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Prival Fondo de Inversion Mercado de
Dinero Ddélares No Diversificado

RESUMEN

Sociedad Calificadora de Riesgo Centroamericana S.A. (en adelante,
Moody’s Local Costa Rica) afirma la calificacidn scr AA 2 (CR) a las Cuotas
de Participacién de Prival Fondo de Inversién Mercado de Dinero Délares No
Diversificado (en adelante, el Fondo), el cual es administrado por Prival
Sociedad Administradora de Fondos de Inversion S.A. (en adelante, la SAFI
o Prival SAFI). La perspectiva es Estable.

La calificacidon pondera de forma positiva la experiencia y trayectoria de
Prival SAFI en la administracion de fondos de inversién; ademas de formar
parte de un Grupo Financiero con amplia presencia y trayectoria en el
mercado local de valores. lgualmente, se considera la capacidad y
conocimiento del equipo gestor en el sector bursatil y en la administracidn
de fondos de inversién.

Adicionalmente, la calificacion se fundamenta en las politicas y procesos
detallados del Fondo para la seleccidon de activos y carteras, asi como su
gestion de riesgo en el monitoreo y cumplimiento de los parametros
establecidos en los lineamientos internos.

Por su parte, se pondera de forma positiva la estrategia de inversién dirigida
a emisores con alta calidad crediticia, del sector publico, local e
internacional, y en recompras con alto valor liquido, asociados a un perfil de
vencimiento de corto plazo. Por cuanto, las inversiones en el soberano de
Estados Unidos le agrega mayor bursatilidad y acceso a mercado profundos,
no obstante, también genera cierta exposicidon a la volatilidad propia de estos
mercados. Asimismo, la evaluacién pondera, que el 97,8% del portafolio se
ubica en plazos menores a los 360 dias, lo cual se alinea al perfil definido en
su politica de inversion.

En este sentido, la calificacion se ve limitada por los bajos niveles de
diversificacion en la composicién actual del portafolio de inversion del
Fondo. La totalidad de la cartera se concentra en titulos del Gobierno de
Costa Rica y de Estados Unidos, si bien estos instrumentos se consideran
altamente seguros, un deterioro en la calidad crediticia de los Soberanos,
podria aumentar la percepcién de riesgo del Fondo e impactar la calificacion
actual.

Por su parte, se observan altos niveles en las concentraciones por participes,
con lo cual, se expone al Fondo a posibles impactos sobre el activo ante
salidas exponenciales de los mismos. Lo anterior es mitigado por un
adecuado porcentaje de inversiones en efectivo (13,5% de los activos) para
responder oportunamente a la solicitud de reembolso de los inversionistas,
sin que afecte la estabilidad del Fondo.
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Fortalezas crediticias

— La SAFI cuenta con experiencia en la administracién de fondos de inversién y pertenece a un Grupo Financiero
de trayectoria y prestigio.

— El equipo de trabajo que gestiona al Fondo posee amplia experiencia en el sector bursatil y en la administracion
de fondos de inversidn.

— El Fondo dispone de politicas y procesos establecidas a nivel interno, que le permiten a la SAFI gestionar y
monitorear los riesgos de liquidez, de mercado y crediticio, de acuerdo con el perfil definido.

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

Debilidades crediticias
— Baja diversificacién del portafolio por emisor e instrumento.

— Significativa concentracién de los 20 principales inversionistas.

Factores que pueden generar una mejora de la calificacion
— Disminucién sostenida y significativa en la concentracién por inversionista.
— Aumento sostenido en la participacién del mercado.

— Incremento de la diversificacidon del portafolio por instrumento y emisores.

Factores que pueden generar un deterioro de la calificacion
— Desmejora en la calidad crediticia de los emisores que conforman el portafolio de inversiones.

— Cambios regulatorios que impacten las operaciones del Fondo e incumplimientos de los limites establecidos en
la Politica de Inversion.

— Una posicidn liquida ajustada que comprometa las redenciones en tiempo y forma de las participaciones.

— Incrementos significativos en la concentracion por inversionista.

Perfil de la SAFI

Prival Sociedad Administradora de Fondos de Inversidon 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 inversidn, de los cuales 5 corresponden a fondos financieros y 1 de caracter inmobiliario.

