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RESUMEN 

Sociedad Calificadora de Riesgo Centroamericana S.A. (en adelante, 

Moody’s Local Costa Rica) afirma la calificación scr AA- 2 (CR) a las Cuotas 

de Participación de Prival Fondo de Inversión Público Colones No 

Diversificado (en adelante, el Fondo), el cual es administrado por Prival 

Sociedad Administradora de Fondos de Inversión S.A. (en adelante, la SAFI 

o Prival SAFI). La perspectiva es Estable. 

La calificación pondera de forma positiva la experiencia y trayectoria de 

Prival SAFI en la administración de fondos de inversión; además de formar 

parte de un Grupo Financiero con amplia presencia y trayectoria en el 

mercado local de valores. Igualmente, se considera la capacidad y 

conocimiento del equipo gestor en el sector bursátil y en la administración 

de fondos de inversión. 

Adicionalmente, la calificación se fundamenta en las políticas y procesos 

detallados del Fondo para la selección de activos y carteras, así como su 

gestión de riesgo en el monitoreo y cumplimiento de los parámetros 

establecidos en los lineamientos internos.  

Por su parte, se pondera de forma positiva la estrategia de inversión dirigida 

a conformar un portafolio de inversión con emisores de alta calidad crediticia 

del sector público local, con garantías estatales y recompras con alto valor 

líquido, asociados a un perfil de vencimiento de corto plazo. Asimismo, la 

evaluación pondera, que el 92,2% del portafolio se ubica en plazos menores 

a los 360 días, lo cual se alinea al perfil definido en su política de inversión. 

Sin embargo, la calificación otorgada se ve limitada por los bajos niveles de 

diversificación en la composición actual del portafolio de inversión. La 

totalidad de la cartera se concentra en títulos del Gobierno de Costa Rica y 

del Banco Central de Costa Rica; si bien estos instrumentos se consideran 

altamente seguros, un deterioro en la calidad crediticia del Soberano, podría 

aumentar la percepción de riesgo del Fondo e impactar la calificación actual. 

Por su parte, se observan altos niveles en las concentraciones por participes, 

con lo cual, expone al Fondo a posibles impactos sobre el activo ante salidas 

exponenciales de los mismos. Lo anterior se mitiga con un adecuado 

porcentaje de inversiones en efectivo (16,8% 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 administración de fondos de inversión y pertenece a un Grupo Financiero 

de trayectoria y prestigio.  

→ El equipo de trabajo que gestiona el Fondo posee amplia experiencia en el sector bursátil y en la administración 

de fondos de inversión. 

→ El Fondo dispone de políticas y procesos establecidos 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 público costarricense.  

Debilidades crediticias 

→ Baja diversificación del portafolio por emisor e instrumento. 

→ Altos niveles de concentración de los 20 principales inversionistas. 

Factores que pueden generar una mejora de la calificación 

→ Disminución sostenida y significativa en la concentración por inversionista. 

→ Aumento sostenido en la participación del mercado. 

→ Incremento de la diversificación del portafolio por instrumento y emisores.  

→ Mejora en la calidad crediticia de los emisores que conforman el portafolio. 

Factores que pueden generar un deterioro de la calificación 

→ Desmejora en la calidad crediticia de los emisores que conformen el portafolio de inversiones.  

→ Cambios regulatorios que impacten las operaciones del Fondo e incumplimientos de los límites establecidos en 

la Política de Inversión.  

→ Una posición líquida ajustada que comprometa las redenciones en tiempo y forma de las participaciones.  

→ Incrementos significativos en la concentración por inversionista.  

 

Perfil de la SAFI 

Prival Sociedad Administradora de Fondos de Inversión 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 inversión, de los cuales 5 corresponden a fondos financieros y 1 de carácter inmobiliario.  

A setiembre de 2024, los activos administrados de la Entidad contabilizan CRC216.793,5 millones (USD414,6 

millones), monto que presenta un incremento del 18,5% interanual y 6,5% semestral. Asimismo, la SAFI se posiciona 

en el séptimo lugar de un total de 13 SAFIs que conforman el mercado costarricense, con una participación del 6,0% 

por activos administrados. Por numero de inversionistas, la SAFI acumula 2.485 partícipes, lo cual lo ubica en la 

posición 9 con el 1,1% de la cuota de mercado, a la fecha de análisis.

