Improsa Fondo de Inversion No Diversificado

INMOBILIARIO CUATRO

INFORME TRIMESTRAL
ABRIL - JUNIO, 2018

| Nimero 16 |

1. ACTIVO TOTAL

El activo total administrado del Fondo alcanzd $33 millones al 30 de junio del 2018, presentando una variacion al alza de 2,73% con respecto al mismo
periodo del afio anterior.

1. PASIVO BANCARIO

El nivel de endeudamiento bancario del Fondo paso de 13,88% en junio del 2017 a 12,51% al cierre de junio del 2018, la disminucion se debe a las
amortizaciones que se le han realizado a los créditos bancarios adquiridos en los periodos 2015 y 2016.

1. ACTIVO NETO (PATRIMONIQ)

Al'30 de junio del 2018 el activo neto del Fondo registra un total de $28 millones, con una variacion hacia el alza de 4,36% en comparacion con el
activo neto del cierre del sequndo trimestre del afio anterior, esto se debe a las provisiones que conserva el Fondo para el pago del crédito
anteriormente mencionado.

IV. UTILIDAD Y RENDIMIENTO LIQUIDO
La utilidad de operacion acumulada en el periodo de seis meses terminado al 30 de junio del 2018 fue de $803.307, inferior en un 14,16% con respecto
a la utilidad del cierre de junio del afio anterior, esta variacion se explica principalmente en la desocupacion que ha registrado el Fondo en el ultimo afio,
que paso de 15,22% a 28,56%. Actualmente la Administracion esta trabajando en la colocacion de los espacios disponibles en proyectos como las nuevas

naves industriales en Zona Franca Puntarenas (ver avance mas adelante).

El rendimiento liquido de Improsa Fondo de Inversion No Diversificado Inmobiliario Cuatro al cierre de junio del 2018 fue de 5,07%, levemente inferior al
rendimiento liquido que presentd el Fondo hace un afio de 5,86%.

V. AVANCE DE PROYECTO ZONA FRANCA PUNTARENAS
El proyecto Zona Franca Puntarenas al cierre de junio contaba con el 100% de los planos constructivos de las bodegas.
Debido a que el terreno donde se construiran las bodegas se encontraba dividido en 3 fincas filiales se procedié con la unificacion de las mismas y el
siguiente paso es obtener la aprobacion por parte del Registro Publico del tramite para poder ingresar con la fase de permisos del Colegio Federado de
Ingenieros y Arquitectos de Costa Rica, Municipalidad, Bomberos, otros.

VI. MERCADO INMOBILIARIO

La composicion de cartera de este Fondo se concentra mayoritariamente en bodegas en zona franca, por lo tanto, interesa conocer el mercado industrial.
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El mercado inmobiliario industrial ha experimentado un crecimiento constante durante los ultimos 12 meses, el incremento para este periodo es de un
5,05%, esto gracias al movimiento de inmuebles como las Naves Industriales, Logistica y Distribucion y Ofi-Bodegas y a la entrada de inventario en
proyectos como Green Park y Parque Logistico el Coyol, Zona Franca BES Fase 2 E3, Zona Franca BES Fase 2 EA A.

La tasa de disponibilidad se muestra estable para este periodo ubicandose en un 6,01%, esto también se puede atribuir a que este tipo de inmuebles se
hacen a la medida de los clientes y los parques inician su construccion hasta tener cierto nivel de pre-colocacion.

Los proyectos en construccion para este sector registran un total de 106.083 m2, donde el 68% se enfoca en Naves Industriales, el 20% en Logistica y
Distribucion y el restante 129 en Ofi-Bodegas y Bodegas en partes iguales

INFORMACION GENERAL DEL MERCADO INDUSTRIAL 2018

Oferta 2T 2017 2T 2018 Variacion
Area Arrendable m2 5.135.148 5.394.403 A
Tasa de Disponibilidad 4,86% 6,01% A
Proyectos en Construccion m2 112.760 106.083 Y
Demanda 2T 2017 2T 2018 Variacion
Absorcion Bruta Anual 79.206 115.469 A
Absorcion Neta Anual 42.916 21.648 A\
Precios 2T 2017 2T 2018 Variacion
Precio de Renta Promedio (US$/m2) $7.53 $7.62 A
Cuota de Mantenimiento Promedio (US$/m2) $0,77 $0,79 A

Fuente: Improsa Capital. Inmolnfo.

VIIi. PANORAMA INTERNACIONAL

e Durante el sequndo trimestre del 2018, el mercado accionario ha seguido siendo volatil y con un comportamiento que permite a los indices de
Nueva York, moverse en un mercado lateral, por lo que los maximos historicos de inicio del afio se han borrado para el Dow Jones y el S&P 500, no
asi para el Nasdaq que ha logrado continuar rompiendo sus maximos. En el primer semestre del 2018 el Dow Jones reporta una caida del 1,8%,
siendo el Unico perdedor, por su parte el S&P 500 repunta un débil 1,7% y solo el Nasdaq sube con cierta fuerza un 8,8%.

La economia estadounidense avanzo a un ritmo del 2,0% en el primer trimestre del 2018, segun la tercera y definitiva revision de la Oficina de
Anélisis Econdmico (BEA) de Estados Unidos. Una correccion a la baja de dos décimas sobre la anterior publicacion (2,2%).

