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Mediante Resolucién SGV-R-3469, de la Superintendencia General de Valores.

Fecha de actualizacion del Prospecto: septiembre 2024

“El representante legal de INS INVERSIONES Sociedad Administradora de Fondos de
Inversion S.A., asume la responsabilidad del contenido de este Prospecto, para lo cual ha
emitido una declaraciéon en donde se indica que con base en la informacién disponible al
momento de preparar el prospecto, la informacién contenida es exacta, veraz, verificable y
suficiente, con la intencién de que el lector pueda ejercer sus juicios de valoracién en forma
razonable, y que no_existe ninguna omision de informacién relevante o adicion de
informacién que haga engafioso su contenido para la valoracién del inversionista. Esta
declaracion fue entregada a la Superintendencia General de Valores como parte del tramite
de autorizacion y puede ser consultada en sus oficinas.”

“Sefior Inversionista: Antes de invertir consulte e investigue sobre el producto en el cual
desea participar. Este prospecto contiene informacion sobre las caracteristicas
fundamentales y riesgos del Fondo de Inversion, por lo que se requiere su lectura. La
informacion que contiene puede ser modificada en el futuro, para lo cual INS
INVERSIONES Sociedad Administradora de Fondos de Inversion S.A., en adelante, “INS
INVERSIONES”, le comunicara de acuerdo a los lineamientos establecidos por la
normativa”.

INS INVERSIONES como Sociedad Administradora del Fondo de Inversibn asume la
responsabilidad del contenido de este Prospecto y declara que, a su juicio, los datos
contenidos en el mismo son conformes a la realidad y que no se omite ningin hecho
susceptible de alterar su alcance.

La Superintendencia General de Valores (SUGEVAL) no emite criterio sobre la veracidad,
exactitud o suficiencia de la informacion contenida en este prospecto y no asume
responsabilidad por la situacion financiera del Fondo de Inversion. La autorizacion para
realizar oferta publica no implica una recomendacion de inversion sobre el Fondo o INS
INVERSIONES. La gestion financiera y el riesgo de invertir en este Fondo de Inversiéon no
tienen relacion con las entidades bancarias o financieras de su grupo econémico, pues su
patrimonio es independiente.”

“Las proyecciones financieras incluidas en este prospecto son de caracter indicativo, con
una finalidad ilustrativa de la estructura financiera del Fondo, y su validez est4 supeditada
a que se cumplan los supuestos considerados al momento de realizar las proyecciones. Se
recomienda evaluar la razonabilidad de los supuestos utilizados para la estimacion de
proyecciones, asi como revisar con detalle el Prospecto y asesorarse antes de tomar su
decision de inversion.”
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1. DESCRIPCION DEL FONDO
1.1. Descripcion del perfil del inversionista para el cual esta disefiado el Fondo:

El Fondo de Inversion de Desarrollo de Proyectos Centros de Salud-INS, en adelante el
Fondo, esta dirigido a inversionistas, tanto nacionales como extranjeros, con interés en
invertir en el disefio, construccion y equipamiento de un proyecto inmobiliario.

Se dirige a inversionistas que deseen participar en un Fondo que invertird en la construccion
y equipamiento de dos inmuebles para ser ocupados como Centros de Salud por el Instituto
Nacional de Seguros (en adelante “INS”). Una vez concluidas las obras, se procedera con
la venta del proyecto. La venta del proyecto a un tercero se realizard respetando las
clausulas del contrato de arrendamiento con opcidon de compra suscrito con el INS.

Esta dirigido a inversionistas que no requieren que el Fondo sea una fuente de liquidez en
el corto plazo, por el contrario, se dirige a inversionistas interesados en invertir en un
producto de mediano plazo y de naturaleza inmobiliaria. El plazo minimo de inversion
recomendado es de cuarenta y seis meses, por cuanto se espera que el desarrollo y entrada
en operacion de los inmuebles se concrete a mas tardar en ese plazo. Elinversionista debe
tener presente que el Fondo tendra activos que no generan ingresos por estar en proceso
de desarrollo y construccion los ingresos del Fondo provendran de la venta del proyecto.

En caso de que los inversionistas del Fondo requieran liquidar anticipadamente su inversion
deberan recurrir al mercado secundario organizado por las Bolsas de Valores para vender
sus participaciones. Ello por cuanto el Fondo, al ser de naturaleza cerrada no recompra las
participaciones del inversionista. El inversionista debe considerar y estar consiente también
gue, el mercado secundario de participaciones de Fondos de Desarrollo de Proyectos en el
pais todavia es incipiente, y en consecuencia no es lo suficientemente liquido para asegurar
una venta oportuna de sus participaciones. Ademas, como todo mercado de valores, esta
sujeto a los factores econémicos y financieros que pueden afectar el precio de las
participaciones que se transan.

Al ser un Fondo de Desarrollo de Proyectos, esta dirigido a inversionistas que estan
dispuestos a enfrentar los riesgos propios de la industria del desarrollo inmobiliario,
incluyendo aquellos que se puedan presentar durante la etapa de desarrollo, construccion
y en la posterior venta del Proyecto.

Este Fondo de Inversion requiere que el inversionista cuente con experiencia o
conocimientos en el mercado de valores y se informe o asesore adecuadamente, con el fin
de que pueda comprender su gestién financiera e inmobiliaria y los riesgos asociados a
este tipo de instrumento.

