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BCR Fondo de Inversión Progreso 

Inmobiliario No Diversificado  

RESUMEN  

Moody´s Local Costa Rica afirma la calificación de fondo inmobiliario de AA-.cr 

al BCR Fondo de Inversión Progreso Inmobiliario No Diversificado (en adelante, 

el Fondo), el cual es administrado por BCR Sociedad Administradora de Fondos 

de Inversión S.A. (en adelante, la SAFI o BCR SAFI). Además, afirma la 

evaluación de riesgo de mercado de MRA3.cr al Fondo. La perspectiva se 

mantiene Estable. 

El análisis contempla el nivel de endeudamiento que posee el Fondo, el cual a 

septiembre de 2025, se registró en 16,3% inferior al promedio de la industria 

(27,1%). Asimismo, se contempla que el Fondo presenta un nivel de ocupación de 

80,8%, mismo que supera el promedio de la industria (71,5%). Dicho nivel de 

ocupación, junto con la estabilidad de los ingresos por arrendamientos, 

proporciona adecuadas coberturas del EBITDA a la deuda financiera neta y al 

gasto por interés.  

Por su parte, el Fondo ha evidenciado una mejora en los niveles de morosidad 

durante el último año, esto a pesar del aumento registrado a septiembre de 

2025, el cual se debe a un tema relacionado con la actualización del sistema de 

facturación electrónica y no a incumplimientos de pago por parte de los 

inquilinos. 

Además, se pondera la experiencia del equipo gestor, así como la capacidad y 

respaldo de BCR SAFI, entidad que a su vez pertenece a un Grupo Financiero 

consolidado en Costa Rica. 

No obstante, también se considera la moderada concentración de sus ingresos 

según inmueble, siendo que los dos inmuebles de mayor participación 

representaron en conjunto el 33% de las rentas a septiembre de 2025. Asimismo, 

se destaca la baja diversificación del área arrendable según sector económico, 

concentrada 50% en el sector comercial.  

Dada la naturaleza de inversión del Fondo, se tiene en cuenta el riesgo inherente 

de la industria inmobiliaria y la exposición asociada. Dado lo anterior, Moody’s 

Local Costa Rica mantendrá seguimiento a la evolución del desempeño de la 

industria inmobiliaria local, precisándose que de no existir una mejora sustancial 

en su desempeño en el futuro ello podría propiciar modificaciones en las 

calificaciones otorgadas. 

Finalmente, es preciso mencionar el impacto que pueda generar los 

acontecimientos administrativos y legales, relacionados con la gestión de BCR 

SAFI en el riesgo reputacional de la Gestora y su impacto en los fondos. 
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Perfil del Fondo de Inversión  

El BCR Fondo de Inversión Progreso Inmobiliario No Diversificado está dirigido a inversionistas que desean participar 

de una cartera inmobiliaria y además, que no requieran de una liquidez inmediata, ya que posee un horizonte de 

inversión a largo plazo. Los participantes deben estar dispuestos a asumir riesgos por su participación indirecta en el 

mercado inmobiliario.  

A septiembre de 2025, el Fondo reportó 513 inversionistas, dato que no contabiliza el número de cuentas colocadas por 

otros puestos de bolsa. El principal inversor posee el 34% de los activos, y los primeros 20 inversores concentran cerca 

del 61% de los activos totales, indicando una alta concentración. El Fondo ocupa la octava posición entre trece fondos 

inmobiliarios en dólares, con una participación del 4,1% en el mercado. 

