la 
composición de los ingresos netos que el 
inmueble produzca, podrían producir una 
reducción en el valor en libros de dichos 
activo o activos, lo que generaría una 
minusvalía que debe registrarse en el 
período fiscal en que esta se materializa, lo 
que afectaría en forma inmediata el valor del 
título de participación del Fondo de 
Inversión.  
 
Las opiniones de cada perito sobre los 
factores que inciden principalmente en la 
estimación del valor razonable del activo 
inmobiliario, pueden igualmente incidir 
positiva o negativamente o bien no incidir en 
la determinación del valor en libros del 
inmueble. En caso de que se produjese una 
minusvalía por este factor, la minusvalía 
resultante debe registrarse en el período 
fiscal en que esta se materializa, lo que 
afectaría en forma inmediata el valor del 
título de participación del Fondo de 
Inversión. 
 
Administración del Riesgo: 
 
Con el fin de mitigar el riesgo asociado a este 
evento la Sociedad Administradora 
mantiene profesionales en las áreas técnicas 
correspondientes de ingeniería y finanzas y 
externos a la entidad, con el fin de que se 
realice la valoración de una manera integral 
y en total transparencia para el inversionista. 

 
Se detallan a continuación las modificaciones las cuales aplican únicamente para el siguiente fondo: 
 

 BCR Fondo de Inversión Inmobiliario No Diversificado. 
 

RIESGOS DEL FONDO 

Riesgos adicionales en el caso de fondos inmobiliarios 

Sección Prospecto Anterior Prospecto Actual 

Riesgo por 
valoraciones de 

Las valoraciones de las propiedades del 
fondo son realizadas en forma anual por 
profesionales en finanzas e ingeniería, 

Dadas las diferentes normas para registrar 
el valor razonable del activo inmobiliario en 
libros, según lo señala las Normas 
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las propiedades 
del fondo 

contratados con cargo al mismo por BCR 
SAFI. Éstos tienen criterios y 
metodologías propias para su gestión, 
por lo cual, pueden incorporar o no 
variables diferentes en cada una de 
éstas, lo que, junto con la evolución de 
las variables consideradas, explica las 
diferencias que puedan surgir en las 
valoraciones entre un año y otro o entre 
el resultado de un perito y otro respecto 
al inmueble valorado, en el entendido 
que  estas valuaciones influyen 
directamente en el valor de las 
participaciones del fondo de inversión y 
por ende en el rendimiento esperado del 
fondo. 
 
Administración del Riesgo: 
 
En lo que se refiere al evento de riesgo 
que proviene de las valoraciones de las 
propiedades del fondo, la normativa 
establece que los inmuebles deben ser 
valorados por un perito externo a la 
Sociedad Administradora, incorporado 
al Colegio de Ingenieros y Arquitectos de 
Costa Rica, así como por parte de un 
profesional en finanzas, este último 
también externo. Con el fin de mitigar el 
riesgo asociado a este evento la 
Sociedad Administradora mantiene 
profesionales en las áreas de ingeniería 
y finanzas que cotejan los resultados de 
las valoraciones emitidas tanto por los 
peritos externos a nivel de ingeniería y 
finanzas. 

Internacionales de Contabilidad y la 
normativa aplicable de SUGEVAL, el Fondo 
se encuentra obligado a la realización de 
peritajes tanto desde la perspectiva 
ingenieril como financiera, no sólo a la fecha 
de compra de un inmueble sino 
anualmente, procesos acelerados de 
depreciación del activo, períodos 
prolongados de desocupación, inestabilidad 
macroeconómica recurrente o cambios en 
la composición de los ingresos netos que el 
inmueble produzca, podrían producir una 
reducción en el valor en libros de dichos 
activo o activos, lo que generaría una 
minusvalía que debe registrarse en el 
período fiscal en que esta se materializa, lo 
que afectaría en forma inmediata el valor 
del título de participación del Fondo de 
Inversión.  
 
Las opiniones de cada perito sobre los 
factores que inciden principalmente en la 
estimación del valor razonable del activo 
inmobiliario, pueden igualmente incidir 
positiva o negativamente o bien no incidir 
en la determinación del valor en libros del 
inmueble. En caso de que se produjese una 
minusvalía por este factor, la minusvalía 
resultante debe registrarse en el período 
fiscal en que esta se materializa, lo que 
afectaría en forma inmediata el valor del 
título de participación del Fondo de 
Inversión. 
 