Nota Importante:

Ni INS INVERSIONES ni los Puestos de Bolsa como administrador y colocadores de
participaciones, asumen ningun tipo de compromiso en cuanto a la liquidez o precio de las
participaciones en los mercados organizados
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1.1 Bis Descripcion del Modelo de Negocio del Fondo de Inversién

Modelo de Negocio del Fondo de Inversién

Descripcién del modelo de
negocio del fondo de
inversion

Se define como Modelo de Negocio a la clasificacién
contable de los instrumentos financieros que
componen las carteras. El objetivo de la gestion del
Fondo de Inversion es preservar el capital invertido y
proveer la liquidez suficiente para hacerle frente a los
gastos relacionados con los activos.

Para el caso especifico de este Fondo de Inversion,
el modelo de negocio implementado para clasificar o
gestionar los activos financieros se aplicara mediante
las siguientes valoraciones:

Costo Amortizado: el cual se determina cuando los
titulos valores que conforman la cartera de inversion,
pagan intereses periddicamente y como parte de la
estrategia se espera mantenerlos hasta el
vencimiento.

Bajo este modelo, el valor contable de los activos que
componen la cartera no se vera afectado por las
variaciones en los precios de mercado v,
consecuentemente, dichas variaciones no se
reflejaran en el valor de participacion del fondo. Por
su parte, el método de Costo Amortizado implica el
registro de pérdidas esperadas crediticias, por lo que
un aumento en el riesgo de crédito de la cartera
podria aumentar la estimacibn de pérdidas
esperadas, consecuentemente, afectar el valor de la
participacién del fondo.

Asimismo, se ha definido el Costo Amortizado para
Su registro contable, como modelo de negocio para
las inversiones en operaciones de reporto.

Valor razonable con cambios en resultados: El valor
razonable se refiere a comparar el precio que
tenemos registrado de cada titulo con el precio que
establece una tercera compafia dedicada a la
observaciébn de precios en el mercado. Los
resultados se registran en el estado de resultados y
afectan el rendimiento.

Es importante mencionar que, el valor contable de los
activos que componen la cartera se podria ver
afectado por las variaciones en los precios de
mercado, consecuentemente, observar un aumento
o disminucién en el valor de los titulos se reflejarian
en el valor de participacion del fondo.
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1.2. Tipo de fondo

Tipo de Fondo

Por su

Cerrado Por su objetivo = Crecimiento
naturaleza
Por su Cartera Financiera
) e ., Por el Mercado Mercado Local
diversificacion N/A L Sl
en que invierte Cartera Inmobiliaria

Mercado Local

Moneda para la
C T . Por la
suscripcién o Délares especialidad de Desarrollo de
reembolso de Estadounidenses P proyectos
R Su cartera
participaciones

1.3. Nombre del gestor del fondo, entidad de custodia, agente de pago y calificacion
deriesgo

Gestor del Portafolio, Custodia y Calificacion de riesgo

Nombre del

Gestor del Lic. Johnny Mora Martinez

fondo

rPe(?[IrlittIJ(l:J?:idéi al La retribucion a los gestores del fondo se realiza con componentes
fijos y no se aplica con cargo al fondo, sino con cargo a la Sociedad

gestor del > -

f Administradora de Fondos de Inversion.

ondo

Entldad_ de INS Valores Puesto de Bolsa S.A.

Custodia

Agente de INS Valores Puesto de Bolsa S.A.

pago
Este fondo cuenta con una calificacion de riesgo de scrAA 3 (CR)
Perspectiva Estable otorgada por la Sociedad Calificadora de
Riesgo Centroamericana S.A.
La calificacién scr AA (CR) corresponde a aquellos fondos donde
“a calidad y diversificacion de los activos del fondo, la capacidad

o para la generacion de flujos, las fortalezas y debilidades de la

Callflcauon administracion, presentan una alta probabilidad de cumplir con sus

de riesgo objetivos de inversion, teniendo una buena gestion para limitar su
exposicién al riesgo por factores inherentes a los activos del fondo y
los relacionados con su entorno. Nivel muy bueno”.
Con relacion al riesgo de mercado:
Con relacion al riesgo de mercado la categoria 3 identifica a
aquellos fondos con “alta sensibilidad a condiciones cambiantes en
el mercado”. Los fondos de inversion en la categoria 3, se
consideran con una alta sensibilidad a condiciones cambiantes en el
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mercado. Es de esperar que el fondo presente una variabilidad
significativa a través de cambios en los escenarios de mercado,
ademas de una alta exposicion a los riesgos del mercado al que
pertenecen de acuerdo con la naturaleza del fondo.

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

Perspectiva Estable: se percibe una baja probabilidad de que la
calificacion varie en el mediano plazo.

Este Fondo debera actualizar al menos semestralmente durante su
vigencia la calificacion de riesgo.

El informe de la calificacion se podra consultar en las oficinas de INS
Inversiones Sociedad Administradora de Fondos de Inversién S.A.,
en la SUGEVAL, en la Calificadora de Riesgo, por medio de nuestros
agentes comercializadores INS Valores Puesto de Bolsa, o en los
siguientes sitios web:

= Wwww.insinversiones.com
=  www.sugeval.fi.cr
=  www.scriesgo.com/Qualification

NUmero de
cédulacomo
contribuyente

3-110-788792

1.4. Monto Autorizado

Monto autorizado

Monto de la $4O’OOO’OQO'OO chsaéglg]ca;clirgg
Emision (cuarentg millones del monto 41 meses
de dolares) autorizado
71 meses (a partir de
Valor nominal de $1,000.00 Vencimiento del | la fecha de colocacion
la participacién (Mil dolares) fondo de la primera
emision)*
Numero de
participaciones 40,000 Cédigo ISIN CRINSSFL0119
Autorizadas
Monto minimo
de
participaciones 29,141
para lograr la
politica de
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http://www.insinversiones.com/
http://www.sugeval.fi.cr/
http://www.scriesgo.com/Qualification

inversiony
cubrir los costos
de operacién del
Fondo

(*) Fecha de colocacion de la primera emisién: 28/10/2019.
2. POLITICA DE INVERSION