A setiembre de 2024, los activos administrados de la Entidad contabilizan CRC216.793,56 millones (USD414,6
millones), monto que presenta un incremento del 18,5% interanual y 6,5% semestral. Asimismo, la SAF| se posiciona
en el séptimo lugar de un total de 13 SAFIs que conforman el mercado costarricense, con una participacién del 6,0%
por activos administrados. Por numero de inversionistas, la SAFI acumula 2.485 participes, lo cual lo ubica en la
posicion 9 con el 1,1% de la cuota de mercado, a la fecha de analisis.

TABLA 1 Situacion financiera de Prival SAFI TABLA 2 Principales indicadores de Prival SAFI

Cuentas

Indicadores Set-24 Jun-24 Mar-24 Dic-23 Set-23

(millones Set-24 Jun-24 Mar-24

CRC) — .
Activos 2.343,85  2219,74 2.024,74 2.018,45  2.031,43 éicrtc“.l(()vgér:égpaswo 6.48x 745 8.70x 6.91x 6.00x
Pasivos 328,69 278.80 221,39 265,55 316,17 Pasivos/Patrimonio 16,31% 14,33% 12,25% 15,12%  18,39%
Patrimonio  2.015,16 194624 180699 175664 171911 _CGastos/Ingresos 89,08% 8572% 9357% 91,59% 90,49%
EZ::Itado 043.99 184.72 a67 20115 170,14 Marg(.en.neto 10,92%  14,28% 6,43% 8,41% 9,51%
Ingresos 223436  1.293,91 648,43  2.391,86  1.789,46 sR/enzscleTsiTo 14.9%% Tr44%  825% 10.00%  MM24%
Gastos 1.990,44  1.109,18 606,75  2.190,70  1.067,65 Rentabilidad 17,25%  19,96%  9,36%  12,18% 13,89%

s/patrimonio
Fuente: Prival SAFI/Elaboracidon: Moody’s Local Costa Rica Fuente: Prival SAFI/Elaboracion: Moody’s Local Costa Rica
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Perfil del Fondo de Inversion

El Fondo de Inversién Mercado de Dinero Ddlares No Diversificado esta dirigido a personas fisicas y juridicas que
buscan tratar de proteger el capital, realizar inversiones de corto plazo y que requieran de un plazo de reembolso de
1 a 3 dias habiles contados a partir de la fecha de recibo de la solicitud de retiro. El prospecto establece que los
inversionistas que utilizan este Fondo deben estar dispuestos a aceptar rendimientos (ajustados por la inflacion) que
son bajos, e incluso negativos en algunos afios, a cambio de un reducido riesgo de pérdida del principal y un alto nivel
de liquidez.

TABLA 3 Caracteristicas del Fondo de Inversion

Caracteristicas Detalle

Mecanismo de redencién Abierto

Objetivo Mercado de Dinero

Por su diversificacién No diversificado

Cartera No especificado
Mercado No especificado

Moneda en la que invierte Ddlares estadounidenses
Moneda de redencion Délares estadounidenses
Monto minimo de inversion inicial USD1,00

Monto minimo de aportes adicionales USD1,00

Comisién de administracion Maximo 2% anual sobre activos netos

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

Activos e inversionistas

A setiembre de 2024, los activos del Fondo totalizan USD87,2 millones, monto que incrementa en un 57,2% interanual
yun 2,8% semestral. A la fecha de andlisis, el activo administrado estd conformado principalmente por las inversiones
en instrumentos financieros con un aporte promedio del 85,8%, seguido de la partida de caja y bancos con una
participacién del 13,5%, estos como los rubros mas representativos. El Fondo se encuentra en la sexta posicién de
un total de 22 fondos, con el 5,4% de la cuota del mercado.

En cuanto a los inversionistas, a setiembre de 2024, se registran 1.239 participantes, los cuales aumentan un 11,9%
de forma interanual y 6,4% semestral. Asimismo, el Fondo posee una alta concentracion de sus 20 principales
inversionistas, dado que representan un 48,1% de los activos totales. Por su parte, el indice de Herfindahl (H), con el
cual se analiza la concentracién dentro de los principales 20 inversionistas, lo ubica en una baja concentracion.

