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Resumen econémico

De conformidad con el Gltimo informe mensual publicado por el Banco Central de Costa Rica
las presiones inflacionarias y sobre las tasas de interés se mantienen, aunque podrian ceder
en los proximos meses. El pais recupera un poco su ritmo de crecimiento lo que favorece el
desempefio del crédito al sector privado y la recaudacion tributaria. Los resultados fiscales
son satisfactorios, pero se empiezan a sentir presiones por lo que avanzar en el acuerdo con
el FMI y en el proyecto de eurobonos es importante. Para el cierre del trimestre el pago del
adelanto del impuesto sobre la renta junto con la rebaja en el precio de los combustibles ha
ayudado a una rebaja en el tipo de cambio, sin embargo, esperamos una depreciacion del

colén en los préximos meses.
En su informe el BCCR destaca que la inflacidon puede ceder en los proximos meses.

Esto es asi pues los precios internacionales de las materias primas se mantienen altos, pero
con tendencia a la baja. Este comportamiento se refleja en el indice de precios de materias
primas importadas, el cual disminuyé a 159 puntos en setiembre, luego de alcanzar en

mayo pasado un valor de 203, el nivel mas alto desde que el BCCR calcula dicho indicador.

Uno de los principales factores que explica esta disminucién es la expectativa de una menor

demanda de petrdleo ante la desaceleracion de la economia mundial.

En Estados Unidos la inflacion interanual ascendidé a 8,3% en agosto, tasa todavia alta, pero
inferior a la de los dos meses previos (9,1% en junio y 8,5% en julio). En igual sentido, el
Indice de precios al productor de ese pais se desacelerd, desde 9,8% en julio a 8,7% en

agosto.

En la zona del euro la inflacién aumentd a 9,1% en agosto (8,9% en julio), aunque con alta
discrepancia entre paises (desde 6,6% en Francia hasta 25,2% en Estonia) y el componente
subyacente pasé de 4,0% en julio a 4,3% en agosto. El incremento inflacionario estuvo
impulsado por los altos precios de la energia, debido drastica reduccién de los flujos a
Europa de gas natural de Rusia, en respuesta de las sanciones econdmicas aplicadas a ese

pais por occidente.

Ante el embate inflacionario los bancos centrales de economias avanzadas endurecen su

postura de politica monetaria.
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Ademas, los indicadores de corto plazo sugieren que la desaceleracién econdmica continda
en el tercer trimestre del presente afio. El indice de gerentes de compra de Estados Unidos
y la zona del euro registré en agosto niveles de 44,6 y 48,9 puntos (desde 47,7 y 49,9 en
julio), respectivamente. Por el contrario, dicho indice se mantuvo por encima de 50 en
China (53,0 en agosto frente a 54,0 en julio). Por su parte, los indicadores de confianza
para los paises miembros de OCDE sefialan un deterioro tanto en la confianza de
consumidores como de empresarios; este comportamiento es mas pronunciado en el caso
de los consumidores, que incluso ha estado en valores inferiores a 100, lo que denota

pesimismo.

También, la tasa de desempleo en Estados Unidos subié 2 décimas hasta 3,7% en agosto y
las personas desempleadas aumentaron en 344.000, para un total de 6 millones, segln
cifras de la Oficina de Estadisticas Laborales; no obstante, consideran los analistas

economicos que el mercado laboral en ese pais aun da sefiales de fortaleza.

En Costa Rica la desaceleracion de la actividad econdmica ocurre a un ritmo menor al

previsto en el IPM de julio de 2022.

La tendencia de la serie ciclo del Indice Mensual de Actividad Econdmica (IMAE) presentd
una variacién interanual, al mes de julio, de 3,3%, inferior en 9,8 p.p. con respecto a la
registrada un afio atrds y menor en 0,7 p.p. a la del mes previo. Con este resultado sigue la
desaceleraciéon de la actividad econdmica observada desde la segunda mitad del 2021,
aungue se modera, pues en los dos meses previos la desaceleracién fue de alrededor de 1

p.p. por mes.

Por actividad econdmica destaca el dinamismo de los hoteles y restaurantes, con una tasa
interanual de 27,1%, seguida del transporte y almacenamiento (14,2%) y de la actividad de
informacién y comunicaciones (12,0%). La construccién presenta una acentuada
contraccion, con una tasa de variacién interanual de -25,9% (+13,3% un afio atras). De
manera similar, la actividad agropecuaria cayd 3,5% (+4,6% en julio del ano anterior),

asociada a la contraccién de las ventas externas de productos como banano y pifia.