El Fondo mantendra al menos un 70% del promedio anual de los saldos mensuales de los
activos invertidos en el proyecto de desarrollo inmobiliario en sus distintas fases de disefio
y construccion, para su conclusion y venta. El porcentaje restante se podra invertir en titulos
valores, salvo las siguientes consideraciones:

El Fondo podra invertir mas del 30% de su carteratotal, en activos financieros, para aquellos
periodos en los que, por la operativa de este tipo de productos, se cuente con una mayor
proporcion de recursos en efectivo, provenientes de la colocacion de participaciones o
liquidacion de inversiones y estos recursos se requieran para atender necesidades propias
del proyecto inmobiliario. Se entiende que estas son condiciones de caracter extraordinario
y temporal. Debido entonces a la naturaleza de estos productos, existe la posibilidad de
gue, en un momento determinado, exista una alta concentracion de la cartera en activos
financieros.

Politica de Inversién de Activos Financieros

Moneda de los

valores en que Délares

estainvertido Estadounidenses

el fondo

Detalle Porcentaje maximo de
inversion

Efectivo 100.00%

Tipos de Valores de deuda 100.00%

valores!? Valores accionarios 0.00%
Participaciones de fondos de inversion 100.00%
Productos estructurados 0.00%
Valores de procesos de titularizacion 0.00%

p Pais y/o sector Porcentaje m_zglximo de
Paises y/o inversion
sectores
econdmicos Sector publico y privado local 100.00%
Concentracion
maxima en un 100.00%
solo emisor
anpentramén 100.00% ant_:entramén 0.00%
maxima en maxima en valores
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operaciones de extranjeros
reporto,
posicion
vendedora a
plazo

Para los valores
locales que sean
susceptibles de
calificarse, deberan
tener una calificacion
dentro de las tres
categorias maximas
dadas por cualquier
calificadora de riesgo
inscrita  ante el
Registro Nacional de

L, Calificacion de Valores e
Concentracion ; .. .
. 0 riesgo minima Intermediarios.
maxima en una 100.00% S . L.
emision exigida a los Categorias maximas

valores de deuda se refieren a las tres
calificaciones
maximas 0 mejores
que pueda
establecer una
calificadora de riesgo
para los distintos
valores 0]
participaciones  de
fondos de inversién
que puede adquirir el
fondo.

El Fondo podria alcanzar hasta un 100% de concentracion en
efectivo cuando inicia operaciones, dado que, una vez realizada la
colocacion de participaciones en el mercado el proceso constructivo
podria estar apenas iniciandose.

El Fondo podré realizar operaciones de reporto tripartito como
vendedor a plazo, hasta por el 100% de sus activos financieros,
cuando el plazo al vencimiento de las operaciones de reporto
tripartito-sea superior a un dia habil.

Los subyacentes de las operaciones de reporto tripartito en que
invierta el Fondo de Inversion, seran titulos denominados en délares
estadounidenses y que se ajustan a la politica de inversion del
Fondo, siendo la moneda de liquidacion de las operaciones de
recompra el délar estadounidense.

El Fondo podra invertir hasta un 100% de sus activos liquidos en
cuenta corriente y cuentas a la vista administradas por Bancos
Publicos del Sistema Bancario Nacional o Fondos de Inversion de
Otras politicas | Corto Plazo o del Mercado de Dinero debidamente inscritos ante el
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de inversion

Registro Nacional de Valores e Intermediarios y valores de deuda
de corto o mediano plazo. INS Inversiones Sociedad Administradora
de Fondos de Inversion S.A. en el manejo y administracién del
efectivo del Fondo procedera a la apertura de una cuenta corriente
por moneda en la que se expresen sus activos liquidos cuyo titular
seréa directamente el Fondo.

El Fondo podra obtener créditos de instituciones autorizadas para el
otorgamiento de créditos entre los cuales se podra encontrar el INS,
préstamos de entidades de crédito e intermediarios financieros no
bancarios y de entidades financieras nacionales o extranjeras, con
el propésito de cubrir necesidades transitorias de liquidez, como
capital de trabajo o financiamiento permanente, hasta un maximo
del 60% de los activos totales del Fondo, limite que también incluye
las operaciones de reporto como comprador a plazo que tenga el
Fondo.

Adicionalmente, el Fondo podra captar recursos del publico
mediante la emisién de valores de deuda de oferta publica para lo
cual deber& apegarse a lo establecido en la normativa vigente en la
materia. Estas operaciones se contabilizan como parte del limite de
endeudamiento del 60% de los activos totales del Fondo.

Nivel Maximo
de
endeudamiento
del fondo

60% de los activos Moneda _,de la Délar
contratacion de

del Fondo deudas del fondo estadounidense

(*) Los porcentajes indicados en el cuadro anterior se refieren al total de la cartera financiera

de conformidad con el enunciado del encabezado de este capitulo.

Politica de Inversién de Proyectos de Desarrollo

Descripcion
del proyecto

Este Fondo prevé el desarrollo (disefio y construccion) vy
equipamiento de dos edificaciones requeridas por el INS para ser
utilizadas como Centros de Salud, bajo la modalidad llave en mano.
En la seccién 4. Descripcion del Proyecto se describen las
principales caracteristicas del proyecto a desarrollar.

Una vez construidos se procedera a su venta, como inmuebles
ocupados, en el entendido que los mismos cuentan con un contrato
de arrendamiento operativo suscrito previamente con el INS (de
previo a la venta los inmuebles deben de haber sido aceptados por
el INS). Con el producto de la venta se procedera a liquidar el
Fondo.