GRAFICO 1 Evolucidn de activos e inversionistas GRAFICO 2 Herfindahl Index
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Fuente: Prival SAFI/Elaboracion: Moody’s Local Costa Rica Fuente: Prival SAFI/Elaboracion: Moody’s Local Costa Rica

Portafolio de Inversiones

En linea con lo establecido en el prospecto, el Fondo invierte en entidades del sector publico, al concentrar la cartera
de inversiones en titulos del Gobierno Central de los Estados Unidos en un 60,3%, seguido de titulos del Gobierno de
Costa Rica con un 39,7% en promedio semestral a setiembre de 2024. Por su parte, por tipo de instrumento, las Letras
del Tesoro de los Estados Unidos (pus24) promedian el 59,1% de la cartera y un 29,4% son recompras, estas como las
mas representativas a la fecha de analisis.
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De acuerdo al plazo de vencimiento, el portafolio se concentra en plazos menores a 30 dias en un 44,2% como
promedio semestral, seguido del tracto de 31 a 90 dias con un 43,4% y de 90 a 360 dias un 10,2%, como los de mayor
relevancia, a setiembre de 2024. Relacionado con lo anterior, la duracién del portafolio se encuentra en 0,03 afos,
que al compararlo con el plazo de permanencia del inversionista (0,01 afios) refleja una brecha negativa de
aproximadamente 8 dias. En cuanto a la duracién modificada, se registra un promedio del 0,03%, por debajo a lo
experimentado por el mercado (0,22%), lo que indica que el Fondo posee una menor exposicién al riesgo de tasas de
interés en relacién a la industria al periodo de analisis.

GRAFICO 3 Cartera del Fondo por instrumento
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Fuente: Prival SAFI/Elaboracion: Moody’s Local Costa Rica

Indicadores Riesgo-Rendimiento

El rendimiento promedio del Fondo, al cierre de setiembre de 2024, se ubica en 3,98%, experimentando un incremento
de 0,34 p.p. respecto al setiembre de 2023 (3,64%), asimismo, superior al promedio del mercado (3,61%). La tendencia
en el rendimiento obedece a los réditos que registran las Letras del Tesoro de los Estados Unidos, en donde el Fondo
ha aumentado sus inversiones como parte de su estrategia para la administracién de la liquidez a corto plazo.

TABLA 3 Indicadores riesgo-rendimiento GRAFICO 4 Indicadores riesgo-rendimiento

Mercado = Fondo e |ERCADO

. Mar-24a Set-23a Mar-23 a Mejor Ajuste (Fondo) ~ eeeecee Mejor Ajuste (Mercado)
Indicador Set-24 Mar-24 Set-23 Mar-24 a
€ Jun-24 5,00
PROMEDIO 3,98 4,01 3,64 3,61
DESVSTD 0,13 0,22 0,13 0,13
RAR 30,94 17,90 28,89 28,71 ®
COEFVAR 0,03 0,06 0,03 0,03
MAXIMO 4,19 4,45 3,88 3,75 2,00
MINIMO 3,62 3,64 3,37 3,22
BETA 0,35 1,14 0,37 n.a. 1.00
sep-2023 dic-2023 mar-2024 jun-2024 sep-2024
Fuente: Prival SAFI/Elaboracion: Moody’s Local Costa Rica Fuente: Prival SAFI/Elaboracion: Moody’s Local Costa Rica
Anexos

Principales Hechos relevantes

— En fecha 30 de abril de 2024, la SAFI comunica la modificacién de la comisién de administracién del Fondo,
vigente a partir del 01 de mayo de 2024. La nueva comisidn de administracidn corresponde al 0,95% de los activos
netos del Fondo (comision anterior: 0,75%).
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Informacién Complementaria

Calificacion Perspectiva Calificacion Perspectiva

Tipo de calificacion / Instrumento . .
actual actual anterior anterior

Prival Fondo de Inversién Mercado de Dinero Délares No Diversificado

Cuotas de participacion scr AA2 (CR) Estable scr AA2 (CR) Estable

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

Informacion considerada para la calificacion

La informacion utilizada en este informe comprende los Estados Financieros Intermedios al 30 de junio de 2024 y 30
de setiembre de 2024, tanto de Prival Sociedad de Administracidon de Fondos de Inversion S.A., como del Prival Fondo
de Inversion Mercado de Dinero Délares No Diversificado e informacién adicional proporcionada por la
Administracién del Fondo.

