SOCIEDAD CALIFICADORA DE RIESGO CENTROAMERICANA S.A.

Fecha:03/07/2024

Ref. consecutivo del sistema - CHR-5251

Comunicado de Hecho Relevante

Calificaciones de Riesgo

De conformidad con las disposiciones de informacidn que senala la “Ley Reguladora del Mercado de
Valores”, el “Reglamento sobre el Suministro de Informacidn Periddica, Hechos Relevantes y otras
Obligaciones de Informacién” y en el Acuerdo SGV-A-61 “Acuerdo sobre Hechos Relevantes” y sus
posteriores reformas, presento a su conocimiento y por su medio al Mercado de Valores y Publico en
General el siguiente comunicado:

Asunto: Inicial FI Global BP ND-0324

Se comunica al mercado que en sesidn Extraordinaria No. 1142024, de fecha 02/07/2024, se
otorgaron las siguientes calificaciones con base en informacién financiera Intermedia al 31/03/2024
y la informacion Auditada al 31/12/2023

POPULAR SOCIEDAD DE FONDOS DE INVERSION S.A.

Fondo de inversion Moneda |Calificacion

Variacién respecto a la
calificacion anterior

FONDO DE INVERSION GLOBAL BP (NO
DIVERSIFICADO)

DOLAR  [SCR A-4 (CR)
(ESTADOS | PERSPECTIV |No
UNIDOS) |A: ESTABLE

Calificacion inicial Fl Global BP ND-0324

Seguln nuestra escala de calificacién las mismas tienen los siguientes significados:

METODOLOGIA DE CALIFICACION DE RIESGO DE FONDQOS DE INVERSION (FONDOS DE INVERSION)

Calificacion Descripcion

LA CALIDAD Y DIVERSIFICACION DE LOS ACTIVOS DEL FONDO, LA CAPACIDAD
SCRA-4 (CR) |PARA LA GENERACION DE FLUJOS, LAS FORTALEZAS Y DEBILIDADES DE LA
PERSPECTIVA: | ADMINISTRACION, PRESENTAN UNA ADECUADA PROBABILIDAD DE CUMPLIR CON
ESTABLE SUS OBJETIVOS DE INVERSION, TENIENDO UNA ADECUADA GESTION PARA
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POPULAR SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION
Fondo de Inversion Global BP No Diversificado
Informe Inicial de calificacion de riesgo

Sesion Extraordinaria n.2 1142024
Fecha de ratificacion: 02 de julio de 2024.

Informacidén financiera: auditada a diciembre de 2023 y no auditada a marzo de 2024

Contactos: Marcela Mora Rodriguez

Analista Sénior

mmora@scriesgo.com

1. CALIFICACION DE RIESGO

El presente informe corresponde al analisis inicial del Fondo
de Inversién Global BP No Diversificado administrado por
Popular Sociedad de Fondos de Inversion, con informacién
financiera auditada a diciembre de 2023 y no auditada a
marzo 2024, asi como el prospecto vigente del Fondo. Con
base en esta informacion, se otorgd la siguiente calificacidon
de riesgo:

Fondo de Inversion Calificacion inicial | Perspectiva

F.l. Global BP ND scr A- 4 (CR) Estable
*La calificacion otorgada corresponde a la inicial y viene de un proceso de
apelacion.

Explicacidn de la calificacion otorgada:

scr A (CR): La calidad y diversificacion de los activos del
fondo, la capacidad para la generacion de flujos, las
fortalezas y debilidades de la administracion, presentan una
adecuada probabilidad de cumplir con sus objetivos de
inversion, teniendo una adecuada gestidn para limitar su
exposicion al riesgo por factores inherentes a los activos del
fondo y los relacionados con su entorno. Nivel bueno.

Las calificaciones desde “scr AA (CR)” a “scr C (CR)” pueden
ser modificadas por la adicion del signo positivo (+) o
negativo (-) para indicar la posicion relativa dentro de las
diferentes categorias.

Con relacion al riesgo de mercado:

Categoria 4: Muy alta sensibilidad a condiciones
cambiantes en el mercado. Los fondos de inversion en la
categoria 4, se consideran con una muy alta sensibilidad a
condiciones cambiantes en el mercado. Es de esperar que el
fondo presente una gran variabilidad a través de cambios
en los escenarios de mercado, ademas de una muy alta

exposicion a los riesgos del mercado al que pertenecen de
acuerdo con la naturaleza del fondo.

Perspectiva Estable: se percibe una baja probabilidad de
que la calificacién varie en el mediano plazo.!

2. FUNDAMENTOS

e La SAFI pertenece al conglomerado financiero del
Banco Popular y de Desarrollo Comunal (BPDC), el cual
mantiene una notable trayectoria y prestigio dentro del
ambito financiero nacional e internacional.

e  Popular SAFI cuenta con politicas y procesos para la
seleccion de activos y carteras, asi como una gestion de
riesgo para el monitoreo y cumplimiento de los
parametros establecidos para cada fondo.

e El equipo de trabajo posee amplia experiencia en el
sector bursatil y es reconocido a nivel de la industria.

e La Sociedad ofrece productos tanto de caracter
financiero como inmobiliario. Ademas, determinados
fondos cuentan con la posibilidad de invertir tanto a
nivel local como internacional.

e Consolidar las estrategias necesarias para un adecuado
inicio de operaciones del Fondo Global BP, alcanzando
un volumen de activo administrado que permita
desarrollar una estrategia de inversion alineada al perfil
del Fondo.

e El Fondo tendrd acceso a mercados mas profundos y
una mayor posibilidad de diversificacion, segun su
politica de inversion.

e Al ser un Fondo que invierte en mercados
internacionales, tendra una volatilidad propia de dichos
mercados, por lo que se vuelve indispensable una
rigurosa seleccion y seguimiento de los activos.

e la calificaciéon del Fondo se ve limitada al inicio de
operaciones del mismo.