Se aclara que los ingresos que obtendra el Fondo provendran de
la venta de los inmuebles una vez finalizado el proceso de
construccién. NO se pretende, salvo extraordinariamente, que el
Fondo reciba los flujos provenientes del contrato de arrendamiento.

Pagina 10 de 91




Lo que se pretende con el contrato de arrendamiento es contar con
seguridad juridica respecto a los compromisos adquiridos con el
INS.

El contrato de arrendamiento prevé dos momentos en los que el INS
puede ejercer la opcién de compra, la primera al concluirse la
construccién del inmueble y la segunda a partir de los 60 meses de
la ejecucion del contrato de arriendo. Se aclara que dicha facultad
no implica compromiso respecto del precio de venta, sino
Unicamente la posibilidad que tiene el INS para realizar una oferta
de compra del inmueble. La notificacion de venta al INS se realizara
a partir del momento en que el Fondo tenga certeza de la fecha de
culminacion de las obras. A partir de que el Fondo notifica al INS de
la intencidn de venta de los inmuebles, el INS tiene un plazo de 3
meses, calculados desde el dia siguiente de la notificacion, para
informar al Fondo su decision sobre la adquisicion o no del inmueble.
En caso de gue el Fondo acepte el precio ofrecido por el INS, este
contara con un plazo de seis meses, calculados desde el dia
siguiente al de la notificacion de aceptacion de la oferta de compra,
para formalizar el negocio (plazo en el cual deberd completar los
requisitos de autorizacién de conformidad con el articulo 139 inciso
j del Reglamento de la Ley de Contratacion Administrativa). Se
aclara que el precio maximo que puede pagar el INS sera el que fije
el personal especializado de la Institucion o en su defecto, de la
Direccion General de la Tributacién y que el proceso de compra
requiere autorizacién por parte de la Contraloria General de la
Republica.

Extraordinariamente el Fondo podra recibir los flujos del contrato de
arrendamiento en caso de atrasos en la venta del inmueble o en
caso de que el INS ejerza la opcion de compra descrita en el parrafo
anterior; eventualmente durante los 3 meses de que dispone el INS
para decidir si adquiere o no los centros de salud 0 en caso de que
el INS decida ejercer la opcién de compra (6 meses). En cuyo caso,
los ingresos provenientes del contrato de arrendamiento iniciaran a
partir de la entrega del area arrendada a satisfaccion del Instituto de
conformidad con lo dispuesto en el contrato de arrendamiento. Se
aclara que los ingresos que extraordinariamente reciba el Fondo por
concepto de arriendo bajo ningln supuesto se tomaran como una
amortizacion del precio de venta, asimismo estos ingresos formaran
parte de la distribucion final de beneficios a los inversionistas.

Se reitera y aclara a los inversionistas que el objeto del presente
Fondo es el desarrollo y venta del proyecto una vez concluido este.
No obstante, si eventualmente se tuviera que tomar la decision de
no venta del proyecto, total o parcialmente, esta decisibn compete
de forma exclusiva a los inversionistas, quienes deberan tomar este
acuerdo de no venta y eventualmente una la modificacion de la
naturaleza del fondo mediante la celebracién de una asamblea
formalmente constituida para tales efectos.
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La clausula cuarta de ambos contratos de arrendamiento relativa a
la opcién de compra que indica expresamente que, “En caso de que
el fondo de desarrollo decida vender el inmueble, concedera al INS
la primera opcién de compra”. No implica bajo ningun supuesto la
modificacion del objeto del fondo con respecto a la venta. Se reitera
que cualquier decision destinada a la no venta del proyecto debe
estar respaldada por un acuerdo tomado en ese sentido en una
asamblea de inversionistas.

El INS podra realizar verificaciones cumplimiento de las
especificaciones técnicas y equipamiento contenidas en los
términos de referencia de los carteles.

Justificacion de la necesidad del proyecto

El INS tiene la necesidad de fortalecer los servicios de salud con el
objeto de mejorar los estandares de atencion al paciente, en las
instalaciones 6ptimas, integrando los diferentes servicios de salud
en un solo lugar a fin de brindar mayores y mejores servicios a los
pacientes de la zona de atencién Cartago y Guadalupe.

Caracteristicas de los Centros de Salud

Los Centros de Salud de Cartago y Guadalupe se catalogan cada
uno de ellos como un Centro Médico Referencial, brindando
servicios a mediana escala, tales como: consulta externa,
rehabilitacion, valoraciones iniciales, imagenes médicas, logisticas,
farmacia, operaciones y un area de atencién administrativa.

Ambos centros se piensan desarrollar simultaneamente. Los centros
de salud deben estar en 6ptimas condiciones de operacion, estado
y mantenimiento, debidamente equipados con el mobiliario y equipo
médico, rotulacion debidamente instalada, equipos
electromecanicos en operacion y debidamente probados y demas
aspectos de cumplimiento segun los anexos al pliego de
condiciones del cartel de contratacion del arrendamiento suscrito. El
inmueble puede tener, como maximo, un afio (1) de edad de
construccién de acuerdo con el expediente de contratacién para
ambos centros.

Centro de Salud Cartago

Se construird un edificio para albergar el Centro de Salud de
Cartago, el cual contemplara equipo electromecanico, equipamiento
y mobiliario médicos, de conformidad con lo descrito en el Anexo
N°2 al Anexo N°23 del pliego de condiciones del cartel de
contratacion del arrendamiento suscrito, en cual se especifican
todos los aposentos a considerar para el disefio del edificio.