Definicion de las calificacién asignadas

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

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

— Categoria 2: moderada sensibilidad a condiciones cambiantes en el mercado. Los fondos de inversién en la
categoria 2, se consideran con una moderada sensibilidad a condiciones cambiantes en el mercado. Es de esperar
qgue el fondo presente alguna variabilidad a través de cambios en los escenarios de mercado, ademas de una
moderada 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.

Metodologia Utilizada

La metodologia de calificaciéon de Fondos de Inversidn utilizada por Moody’s Local Costa Rica fue actualizada en el
ente regulador en octubre de 2023, disponible en https://moodyslocal.cr/

Declaracion de importancia

La calificaciéon de riesgo emitida representa la opiniéon 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, emisién o su emisor. Se recomienda analizar el prospecto, 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™

La calificacion otorgada no ha sufrido ningun proceso de apelacién por parte de la entidad calificada. Moody’s Local
Costa Rica otorga calificacion de riesgo por primera vez a este emisor en enero de 2017. Toda la informacidn contenida
en el informe que presenta los fundamentos de calificacidn se basa en informacién obtenida de los emisores y
suscriptores y otras fuentes consideradas confiables por Moody’s Local Costa Rica. Moody’s Local Costa Rica no
audita o comprueba la veracidad o precision de esa informacién, ademds no considera la liquidez que puedan tener
los distintos valores tanto en el mercado primario como en el secundario. La informacién contenida en este
documento se presenta tal cual proviene del emisor o administrador, sin asumir ningun tipo de representacién o
garantia.
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Moody’s Local Costa Rica considera que la informacidn recibida es suficiente y satisfactoria para el correspondiente
analisis.

El presente informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusién o recomendacién para adquirir,
vender o negociar los instrumentos objeto de calificacién.
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En la medida en que las leyes asi lo permitan, MOODY's y 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 MOODY's 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.

MOODY'S 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 (“MCOQ”), 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 opinién 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 informacién
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 Classificagéo de Risco LTDA, Moody’s Local MX S.A. de C.V, I.C.V., Moody's Local
PE Clasificadora de Riesgo S.A., y Moody's Local PA Calificadora de Riesgo S.A. (conjuntamente, las "Moody’s Non-NRSRO CRAs", por sus siglas en ingles) son subsidiarias de agencias de
calificacidn crediticia de propiedad total indirecta de MCO. Ninguna de las Moody’s Non-NRSRO CRAs es una Organizacién Reconocida Nacionalmente como Organizacion Estadistica de
Calificacion Crediticia.

Términos adicionales solo para Australia: Cualquier 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 (segln corresponda). Este documento esta
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 divulgarén, directa
o indirectamente, este documento ni su contenido a “clientes minoristas” segun se desprende del articulo 761G de la Ley de Sociedades de 2001. Las calificaciones crediticias de MOODY'S son
opiniones sobre la calidad crediticia de una obligacion de deuda del emisor y no sobre los valores de capital del emisor ni ninguna otra forma de instrumento que se encuentre a disposicién de
clientes minoristas.

Términos adicionales solo para India: Las calificaciones crediticias, Evaluaciones, otras opiniones y Materiales de Moody's no estén destinados a ser utilizados ni deben ser confiados por
usuarios ubicados en India en relacién 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 (seglin se define en los Simbolos y Definiciones de Calificacion de Moody's Investors Service): Por favor notar que una
Opinién de la Segunda Parte ("OSP") no es una "calificacion crediticia". La emisién 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 estén 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 regulacidn relevante. RPC: Cualquier OSP: (1) no constituye una
Evaluacion de Bonos Verdes de la RPC seglin 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 ninguin otro documento presentado a las autoridades regulatorias de la RPC ni utilizarse para cumplir con ningtin requisito de divulgacion regulatoria de la RPC; y (3) no puede utilizarse en
la RPC para ninguin propdsito regulatorio ni para ningtin 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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