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Costa Rica

Prival Fondo de Inversion Cerrado de
Rentas No Diversificado

RESUMEN

Moody’s Local Costa Rica afirma la calificacion de fondo de renta fija de AA+f.cr
a Prival Fondo de Inversién Cerrado de Rentas No Diversificado (en adelante, el
Fondo). Asimismo, se afirma la evaluacion de riesgo de mercado en MRA3.cr.

La calificacidn se basa, principalmente, en la calidad crediticia promedio
ponderada de la cartera del Fondo, asi como también en el plazo de vida
promedio y en aspectos relativos a la calidad de administracidon de sus activos. A
la fecha de andlisis, dada la composicién del portafolio por instrumento y emisor,
se evidencia una moderada concentracidn, principalmente en titulos soberanos,
donde destacan Costa Rica (23%), Colombia (20%), Brasil (14%) y Panama (95).
Cabe destacar, que el Fondo mantiene inversiones, en una proporcién
minoritaria (menos de 2%), en dos emisores que han percibido deterioros en su
calidad crediticia. De continuar dicho deterioro o aumentar su proporcidn,
podrian darse ajustes en la calificacion de riesgo del Fondo.

Ademas, presenta una moderada concentracidn de activos en sus principales
inversionistas, con los 20 mayores inversores representando el 36% del activo
total a la fecha de corte. El riesgo de liquidez del Fondo asociado a la
concentracion de inversionistas, se mitiga por su estructura cerrada. Sin
embargo, esta misma caracteristica implica que sus participaciones tienen una
menor liquidez, considerando los niveles conservadores de bursatilidad en el
mercado secundario local.

Perfil del Fondo

El Fondo es administrado por Prival Sociedad Administradora de Fondos de
Inversién S.A. (en adelante, la SAFI o Prival SAFI); esta orientado a personas
fisicas y juridicas interesadas en invertir en un mediano a largo plazo y que no
requieran alta liquidez en el corto plazo dada la naturaleza cerrada del Fondo. El
Fondo invertira en titulos valores de emisores publicos y privados, tanto locales
como internacionales, ademas tiene la posibilidad de invertir en participaciones
en fondos de inversion.

Informacion general sobre el Fondo al 31 de diciembre de 2025

Objetivo del Fondo Ingreso

Tipo de Fondo Cerrado

Activo Neto (USD) 103,76 millones

Valor de Participacién (USD) 100,3655

Horizonte Mediano a largo plazo
Moneda Délares

N° de Inversionistas 548

Rend. 12 meses anualizado (promedio semestral) 5,95%

Fuente: Prival SAFI / Elaboracidon: Moody’s Local Costa Rica
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Informacion general sobre la Sociedad Administradora al 31 de diciembre de 2025

Administrador Prival Sociedad Administradora de Fondos de Inversién, S.A. (Prival SAFI)
Grupo econémico Grupo Prival

Monto total administrado (USD) 472,96 millones

Participacion en el mercado de Fondos 6,3%

Fuente: Prival SAFI / Elaboracion: Moody’s Local Costa Rica

Fortalezas crediticias

— El Fondo es administrado por Prival Sociedad Administradora de Fondos de Inversidn S.A. (Prival SAFI), la cual a su
vez pertenece a un Grupo Financiero de trayectoria.

— Alta calidad crediticia de los emisores que componen el portafolio de inversiones, concentrado en emisores del
sector publico local e internacional.

Debilidades crediticias
— Moderada concentracién del portafolio por emisor e instrumento.

— Conservadora bursatilidad de las participaciones de fondos cerrados financieros en el mercado secundario local.

Principales aspectos crediticios
Activos e Inversionistas

A diciembre de 2025, los activos del Fondo alcanzaron USD106,35 millones, monto que no varié significativamente con
respecto al afio y semestre previo. Respecto al ranking por activos, este se ubica en |la primera posicién de un total de
cinco fondos de ingreso en colones, con una participacién de mercado de 36,2%. En cuanto a la composicidn de los
activos, el 96% estaba invertido en instrumentos financieros, mientras que el 2% se encontraba en caja y bancos.