El &rea aproximada de construccion es de 4.052,18 m2, distribuida
en dos niveles con la siguiente distribucion:
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CENTRO MEDICO REFERENCIAL

DE CARTAGO

Servicio Area Total (m2)
Consulta Externa 684,85
Valoracion inicial 1.139,47
Rehabilitacion 988,51
Apoyo (Farmacia) 145,59
Apoyo (Imagenes
Médicas) 332,94
Apoyo (CEYE) 137,46
Bloque
Administrativo 316,55
Loglstha y 306,81
Operaciones
Area total 4.052,18

La distribucién de areas propuesta esta sujeta a revision, lo cual no
implica una modificacion en la concepcién original de la obra.

El edificio contard& como minimo con cuarto electromecanico,
sistema de aire acondicionado, ascensor, sistema de bombeo y
tanque de agua potable, aguas negras (planta de tratamiento),
pluviales, sistemas de ventilacién y extraccion, sistema de alarma
gue se puedan interconectar con las plataformas que tiene el INS,
sistema de UPS, planta eléctrica , sistema de deteccién y supresion
de incendio, sistemas de gases medicinales, sistema de control de
acceso, sistema de voz y datos con integracion a los sistemas y
equipos del INS, planta de emergencia, sistema de CCTV
(compatible y que se pueda enlazar con el sistema actual del INS),
mobiliario administrativo, mobiliario médico y equipamiento médico
el cual se divide en baja, mediana y alta complejidad.

El detalle de la especificacion del equipo electromecéanico se
menciona en los siguientes anexos del pliego de condiciones del
cartel de contratacion del arrendamiento suscrito:

e Anexo N°5: Requerimientos minimos electromecénicos
edificio médico

e Anexo N°6: Procedimientos para el planeamiento y disefio
de instalaciones eléctricas

e Anexo N°7: Requerimientos minimos Telecomunicaciones.

e Anexo N°8: Requerimientos minimos seguridad y vigilancia
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El detalle de la especificacion del equipo y mobiliario medico se
menciona en los siguientes anexos pliego de condiciones del cartel
de contratacion del arrendamiento suscrito:

e Anexo N°2: Perfil operativo CMR Cartago.
o Anexo N°21: Fichas técnicas de mobiliario y equipo médico

El equipo por instalar y sus accesorios seran totalmente nuevos y
no reconstruidos y que el Fondo a su cargo, debera suministrar
todos los accesorios, instalaciones, entre otros, para la puesta en
marcha de todos los equipos, aun y cuando no esté debidamente
indicado en los planos, especificaciones o cualquier documentacion.

Centro de Salud Guadalupe

Se construird un edificio para albergar el Centro de Salud de
Guadalupe, el cual contemplara equipo electromecanico,
equipamiento y mobiliario médicos, de conformidad con lo descrito
en el Anexo N°2 al Anexo N°23 en cual se especifican todos los
aposentos a considerar para el disefio del edificio.

El area aproximada de construccion es de 4.316,02 m2, el cual se
desarrollara en tres niveles y un sétano.

CENTRO MEDICO REFERENCIAL DE

GUADALUPE

Servicio Area Total(m2)
Consulta Externa 874,78
Valoracion inicial 1.155,98
Rehabilitacion 1.011,92
Apoyo (Farmacia) 144,4
Apoyo (Imagenes
Médicas) 337,77
Apoyo (CEYE) 139,66
Bloque
Administrativo 339,98
Loglstlga y 311,53
Operaciones
Area total 4.316,02

La distribucién de areas propuesta esta sujeta a revision, lo cual no
implica una modificacion en la concepcién original de la obra.

El edificio contara como minimo con cuarto electromecanico,
sistema de aire acondicionado, ascensor, sistema de bombeo y
tanque de agua potable, aguas negras (planta de tratamiento),
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pluviales, sistemas de ventilacién y extraccion, sistema de alarma
gue se puedan interconectar con las plataformas que tiene el INS,
sistema de UPS, planta eléctrica , sistema de deteccién y supresion
de incendio, sistemas de gases medicinales, sistema de control de
acceso, sistema de voz y datos con integracién a los sistemas y
equipos del INS, planta de emergencia, sistema de CCTV
(compatible y que se pueda enlazar con el sistema actual del INS),
mobiliario administrativo, mobiliario médico y equipamiento médico
el cual se divide en baja, mediana y alta complejidad.

El detalle de la especificacion del equipo electromecénico se
menciona en los siguientes anexos del pliego de condiciones del
cartel de contratacion del arrendamiento suscrito:

e Anexo N°5: Requerimientos minimos electromecéanicos
edificio médico

¢ Anexo N°6: Procedimientos para el planeamiento y disefio
de instalaciones eléctricas

e Anexo N°7: Requerimientos minimos Telecomunicaciones.

e Anexo N°8: Requerimientos minimos seguridad y vigilancia

El detalle de la especificacion del equipo y mobiliario medico se
menciona en los siguientes anexos del pliego de condiciones del
cartel de contratacion del arrendamiento suscrito:

o Anexo N°2: Perfil operativo CMR Guadalupe.
e Anexo N°21: Fichas técnicas de mobiliario y equipo médico

El equipo por instalar y sus accesorios seran totalmente nuevos y
no reconstruidos y que el Fondo a su cargo, debera suministrar
todos los accesorios, instalaciones, entre otros, para la puesta en
marcha de todos los equipos, aun y cuando no esté debidamente
indicado en los planos, especificaciones o cualquier documentacion.

Servicios complementarios

Dado a que existe una posibilidad extraordinaria de que el Fondo
reciba los flujos de ingreso provenientes del contrato de
arrendamiento como se detallé en parrafos anteriores, se procede a
describir en forma genérica los servicios complementarios que se
brindarian en razén de la entrada en vigencia del contrato de
arredramiento de ambos inmuebles.