“La calificacion de riesgo emitida representa la opinion de la Sociedad Calificadora basada en andlisis objetivos realizados por profesionales. No es una
recomendacion para comprar, vender o mantener determinados instrumentos, ni un aval o garantia de una inversion, emision o su emisor. Se recomienda
analizar el prospecto, informacion financiera y los hechos relevantes de la entidad calificada que estdn disponibles en las oficinas del emisor, en la
Superintendencia General de Valores, Bolsas de Valores y puestos representantes”

1 El detalle de toda la escala de calificacion que utiliza la Calificadora podrd ser consultado en nuestra pdgina www.scriesgo.com
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3. POPULAR SOCIEDAD ADMINISTRADORA
DE FONDOS DE INVERSION

Popular Sociedad Administradora de Fondos de Inversion
(SAFI), fue autorizada por la Superintendencia General de
Valores (Sugeval) el 15 de junio de 2000, mediante la
resolucion SGV-R-90. Su funcién medular es la
administracion de fondos de inversion, los cuales son
inscritos ante el Registro Nacional de Valores e
Intermediarios (RNVI).

Al cierre del primer trimestre de 2024, la SAFI administra un
total de activos de CRC396.820,99 millones, cifra que se
contrae 1% de forma anual y aumenta 6% en relacién con el
semestre anterior. De acuerdo con el volumen de activos
administrados, la SAFI muestra una participacion de
mercado de 11,4% y se coloca en la posicion 3 dentro de las
13 SAFI’s que conforman la industria costarricense.

Evolucion de Activos
POPULAR SOCIEDAD DE FONDOS DE INVERSION S.A.
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La composicion de los activos segln fondo de inversion,
para el periodo en analisis, en promedio para el ultimo afio,
la encabeza el fondo Popular Mercado de Dinero en Colones
(FI-000000006) con un 41%, seguido del fondo de Mercado
de Dinero en Délares (FI-000000007) con un aporte del 15%,
el fondo de Liquidez Mixto Colones (FI-000000182) con un
14% y el fondo Inmobiliario Zeta (FI-000000240) con un
10%, estos como los fondos de mayor notabilidad.

Distribucion de los Activos por Fondo de Inversién
POPULAR SOCIEDAD DE FONDOS DE INVERSION S.A.

mar-23 may-23 jul23 sep-23 nov-23 ene-24 mar-24
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Mas informacion Oficinas

Respecto a la anterior composicidn, la SAFl administra cerca
del 83% de su portafolio en fondos de liquidez, seguido del
15% con sus fondos inmobiliarios y un 3% en los de
crecimiento, de manera que los ingresos de la SAFI
conllevan cierta volatilidad dada la naturaleza de los fondos
de mercado de dinero.

3.1. Situacion financiera

Al cierre marzo de 2024, Popular SAFI contabiliza un total de
activos de CRC15.223,59 millones, monto que crece en un
9% anual y en un 1% en relacion con el semestre
previamente analizado.

Dichas variaciones obedecen al incremento del 19% anual
en las inversiones, mientras que semestralmente influye en
aumento de 52% en las disponibilidades y 13% en las
cuentas por cobrar.

A marzo de 2024, la principal partida dentro de la estructura
de los activos corresponde a las inversiones en
instrumentos financieros con un aporte del 90% del total,
seguido del impuesto de renta diferido con un 4% vy las
comisiones por cobrar con un 3%, estos como los rubros
mas relevantes.

A nivel de pasivos, la SAFI suma CRC1.798.37 millones, saldo
que se reduce 7% anual y 16% semestral. Dichos
comportamientos obedecen principalmente a las
variaciones de las obligaciones con el publico, ante
operaciones de financiamiento en reportos tripartitos
generadas durante el periodo en analisis, las cuales se
reducen 31% anual y 30% semestral.

Al cierre del periodo en andlisis, los pasivos de la SAFI estan
conformados en un 58% por las obligaciones con el publico,
seguido del rubro de otras cuentas por pagar con un 32% y
el impuesto sobre la renta diferido con un 8%, estas como
las partidas mas representativas.

Por su parte, el patrimonio de la SAFI registra un monto de
CRC13.425,22 millones, cifra que se incrementa 11% anual
y 4% semestral. Dichas variaciones obedecen a cambios en
los ajustes al patrimonio y en los resultados acumulados de
ejercicios anteriores.

Cabe resaltar que, el patrimonio estd conformado
mayoritariamente por la partida de resultados acumulados
de ejercicios anteriores con un aporte del 70%, seguido del
capital social con un 20%, a reserva legal con 4% vy el
resultado del periodo con un 3%, estos como los rubros de
mayor notabilidad.
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Popular SAFI: Balance General
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Para el término del afio 2023, Popular SAFlI acumula una
utilidad neta de CRC1.028,22 millones, cifra que aumenta
en un 60% de forma anual, dado el crecimiento de los
ingresos (+6%), aunado a la reduccién de los gastos (-3%).
Por su parte, al primer trimestre del 2024 se obtiene una
utilidad de CRC359,10 millones la cual se reduce 19% anual,
principalmente por un incremento en el impuesto sobre la
renta.

Especificamente, al cierre de marzo de 2024, los ingresos
totales de la SAFI alcanzan un monto de CRC1.519,64
millones, saldo que aumenta en un 4% anual, en respuesta
a un mayor incremento de los ingresos financieros (+140%),
principalmente aquellos por inversiones en instrumentos
financieros, asimismo, el aumento de 15% en los ingresos
de operacién, que contribuye al incremento total.

La estructura de los ingresos se conforma principalmente
por los ingresos de operacién en un 71%, especificamente
por la partida de comisiones por servicios. La segunda
cuenta de mayor importancia son los ingresos financieros
con una participacion del 28%, los cuales se derivan de las
inversiones en instrumentos financieros y ganancias en
instrumentos financieros a valor razonable.