Información general sobre el Fondo al 30 de septiembre de 2025 

Objetivo del Fondo Ingreso 

Tipo de Fondo Cerrado 

Activos (CRC) 106,99 millones 

Valor de participación (CRC) 5.540,31 

Horizonte Largo plazo 

Moneda Dólares 

N° de Inversionistas 513 

Rendimiento líquido (últimos 12 meses) 2,44% 

Rendimiento total (últimos 12 meses) 6,18% 

Área arrendable 85.407,49 m2 

Porcentaje de ocupación 80,83% 

Coeficiente de endeudamiento 16,34% 
Fuente: BCR SAFI / Elaboración: Moody’s Local Costa Rica 

 

Información general sobre la Sociedad Administradora al 30 de septiembre de 2025 

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

Grupo económico Banco de Costa Rica 

Monto total administrado (USD) 1.350,70 millones 

Participación en el mercado de Fondos 14% 

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

 

Fortalezas crediticias 

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

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

→ Nivel de endeudamiento por debajo del promedio del mercado, colocándose en 16,3% a septiembre de 2025. 

→ Durante el último año, la ocupación del Fondo ha estado consistentemente por encima del promedio del mercado, 

superando el 80% en el período analizado. Dicho nivel de ocupación, junto con la estabilidad de los ingresos por 

arrendamientos, proporciona coberturas adecuadas para los cargos fijos y la deuda.  
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Debilidades crediticias 

→ Concentración moderada de sus ingresos según inmueble, de modo que los dos inmuebles de mayor participación 

representaron en conjunto el 33% de las rentas a septiembre de 2025.  

→ Baja diversificación del área arrendable según sector económico, concentrada 50% en el sector comercial.  

Factores que pueden generar una mejora de la calificación 

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

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

→ Tendencia creciente en los niveles de rentabilidad del valor de participación del Fondo, sumado a una acotada 

volatilidad en las mismas.  

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

→ Reducción en los niveles de morosidad de las rentas. 

Factores que pueden generar un deterioro de la calificación 

→ Deterioro en las perspectivas del sector inmobiliario que se plasme en una disminución de los precios de alquiler, 

un aumento en la morosidad y/o un incremento en los niveles de desocupación. 

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

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

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

 

Principales aspectos crediticios  

 

Estabilidad en el nivel de activos y un nivel de endeudamiento moderado  

A septiembre de 2025, el Fondo reportó activos por USD106,99 millones, concentrados 98% en la partida de inmuebles. 

Los pasivos ascendieron a USD17,45 millones, de los cuales el 81% eran préstamos a largo plazo. El nivel de 

endeudamiento del Fondo muestra una proporción del 16,34%, inferior al límite del 60% establecido por la normativa 

vigente y al promedio del mercado del 27,07% a septiembre de 2025. 

El costo financiero promedio fue del 6,51%, porcentaje que evidencia la carga de intereses vinculada al endeudamiento 

del Fondo. Por su parte, la deuda financiera neta a EBITDA se ubicó en 3,36 veces (x), mientras que la cobertura de 

cargo fijo (EBITDA a gasto financiero) en 4,49x, niveles que se consideran adecuados. 

El Fondo reportó una utilidad de USD3,61 millones al cierre de septiembre de 2025, menor en un 20% respecto al 

mismo período del año previo, dada el aumento en las pérdidas no realizadas por valoración de propiedades, que 

corresponden a un registro contable como resultado de las valoraciones de inmuebles efectuadas durante el período. 

En detalle, los ingresos registraron USD7,88 millones a septiembre de 2025, creciendo en 6% anual.  

Los gastos alcanzaron un total de USD4,27 millones, los cuales aumentaron en 49% por el efecto creciente en las 

pérdidas no realizadas por ajustes del valor razonable. Cabe destacar, que los gastos financieros se redujeron en 7,8% 

anual, lo anterior alineado a la formalización, en enero de 2025, del refinanciamiento de una operación de crédito con el 

Banco de Costa Rica La operación pasó a un crédito directo a 15 años con pagos mensuales de capital e intereses, lo 

que permitió reducir la tasa del 7,50% a una tasa fija de 5,90% durante los primeros 24 meses.  
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La cartera inmobiliaria permanece sin cambios, con una concentración en inmuebles destinados al sector 

comercial  

La cartera inmobiliaria del Fondo está constituida por 17 bienes inmuebles, los cuales presentan un área total 

arrendable de 85.407,49 m² y no registra incorporaciones o salidas de bienes al portafolio inmobiliario durante el 

semestre en análisis. En cuanto a la distribución de la cartera por actividad económica, un 50% del área arrendada se 

encuentras destinada a comercio, seguido de parques industriales con 29%, bodegas con 14% y el restante 7% 

orientado a oficinas.  