¢ Mantenimiento preventivo

El Fondo brindara mantenimiento preventivo al inmueble, asi como
a los sistemas electromecénicos, a los equipos médicos, al
mobiliario administrativo y médico, con la frecuencia que diga el
fabricante de forma que se garantice su funcionamiento éptimo.
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e Mantenimiento correctivo

El Fondo brindara mantenimientos correctivos o llamadas de
emergencia cuando do alguno de los los sistemas
electromecanicos, a los equipos médicos, al mobiliario
administrativo y médico presente alguna falla o desperfecto.

El detalle de los mantenimientos preventivos y correctivos se
menciona en los anexos del pliego de condiciones del cartel de
contratacion del arrendamiento suscrito:

o Anexo N°1: Especificaciones técnicas para Cartago
e Anexo N°1: Especificaciones técnicas para Guadalupe

Se aclara al publico inversionistas que, una vez realizada la primera
colocacion de las participaciones, no se pueden incorporar al fondo
de inversiébn nuevas obras o etapas que no formen parte de la
conceptualizacion inicial del proyecto revelado en este prospecto.

“En la seccion cuarta del presente prospecto se describen las
principales caracteristicas del proyecto a desarrollar.”

El Proyecto se desarrollara en dos ubicaciones, provincia de
Cartago y San José (Guadalupe), segun se describe a continuacion:

- Centro de Salud- Cartago

El Proyecto se desarrollara en varios terrenos ubicados en Cartago
centro, en el distrito Oriental, Cantén Cartago de la Provincia de
Cartago, 200m norte y 100m este de la esquina noreste de las
Ruinas, Avenida 3, Calle 3 para los cuales se describen en los
siguientes planos catastros y numeros de fincas:

Folio Real Numero de Plano catastro Area (m2)
Ubicacion 062982 C-573679-1999 6.445.88
Geografica
150761 C-0219591-94 236,88
150762 C-0232562-95 206,79
150763 C-231839-95 344,91
149268 C-0236124-95 207,16
150764 C-0230828-95 159,30

Para un area total de 7.600,92 m2
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La finca folio real 149268 cuenta con un gravamen hipotecario, sin
embargo, la compra que realizard el Fondo se hara libre de
gravamenes. Los restantes inmuebles se encuentran libres de
gravamenes.

Para la atencion del proyecto se procedera a realizar la reunion de
fincas, para entregar el proyecto en una sola finca.

La medida del folio real 062982 presenta una diferencia con el ultimo
plano registral realizado, por lo que la opcion de compra se suscribid
respecto del area menor (6.291 m2) con la aclaracién de que
cualquier exceso de cabida entre la medida real y la que indica el
Registro que llegare a existir en los inmuebles quedara en beneficio
del Fondo.

En la actualidad la propiedad se encuentra reunida en una sola finca
la cual se describe en el siguiente cuadro con nimero de folio real y
plano catastro:

Folio Real Numero de Plano catastro Area (m2)

265110 C-2193273-2020 7.466

- Centro de Salud- Guadalupe

El Proyecto se desarrollard en varios terrenos ubicados en
Guadalupe, en el distrito Guadalupe, Cantén Goicochea de la
Provincia de San José, 400 metros noreste, frente a la Municipalidad
de Goicoechea, para los cuales se describen en los siguientes
planos catastros y numeros de fincas:

Folio Real Plano catastro Area (m2)
455207 SJ-302498-96 613.94
438045 S$J-260887-95 409,33
449782 SJ-302497-96 614.07
489418 SJ-524664-98 1.153,55

Para un area total de 2.790,89 m2.

La finca folio real 449782 cuenta con un gravamen hipotecario, sin
embargo, la compra que realizard el Fondo se hara libre de
gravamenes. Los restantes inmuebles se encuentran libres de
gravdmenes. Para la atencion del proyecto se procedera a realizar
la reunién de fincas, para entregar el proyecto en una sola finca.

En la actualidad la propiedad se encuentra reunida en una sola finca
la cual se describe en el siguiente cuadro con numero de folio real y
plano catastro:
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Folio Real Numero de Plano catastro  Area (m2)

710930 SJ-2195905-2020 2.791
Tipos de El Fondo podra incorporar cualquier activo que sea requerido para
activos que cumplir con los requerimientos del Proyecto, tales como: terrenos,
pueden formar | planos, permisos otorgados por instituciones, equipo, mobiliario y
parte del cualquier otro que se requiera para la adecuada entrega de las
Proyecto edificaciones bajo la modalidad de llave en mano.

El Fondo podra donar una parte marginal de sus activos, cuando
asi sea requerido para el buen funcionamiento del proyecto y de las
instituciones que operan los servicios publicos, tal como arquetas
telefénicas, transformadores eléctricos, entre otros; y podra
autorizar la imposicion de gravamenes reales, tales como, pero no
limitados a servidumbres de paso, aéreas, de agua, a favor de
entidades estatales que prestan servicios publicos, (agua, luz,
teléfono, etc). Dichos actos podran efectuarse con autorizacién del
representante legal de INS Inversiones, siempre y cuando, queden
debidamente justificados y documentados y sean indispensables o
se requieran para la buena marcha del Proyecto.