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

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

Activo Circ./Pasivo 
Circ. (veces) 

6,48x 7,45x 8,70x 6,91x 6,00x 

Pasivos/Patrimonio 16,31% 14,33% 12,25% 15,12% 18,39% 

Gastos/Ingresos 89,08% 85,72% 93,57% 91,59% 90,49% 

Margen neto 10,92% 14,28% 6,43% 8,41% 9,51% 

Rendimiento 

s/inversión 
14,93% 17,44% 8,25% 10,00% 11,24% 

Rentabilidad 
s/patrimonio 

17,25% 19,96% 9,36% 12,18% 13,89% 

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

Cuentas 

(millones 

CRC) 

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

Activos 2.343,85 2.219,74 2.024,74 2.018,45 2.031,43 

Pasivos 328,69 278,80 221,39 265,55 316,17 

Patrimonio 2.015,16 1.946,24 1.806,99 1.756,64 1.719,11 

Resultado 

neto 
243.92 184,72 41,67 201,15 170,14 

Ingresos 2.234,36 1.293,91 648,43 2.391,86 1.789,46 

Gastos 1.990,44 1.109,18 606,75 2.190,70 1.067,65 
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Perfil del Fondo de Inversión  

El Fondo de Inversión Público Colones No Diversificado está dirigido a personas físicas y jurídicas que buscan 

proteger el capital, realizar inversiones de corto plazo y que requieren de un período de reembolso de 1 a 3 días hábiles 

contados a partir de la fecha de recibo de la solicitud de retiro. El prospecto establece que los inversionistas de este 

Fondo deberían estar dispuestos a aceptar rendimientos (ajustados por la inflación) que son bajos e incluso negativos 

en algunos años, a cambio de un mínimo riesgo de pérdida del principal y un alto nivel de liquidez. 

TABLA 3 Características del Fondo de Inversión 

Características  Detalle 

Mecanismo de redención Abierto 

Objetivo Mercado de Dinero 

Por su diversificación No Diversificado 

Cartera Pública  

Mercado Nacional 

Moneda en la que invierte Colones costarricenses  

Moneda de redención Colones costarricenses 

Monto mínimo de inversión inicial CRC1.000,00 

Monto mínimo de aportes adicionales CRC1.000,00 

Comisión de administración  Máximo 2,50% anual sobre activos netos 
Fuente: Prival SAFI/Elaboración: Moody’s Local Costa Rica 

Activos e inversionistas 

A setiembre de 2024, los activos del Fondo totalizan CRC7.225,8 millones, monto que incrementa en un 17,3% 

interanual  y disminuye en un 26,7% semestral. A la fecha de análisis, el activo administrado está conformado 

principalmente por las inversiones en instrumentos financieros con un aporte promedio del 79,9%, seguido de la 

partida de caja y bancos con una participación del 16,8%, estos como los rubros más representativos. El Fondo se 

encuentra en la posición 14 de un total de 22 fondos, con el 0,8% de la cuota del mercado. 

En cuanto a los inversionistas, a setiembre de 2024, se registran 277 participantes, los cuales aumentan un 20,4% de 

forma interanual y un 10,8% semestral. Asimismo, el Fondo posee una alta concentración de sus 20 principales 

inversionistas, dado que representan un 76,9% de los activos totales. No obstante, el Índice de Herfindahl (H), con el 

cual se analiza la concentración dentro de los principales 20 inversionistas, lo ubica en una baja concentración.

GRÁFICO 1 Evolución de activos e inversionistas               GRÁFICO 2 Herfindahl Index 

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

Portafolio de Inversiones  

En línea con lo establecido en el prospecto, el Fondo invierte en entidades del sector público costarricense, al 

concentrar la cartera de inversiones en títulos del Gobierno de Costa Rica un 80,7%, seguido del Banco Central de 

Costa Rica (BCCR) con un 19,3% en promedio a setiembre de 2024. Por su parte, por tipo de instrumento, el 42,0% 

corresponden a títulos de propiedad (tp), seguido por las recompras con un 39,7% y los bonos de estabilidad monetaria 

(bem) en un 18,4%, estos como los más representativos, durante el semestre.  
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De acuerdo el plazo de vencimiento, el portafolio se concentra en plazos menores a 30 días con un 40,9% en promedio 

semestral, seguido del tracto de 31 a 90 días con un 20,3% y de 90 a 360 días con un 31,0% a setiembre de 2024. 

Relacionado con lo anterior, la duración del portafolio promedia 0,1 años, al igual que el plazo de permanencia del 

inversionista (0,1 años) pero refleja una brecha positiva de aproximadamente 0,61 días. En cuanto a la duración 

modificada, se registra en 0,10%, por debajo a lo experimentado por el mercado (0,23%), lo que indica que el Fondo 

posee una menor exposición al riesgo de tasas de interés en relación a la industria al periodo de análisis.  