Referente a los gastos de la SAFI, estos contabilizan
CRC1.160,53 millones, saldo que aumenta 14% de forma
anual, en respuesta a un mayor impuesto sobre la renta,
aunado al incremento del gasto administrativo en 2% anual
y de 4% anual en los gastos de operacion.

En cuanto a la estructura de los gastos totales, el rubro de
mayor representatividad corresponde a los gastos
administrativos con un aporte del 57%, seguido del
impuesta sobre la renta con 21%, los gastos de operacién
con un 11% y los gastos financieros con un 6%, estas como
las cuentas de mayor importancia.

Mas informacion Oficinas

Popular SAFI: Estado de Resultados acumulados
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Con respecto al andlisis de los indicadores de Popular SAFI,
es posible apreciar que, los niveles de liquidez se mantienen
estables y holgados. En lo referente a los indicadores de
rentabilidad, estos exhiben una reduccién en comparacion
con el aio anterior, en respuesta al comportamiento de la
utilidad del periodo, sin embargo, continda manteniendo un
adecuado desempefio de la Entidad a nivel rentable.

ncdores anceros | arz3 | 3 | seza | Dicza | waraa)

Activo circulante / pasivo circulante 6,66 5,42 6,67 8,42 7,95
Pasivos totales / patrimonio 0,16 0,21 0,17 0,13 0,13
Gastos totales / ingresos totales 69,45% 73,47% 76,43% 78,62% 76,37%
Margen neto 30,55% 26,53% 23,57% 21,38% 23,63%
13,82% 9,80% 8,37% 7,73%  9,58%
15,20% 11,06% 9,25% 8,38% 10,82%

Rendimiento / inversion
Rentabilidad / patrimonio

3.2. Hechos relevantes

El 26 de enero de 2024, Popular SAFI notifica el
nombramiento y remocidén de los miembros de Junta
Directiva, gerencia y representantes legales, de Banco
Popular y de Desarrollo Comunal (BPDC) segun se detalla.

Junta Directiva
Prospecto anterior

Eduardo Navarro Ceciliano Presidente

Nidia Solano Brenes Vicepresidente

Alberto Valverde Flores Tesorero
Deybi Josué Méndez Brenes Secretario
Allan Matarrita Chinchilla Vocal
Ana Lorena Ramirez Gonzélez Fiscal

Prospecto actual

Maria Clemencia Palomo Leitén Presidenta

Nidia Solano Brenes Vicepresidente

Alberto Valverde Flores Tesorero
Deybi Josué Méndez Brenes Secretario
Allan Matarrita Chinchilla Vocal
Ana Lorena Ramirez Gonzaélez Fiscal
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El 17 de mayo de 2024 la SAFI comunica que el 13 de mayo
2024, se ratifica el nombramiento como Gestor de
Portafolios de los fondos financieros administrados, al Sr.
José Angel Chaves Calvo.

El 21 de mayo de 2024 la SAFI comunica la actualizacion del
prospecto del Fondo de Inversion Global BP (No
diversificado):

Los apartados que fueron actualizados son: la politica de
retribucion al gestor del fondo, lugares para realizar los
tramites de suscripciones y rembolsos, asi como el plazo
para el rembolso de las participaciones.

El 29 de mayo de 2024 la SAFI comunica la nueva
conformacion del Comité de Inversiones y se aclara que los
nombrados participantes asisten con voz, pero sin voto:

Estructura Organizacional

Comité de Inversiones

Nombre

Nidia Solano Brenes

. X . . Presidente
Vicepresidenta Junta Directiva Popular SAFI
Alberto Valverde Flores .
. Miembro
Tesorero Junta Directiva Popular SAFI
Bolivar Solérzano Granados Miembro

Profesional independiente

Dalianela Redondo Cordero

Gerente General de Popular SAFI

José Angel Chaves

Gestor Portafolios Popular SAFI
Alfonso Hidalgo Segura

Gestor de Riesgo Popular SAFI

Pablo Sanabria Lopez

Gestor Portafolios No Financieros Popular SAF
Ana Lorena Ramirez Gonzalez

Fiscal Junta Directiva Popular SAFI
Jorge Gonzalez Bogarin

Corredor Bolsa Conglomerado Popular
Anthony Hidalgo Pérez

Gerente Negocios Popular SAFI

Independiente

Participante
Participante
Participante
Participante
Participante
Participante

Participante

Mas informacion Oficinas

4. FONDO DE INVERSION GLOBAL BP (No
Diversificado)

Calificacion de Riesgo: scr A- 4 (CR) Perspectiva Estable

El Fondo de Inversidn Global BP ND recibio autorizacién por
parte de la Sugeval mediante la resolucién SGV-R-3813
realizada el dia 24 de noviembre del afio 2022. A la fecha del
presente informe el Fondo no ha iniciado operaciones.

El Fondo esta dirigido a inversores que requieren hacer
crecer su patrimonio en el largo plazo mediante la inversion
en activos con exposicion a la renta fija y mercado
accionario internacional, el mismo podra invertir en el
mercado local de acuerdo con lo establecido en la politica
de inversion. Utilizara como vehiculos de inversion fondos
mutuos y “Exchange Traded Funds” (ETF’S) por sus siglas en
inglés, asi como activos de renta fija de acuerdo con los
limites establecidos en el benchmark. Ademas, podra
invertir en acciones como una forma de aumentar la
exposicion de un sector particular, pero siempre
respetando el benchmark y el error de seguimiento
establecido.

Se dirige a inversionistas que no requieran liquidez
inmediata, ni la generacion de una renta periddica, dado su
naturaleza de mediano y largo plazo. El plazo minimo
recomendado es de 6 meses.