El inmueble de mayor relevancia por área arrendable corresponde a Zona Franca Z en Alajuela, el cual representa el 

23%, seguido de CEDI San José y Terra Campus con 13% cada uno y Bodegas Alajuela con un 11%, como los de mayor 

peso relativo. Asimismo, los bienes más destacados de acuerdo con el valor en libros son Terra Campus con 21%, 

Centro Comercial Paseo Metrópoli con 18% y el Centro Comercial Paseo de las Flores con 13%. Por su parte, el Fondo 

mantenía un 1,3% del activo mantenido en inversiones en instrumentos financieros, específicamente en un fondo de 

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

 

Estabilidad en los contratos vigentes que generan estabilidad en los ingresos por arrendamientos  

A septiembre de 2025, el Fondo acumuló ingresos por arrendamientos por USD4,57 millones, monto que se redujo en 1% 

anual. El movimiento anterior asociado a entradas y salidas de inquilinos durante el período analizado, no obstante, se 

destaca la continuidad en los contratos vigentes y en la ocupación de los inmuebles. A la fecha en análisis, el Fondo 

contaba con 69 inquilinos, 1 más que a septiembre de 2024, pero 4 menos que a marzo de 2025.  

Según las rentas mensuales a septiembre de 2025, el inmueble que generó un monto mayor de rentas fue el inmueble 

C.C. Paseo Metrópoli con un 18% sobre el total, proveniente de 29 inquilinos, seguido de Terra Campus con un 15% (3 

inquilinos) y Zona Franca Z (2 inquilinos) y Paseo de las Flores (9 inquilinos) con 12% de participación cada uno, los 

anteriores como los de mayor relevancia. Nueve inmuebles generaron el 28% de las rentas mensuales, ninguno 

representando más del 5% individualmente. El 34% de las rentas mensuales provinieron de 5 inquilinos, con los dos 

principales aportando el 9% y 8% del total. Los restantes inquilinos concentraron individualmente menos del 4% de los 

ingresos por arrendamiento mensuales.  

A septiembre de 2025, el Fondo muestra un HHI de 1.049 puntos, resultado que se encuentra dentro del rango de 

concentración moderada (1.000>HHI<1.800) según los umbrales generalmente aceptados para este indicador. Dicha 

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

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

 

GRÁFICO 1 Evolución de los Ingresos 

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

GRÁFICO 2 Composición de Ingresos por Inmueble 

 

Fuente: BCR SAFI /Elaboración: Moody’s Local Costa Rica 
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A septiembre de 2025, los alquileres pendientes de cobro sumaron USD136,49 mil, equivalente al 27% de las rentas 

totales del mes (15% a septiembre de 2024), y reflejando un incremento de 81% anual. Este aumento en la morosidad se 

atribuyó a problemas con el proveedor encargado de la facturación electrónica, que surgieron tras la implementación 

obligatoria de una actualización del sistema de facturación electrónica en Costa Rica, vigente desde el 1 de septiembre 

de 2025, según disposición del Ministerio de Hacienda. A la fecha, la situación ha sido solucionada, y los inquilinos han 

comenzado el proceso de regularización de sus pagos. Del saldo en mora, el 84% se encontraba menor a 30 días y el 

14% con mora entre 31 a 60 días. Es importante indicar que aquellos inquilinos con saldos pendientes menores a 30 

días aún se encuentran en el período de pago correspondiente al mes en curso, de modo que, los que se encuentran en 

incumplimiento son aquellos con una morosidad mayor a 30 días.  

Por su parte, se reporta un total de alquileres acumulados pendientes de cobro por un valor de USD184,22 mil, monto 

que aumenta en 67% anual y equivale al 1,6% y 3,0% de los ingresos totales y los ingresos por arrendamientos 

acumulados (de los últimos 12 meses), respectivamente.  