Administración del Riesgo: 
 
Con el fin de mitigar el riesgo asociado a 
este evento la Sociedad Administradora 
mantiene profesionales en las áreas 
técnicas correspondientes de ingeniería y 
finanzas y externos a la entidad, con el fin de 
que se realice la valoración de una manera 
integral y en total transparencia para el 
inversionista. 

 
Se detallan a continuación las modificaciones las cuales aplican únicamente para el siguiente fondo: 
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 BCR Fondo de Inversión Inmobiliario Rentas Mixtas No Diversificado. 
 

RIESGOS DEL FONDO 

Riesgos adicionales en el caso de fondos inmobiliarios 

Sección Prospecto Anterior Prospecto Actual 

Riesgo por 
valoraciones de 
las propiedades 
del fondo 

Las valoraciones de las propiedades del 
fondo son realizadas en forma anual por 
profesionales en finanzas e ingeniería, 
contratados con cargo al mismo por BCR 
SAFI. Éstos tienen criterios y 
metodologías propias para su gestión, 
por lo cual, pueden incorporar o no 
variables diferentes en cada una de 
éstas, lo que, junto con la evolución de 
las variables consideradas, explica las 
diferencias que puedan surgir en las 
valoraciones entre un año y otro o entre 
el resultado de un perito y otro respecto 
al inmueble valorado, en el entendido 
que  estas valuaciones influyen 
directamente en el valor de las 
participaciones del fondo de inversión y 
por ende en el rendimiento esperado del 
fondo. 
 
Administración del Riesgo: 
 
En lo que se refiere al evento de riesgo 
que proviene de las valoraciones de las 
propiedades del fondo, la normativa 
establece que los inmuebles deben ser 
valorados por un perito externo a la 
Sociedad Administradora, incorporado 
al Colegio de Ingenieros y Arquitectos de 
Costa Rica, así como por parte de un 
profesional en finanzas, este último 
también externo. Con el fin de mitigar el 
riesgo asociado a este evento la 
Sociedad Administradora mantiene 
profesionales en las áreas de ingeniería 
y finanzas que cotejan los resultados de 
las valoraciones emitidas tanto por los 
peritos externos a nivel de ingeniería y 
finanzas. 

Dadas las diferentes normas para registrar 
el valor razonable del activo inmobiliario en 
libros, según lo señala las Normas 
Internacionales de Contabilidad y la 
normativa aplicable de SUGEVAL, el Fondo 
se encuentra obligado a la realización de 
peritajes tanto desde la perspectiva 
ingenieril como financiera, no sólo a la fecha 
de compra de un inmueble sino 
anualmente, procesos acelerados de 
depreciación del activo, períodos 
prolongados de desocupación, inestabilidad 
macroeconómica recurrente o cambios en 
la composición de los ingresos netos que el 
inmueble produzca, podrían producir una 
reducción en el valor en libros de dichos 
activo o activos, lo que generaría una 
minusvalía que debe registrarse en el 
período fiscal en que esta se materializa, lo 
que afectaría en forma inmediata el valor 
del título de participación del Fondo de 
Inversión.  
 
Las opiniones de cada perito sobre los 
factores que inciden principalmente en la 
estimación del valor razonable del activo 
inmobiliario, pueden igualmente incidir 
positiva o negativamente o bien no incidir 
en la determinación del valor en libros del 
inmueble. En caso de que se produjese una 
minusvalía por este factor, la minusvalía 
resultante debe registrarse en el período 
fiscal en que esta se materializa, lo que 
afectaría en forma inmediata el valor del 
título de participación del Fondo de 
Inversión. 
 
Administración del Riesgo: 
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Con el fin de mitigar el riesgo asociado a 
este evento la Sociedad Administradora 
mantiene profesionales en las áreas 
técnicas correspondientes de ingeniería y 
finanzas y externos a la entidad, con el fin de 
que se realice la valoración de una manera 
integral y en total transparencia para el 
inversionista.  