F.l. Global BP ND

Naturaleza Abierto
Objetivo Crecimiento
Por su diversificacion No diversificado

Cartera No especializada
Mercado Nacional e internacional
Moneda para suscripcion 3 .
P P v Délares estadounidenses
reembolso
Plazo minimo permanencia 6 meses
Plazo reembolso t+7
Comision de salida 5% flat sobre el monto que va a retirar.
Inversion inicial minima usD100,00
L, . i Maximo 5% anual sobre el activo neto
Comision administrativa
del fondo

4.1.1 Modelo de Negocio

El fondo aplica un modelo de negocio mixto, en el cual se
adquieren activos financieros con el cual se espera hacer
crecer el capital de los inversionistas en el mediano y largo
plazo, mediante la gestidn de activos con exposicion a renta
fijay variable internacional. Para lo cual se utilizaran fondos
de inversidn y ETF'S como vehiculos de inversién y acciones,
asi como instrumentos de renta fija de acuerdo con los
limites establecidos en el Benchmark.
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Los instrumentos se podran clasificar en 3 categorias: costo
amortizado, valor razonable con cambios en otro resultado
integral y valor razonable con cambios en resultados.

4.1.2 Politica de Inversion

Las principales politicas de inversidn establecidas a nivel de
prospecto son las siguientes:

Politica de Inversion de activos financieros

Moneda de los valores en que estaré invertido el fondo

No especializado en moneda

Tipos de valores.

Detalle Porcentaje de inversion

100%. El fondo podra mantener este
porcentaje en entidades del Sistema
Bancario Nacional, solo en casos de
extrema iliquidez en el mercado,
liquidacion del fondo o por
recomposicion de la cartera activa del
fondo debido a situaciones
coyunturales presentes en el mercado.

Efectivo

Valores de deuda 50%
Valores accionarios 100%
Participaciones de fondos y ETF'S 90%
Productos estructurados 10%
Valores de procesos de titularizacion 0%

Paises y/o sectores

Pais y/o sector Porcentaje maximo de inversion

Sector publico y privado de paises de
Estados Unidos de América, Europa, 100%
Paises del Pacifico/Asia.

Sector publico y privado de paises de
Ameérica Latina, Oceania, Islas del 15%
Caribe, Africa.

Concentracién
maxima en un emisor

Porcentaje maximo de concentracion en un solo emisor sera de 80%. Hasta
un porcentaje maximo de un 20% en un mismo fondo de inversién o ETF.

Concentracion
méxima en
operaciones de
reporto, posicion
a plazo

Concentracién maxima en valores
15% N 100%
extranjeros

Concentracién
maxima en una
emisién

Calificacién de No se exigira calificaciéon
20% riesgo minima minima a los valores de
exigida a los valores |deuda.

Nivel méximo de
endeudamiento del
fondo

Moneda de contratacién de las . .
10% Délares estadounidenses
deudas del fondo

Otras politicas de inversidn:

e El fondo podra invertir hasta un 50% en valores de
deuda emitidos en los mercados internacionales o

fondos de inversidn y ETF’S con exposicién a deuda.

Los valores de los mercados internacionales, tanto de
exposicion de renta fija como de renta variable, para lo
cual se utilizard como vehiculo de inversidon fondos
mutuos, ETF’S y valores accionarios, estos deben ser
admitidos a negociacion en un mercado de negociacién
extranjero, es decir, que cuenta con un conjunto de
normas, leyes y reglamentos que determinan su
funcionamiento. Adicionalmente, debe contar con un
marco regulatorio y su dérgano de supervisién sea
miembro del I0SCO.

Mas informacion Oficinas

El fondo utilizara el ddlar estadounidense como
moneda vehiculo para la compra de activos que
podrian estar denominados en otras monedas, Al
mismo tiempo se utiliza el délar estadounidense parala
recepcioén y liquidacién de inversiones por parte del
publico inversionista.

El fondo sera gestionado de acuerdo con el uso de un
benchmark aprobado por el comité de inversiones, este
benchmark respeta los limites maximos establecidos en
el prospecto del Fondo. Su uso es para controlar de
mejor forma la gestién del fondo, de acuerdo con un
error de seguimiento maximo que deberd respetar el
gestor. Este benchmark serd revisado de acuerdo con
las condiciones y expectativas de mercado de largo
plazo.

El Fondo podra adquirir activos financieros que cuenten
con precios diarios de negociacion y que cumplan con
las siguientes condiciones:

o Valores de deuda emitidos en serie, por
emisores soberanos o con garantia soberana,
de paises que cuenten con una calificacion de
riesgo reconocida como nacional por la
Comisidn de Valores de los Estados Unidos.

o Valores de deuda emitidos en serie por
emisores privados que cuenten con una
calificaciéon de riesgo de una entidad
calificadora reconocida como nacional por la
Comisidn de Valores de los Estados Unidos.

o Fondos de inversién y/o ETF'S que cumplan
con los siguientes requisitos:

I Estar autorizado para realizar oferta
publica de valores por un odrgano
regulador miembro del 10SCO.

Il En el caso de los fondos financieros,
cumplir con las mismas reglas de
endeudamiento y diversificacion
establecidas para los fondos de
inversidn registrados en los Estados
Unidos (fondos “armonizados”), de
acuerdo con la definicidn realizada
por las directrices emanadas de la
Unidén Europea.

Il Contar con un administrador de
portafolios con wuna experiencia

minima de 3 afios en dichas
funciones.
V. Contar con una entidad de custodia

independiente del administrador.
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Mas informacion

V. El patrimonio minimo del fondo no

debe ser menor a los USD35,0
millones o su equivalente.

VI. El fondo debera tener por lo menos
un afo de operacion.

VII. Contar con un agente de pago

designado ya sea para el cobro de las
participaciones, el pago a los
inversionistas, asi como el reembolso
de las participaciones a las entidades
de custodia respectiva. El agente de
pago podra ser un banco de primer
orden, un custodio, o el agente de
pago domiciliado en el exterior
designado en el prospecto del fondo.