Segun régimen de comercio, las empresas del régimen definitivo crecen a una tasa
interanual de 2,7%, explicada principalmente por el dinamismo de los servicios de hoteles y

restaurantes, transporte, empresariales e informaticos. La produccién del régimen especial
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mostrd una aceleracién con respecto al mes previo (variacién interanual de 5,7%, 1,0 p.p.
mas que en junio), principalmente influido por las exportaciones de servicios de informatica

y empresariales.

En el mercado laboral la tasa de desempleo se estanca, el subempleo continta a la baja. En
el trimestre mavil finalizado en julio, la tasa de desempleo se ubic6é en 11,8%, esto es 1,8
p.p. menos que el valor registrado en diciembre del 2021, pero similar a la del mes anterior,
en tanto que la tasa de subempleo alcanzdé 9,0%, lo cual significa una reducciéon de 4,1 p.p.
y 0,5 p.p. con respecto a diciembre del afio anterior y al mes previo, en ese orden. Este
comportamiento ocurre en un contexto en el que la tasa de ocupacion alcanzé 53% (1,2
p.p. mas que en diciembre Ultimo), en tanto que la tasa neta de participacion (alrededor de

60%) ha registrado poco cambio en lo que transcurre del afio.

A julio, los salarios nominales crecieron 3,6% (en términos interanuales), cifra insuficiente
para compensar el incremento en el nivel de precios. La productividad media, medida como
un indice a partir de la razén entre el IMAE y el nimero de ocupados, ha mostrado un

incremento superior al que registran los salarios nominales.

En temas fiscales el Ministerio de Hacienda (MH) sefiala que el resultado primario del
Gobierno Central al primer semestre superd la meta acordada con el FMI. Segun el ente en
el primer semestre del 2022, las finanzas publicas mostraron un mayor superavit primario
(equivalente a 1,3% del PIB) y un menor déficit financiero (1,0% del PIB) con respecto a
igual lapso de un afio antes (0,4% y -1,9%, respectivamente). Ese resultado primario se
ubicd por encima de la meta evaluativa acordada con el Fondo Monetario Internacional
(FMI) para junio del 2022.

Este comportamiento respondié tanto a la mejora en la recaudacion tributaria, como a la
caida del gasto primario (gasto total menos intereses), debido a la aplicacion de la regla
fiscal. Sin embargo, estos efectos fueron mas que compensados por el mayor pago de
intereses (alrededor de 2,3% del PIB), asociado, en especial, al pago por deuda interna

(86,1% del total pagado en intereses).

En tasas de interés continla la transmision de los cambios en la Tasa de Politica Monetaria
(TPM). El pasado 14 de setiembre del 2022, la Junta Directiva del BCCR acordd incrementar

la TPM en 100 p.b., para ubicarla en 8,5%. Con esto, la TPM registra un incremento de 775
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p.b. desde el 15 de diciembre del 2021. En ese mismo periodo, la tasa de interés pasiva
negociada en colones, la Tasa Basica Pasiva y la tasa de interés activa negociada. en
colones aumentaron 436, 269 y 278 p.b. Dado lo anterior, el premio por ahorrar en colones
es positivo a partir de julio pasado y se ubica entre 207 y 265 p.b., segun el plazo de

captacion.

El crédito al sector privado en colones, por su parte, continud al alza (8,5% contra 4,8% un
afio antes), mientras que en moneda extranjera se contrajo (1,1%). Este comportamiento
da continuidad al proceso de desdolarizacién del crédito al sector privado observado en la

ultima década.

El tipo de cambio contindia con volatilidad. El superavit del mercado cambiario ha permitido
al BCCR restituir RIN.

El 26 de setiembre el tipo de cambio de Monex se ubicé en ¢640,68, con una variacion
interanual de 2,1% y caida acumulada de 0,3%. En setiembre (al dia 23) el mercado
privado de cambios registré un superdvit promedio diario de USD 20,6 millones (USD 18,6
en promedio durante el bimestre julio-agosto del 2022 y USD 9,0 en promedio en el primer
semestre del 2022), diferencia explicada en buena medida por una mayor cantidad ofrecida

de divisas.