 
 
 
Se detallan a continuación las modificaciones las cuales aplican únicamente para el siguiente fondo: 
 

 Fondo de Inversión Mediano Plazo Colones No Diversificado. 
 

RIESGOS DEL FONDO 

Tipos de riesgos 

Sección Prospecto Anterior Prospecto Actual 

Riesgos 
legales 

Se refiere a la pérdida potencial por el 
posible incumplimiento en las 
disposiciones legales y administrativas 
aplicables, la emisión de resoluciones 
administrativas y judiciales desfavorables 
y la aplicación de sanciones, en relación 
con las operaciones que la Sociedad 
Administradora lleva a cabo, así como a la 
no exigibilidad de acuerdos contractuales. 
 
Administración del Riesgo 
 
Los riesgos operativos, legales y 
tecnológicos, se gestionan mediante 
mapeos según tipo de evento, lo que 
permite clasificarlos por su frecuencia e 
impacto.  Estas mediciones se deben 
mantener dentro de los niveles 
considerados como aceptables por el 
Comité de Inversiones, 
correspondiéndole a la jefatura de 
gestión de riesgo en coordinación con las 
otras jefaturas de BCR SAFI la realización 
de su monitoreo y reporte de resultados, 
lo que permitirá realizar ajustes en la 
administración si se presentaran 

Se refiere a la pérdida potencial por el 
posible incumplimiento en las disposiciones 
legales y administrativas aplicables, la 
emisión de resoluciones administrativas y 
judiciales desfavorables y la aplicación de 
sanciones, en relación con las operaciones 
que la Sociedad Administradora lleva a 
cabo, así como a la no exigibilidad de 
acuerdos contractuales. 
 
La materialización de este riesgo podría 
provocar una pérdida potencial en el fondo 
de inversión relacionado con los costos de 
adaptarse a la nueva regulación o procesos 
legales, lo que conlleva a una posible 
disminución del valor de participación y una 
rentabilidad para los inversionistas. 
 
Administración del Riesgo: 
 
Los riesgos operativos, legales y por fraude, 
se gestionan mediante mapeos según tipo 
de evento, lo que permite clasificarlos por 
su frecuencia e impacto.  Estas mediciones 
se deben mantener dentro de los niveles 
considerados como aceptables por el 
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desviaciones con respecto a los niveles 
considerados adecuados. 

Comité Corporativo de Riesgos, 
correspondiéndole a la Jefatura de Gestión 
de Riesgo la realización de su monitoreo y 
reporte de resultados, lo que permitirá 
realizar ajustes en la administración si se 
presentaran desviaciones con respecto a los 
niveles considerados adecuados. 

 

 

Se detallan a continuación las modificaciones las cuales aplican únicamente para el siguiente fondo: 
 

 Fondo de Inversión de Desarrollo de Proyectos Parque Empresarial Lindora. 
 

POLÍTICA DE INVERSIÓN 

Política de inversión de proyectos de desarrollo 

Sección Prospecto Anterior Prospecto Actual 

Otras políticas 
de inversión.  

(…) 

Se aclara que en caso de vender áreas a un 
fondo de inversión inmobiliario, en 
cumplimiento con la normativa aplicable a 
ese tipo de fondos, el eventual precio de 
venta no podrá superior a la menor de las 
dos valoraciones que correspondería 
realizar, pericial y financiera, valoraciones 
que serán realizadas por peritos 
independientes y por cuenta y costo del 
fondo comprador, situación que a la vez 
salvaguardaría cualquier eventual 
conflicto de interés en caso que los  locales 
sean adquiridos por un  fondo de inversión 
Inmobiliario administrado por BCR SAFI.  

(…) 

(…) 

Se aclara que en caso de vender áreas a un 
fondo de inversión inmobiliario, en 
cumplimiento con la normativa aplicable a 
ese tipo de fondos, se requerirá de un 
informe de valoración, y el eventual  precio 
de venta no podrá ser inferior al valor 
expresado en este informe, que será 
realizada por cuenta y costo del fondo 
comprador, por un valuador independiente, 
situación que a su vez salvaguardaría 
cualquier eventual conflicto de interés 
gracias a la participación de los valuadores 
externos a cargo de las valoraciones.  