El Fondo podra invertir directamente en acciones que
estén listados o inscritos en una o varias bolsas de
valores, por lo tanto, deben estar inscritos para
negociacion en un mercado organizado extranjero y
gue cuenten con un organo de regulacién que sea
miembro de la 10SCO.

El Fondo podra invertir hasta un 20% de sus activos en
un mismo fondo de inversién o ETF en los mercados
internacionales o en el mercado local. En ninguna
circunstancia el fondo podra tener invertido mas de un
15% del activo administrado por el fondo o volumen del
ETF.

En el caso de los subyacentes de las operaciones de
recompra en que invierta el fondo, los mismos siempre
deberan ser valores del sector publico costarricense y/o
internacional, denominados en délares
estadounidenses, siendo en todo momento la moneda
de liquidacién de estas operaciones el ddlar
estadounidense.

El fondo podra realizar operaciones de recompra como
comprador a plazo, sin exceder el 10% del valor de sus
activos.

Cuando la cotizacion de valores que formen parte de la
cartera del fondo hubiere sido suspendida, o cuando el
emisor de valores de deuda se declare en suspensién
de pagos, o para aquellos activos en los cuales no es
posible obtener un precio de valoracién, el gestor de
portafolios, previa autorizacion del Comité de Inversidn
debe segregar los activos especificos del resto de la
cartera, junto a su correspondiente proporcién del
activo neto en el dia que se toma la decisién de la
segregacion. Luego de comunicar mediante hecho
relevante el motivo del evento, la forma de actuar en la

Oficinas

gestion de los activos separados, el portafolio de
inversion que no ha sido segregado continua su gestion
de acuerdo con los lineamientos del prospecto.

A nivel de politica de liquidez, el prospecto del Fondo
estipula que para la administrar el riesgo de liquidez
implicito en el Fondo, se mantendra el 1% del promedio
mensual de los saldos diarios del activo neto.

4.1.3 Gestion interna del Fondo

Con relacion a la gestién que realizard la Administracién
sobre este Fondo, esta se ejecutara por medio de la asesoria
de gestoras de inversién de primer orden, a través de sus
plataformas de sistemas de analisis y optimizacién de
portafolios, con la respectiva medicion de los riesgos y del
desempefio en medicidbn a un indice de referencia
seleccionado (Benchmark), que dard como resultado los
rebalanceos periddicos y justificados por métodos de
escenarios de carteras de inversion modelos.

5. ESCALAS DE CALIFICACION

Nivel de Grado de Inversién

scr AAA (CR): La calidad y diversificacion de los activos del
fondo, la capacidad para la generacion de flujos, las
fortalezas y debilidades de la administracidn, presentan la
mas alta probabilidad de cumplir con sus objetivos de
inversion, teniendo una muy buena gestion para limitar su
exposicion al riesgo por factores inherentes a los activos del
fondo y los relacionados con su entorno. Nivel Excelente.

scr AA (CR): La calidad y diversificacion de los activos del
fondo, la capacidad para la generacion de flujos, las
fortalezas y debilidades de la administracion, presentan una
alta probabilidad de cumplir con sus objetivos de inversidn,
teniendo una buena gestion para limitar su exposicidn al
riesgo por factores inherentes a los activos del fondo y los
relacionados con su entorno. Nivel muy bueno.

scr A (CR): La calidad y diversificacién de los activos del
fondo, la capacidad para la generacion de flujos, las
fortalezas y debilidades de la administracion, presentan una
adecuada probabilidad de cumplir con sus objetivos de
inversién, teniendo una adecuada gestién para limitar su
exposicion al riesgo por factores inherentes a los activos del
fondo y los relacionados con su entorno. Nivel bueno.

scr BBB (CR): La calidad y diversificacidén de los activos del
fondo, la capacidad para la generacion de flujos, las
fortalezas y debilidades de la administracion, presentan una
suficiente probabilidad de cumplir con sus objetivos de
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inversion, teniendo una moderada gestion para limitar su
exposicion al riesgo por factores inherentes a los activos del
fondo y los relacionados con su entorno. Nivel Moderado.

Nivel Debajo del Grado de Inversion

scr BB (CR): La calidad y diversificacién de los activos del
fondo, la capacidad para la generaciéon de flujos, las
fortalezas y debilidades de la administracion, presentan una
baja probabilidad de cumplir con sus objetivos de inversion,
teniendo poca gestidon para limitar su exposicion al riesgo
por factores inherentes a los activos del fondo y los
relacionados con su entorno. Nivel Bajo.

scr B (CR): La calidad y diversificacion de los activos del
fondo, la capacidad para la generaciéon de flujos, las
fortalezas y debilidades de la administracion, presentan una
muy baja probabilidad de cumplir con sus objetivos de
inversion, presentando una alta incertidumbre sobre Ila
gestidon para limitar su exposiciéon al riesgo por factores
inherentes a los activos del fondo y los relacionados con su
entorno. Nivel muy Bajo.

scr C (CR): La calidad y diversificacion de los activos del
fondo, la capacidad para la generacion de flujos, las
fortalezas y debilidades de la administracién, presentan una
minima probabilidad de cumplir con sus objetivos de
inversion, presentando una muy alta incertidumbre sobre la
gestion para limitar su exposicion al riesgo por factores
inherentes a los activos del fondo y los relacionados con su
entorno. Nivel Deficiente.

scr D (CR): Fondos de inversidn que no proporcionan
informacion valida y representativa para llevar a cabo el
proceso de calificacion antes o durante la vigencia del
fondo.

RIESGO DE MERCADO

Categoria 1: Baja sensibilidad a condiciones cambiantes
en el mercado

Los fondos de inversion en la categoria 1, se consideran con
una baja sensibilidad a condiciones cambiantes en el
mercado. Es de esperar que el fondo presente estabilidad a
través de cambios en los escenarios de mercado, ademas de
una muy baja exposicion a los riesgos del mercado al que
pertenecen de acuerdo con la naturaleza del fondo.
Categoria 2: Moderada sensibilidad a condiciones
cambiantes en el mercado.