El Fondo contaba 548 participantes a la fecha indicada, lo que refleja un incremento anual de 12 inversionistas y
semestral de 19. En cuanto a la concentraciéon por inversionista, los 20 mayores concentraban el 36% de los activos
totales del Fondo. Ademas, los 5 principales participantes acumulaban el 15%, mientras que el mayor inversionista
representaba el 4% de los activos. Al evaluar el Herfindahl Index (H), se obtuvo un resultado de 77 puntos, lo que figura
como una concentracién baja entre los 20 principales inversionistas del Fondo.

Para el semestre en analisis, el valor de participacion del Fondo fluctué entre USD94,33 y USD100,74. A diciembre de
2025 se registré en USD100,36 y presentd un incremento semestral de 4,6%.

GRAFICO 1 Activos e inversionistas GRAFICO 2 Evolucién del valor de participacién
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Portafolio de Inversiones

En linea con lo establecido en el prospecto, el Fondo mantuvo a diciembre de 2025, el 75% del portafolio en el sector
publico local e internacional y el restante 25% en el sector privado local e internacional. Segun la distribucién por
emisor, a la fecha indicada, el portafolio de inversiones estaba compuesto principalmente por titulos del Gobierno de
Costa Rica (G) con un 23% del total de la cartera, seguido de 20% por titulos de la Republica de Colombia (RCOLO), 14%
en titulos de la Republica de Brasil (RBRA), 10% en titulos de la Republica de Panama (RPANA) y 9% por titulos de los
Estados Unidos Mexicanos (MEX), los anteriores como los emisores més relevantes. El restante 24% se encontraba
distribuido entre trece emisores. Cabe destacar, que el Fondo mantiene inversiones, en una proporciéon minoritaria
(menos de 2%), en dos emisores que han percibido deterioros en su calidad crediticia.

El portafolio se componia de 34 instrumentos, con los bonos de Brasil con vencimiento en 2054 (glb54) representando
el 11% del total, siendo los mas significativos. Los otros instrumentos constituian proporciones menores en
comparacién con los bonos mencionados. Por su parte, el Fondo mantuvo el 74% del portafolio en titulos con
vencimientos mayores a 4.500 dias, seguido de un 12% entre 181 a 360 dias, siendo los anteriores los plazos mas
relevantes.

Dada la composicién del portafolio, a la fecha de analisis, el Fondo registré en promedio una duracién de 10,7 aios,
superior a la reportada por el mercado (7,9 afios), de igual forma la duracién modificada promedio se ubicé en 10%, lo
que refleja una mayor exposicion al riesgo de tasas de interés respecto a la industria (7,6%).

GRAFICO 3 Composicién del portafolio por emisor a diciembre de 2025
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Fuente: Prival SAFI / Elaboracién: Moody’s Local Costa Rica

Indicadores Riesgo-Rendimiento

Al cierre del segundo semestre de 2025, el rendimiento promedio del Fondo se situé en 5,95%, superior al reportado en
el semestre anterior (3,33%), y por encima del promedio de la industria (4,64%).
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TABLA 1 Resumen de estadisticas GRAFICO 4 Rendimiento anualizado Ultimos 12 meses
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Anexo
Perfil de la SAFI

Prival Sociedad Administradora de Fondos de Inversién S.A. fue autorizada por la Superintendencia General de Valores
(Sugeval) en mayo de 2016. La SAFI pertenece al Grupo Prival de Costa Rica y administra un total de 6 fondos de
inversién, de los cuales 5 corresponden a fondos financieros y 1 de caracter inmobiliario.

A diciembre de 2025, los activos administrados de la administradora contabilizaron CRC237.150,96 millones
(USD472,96 millones), monto que presenta un incremento del 10% anual y 2% de manera semestral. Asimismo, la SAFI
se posiciona en el séptimo lugar de un total de trece SAFIs que conforman el mercado costarricense, con una
participacion del 6,3% por activos administrados. Adicionalmente, a la fecha del andlisis, la SAFI contabilizé 2.729
inversionistas, lo que se traduce en una cuota de mercado del 1,1% y la coloca en la décima posicién en términos de
cantidad de inversores.