 

Estabilidad en la ocupación durante el último año, colocándose además por encima del promedio del mercado 

A septiembre de 2025, el Fondo presenta una tasa de ocupación del 80,83%. Esta cifra, aunque supone una reducción 

de 2 puntos porcentuales respecto al mismo período del año anterior, refleja una mejora en comparación con años 

anteriores y ha mantenido estabilidad en su comportamiento durante el último año. Además, se mantiene por encima 

del promedio de la industria, que es del 71,53% para la fecha indicada. La reducción en la ocupación respondió 

principalmente a la salida de inquilinos en dos inmuebles, espacios que están en proceso de recolocación. De los 17 

inmuebles, 8 de ellos alcanzan una ocupación del 100%, 4 cuentan con una ocupación superior al 80% y 1 de ellos se 

encuentra desocupado en su totalidad. 

En cuanto a la desocupación en función de la actividad económica, el 46% corresponde a espacios destinados al sector 

comercio, seguido de oficinas con 33% y bodegas con el restante 22%. La desocupación que presenta el Fondo 

obedece en su mayoría a los metros cuadrados libres por arrendar provenientes de Terra Campus, CC Antares y CEDI 

San José, como los de mayor importancia.  

TABLA 1 Detalle de Ocupación 

 Sep-25 Jun-25 Mar-25 Dic-24 Sep-24 

Desocupación Total (m2)  16.372,16   15.941,95   16.102,53   17.809,62   14.550,19  

Área Total Arrendable (m2)  85.407,49   85.407,49   85.407,49   85.407,49   85.407,49  

Desocupación (%) 19,17% 18,67% 18,85% 20,85% 17,04% 

Ocupación (%) 80,83% 81,33% 81,15% 79,15% 82,96% 

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

 

El rendimiento líquido es inferior al de cierres semestrales anteriores pero se ha mantenido cercano al promedio 

del mercado 

El Fondo alcanzó un rendimiento líquido promedio de 2,38% durante el semestre comprendido entre abril y septiembre 

de 2025, el cual disminuyó respecto al semestre y año anterior (2,45% y 2,67% respectivamente) y se ubicó por debajo 

del promedio de la industria de fondos de inversión inmobiliarios en dólares para el período en análisis (3,34 %). Por su 

parte, el Fondo presentó un rendimiento total de 4,84% en promedio durante el semestre en análisis, cifra que se redujo 

con respecto al registrado el semestre anterior (7,21%). Además, supera el promedio de la industria, el cual se situó en 

4,04%. Es preciso señalar que, el rendimiento total es influenciado por las valoraciones que se realizan sobre la cartera 

inmobiliaria a lo largo del año, por lo tanto, puede presentar fluctuaciones significativas de un período a otro según el 

valor que registren las propiedades. 
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De abril 2025 a la fecha, se valoraron un total de 14 inmuebles, de los cuales 8 experimentaron incrementos en su 

valoración; mientras que los otros 6 registraron una minusvalía. Como resultado de estas valoraciones, se registró una 

minusvalía neta por USD2,10 millones.

 

TABLA 2 Resumen de Estadísticas 

Indicador 
Mar-25 

a Sep-25 

Sep-24 

a Mar-

25 

Mar-24 

a Sep-

24 

Mercado  

Mar-25 

a Sep-25 

Rendimiento Líquido 

Prom. Rend. Líquido 2,38 2,45 2,67 3,34 

Desv. Rend. Líquido 0,03 0,05 0,12 0,42 

RAR Rend. Líquido 84,95 45,46 21,44 8,04 

COEFVAR Rend. Líquido 0,01 0,02 0,05 0,12 

Beta Rend. Líquido -0,02 0,37 -0,19 n.a. 