Otras politicas
de inversién

Compafiias y Profesionales contratados para el desarrollo del Proyecto

Todos los procesos y actividades relacionadas con la construccion,
eguipamiento y gerencia técnica o administracion del proyecto seran
realizados por contratistas, subcontratistas, consultores y empresas
en cada una de las areas de especialidad, de reconocida trayectoria
en proyectos similares, adicionalmente incluira clausulas en los
contratos que procuren proteger al Fondo ante incumplimientos por
parte de los contratistas. Los criterios de seleccion para cada caso
seran especificados en las invitaciones de los concursos o procesos
de seleccion de los proveedores que se lleven a cabo para la
seleccién de los participantes de conformidad con lo dispuesto en el
Manual de Contrataciones del Fondo. El Manual de Contrataciones
Criterios para puede consultarse en las oficinas de INS Inversiones SAFI S.A. En
la contratacion | INS Inversiones SAFI S.A. el responsable de dar seguimiento a
de estos temas sera el Coordinador de Proyectos.

profesionales
El o los contratistas contratados por el Fondo para tal fin, deberan
presentar al Fondo informes de avance periddicos, al menos de
forma trimestral, que permitan verificar la correcta marcha del
proyecto, asi como la toma de decisiones sobre eventuales acciones
correctivas en caso de que sea necesario.

Las personas fisicas o juridicas contratadas como contratistas,
subcontratistas, consultores o empresas especializadas podran ser
inversionistas siempre y cuando cumplan con los requisitos
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solicitados para este tipo de Fondos, por el Reglamento General
sobre Sociedades Administradoras y Fondos de Inversion.

Estas contrataciones y la intervencibn de la Sociedad
Administradora en el desarrollo del Proyecto, se realizara en estricto
apego a su objetivo social de administrador del Fondo, por cuenta 'y
riesgo de los participantes.

Los procesos de contratacion de bienes y servicios se realizaran por
medio de la aplicacibn de los principios de la contratacion
administrativa, entre ellos igualdad, eficiencia, eficacia, publicidad,
transparencia y control, por lo tanto, la correspondiente aplicacion
del régimen recursivo en las instancias que se definan a partir de los
segmentos que se establezcan en los manuales de contratacion
preparados por el Fondo de Inversién de Desarrollo de Proyectos
para tal efecto, los mismos se encontraran a disposicion para la
consulta del publico inversionista en las oficinas de la Sociedad
Administradora de Fondos de Inversion. Se revela que dependiendo
del estrato en que califique la contratacion administrativa, los
recursos planteados puedan llegar a ser conocidos y resueltos por
la Contraloria General de la Republica.

En el caso de que se presenten conflictos de interés con
contratistas, el Comité de Inversiones resolvera en lo conducente,
de acuerdo con la Politica de Conflicto de Intereses de INS
INVERSIONES Sociedad Administradora de Fondos de Inversion
S.A., lo cual constara en el libro de actas respectivo.

Para el desarrollo de ambos Centros de Salud se podra contratar
proveedores distintos o bien utilizar los mismos.

Para gestionar los potenciales conflictos de interés que podrian
presentarse por posible venta de los inmuebles al INS y/o a un
Fondo de Inversion Inmobiliario administrado por INS Inversiones,
en el presente prospecto se ha defino el mecanismo para la
determinacién del precio de venta. Este mecanismo se aplica con
independencia de la identidad del eventual comprador.

La determinacion del precio de venta del proyecto se establece
utilizando un margen de utilidad sobre el costo final de los dos
inmuebles a desarrollar, de forma tal que permita que la TIR del
proyecto se equipare a la tasa de descuento calculada que se ubica
en un 21.92%. Asimismo, en el Anexo 8, Flujo de caja proyectado,
Estados Financieros y Analisis de Sensibilidad, se presentan
escenarios de sensibilidad sobre costos y tasa de interés, que
podrian incidir sobre la TIR del proyecto

En caso de que las potenciales ofertas de compra que reciba el
Fondo de Desarrollo de Proyectos se encuentren por debajo del
precio que se determine producto de la ecuacion anterior, entonces
se deberé convocar a una Asamblea de Inversionistas para evaluar
la conveniencia o no de aceptar alguna de ellas. En dicho caso, el
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Fondo pondra a disposicién de la asamblea de inversionistas una
valoracion pericial y otra financiera de los inmuebles a efectos de
gue puedan ser utilizados como elemento informativo por parte de
los inversionistas en la toma de la decision correspondiente. La
valoracion sera realizada por un perito independiente de la sociedad
administradora y de su grupo de interés econémico y estaran
disponibles para consulta de los inversionistas en las oficinas de la
sociedad administradora de previo a la asamblea, de conformidad
con lo dispuesto en el articulo 164 del Cédigo de Comercio.

Para gestionar los potenciales conflictos de interés que podrian
presentarse en caso de la contratacion de servicios por parte de
otras empresas del Grupo INS, estas contrataciones deberan
responder a condiciones de mercado.

“Para mayor informacién de la gestion de potenciales conflictos de
interés con otras empresas de Grupo INS revisar la administracion
del riesgo por conflictos de interés”.

Esquema de Financiamiento

Nivel maximo
de 60% Moneda de contratacion Dolares

endeudamiento de las deudas del Fondo | estadounidenses
del Fondo

El Fondo se podra financiar mediante deuda, ya sea mediante
crédito otorgado por entidades autorizadas para dicho fin o por
medio de la colocacién de valores de contenido crediticio, como
Bonos, en cualquier fase del desarrollo del Proyecto, asi como, las
necesidades transitorias de liquidez, hasta por un maximo del 60%
de sus activos totales, conforme a lo establecido en el Reglamento
General sobre Sociedades Administradoras y Fondos de Inversion.

La estructura de financiamiento del proyecto se actualiza con los
valores obtenidos a partir del Anexo 8, Flujo de caja proyectado.
Estados Financieros y Andlisis de Sensibilidad. En el siguiente

cuadro se resume la estructura:
Fuentes de

financiamiento
del Proyecto

Fuentes de Financiamiento del Proyecto Centros de Salud-INS

Participaciones $20,350,000
Deuda $10,000,000
Total $30,350,000

Las formas de financiamiento que puede utilizar el Fondo son las
siguientes:

= Emision de participaciones.
» Préstamo bancario o de otras entidades autorizadas para
otorgar créditos.
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» Créditos comerciales de bienes y servicios de proveedores.