Este comportamiento, en general, ha permitido al BCCR atender los requerimientos
contemporaneos del SPNB vy restituir USD 399,2 millones de divisas vendidas al SPNB en
meses previos Lo anterior se refleja en la evolucion de las RIN que, ademas, incorporan el
efecto del ingreso de los recursos del crédito concedido por el FLAR. Al 22 de setiembre, el
saldo de RIN fue de USD 7.457,2 millones (11,6% del PIB), inferior en USD 123,9 millones
al de agosto y USD 539,1 millones mayor al de finales de diciembre del 2021.

Localmente la inflacion se mantiene al alza, pero modera su ritmo de crecimiento. En agosto
la inflacidon general, medida a partir de la variacién interanual del IPC, fue de 12,1%
(acumulada de 9,5%), mientras que el promedio de los indicadores de inflacion subyacente
fue de 7,0%; sin embargo, la variacion mensual del IPC en agosto es la menor registrada
desde enero del 2022 (0,37%)

Si bien buena parte de esta inflacidon tiene su origen en un choque externo, ha influido en el

comportamiento de las expectativas de inflacidén, que ha sido creciente en los Ultimos meses
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(medidas con encuesta dirigida a analistas financieros, consultores en economia y

empresarios).

En agosto la mediana de este indicador se ubicd en 9,5% vy 7,0% a 12 y 24 meses en ese
orden, superiores en 1,5 y 2 p.p. con respecto a julio pasado. Pese a estos resultados,
algunos indicadores sugieren a que el valor maximo de la tasa interanual de inflacion (en
este episodio inflacionario) podria haberse alcanzado en agosto. Entre otras
consideraciones, destacan los ajustes previstos en algunos rubros del componente regulado
del IPC, asi como la desaceleracién en el ritmo de crecimiento del promedio de inflacién

subyacente y del Indice de precios al productor de la manufactura (IPP-MAN).

Activo total

El activo total administrado del Fondo de Inversién Inmobiliario Prival al cierre del 30 de
setiembre del 2022 fue de $175.2 millones, en comparacion con el activo total del cierre de
junio hubo un aumento del 1,3% aproximadamente. Esto se debe principalmente a la
compra del Centro de Distribucién de Farmavalue, cuya informacién se detalla a

continuacion:

M2
Inmueble Ubicacion
Arrendables
CEDI Farmavalue 2 908 Pavas, San José
Total 3 052

Pasivo

El total de pasivos del fondo al 30 de setiembre 2022 fue de $49,9 millones lo cual
representa un 28,4% del activo total, al cierre del 30 de junio del 2022 se registré un
pasivo de $47,2 millones, la variacién al alza se debe a un nuevo crédito que adquirio el

fondo inmobiliario.
Patrimonio

Al 30 de setiembre del 2022, el patrimonio del fondo fue de $125,3 millones, para el cierre
de junio fue de $125,7 millones, hubo una disminucion de 0.26%. Esto se debe a un ajuste

por valoracién de inversiones.
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Utilidad a distribuir y rendimiento

El monto total a distribuir correspondiente al tercer trimestre del 2022 es de $1.315.195

($53,38 por participacién aproximadamente), lo que se explica por los siguientes aspectos:

1.

Los ingresos totales del fondo del tercer trimestre fueron $3.221.306 un 4,9% mas
con respecto a los ingresos del segundo trimestre del 2022, esto se debe
principalmente a los ingresos por arrendamiento de la adquisicién de la nueva

propiedad y algunos incrementos de alquileres que correspondian por contrato.

Con respecto a los gastos totales fueron de $2.006.010 un 13,1% mas con respecto
a los gastos del trimestre anterior, este incremento se debe principalmente a los
gastos por intereses ya que se adquirié un nuevo crédito y las tasas han venido al

alza.

Composicion de la cartera

Distribucion de ingresos por actividad econdmica del inquilino

mINDUSTRIAL

= SERVICIOS
COMERCIO

= FARMACEUTICO

B RESTAURANTE

mTECNOLOGICO
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Distribucion de ingresos por zona geografica

m HEREDIA

mALAJUELA
SAN JOSE

mPUNTARENAS

u CARTAGO

Rendimiento total FIIP vs industria
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Rendimiento liquido FIIP vs industria

6%

50/ +4-99 4 904 5,0%

4% 3,8%

3%

2%

1%

0%

sep.-21 dic.-21 mar.-22 jun.-22 sep.-22

1 Rendimiento Liquido FIIP ® Rendimiento Liquido Industria

Coeficiente obligacion de terceros FIIP vs industria
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Medicion y administracion del riesgo

Indicador FIIP a Setiembre | FIIP a Junio Industria a
2022 2022 Setiembre 2022

Rendimiento
Total ultimos 12 4,84% 4,74% 2,58%
meses
Rendimiento
Liquido ultimos 5,07% 5,03% 3,75%
12 meses
Coeficiente de
obligacién frente 28,47% 27,33% 28,43%
a terceros
Porcentaje de 94,42% 93,77% 89,70%
ocupacion

*Fuente: Reporte de Sugeval de industria de fondos a setiembre 2022.