TABLA 2 Cifras financieras de Prival SAFI

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

Activos 1.847,52 1.684,50 1.548,68 1.735,24 1.788,94
Pasivos 358,30 315,45 237,38 186,47 324,15
Patrimonio 1.489,22 1.369,05 1.311,30 1.548,77 1.464,79
Ingresos 2.640,66 1.915,41 1.260,71 631,65 2.596,68
Gastos 2.271,90 1.660,31 1.065,00 545,50 2.287,82
Resultado Neto 368,76 255,10 195,71 86,05 308,85

Fuente: Prival SAFI / Elaboracion: Moody’s Local Costa Rica

TABLA 3 Principales indicadores financieros de Prival SAFI

Indicadores | Dic25 | Sep-25 | Jun-25 | Mar25 | Dic-24 |

Activo Circulante / Pasivo Circulante (veces) 4,53x 4,66x 5,85x 8,66x 4,72x
Pasivo Total / Patrimonio 24,06% 23,04% 18,10% 12,04% 22,13%
Gastos Total / Ingresos Total 86,04% 86,68% 84,48% 86,38% 88,11%
Margen Neto 13,96% 13,32% 15,52% 13,62% 11,89%
Rendimiento s/Inversién 20,34% 15,93% 17,00% 18,81% 16,25%
Rentabilidad s/Patrimonio 24,97% 18,91% 19,64% 21,05% 19,17%

Fuente: Prival SAFI / Elaboracién: Moody’s Local Costa Rica
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Hechos Relevantes

El 27 de enero de 2026, Prival SAFI comunica los cambios en el Comité Fondos de Inversién y en la Junta Directiva de
Inversién Prival Sociedad Administradora. Para ampliar acerca de la composicion actual de ambos, referirse al hecho
relevante CHR-7878.

El 24 de abril de 2026, Prival SAFI comunica sobre los acuerdos de la Asamblea de Inversionistas de Prival Fondo de
Inversién Cerrado de Rentas. Entre los que se presentd para conocimiento de los inversionistas las modificaciones
aprobadas por el Consejo Nacional de Supervisidn del Sistema Financiero (CONASSIF) al Reglamento de Sociedades
Administradoras y Fondos de Inversién, cambios que corresponden a una reforma normativa como por parte del
regulador, por lo que no se generan las condiciones para solicitar el derecho de receso de las participaciones sin
comisién de salida ni costo alguno. Para ampliar acerca de los acuerdos de Asamblea y las modificaciones propuestas,
referirse al hecho relevante CHR-8360.

Informacion Complementaria

Calificacion @ Perspectiva @ Calificacion | Perspectiva

Tipo de calificacién / Instrumento actual actual* anterior anterior*

Prival Fondo de Inversion Cerrado de Rentas No Diversificado
Calificacidn de fondo de renta fija AA+f.cr - AA+f.cr -

Evaluacion de riesgo de mercado MRAS3.cr - MRAS.cr -

“_u

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

Las calificaciones otorgadas no han sufrido ninguin proceso de apelaciéon por parte de la entidad calificada. Moody’s
Local Costa Rica da por primera vez calificacidén de riesgo a este emisor en diciembre de 2017.

Informacidn considerada para la calificacion.

La informacién utilizada en este informe comprende los Estados Financieros Intermedios al 30 de septiembre de 2025 y
los Estados Financieros Auditados al 31 de diciembre de 2025 de Prival Fondo de Inversiéon Cerrado de Rentas No
Diversificado y de Prival Sociedad Administradora de Fondos de Inversion S.A., ademds de otra informacién
proporcionada por la SAFI.

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

— AAf.cr: Los fondos de deuda calificados en AAf.cr generalmente presentan activos con alta calidad crediticia en
comparacion con los activos mantenidos por otros fondos de deuda locales.

— MRA3.cr: Los fondos calificados en MRAS.cr tienen una sensibilidad moderada a los cambios en las tasas de
interés y otras condiciones del mercado.

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

— La Metodologia de calificacién y evaluacién de riesgo de mercado de fondos de inversidn de renta fija -
(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 calificacion de riesgo emitida representa la opinién 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 inversién, emision o su emisor. Se recomienda analizar el prospecto, la informacidn
financiera y los hechos relevantes de la entidad calificada que estan disponibles en las oficinas del emisor, en la
Superintendencia General de Valores, bolsas de valores y puestos representantes.

El presente informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusién o recomendacidn para adquirir,
vender o negociar los instrumentos objeto de calificacion.
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