Rendimiento Total 

Prom. Rend. Total 4,84 7,21 5,16 4,04 

Desv. Rend. Total 0,73 0,62 0,60 0,23 

RAR Rend. Total 6,67 11,62 8,54 17,81 

COEFVAR Rend. Total 0,15 0,09 0,12 0,06 

Beta Rend. Total -2,41 -0,33 0,69 n.a. 

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

 

 

GRÁFICO 3 Rendimiento Líquido y Total 

 

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

Por su parte, para el semestre en análisis, el valor de participación del Fondo fluctuó entre USD5.362,92 y USD5.540,31, 

siendo este último valor el registrado al cierre de septiembre de 2025, para un incremento semestral de 3,10% y anual 

de 3,88%. 

 

GRÁFICO 4 Evolución del valor de participación 

 

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

Perfil de la SAFI 

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

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

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

desarrollo de proyectos. 

Los activos administrados por la SAFI, a septiembre de 2025, contabilizaron CRC683.455,80 millones (USD1.350,70 

millones), monto que no varió de forma anual pero se redujo en 2% semestral. Asimismo, continúa posicionándose en el 

segundo lugar según el ranking por activos de las 13 SAFIs que conforman el mercado costarricense, con una 

participación de 14%. 

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 atrás. En este contexto, se realizaron aportes adicionales de capital 

social por un monto de CRC22.000,00 millones. Asimismo, debido a la disminución del 21% en los ingresos de la SAFI, 

principalmente por la reducción en comisiones por servicios, se registraron pérdidas por CRC23,72 millones al cierre 

del año, lo que afectó los indicadores de rentabilidad de la Administradora para dicho período. Por su parte, a 

septiembre de 2025, los resultados de la Administradora se registraron en CRC801,61 millones, mejorando con respecto 

al mismo período del año previo (+181%), en respuesta principalmente al aumento en los ingresos por inversiones. 

 

TABLA 1 Situación financiera de BCR SAFI 

En millones de CRC Set-25 Jun-25 Mar-25 Dic-24 Set-24 

Activos           32.225,2           31.076,2          30.426,9          30.273,5             8.442,3  

Pasivos            2.544,9             1.720,4             1.402,9              1.419,5              1.272,0  

Patrimonio            29.680,2  29.355,8                    29.024,0          28.854,0             7.170,3  

Ingresos            4.543,2             2.945,1              1.414,5            4.959,3              3.701,1  

Gastos            3.741,6            2.460,4             1.253,8            4.983,0              3.416,1  

Resultado neto               801,6                484,7                160,7                 (23,7)                285,1  
Fuente: BCR SAFI/Elaboración: Moody’s Local Costa Rica                                                    

 

TABLA 2 Indicadores de BCR SAFI 

Indicadores Set-25 Jun-25 Mar-25 Dic-24 Set-24 

Activo Circulante / Pasivo Circulante (veces)           15,4x             18,1x             22,2x   22,3x   7,2x  

Pasivos Totales / Patrimonio 8,6% 5,9% 4,8% 4,9% 17,7% 

Gastos Totales / Ingresos Totales 82,4% 83,5% 88,6% 100,5% 92,3% 

Margen neto 17,6% 16,5% 11,4% -0,5% 7,7% 

Rendimiento sobre inversión 2,4% 0,9% 0,5% -0,1% 2,8% 

Rentabilidad sobre patrimonio 2,7% 1,0% 0,5% -0,1% 3,5% 
Fuente:  BCR SAFI/ Elaboración: Moody’s Local Costa Rica                                                    

 

Hechos relevantes 

- El 11 de agosto de 2025, BCR SAFI comunica que como parte de los procesos internos desarrollados por la SAFI, se 

han venido implementando desde el año 2024 una estrategia integral de refinanciamiento de los créditos suscritos 

por los fondos inmobiliarios bajo su administración. 
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Esta estrategia abarca los siguientes fondos: BCR Fondo de Inversión Inmobiliario del Comercio y la Industria (FCI) 

No Diversificado, BCR Fondo de Inversión Inmobiliario No Diversificado, BCR Fondo de Inversión Progreso 

Inmobiliario No Diversificado,  BCR Fondo de Inversión Inmobiliario Rentas Mixtas No Diversificado,  Fondo de 

Inversión de Desarrollo de Proyectos Parque Empresarial Lindora. 