Los fondos de inversion en la categoria 2, se consideran con
una moderada sensibilidad a condiciones cambiantes en el
mercado. Es de esperar que el fondo presente alguna
variabilidad a través de cambios en los escenarios de
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mercado, ademads de una moderada exposicion a los riesgos
del mercado al que pertenecen de acuerdo con la
naturaleza del fondo.

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

Los fondos de inversion en la categoria 3, se consideran con
una alta sensibilidad a condiciones cambiantes en el
mercado. Es de esperar que el fondo presente una
variabilidad significativa a través de cambios en los
escenarios de mercado, ademas de una alta exposicién a los
riesgos del mercado al que pertenecen de acuerdo con la
naturaleza del fondo.
Categoria 4: Muy alta sensibilidad a condiciones
cambiantes en el mercado.

Los fondos de inversion en la categoria 4, se consideran con
una muy alta sensibilidad a condiciones cambiantes en el
mercado. Es de esperar que el fondo presente una gran
variabilidad a través de cambios en los escenarios de
mercado, ademas de una muy alta exposicién a los riesgos
del mercado al que pertenecen de acuerdo con la
naturaleza del fondo.

PERSPECTIVAS

Perspectiva Positiva: Se percibe una alta probabilidad de
que la calificacion mejore en el mediano plazo.

Perspectiva Estable: Se percibe una baja probabilidad de
que la calificacion varie en el mediano plazo.

Perspectiva Negativa: Se percibe una alta probabilidad de
que la calificacion desmejore en el mediano plazo.

Perspectiva en Observacion: Se percibe que la probabilidad
de cambio de la calificacién en el mediano plazo depende
de la ocurrencia de un evento en particular.

Las calificaciones otorgadas han sufrido un proceso de apelacion por parte
de la entidad calificada. La metodologia de calificacion de Fondos de
Inversion utilizada por SCR Costa Rica fue actualizada ante el ente
regulador en julio de 2021. SCR Costa Rica da por primera vez calificacién
de riesgo a este fondo en julio de 2024.Toda la informacién contenida en el
informe que presenta los fundamentos de calificacion se basa en
informacién obtenida de los emisores y suscriptores y otras fuentes
consideradas confiables por SCR Costa Rica. SCR Costa Rica no audita o
comprueba la veracidad o precision de esa informacion, ademds no
considera la liquidez que puedan tener los distintos valores tanto en el
mercado primario como en el secundario. La informacion contenida en este
documento se presenta tal cual proviene del emisor o administrador, sin
asumir ningun tipo de representacion o garantia.

“SCR Costa Rica considera que la informacion recibida es suficiente y
satisfactoria para el correspondiente andlisis.”

Pdgina 7 de 9

criesgo.com Costa Rica

Republica Dominicana El Salvador





© 2024 Moody's Corporation, Moody's Investors Service, Inc., Moody's Analytics, Inc. y/o sus licenciadores y filiales (conjuntamente “MOODY’S”). Todos los derechos reservados.

LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS EMITIDAS POR LAS AFILIADAS DE CALIFICACION CREDITICIA DE MOODY’S, INCLUYENDO LAS DE SOCIEDAD CALIFICADORA DE RIESGO
CENTROAMERICANA S.A., SCRIESGO S.A., SCRIESGO S.A. DE CV "CLASIFICADORA DE RIESGO", SCRIESGO, SOCIEDAD CALIFICADORA DE RIESGO S.R.L. (CONJUNTAMENTE “SCR”),
CONSTITUYEN SUS OPINIONES ACTUALES RESPECTO AL RIESGO CREDITICIO FUTURO RELATIVO DE ENTIDADES, COMPROMISOS CREDITICIOS, O INSTRUMENTOS DE DEUDA O
SIMILARES. LOS MATERIALES, PRODUCTOS, SERVICIOS E INFORMACION PUBLICADA O DE CUALQUIER OTRA MANERA PUESTA A DISPOSICION POR SCR (COLECTIVAMENTE LOS
“MATERIALES”) PUEDEN INCLUIR DICHAS OPINIONES ACTUALES. SCR DEFINE EL RIESGO CREDITICIO COMO EL RIESGO DERIVADO DE LA IMPOSIBILIDAD POR PARTE DE UNA
ENTIDAD DE CUMPLIR CON SUS OBLIGACIONES FINANCIERAS CONTRACTUALES A SU VENCIMIENTO Y LAS PERDIDAS ECONOMICAS ESTIMADAS EN CASO DE INCUMPLIMIENTO
O INCAPACIDAD. CONSULTE LOS SIMBOLOS Y LAS DEFINICIONES DE CALIFICACION DE SCR PARA OBTENER INFORMACION SOBRE LOS TIPOS DE OBLIGACIONES FINANCIERAS
CONTRACTUALES ENUNCIADAS POR LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE SCR. LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS NO HACEN REFERENCIA A NINGUN OTRO RIESGO, INCLUIDOS
A MODO ENUNCIATIVO Y NO LIMITATIVO: RIESGO DE LIQUIDEZ, RIESGO RELATIVO AL VALOR DE MERCADO O VOLATILIDAD DE PRECIOS. LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS,
EVALUACIONES NO CREDITICIAS (“EVALUACIONES”) Y OTRAS OPINIONES INCLUIDAS EN LOS MATERIALES DE SCR NO SON DECLARACIONES DE HECHOS ACTUALES O HISTORICOS.
LOS MATERIALES DE SCR PODRAN INCLUIR ASIMISMO PREVISIONES BASADAS EN UN MODELO CUANTITATIVO DE RIESGO CREDITICIO Y OPINIONES O COMENTARIOS
RELACIONADOS PUBLICADOS POR SCR. LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES, OTRAS OPINIONES Y MATERIALES DE SCR NO CONSTITUYEN NI PROPORCIONAN
ASESORAMIENTO FINANCIERO O DE INVERSION, Y LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES Y OTRAS OPINIONES DE SCR NO SON NI SUPONEN RECOMENDACION
ALGUNA PARA LA COMPRA, VENTA O MANTENIMIENTO DE TITULOS DE VALOR CONCRETOS. LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES, OTRAS OPINIONES Y MATERIALES
DE SCR NO EMITEN OPINION SOBRE LA IDONEIDAD DE UNA INVERSION PARA UN INVERSOR CONCRETO. SCR EMITE SUS CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES Y OTRAS
OPINIONES Y PUBLICA O DE CUALQUIER OTRA MANERA PONE A DISPOSICION SUS MATERIALES EN LA CONFIANZA Y EN EL ENTENDIMIENTO DE QUE CADA INVERSOR LLEVARA
A CABO, CON LA DEBIDA DILIGENCIA, SU PROPIO ESTUDIO Y EVALUACION DEL TITULO DE VALOR QUE ESTE CONSIDERANDO COMPRAR, CONSERVAR O VENDER.

LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES, OTRAS OPINIONES Y MATERIALES NO ESTAN DESTINADAS PARA EL USO DE INVERSORES MINORISTAS Y SERIA TEMERARIO E
INAPROPIADO POR PARTE DE LOS INVERSORES MINORISTAS TENER EN CUENTA LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES, OTRAS OPINIONES O LOS MATERIALES DE
SCR AL TOMAR CUALQUIER DECISION EN MATERIA DE INVERSION. EN CASO DE DUDA, DEBERIA PONERSE EN CONTACTO CON SU ASESOR FINANCIERO U OTRO ASESOR
PROFESIONAL.

TODA LA INFORMACION CONTENIDA EN EL PRESENTE DOCUMENTO ESTA PROTEGIDA POR LEY, INCLUIDA PERO NO LIMITADA A LA LEY DE DERECHOS DE AUTOR (COPYRIGHT),
NO PUDIENDO PARTE ALGUNA DE DICHA INFORMACION SER COPIADA O EN MODO ALGUNO REPRODUCIDA, RECOPILADA, TRANSMITIDA, TRANSFERIDA, DIFUNDIDA,
REDISTRIBUIDA O REVENDIDA, NI ARCHIVADA PARA SU USO POSTERIOR CON ALGUNO DE DICHOS FINES, EN TODO O EN PARTE, EN FORMATO, MANERA O MEDIO ALGUNO POR
NINGUNA PERSONA SIN EL PREVIO CONSENTIMIENTO ESCRITO DE SCR. PARA MAYOR CLARIDAD, NINGUNA INFORMACION CONTENIDA AQUI PUEDE SER UTILIZADA PARA
DESARROLLAR, MEJORAR, ENTRENAR O REENTRENAR CUALQUIER PROGRAMA DE SOFTWARE O BASE DE DATOS, INCLUYENDO, PERO SIN LIMITARSE A, CUALQUIER SOFTWARE
DE INTELIGENCIA ARTIFICIAL, APRENDIZAJE AUTOMATICO O PROCESAMIENTO DEL LENGUAJE NATURAL, ALGORITMO, METODOLOGIA Y/O MODELO.

LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES, OTRAS OPINIONES Y LOS MATERIALES DE SCR NO ESTAN DESTINADOS PARA SER UTILIZADOS POR NINGUNA PERSONA COMO
UN REFERENTE, SEGUN SE DEFINE DICHO TERMINO A EFECTOS REGULATORIOS, Y NO DEBEN SER UTILIZADOS EN MODO ALGUNO QUE PUDIERA DAR LUGAR A QUE SE LOS
CONSIDERE COMO UN REFERENTE.

Toda la informacién incluida en el presente documento ha sido obtenida por SCR a partir de fuentes que estima correctas y fiables. No obstante, debido a la posibilidad de error
humano o mecanico, asi como de otros factores, toda la informacién aqui contenida se proporciona “TAL Y COMO ESTA”, sin garantia de ningun tipo. SCR adopta todas las
medidas necesarias para que la informacién que utiliza al asignar una calificacidn crediticia sea de suficiente calidad y de fuentes que SCR considera fiables, incluidos, en su caso,
terceros independientes. Sin embargo, SCR no es una firma de auditoria y no puede en todos los casos verificar o validar de manera independiente la informacién recibida en el
proceso de calificacion crediticia o en la elaboracién de los Materiales.

En la medida en que las leyes asi lo permitan, SCR y sus directores, oficiales, empleados, agentes, representantes, licenciadores y proveedores declinan toda responsabilidad
frente a cualesquier persona o entidad con relacion a pérdidas o dafios indirectos, especiales, derivados o accidentales de cualquier naturaleza, derivados de o relacionados con
la informacién aqui contenida o el uso o imposibilidad de uso de dicha informacién, incluso cuando SCR o cualquiera de sus directores, oficiales, empleados, agentes,
representantes, licenciadores o proveedores fuera advertido previamente de la posibilidad de dichas pérdidas o dafos, incluido pero no limitado a: (a) lucro cesante presente o
futuro o (b) cualquier pérdida o dafio que surja cuando el instrumento financiero en cuestién no sea objeto de una calificacién crediticia concreta otorgada por SCR.

En la medida en que las leyes asi lo permitan, SCRy sus directores, oficiales, empleados, agentes, representantes, licenciadores y proveedores exime de cualquier responsabilidad
con respecto a pérdidas o dafios directos o indemnizatorios causados a cualquier persona o entidad, incluido pero no limitado a, negligencia (pero excluyendo fraude, conducta
dolosa o cualquier otro tipo de responsabilidad que, en aras de la claridad, no pueda ser excluida por ley), por parte de SCR o cualquiera de sus directores, oficiales, empleados,
agentes, representantes, licenciadores o proveedores, o con respecto a toda contingencia dentro o fuera del control de cualquiera de los anteriores, derivada de o relacionada
con la informacién aqui contenida o el uso o imposibilidad de uso de tal informacion.