Caracteristicas del fondo

Tipo de Fondo Cerrado Monto Total Autorizado $150 000 000,00
Objetivo del Fondo Inmobiliario Calificadora de Riesgo SCRiesgo
Moneda usD Calificacion de Riesgo scr AA 3 (CR)
Estable
Fecha de I.mCIO de Diciembre, Sociedad Administradora Prival SAFI
Operaciones 2017
Plazo de Vencimiento 30 afios Custodio de Valores Banco Prival
No- Part|<;|paC|ones 30 000 Comisién de Administracion 1,75%
Autorizadas
No. Participaciones Valor de Participacion al corte
Colocadas 24636 (30/09/2022) $5 089,41
) Precio de Mercado ultima
Valor Nominal $5 000,00 negociacién (29/09/2022) $5 087,23
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Estados financieros

Setiembre 2022  Junio 2022 Absolu:r'acm"Relativa
Total Activo 175 287 625 172 987 989 2 299 636 1,33%
Total Pasivo 49 904 803 47 281 743 2 623 061 5,5%
Total Activo Neto 125 382 821 125 706 246 -323 425 -0,3%
Ingresos Totales 3 321 206 3163 775 157 431 5,0%
Gastos Totales 2 006 011 1772 315 233 696 13,2%
Resultado del Periodo $1 315 195 $1 391 460 -$76 264 -5,5%

Canales para sus inconformidades

Nos complace conocer su opinidn sobre nuestros servicios, por lo que ponemos a su

disposicién los siguientes medios para que nos externe sus comentarios.

e Correo electrdonico: servicioalcliente.cr@prival.com.

e Central Telefénica: +506 2528 1800, solicitar conversar con el area de Mercadeo y
Calidad.

e Oficinas de Prival: de manera presencial, puede visitar nuestras oficinas y presentar
su queja formal en los buzones ubicados en las instalaciones denominados “Su

Opinidn es muy Valiosa” y llenar la informacion del Formulario de reclamo.

e Colaboradores Prival: Puede manifestar su queja o sugerencia a un colaborador
del &rea de Servicio al Cliente y/o Asistente, Ejecutivo, Gerente de Relacion o
Jefatura de Grupo Prival y el representante de Prival debe remitir via correo la queja

0 sugerencia al area de Mercadeo y Calidad.

Asimismo le invitamos a conocer las_politicas y procedimientos para la presentacién de sus

consultas o reclamos en www.prival.com en la seccidén de Prival Fondos de Inversion.

iSu opinién es muy valiosa!


mailto:servicioalcliente.cr@prival.com
https://www.prival.com/docs/librariesprovider9/default-document-library/diagrama.pdf?sfvrsn=ce8284c3_0
https://www.prival.com/docs/librariesprovider9/default-document-library/diagrama.pdf?sfvrsn=ce8284c3_0
http://www.prival.com/
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Direccion de la Sociedad Administradora

San José, Escazl, San Rafael, 600 metros sur de Construplaza, Centro Comercial Distrito Cuatro.
Teléfono 2528-1800. Fax 2528-1868.

Apartado postal 10882-1000 San José.

Direccion Electronica: fondoinmobiliario.cr@prival.com

Antes de invertir solicite el prospecto del fondo de inversion.

La autorizacion para realizar oferta publica no implica calificacion sobre la bondad de las participaciones del fondo

de inversion ni sobre la solvencia del fondo o de su sociedad administradora.

Los rendimientos producidos en el pasado no garantizan un rendimiento similar en el futuro.

KARLA Firmado digitalmente

ARGUEDAS por KARLA ARGUEDAS
CHAVERRI (FIRMA)

CHAVERRI Fecha: 2022.10.13
(F|RMA) 11:28:37 -06'00'
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