El objetivo principal de esta estrategia ha sido identificar y negociar nuevas alternativas de financiamiento con 

entidades bancarias, que ofrezcan condiciones más favorables para cada fondo. Como resultado de estas 

renegociaciones, se realizaron revisiones de los inmuebles que efectivamente son garantías asociadas a los 

créditos vigentes. Por ello, se procedió a ajustar la metodología de asignación del valor de financiamiento en el 

Anexo 22. La nueva metodología consiste en asignar valor de financiamiento únicamente a los inmuebles que estén 

otorgados como garantía ante las entidades financieras con las cuales cada fondo mantiene operaciones de 

crédito. Esta medida permite reflejar de forma precisa y legal los activos que respaldan cada crédito. La asignación 

se realizará de forma proporcional, tomando como base el valor en libros de cada inmueble respecto al valor total 

de los activos del fondo correspondiente. 

- El 11 de septiembre de 2025, BCR SAFI comunica al mercado en general una actualización de las acciones 

judiciales del Banco de Costa Rica en relación con el BCR Fondo de Inversión Inmobiliario No Diversificado, para 

ampliar al respecto consultar el Hecho Relevante CHR-7283.  

 

- El 24 de octubre de 2025, BCR SAFI comunica que mediante resolución SGV-R-OP-14-2025 , del 22 de agosto del 

2025, la Superintendencia General de Valores, autorizó un incremento de capital según se detalla:: 

Tipo de modificación Incremento en el capital social suscrito y pagado 

Monto del aumento CRC700.000 

Capital social 
Antes de la modificación Después de la modificación 

CRC27.957.200.000 CRC27.957.900.000 

Fecha de asamblea accionistas 
Asamblea general extraordinaria de accionistas No 0325 celebrada el 31 de 

marco del 2025. 

Fuente de los recursos Capitalización de utilidades retenidas  

Motivo 

Cumplimiento de lo requerido por esta Superintendencia mediante la Resolución 

SGV-R-02-2025 y SGV-R-128-2024 del 09 de enero de 2025 y del 23 de julio del 

2024 

 

- El 03 de noviembre de 2025, BCR SAFI comunica sobre estado de conservación de los inmuebles pertenecientes a 

la cartera de los cuatro fondos inmobiliarios administrados por BCR SAFI. Lo anterior en relación con la publicación 

realizada en medio de prensa escrita el día 27 de octubre de 2025, titulada “Inversionistas denuncian deterioro de 

propiedades manejadas por BCR SAFI”. Por lo que BCR SAFI informa al público inversionista que desde junio del 

2024, con el ingreso de la nueva administración, se inició un proceso de verificación integral del estado físico de los 

inmuebles pertenecientes a los cuatro fondos inmobiliarios bajo nuestra gestión. Como resultado de este proceso, 

se identificó que no existía documentación técnica que definiera la condición estructural de los inmuebles ni un 

plan de mantenimiento formalmente establecido, basado en criterios técnicos y en un estudio integral de los 

inmuebles. 

Ante esta situación, se procedió a levantar un diagnóstico detallado del estado de conservación de cada propiedad, 

a través de la Unidad Técnica de BCR SAFI. Este diagnóstico evaluó siete rubros específicos a saber: acabados 

generales, estructura principal, estructuras secundarias, sistemas mecánicos, sistema eléctrico, sistemas 

especiales e infraestructura externa. Como resultado, se desarrolló un Plan de Atención Primaria, entregado en 

mayo de 2025, el cual se encuentra actualmente en ejecución. Este plan prioriza intervenciones urgentes en 

inmuebles con condiciones que requieren mayor atención, y establece una directriz operativa para optimizar el uso 

de los recursos disponibles en cada fondo, reservando partidas para atender propiedades con interés real de 

arrendamiento por parte de potenciales inquilinos (atención por demanda).  
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BCR SAFI ha destinado partidas presupuestarias específicas para realizar adecuaciones según los requerimientos 

de nuevos inquilinos, lo que permite una colocación más eficiente y evita erogaciones innecesarias. Además, los 

trabajos de mantenimiento y mejora ya están calendarizados como parte del Plan de Atención Primaria, y otros se 

ejecutarán conforme a la demanda de los arrendatarios, garantizando así una administración responsable y 

estratégica de los recursos, en beneficio de los inversionistas.  