GRÁFICO 3 Cartera del Fondo por instrumento  

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

Indicadores Riesgo-Rendimiento 

El rendimiento promedio del Fondo, al cierre de setiembre de 2024, se ubica en 3,55%, experimentando una reducción 

de 2,14 p.p. respecto a setiembre de 2023 (5,69%), pero superior al rendimiento promedio del mercado (3,16%). La 

tendencia descrita obedece a los réditos que registra el mercado local, asociados al comportamiento decreciente de 

la Tasa de Política Monetaria (TPM), agregado a las opciones limitadas que ofrece el perfil de inversión (sector público 

costarricense con garantía estatal) para diversificar el portafolio. 

TABLA 3 Indicadores riesgo-rendimiento                              GRÁFICO 4 Indicadores riesgo-rendimiento 

  
Fuente: Prival SAFI/Elaboración: Moody’s Local Costa Rica                                                Fuente: Prival SAFI/Elaboración: Moody’s Local Costa Rica 
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Mejor Ajuste (Fondo) Mejor Ajuste (Mercado)
Indicador 

Mar-24 a 

Set-24 

Set-23 a 

Mar-24 

Mar-23 a 

Set-23 

Mercado 

Mar-24 a 

Jun-24 

PROMEDIO 3,55 4,07 5,69 3,16 

DESVSTD 0,52 0,37 0,66 0,29 

RAR 6,88 11,05 8,60 11,07 

COEFVAR 0,15 0,09 0,12 0,09 

MAXIMO 4,37 4,77 6,71 3,68 

MINIMO 2,67 3,42 4,66 2,78 

BETA 1,74 1,21 0,84 n.a. 



 

5 06 DE DICIEMBRE DE 2024 Prival Fondo de Inversión Público Colones No Diversificado 

 

Costa Rica 

Anexos  

Principales Hechos relevantes  

→ En fecha 30 de abril de 2024, la SAFI comunica la modificación de la comisión de administración del Fondos 

vigente a partir del 01 de mayo de 2024. La nueva comisión de administración corresponde al 1,35% de los activos 

netos del Fondo (comisión anterior: 1,15%).  

Información Complementaria 

Tipo de calificación / Instrumento 
Calificación 

actual 

Perspectiva  

actual 

Calificación 

anterior 

Perspectiva 

anterior 

Prival Fondo de Inversión Público Colones No Diversificado     

   Cuotas de participación  scr AA- 2 (CR) Estable scr AA- 2 (CR) Estable 

 

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 diciembre de 2017.  

Información considerada para la calificación 

La información 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 Administración de Fondos de Inversión S.A., como del Prival Fondo 

de Inversión Público Colones No Diversificado e información adicional proporcionada por la Administración del 

Fondo. 
 

Definición de las calificación asignadas  

→ scr AA (CR):  La calidad y diversificación de los activos del fondo, la capacidad para la generación de flujos, las 

fortalezas y debilidades de la administración, presentan una alta probabilidad de cumplir con sus objetivos de 

inversión, teniendo una buena gestión para limitar su exposición 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 adición del signo positivo (+) 

o negativo (-) para indicar la posición relativa dentro de las diferentes categorías. 

→ Categoría 2: moderada sensibilidad a condiciones cambiantes en el mercado. Los fondos de inversión en la 

categoría 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 mercado, además de una 

moderada exposición 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 calificación varíe en el mediano plazo. 

Metodología Utilizada 

La metodología de calificación de Fondos de Inversión utilizada por Moody’s Local Costa Rica fue actualizada en el 

ente regulador en octubre de 2023, disponible en https://moodyslocal.cr/ 

Declaración de importancia 

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, 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”. 

La calificación otorgada no ha sufrido ningún proceso de apelación por parte de la entidad calificada. Moody’s Local 

Costa Rica otorga calificación de riesgo por primera vez a este emisor en diciembre de 2017. Toda la información 

contenida en el informe que presenta los fundamentos de calificación se basa en información obtenida de los 

emisores y suscriptores y otras fuentes consideradas confiables por Moody’s Local Costa Rica. Moody’s Local Costa 

https://moodyslocal.cr/
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Rica no audita o comprueba la veracidad o precisión de esa información, además no considera la liquidez que puedan 

tener los distintos valores tanto en el mercado primario como en el secundario. La información contenida en este 

documento se presenta tal cual proviene del emisor o administrador, sin asumir ningún tipo de representación o 

garantía. 

Moody’s Local Costa Rica considera que la información recibida es suficiente y satisfactoria para el correspondiente 

análisis. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

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

vender o negociar los instrumentos objeto de calificación.  
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