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1. ACTIVO TOTAL

El activo total administrado del Fondo alcanzd $33 millones al 30 de setiembre del 2017, registrando un aumento
de 2,01% con respecto al mismo periodo del afio anterior, debido principalmente al aumento en el valor en libros
originado por la valoracion de muchos de los inmuebles de la cartera del Fondo generando una plusvalia neta de
alrededor de $665.000.

Se registran algunas inversiones en inmuebles, como lo es en Zona Franca Alajuela, que se instalaron rampas para
discapacitados y se puso a punto una oficina en Torres del Campo para su arrendamiento.

I1. PASIVO BANCARIO

El nivel de endeudamiento bancario del Fondo paso de 14,63% en setiembre del 2016 al 13,36% al cierre de
setiembre del 2017, la disminucion se debe a la amortizacion que se le ha realizado a los créditos que actualmente
tiene el Fondo.

I11. ACTIVO NETO (PATRIMONIO)

Al cierre setiembre del 2017 el activo neto del Fondo fue de $27,95 millones, con una variacion hacia el alza de 3,65% en
comparacion con el activo neto al cierre del tercer trimestre del afio anterior, incremento generado por las reservas
realizadas para el servicio de la deuda, asi como la evolucidn en el valor de los inmuebles a nivel de plusvalias.

IV. UTILIDAD NETA Y RENDIMIENTO LIQUIDO

La utilidad neta acumulada al cierre de setiembre del 2017 fue de $1.368.962 inferior en un 3,41% con respecto a
la utilidad del mismo trimestre del afo anterior, ésta variacion se explica principalmente por el aumento del gasto
financiero que ha tenido el Fondo por el crédito adquirido en setiembre de 2016, requerido para realizar inversiones
adicionales en la cartera de inmuebles.

Con respecto a los ingresos se empieza a registrar un crecimiento debido a que a partir de agosto se empezo a
percibir los ingresos por la colocacion de 161,05m? en Torres del Campo, para un monto de $2.576,80 por mes.
Adicionalmente, se inicio, a partir de setiembre, con el cobro de $9.996 por el alquiler de una bodega de 2.040m?
en Zona Franca Alajuela.
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El rendimiento liquido de Improsa Fondo de Inversion No Diversificado Inmobiliario Cuatro al 30 de setiembre del
2017 fue de 5,76%, superior al rendimiento liquido que presento el Fondo hace un afio de 5,70%.

Promedio de dividendos segun periodo
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Fuente: Improsa SAFI. Datos en US délares. Dividendo promedio distribuido por participacion.

V. MERCADO INMOBILIARIO

El mercado inmobiliario industrial mostré durante el ultimo afo un incremento de 5,87%, originado por el
movimiento de inmuebles como las Naves Industriales, Logistica y Distribucion y Ofi-Bodegas. Es importante
destacar que este es el mercado que muestra tasas de disponibilidad mas bajas.

Los proyectos en construccion para este sector registran un total de 86.155 m? donde el 44% se enfoca en

proyectos dirigidos a Naves Industriales, el 37% a Logistica y Distribucion, el 14% a Bodegas y el restante 5% a

0fi-Bodegas.

Los precios de renta registran un leve incremento en su promedio ubicandose en $7,41 por m2 para este periodo.
VI. PANORAMA INTERNACIONAL

e Durante el tercer trimestre del 2017 la Reserva Federal de los Estados Unidos (FED, por sus siglas en inglés) ha
mantenido los tipos de interés en 1,0% - 1,25%. Pero confirmoé que comenzard a reducir su balance de bonos en
octubre del 2017, el cual se encuentra en un monto de $4,47 billones. La reduccion en el balance de bonos de |a
FED serd lenta, al dar inicio el programa con un monto de $10 mil millones.

® |3 FED ha indicado que podria haber otro aumento de la tasa de interés de referencia en diciembre proximo.

e los efectos de los Huracanes que azotaron a Estados Unidos en setiembre, Irma y Maria, podrian generar un
efecto negativo en el corto plazo de la produccion de dicha nacion.

e | a tasa de inflacion de los Estados Unidos fue el 1,7% a agosto, el PIB al seqgundo trimestre crecio en un 3,1% y
la tasa de desempleo se ubica en el 4,4% a septiembre del 2017

VII. PANORAMA LOCAL
e En el tercer trimestre del 2017, el Banco Central de Costa Rica (BCCR) no hizo ningun ajuste al alza de la Tasa de

Politica Monetaria, la cual se ubica en el nivel del 4,50%. La Tasa Bésica Pasiva calculada por el BCCR, en el tercer
trimestre tuvo un valor promedio de 5,87%, cerrando septiembre en un nivel del 5,85%.
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e El Producto Interno Bruto Real (PIB) aumento 3,5% en el sequndo trimestre del 2017, el crecimiento esta sustentado en
las actividades de servicios, principalmente empresariales y financieros, se mantiene el dinamismo en la produccion de
las empresas del régimen especial de la manufactura y la evolucion favorable de la industria agropecuaria.