 

- El 02 de diciembre de 2025, BCR SAFI comunica al mercado en general una actualización de las acciones judiciales 

del Banco de Costa Rica en relación con el BCR Fondo de Inversión Inmobiliario No Diversificado, para ampliar al 

respecto consultar el Hecho Relevante CHR-7655. 

 

- El 12 de diciembre de 2025, BCR SAFI comunica al mercado en general, que mediante resolución SGV-R-143-2025 

emitida por la Sugeval el 11 de diciembre del 2025, se resolvió ordenar las siguientes medidas: 

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

del Banco de Costa Rica como controladora a: 

- Realizar aportes adicionales de capital social en BCR SAFI, hasta por una suma que CRC19.260 millones, a más 

tardar al 31 de marzo del 2026. 

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

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

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

sobre el importe que se determine finalmente. 

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

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

Empresarial el Pacífico. 

Información Complementaria 

 

Tipo de calificación / Instrumento 
Calificación 

actual 

Perspectiva  

actual* 

Calificación 

anterior 

Perspectiva 

anterior* 

BCR Fondo de Inversión Progreso Inmobiliario No Diversificado 

Calificación de fondo inmobiliario AA-.cr Estable AA-.cr Estable 

Evaluación de riesgo de mercado MRA3.cr - MRA3.cr - 

* Para efectos de la perspectiva, el símbolo “-“ significa que no aplica. 

 

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

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

 

Información considerada para la calificación. 

La información utilizada en este informe comprende los estados financieros intermedios al 30 de junio de 2025 y al 30 

de septiembre de 2025 del BCR Fondo de Inversión Progreso Inmobiliario No Diversificado y de BCR Sociedad 

Administradora de Fondos de Inversión S.A, además de otra información proporcionada por la SAFI. 
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Moody’s Local Costa Rica considera que la información recibida es suficiente y satisfactoria para el correspondiente 

análisis.  

 

Definición de las calificaciones asignadas 

→ AA.cr: Emisores o emisiones calificados en AA.cr con una calidad crediticia muy fuerte en comparación con otras 

entidades y transacciones locales.  

 

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

interés y otras condiciones del mercado. 

 

→ Perspectiva Estable: Una perspectiva estable indica una baja probabilidad de cambio de la calificación en el 

mediano plazo. 

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

a CCC.cr. El modificador “+” indica que la obligación se ubica en el extremo superior de su categoría de calificación 

genérica; ningún modificador indica una calificación media; y el modificador “-” indica una calificación en el extremo 

inferior de la categoría de calificación genérica. 

 

Metodología Utilizada. 

 

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

Calificadora de Riesgo, S.A. fue actualizada ante el regulador en la fecha menciona anteriormente, disponible en 

https://moodyslocal.cr/ .  

 
Otras divulgaciones. 

 

La calificación de riesgo emitida representa la opinión de la sociedad calificadora basada en análisis objetivos 

realizados por profesionales. No es una recomendación para comprar, vender o mantener determinados instrumentos, 

ni un aval o garantía de una inversión, emisión o su emisor. Se recomienda analizar el prospecto, la información 

financiera y los hechos relevantes de la entidad calificada que están disponibles en las oficinas del emisor, en la 

Superintendencia General de Valores, bolsas de valores y puestos representantes. 

 

 

  

El presente informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusión o recomendación para adquirir, 

vender o negociar los instrumentos objeto de calificación.  

 

https://moodyslocal.cr/
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