El presidente de Estados Unidos Donald Trump, ha sequido en la linea de imponer aranceles a productos importados de sus principales socios
comerciales, especialmente con China, lo cual ha incrementado las tensiones globales, del resurgimiento de una guerra comercial, que se traiga
abajo el crecimiento mundial que se esta mostrando.

La Reserva Federal de Estados Unidos (FED, por sus siglas en inglés), ha continuado con el comportamiento esperado por el mercado, por lo que en
junio aumento la tasa de interés de referencia en un cuarto de punto porcentual, llevando la misma al rango entre 1,75% - 2,0%, y anuncio, que
hara dos aumentos mas en lo que resta del afio de un cuarto de punto porcentual cada uno.

VIil. PANORAMA LOCAL

En lo relacionado a Costa Rica, en el sequndo trimestre se ha generado una gran incertidumbre con relacién a la Reforma Fiscal que pretende
aplicar el gobierno del Sr. Carlos Alvarado, la cual ha encontrado cierta oposicion en la Asamblea Legislativa, que ha indicado que si no hay
ajustes de gasto en la misma, no estarian dispuestos a la aprobacion de mas impuestos, por lo que solicitaron al Gobierno, por medio del
Ministerio de Hacienda hacer cambios al texto en este linea.

Durante el sequndo trimestre del 2018, la Junta Directiva del Banco Central de Costa Rica, no ha considerado realizar cambios en la Tasa de
Politica Monetaria, y la mantiene en el nivel del 5,0%, argumentando que no hay presiones inflacionarias en la economia local. En este marco
de politica, el Programa Macroecondmico 2018-2019, establecio la meta de inflacion de largo plazo en 3,0% con una tolerancia de +1 punto
porcentual (p.p.).
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e E| resultado fiscal del pais sigue presionando las finanzas publicas, seguin datos suministrados por el Ministerio de Hacienda a mayo del 2018,
los ingresos totales presentan un crecimiento de 1,7% con respecto al periodo enero - mayo del 2017, mientras que los gastos crecen en un
8,1%. El déficit financiero del Gobierno Central alcanzo el monto de ¢895.892,9 millones, lo cual se traduce en 2,6% del Producto Interno
Bruto, porcentaje mayor al presentado en el mismo periodo del 2017.

® En el mercado cambiario minorista se mantiene la estabilidad del tipo de cambio, las reservas monetarias internacionales del pais en poder del
Banco Central de Costa Rica, se mantienen a junio del 2018, en un volumen de $8.071 millones. Muestra un superavit de aproximadamente
$928 millones. En términos interanuales, hay una apreciacion de 0,75%.

® Durante la primera parte del afio el crecimiento econdmico del pais ha continuado con un comportamiento a la baja, el cual dio inicio desde
el 2016, esto medido con el Indice Mensual de Actividad Economica (IMAE). El dato a abril muestra una tasa del 2,84% (3,05% al mismo mes
del afio anterior) el IMAE sin Zona Franca arroja un dato del 2,68% a abril de 2018 (2,73% al mismo mes del afio pasado).
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Medicion y Administracion del Riesgo
Al 30 de junio de 2018
INDICADOR FONDO FONDO INDUSTRIA
Al 30 de junio de 2018 Al 31 de marzo de 2018 Al 30 de junio de 2018
Desviacion Estandar de los rendimientos 0,70 1,28 0,28
Rendimiento Total dltimos 12 meses 9,26% 8,84% 7,37%
Rendimiento Liquido ultimos 12 meses 5,07% 5,34% 8,12%
Coeficiente de obligacion frente a terceros 14,64% 14,64% 18,20%
Porcentaje de ocupacion 71,44% 73,08% 90,32%
Arrendamientos con atrasos mayores a 1 mes / total ingresos por alquiler 0,99% 0,97% N/A
Caracteristicas del Fondo
Al 30 de junio de 2018
Tipo de Fondo Cerrado Monto Total Autorizado $33.380.000,00
Objetivo del Fondo Inmobiliario Calificadora de Riesgo Fitch Ratings
Moneda usb Calificacion de Riesgo FII 4(cri)
Fecha de Inicio de Operaciones Julio, 2006 Sociedad Administradora Improsa SAFI
Plazo de Vencimiento 30 afios Custodio de Valores Banco Nacional
No.Participaciones Autorizadas 6.676 Comision de Administracion 1,45%
No.Participaciones Colocadas 6.547 Valor de Participacion de Referencia al corte* $4.335,78
Valor Nominal $5.000,00 Precio de Mercado seguin Ultima Negociacion® $3.630,00
Estados Financieros
Al 30 de junio de 2018 y 2017 (en US ddlares sin centavos)
Variacion
2018 2017 Absoluta Relativa
Total Activo 33.253.168 32.370.214 882.954 2,73%
Total Pasivo 4.866.807 5.169.596 (302.789) (5,86%)
Total Patrimonio 28.386.361 27.200.618 1.185.743 4,36%
Ingresos Totales 1.789.896 1.668.809 121.087 7,26%
Gastos Totales 774.808 733.016 41.792 5,70%
Resultado del periodo 1.015.088 935.793 79.295 8,47%

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 GF; 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 ¢ financieras de su grupo econdmico, pues su patrimonio es independiente.

T: (506)2284-4360 | F: (506)2290-6556 / www.grupoimprosa.com / Edificio Grupo Improsa, costado sur del Club Unién, San José, Costa Rica