AUMENTO
ENELPIB

® |3 Tasa de Inflacion local, medida con el indice de Precios al Consumidor fue del 0,91% al cierre de agosto del 2017.

o E| tipo de cambio mostro cierta estabilidad en el tercer trimestre, durante setiembre mostré un comportamiento
hacia la baja. La devaluacion anual al tercer trimestre fue del 3,12%, menor al 4,36% del cierre del seqgundo
trimestre. El BCCR ha anunciado que el Fondo Latinoamericano de Reservas (FLAR), ha autorizado un crédito por
hasta US$1.000 millones al pais, para fortalecer las reservas monetarias internacionales.
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Medicion y Administracion del Riesgo

Al 30 de setiembre de 2017

INDICADOR Fli4 Fli4

Al 30 de setiembre de 2017 Al 30 de junio 2017

Desviacion Estandar de los rendimientos 1,20 0,43
Rendimiento Total ultimos 12 meses 9,36% 6,37%
Rendimiento Liquido ultimos 12 meses 5,76% 5,86%
Coeficiente de obligacion frente a terceros 15,31% 15,97%
Porcentaje de ocupacion 85,86% 84,78%
Arrendamientos con atrasos mayores a 1 mes / total ingresos por alquiler 0,48% 0,15%

Caracteristicas del Fondo

Al 30 de setiembre del 2017

INDUSTRIA

Al 30 de setiembre de 2017

0,58
7,83%
8,01%

20,16%
88,26%
N/A

Tipo de Fondo
Objetivo del Fondo
Moneda

Fecha de Inicio de Operaciones
Plazo de Vencimiento

No.Participaciones Autorizadas
No.Participaciones Colocadas

Valor Nominal

Cerrado Monto Total Autorizado
Inmobiliario Calificadora de Riesgo
usDb Calificacion de Riesgo
Julio, 2006 Sociedad Administradora
30 afios Custodio de Valores
6.676 Comision de Administracion
6.547 Valor de Participacion de Referencia al corte
$ 5.000,00 Precio de Mercado segun Ultima Negociacion

Estados Financieros

$ 33.380.000,00
Fitch Ratings

FIl 4(cri)+
Improsa SAFI
Banco Nacional
1,45%
$4.269,55
$3.625,00

Total Activo
Total Pasivo
Total Patrimonio
Ingresos Totales
Gastos Totales

Resultado del periodo

GRUPO
FINANCIERO
IMPROSA

Improsa SAFI
Sociedad Administradora
de Fondos de Inversion

Al 30 de setiembre de 2017 y 2016 (en US dolares sin centavos)

Variacion

2017 2016 Absoluta
33.004.924 32.353.599 651.325
5.052.212 5.386.480 (334.268)
27.952.712 26.967.119 985.593
3.180.841 2.814.403 366.438
1.146.344 1.522.490 (376.146)
2.034.497 1.291.913 742.584

Relativa
2,01%
(6,21%)
3,65%
13,02%
(24,71%)
57,48%

Estimado Inversionista, se le recuerda que Improsa SAFI es subsidiaria del Grupo Financiero Improsa (GF) y que las empresas que conforman dicho Grupo, por normativa y operativa propia de
sus actividades, se encuentran facultadas para prestar servicios entre ellas y sus clientes. En el caso de los fondos de inversion gestionados por Improsa SAF, destacan servicios prestados por
empresas del GFl; sin limitarse a ellos: servicios administrativos, de custodia, de comercializacion, de mantenimiento y administracion de inmuebles. Los rendimientos producidos en el pasado
no garantizan un rendimiento similar en el futuro. 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 de su administradora. La gestion financiera y el riesgo de invertir en ese fondo de inversion, no tienen relacion

con los de entidades bancarias o financieras de su grupo econdmico, pues su patrimonio es independiente.

506)2284-4360 | F: (506)2290-6556 | www.grupoimprosa.com / Edificio Grupo Improsa, costado sur del Club U

San José, Costa Rica