SCR NO OTORGA NI OFRECE GARANTIA ALGUNA, EXPRESA O IMPLICITA, CON RESPECTO A LA PRECISION, OPORTUNIDAD, EXHAUSTIVIDAD, COMERCIABILIDAD O IDONEIDAD
PARA UN FIN DETERMINADO SOBRE CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES Y DEMAS OPINIONES O INFORMACION.

Moody's Investors Service, Inc., agencia de calificacion crediticia, subsidiaria de propiedad total de Moody's Corporation (“MCO”), informa por la presente que la mayoria de los
emisores de titulos 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 opinidn y calificacion. MCO y Moody’s
Investors Service también mantienen politicas y procedimientos para garantizar la independencia de las calificaciones y los procesos de asignacion de calificaciones crediticias
de Moody’s Investors Service,Inc. La informacidn 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 participacién en MCO superior al 5%, se publica
anualmente en www.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” ].

Moody's SF Japan K.K., Moody's Local AR Agente de Calificacion de Riesgo S.A., Moody’s Local BR Agéncia de Classificagdo 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 calificacion crediticia de propiedad total indirecta de MCO. Ninguna de las Moody’s Non-NRSRO CRAs es una Organizacién Reconocida Nacionalmente
como Organizacion Estadistica de Calificacidn Crediticia.

Términos adicionales solo para Australia: Cualquier publicacion 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 (segun
corresponda). Este documento estéd destinado Unicamente a “clientes mayoristas” segun 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” segun se desprende del articulo

Pdgina 8 de 9
Mas informacion Oficinas

/W_SCriesgo.com Costa Rica ”"I}U_l."]l'i'.d. l_]_”””””'d”d El Salvador





761G de la Ley de Sociedades de 2001. Las calificaciones crediticias de MOODY'S son opiniones sobre la calidad crediticia de una obligacion de deuda del emisor y no sobre los
valores de capital del emisor ni ninguna otra forma de instrumento que se encuentre a disposicidn de clientes minoristas.

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

Términos adicionales con respecto a las Opiniones de la Segunda Parte (segun se define en los Simbolos y Definiciones de Calificacion de Moody's Investors Service): Por favor
notar que una Opinidn de la Segunda Parte ("OSP") no es una "calificacion crediticia". La emision de OSPs no es una actividad regulada en muchas jurisdicciones, incluida Singapur.

JAPON: En Japén, el desarrollo y la provisién de OSPs se clasifican como "Negocios Secundarios", no como "Negocios de Calificacién Crediticia", y no estan sujetos a las
regulaciones aplicables a los "Negocios de Calificacion Crediticia" segun la Ley de Instrumentos Financieros y la Ley de Intercambio de Japdn y su regulacién relevante. RPC:
Cualquier OSP: (1) no constituye una Evaluacion de Bonos Verdes de la RPC segun se define en las leyes o regulaciones pertinentes de la RPC; (2) no puede incluirse en ninguna
declaracion de registro, circular de oferta, prospecto ni en ningtin otro documento presentado a las autoridades regulatorias de la RPC ni utilizarse para cumplir con ningin
requisito de divulgacion regulatoria de la RPC; y (3) no puede utilizarse en la RPC para ningun propdsito 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


LIMITAR SU EXPOSICION AL RIESGO POR FACTORES INHERENTES A LOS ACTIVOS
DEL FONDO. NIVEL BUENO. LAS CALIFICACIONES DESDE “SCR AA (CR)” A “SCR C
(CR)” PUEDEN SER MODIFICADAS POR LA ADICION DEL SIGNO POSITIVO (+) O
NEGATIVO (-) PARA INDICAR LA POSICION RELATIVA DENTRO DE LAS DIFERENTES
CATEGORIAS. CATEGORIA DE CALIFICACION DE RIESGO DE MERCADO: CATEGORIA
4. MUY ALTA SENSIBILIDAD A CONDICIONES CAMBIANTES EN EL MERCADO. LOS
FONDOS DE INVERSION EN LA CATEGORIA 4, SE CONSIDERAN CON UNA MUY ALTA
SENSIBILIDAD A CONDICIONES CAMBIANTES EN EL MERCADO. ES DE ESPERAR QUE
EL FONDO PRESENTE UNA GRAN VARIABILIDAD A TRAVES DE CAMBIOS EN LOS
ESCENARIOS DE MERCADO, ADEMAS DE UNA MUY ALTA EXPOSICION A LOS
RIESGOS DEL MERCADO AL QUE PERTENECEN DE ACUERDO A LA NATURALEZA DEL
FONDO. LA PERSPECTIVA DE LA CALIFICACION CORRESPONDE A UNA OPINION
SOBRE LA DIRECCION DE CAMBIO MAS PROBABLE QUE PUEDE PRESENTAR LA
CALIFICACION DE RIESGO EN EL MEDIANO PLAZO (EXPECTATIVA DE CAMBIO
ENTRE SEIS Y DIECIOCHO MESES). ES NECESARIO ACLARAR QUE UNA PERSPECTIVA
NO CORRESPONDE NECESARIAMENTE, A UNA ANTICIPACION O EL PASO PREVIO A
UN CAMBIO EN LA CALIFICACION. PERSPECTIVA ESTABLE: SE PERCIBE UNA BAJA
PROBABILIDAD DE QUE LA CALIFICACION VARIE EN EL MEDIANO PLAZO.

MARCELA MORA RODRIGUEZ

“La calificacion de riesgo emitida representa la opinién de la sociedad calificadora basada en analisis
objetivos realizados por profesionales. No es una recomendacion 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
SOCIEDAD CALIFICADORA DE RIESGO CENTROAMERICANA S.A. y no de la Superintendencia General
de Valores”.

Este Comunicado incluye archivos adjuntos.
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