(…) 

 
 
 
 
 
 

RIESGOS DEL FONDO 
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Tipos de riesgos 

Sección Prospecto Anterior Prospecto Actual 

Riesgos de las 
operaciones 
de reporto 

Operación de recompra (reporto 
tripartito): Un factor adicional de riesgo 
que debe conocer quien opte por la 
inversión en el fondo es aquel derivado de 
participar en operaciones de recompra.  

Vendedor a Plazo, puede darse el 
incumplimiento por parte del comprador a 
plazo con lo que debería procederse con la 
liquidación de los títulos otorgados en 
garantía de la operación de la recompra. 
Puesto que no existe certidumbre en 
relación con las condiciones del mercado 
de valores que regirán durante el día en 
que se debe efectuar la transacción, 
podría generarse una perdida en contra 
del Fondo producto de la diferencia entre 
el valor estipulado en la boleta de la 
operación a plazo y el valor efectivo 
resultante de la venta del activo 
financiero.  

Administración del Riesgo: 

En lo que respecta al riesgo de las 
operaciones de reporto, la administración 
del fondo las realiza utilizando la asesoría 
de BCR Valores Puesto de Bolsa, S.A., 
entidad que dispone de políticas de 
inversión con respecto a las contrapartes y 
los niveles de garantía sobre los 
instrumentos que se utilizan para 
respaldar las operaciones. De esta forma 
se procura reducir la exposición al riesgo 
inherente a las operaciones de reporto 

Operación de reporto (reporto tripartito): Un 
factor adicional de riesgo que debe conocer 
quien opte por la inversión en el fondo es 
aquel derivado de participar en operaciones 
de reporto.  

Vendedor a Plazo, puede darse el 
incumplimiento por parte del comprador a 
plazo con lo que debería procederse con la 
liquidación de los títulos otorgados en 
garantía de la operación de reporto. Puesto 
que no existe certidumbre en relación con 
las condiciones del mercado de valores que 
regirán durante el día en que se debe 
efectuar la transacción, podría generarse 
una perdida en contra del Fondo producto 
de la diferencia entre el valor estipulado en 
la boleta de la operación a plazo y el valor 
efectivo resultante de la venta del activo 
financiero.  

Administración del Riesgo: 

En lo que respecta al riesgo de las 
operaciones de reporto, la administración 
del fondo las realiza utilizando la asesoría de 
BCR Valores Puesto de Bolsa, S.A., entidad 
que dispone de políticas de inversión con 
respecto a las contrapartes y los niveles de 
garantía sobre los instrumentos que se 
utilizan para respaldar las operaciones. De 
esta forma se procura reducir la exposición 
al riesgo inherente a las operaciones de 
reporto. 
 

 
Riesgo de 

conflicto de 
interés por la 
posibilidad de 

que fondos 

(…) 
También es importante mencionar que se 
realizan dos valoraciones: una de un perito 
independiente y la otra correspondiente a 
una valoración financiera, en donde se se 

(…) 
También es importante mencionar que se 
realiza un informe de valoración de un perito 
independiente y el eventual precio de venta 
no podrá ser inferior al valor expresado en 
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inmobiliarios 
administrados 
por BCR SAFI 

compren 
bienes 

inmuebles del 
fondo 

debe escoger la menor valoración lo cual 
contribuye a que exista transparencia en 
los precios de venta de los inmuebles. 
 

este informe, lo cual contribuye a que exista 
transparencia en los precios de venta de los 
inmuebles. 

 
 
 
De conformidad con lo indicado en el artículo 24 del Reglamento General sobre Sociedades 
Administradoras y Fondos de Inversión, los cambios entrarán en vigencia 10 días hábiles siguientes 
a la fecha de comunicación de este Hecho Relevante. 
 
Agradeciendo su atención a la presente, se despide atentamente, 
 

26/11/2021

X  
Rosnnie Díaz Méndez
Gerente General a.i.
Firmado por: ROSNNIE DIAZ MENDEZ (FIRMA)  

 
GJC/ACB/MVA 
c.c. Bolsa Nacional de Valores 
 
“La veracidad y la oportunidad de este Comunicado de Hecho Relevante es responsabilidad de BCR 
Sociedad Administradora de Fondos de Inversión S.A. y no de la Superintendencia General de Valores” 