= Emisibn de valores de deuda cuyas caracteristicas seran
definidas por el Comité de Inversion del Fondo.

» Reportos tripartitos.

» Intereses sobre las disponibilidades que pueda mantener el
Fondo de Inversion.

» Contratos de crédito en los cuales las propiedades del fondo
puedan ser otorgadas como garantia de la operacion por medio
de la utilizacibn de fideicomisos de garantia, ello en
cumplimiento de las disposiciones del 656 y restantes aplicables
del Cddigo de Comercio y procurando la debida independencia
entre el fiduciario y la entidad acreedora, asi como también
porque una vez cancelada la operacion crediticia y finiquitado el
contrato de garantia, el activo se traspase al fondo en caso de
ser necesario.

No existen limites a las condiciones que deben reunir las
operaciones de crédito, salvo lo correspondiente a la moneda, ya
que debe de ser en doélares. El plazo no debera ser mayor al plazo
del vencimiento del fondo y la tasa de interés podra ser fija o
variable. En todos los casos el Fondo velara porque las opciones de
financiamiento sean en condiciones de mercado y que se ajusten a
sus necesidades, donde evaluara tasa, comisiones y plazo.

Lineamientos adicionales sobre la participacion de inversionistas

relacionados al grupo financiero

Politicas y
restricciones
impuestas a
empresas del
mismo grupo
financiero que
participan
como
inversionistas
del Fondo

Las empresas que forman parte del Grupo INS podran participar
como inversionistas del Fondo. No existe para este supuesto,
politicas que restrinjan la participacion de las empresas del mismo
grupo como inversionistas del fondo.

En caso de que empresas del Grupo INS participen como
inversionistas del Fondo, NO podran participar en la discusion ni en
la votacién de los acuerdos de asamblea dirigidos a determinar la
aceptacién o no de una eventual oferta del INS que se encuentre
por debajo de la TIR del proyecto (21.92%), en caso de que esta
decida ejercer su opcion de compra.

El Fondo no podrd comprar activos inmobiliarios o sus titulos
representativos cuando la propiedad del activo la posean los socios,
directores, empleados y entidades del grupo de interés econémico
de INS INVERSIONES.

Mecanismos
para gestionar
los conflictos
de intereses, si
se permite la

El presente fondo se crea con la finalidad de construir y equipar dos
centros de salud para que sean arrendados al INS, mediante un
esquema de arrendamiento operativo.
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venta de
activos del
fondo o del
proyecto a
socios,
directores,
empleados o
entidades del
grupo de
interés
econémico de
la Sociedad

Los ingresos que obtendra el Fondo provendran de la venta del
proyecto. Es decir, la rentabilidad del Fondo para los inversionistas
provendra del precio de venta de los inmuebles que albergaran los
Centros de Salud de referencia.

El contrato de arrendamiento prevé dos momentos en los que el INS
puede ejercer la opciébn de compra, la primera al concluirse la
construccién del inmueble y la segunda a partir de los 60 meses de
la ejecucion del contrato de arriendo. Se aclara que dicha facultad
no implica compromiso respecto del precio de venta, sino
Unicamente la posibilidad que tiene el INS para realizar una oferta
de compra del inmueble. La notificacién de venta al INS se realizara
a partir del momento en que el Fondo tenga certeza de la fecha de
culminacion de las obras. A partir de que el Fondo notifica al INS de
la intencién de venta de los inmuebles, el INS tiene un plazo de 3
meses, calculados desde el dia siguiente de la notificacion, para
informar al Fondo su decision sobre la adquisicién o no del inmueble.
En caso de gue el Fondo acepte el precio ofrecido por el INS, este
contard con un plazo de seis meses, calculados desde el dia
siguiente al de la notificacién de aceptacion de la oferta de compra,
para formalizar el negocio (plazo en el cual deberd completar los
requisitos de autorizacion de conformidad con el articulo 139 inciso
j del Reglamento de la Ley de Contratacion Administrativa). Se
aclara que el precio maximo que puede pagar el INS sera el que fije
el personal especializado de la Institucion o en su defecto, de la
Direccion General de la Tributacién y que el proceso de compra
requiere autorizacién por parte de la Contraloria General de la
Republica. En cualquier otro supuesto, los inmuebles se podran
vender a cualquier otro potencial comprador, incluyendo un Fondo
administrado por INS Inversiones.

Se reitera y aclara a los inversionistas que el objeto del presente
Fondo es el desarrollo y venta del proyecto una vez concluido este.
No obstante, si eventualmente se tuviera que tomar la decision de
no venta del proyecto, total o parcialmente, esta decisibn compete
de forma exclusiva a los inversionistas, quienes deberan tomar este
acuerdo de no venta y eventualmente, una la modificacion de la
naturaleza del fondo mediante la celebracibn de una asamblea
formalmente constituida para tales efectos.

La clausula cuarta de ambos contratos de arrendamiento relativa a
la opcidn de compra que indica expresamente que, “En caso de que
el fondo de desarrollo decida vender el inmueble, concedera al INS
la primera opcién de compra”. No implica bajo ningun supuesto la
modificacion del objeto del fondo con respecto a la venta. Se reitera
que cualquier decision destinada a la no venta del proyecto debe
estar respaldada por un acuerdo tomado en ese sentido en una
asamblea de inversionistas.

Se aclara que los contratos de arrendamiento ya se encuentran
suscritos, el precio de la cuota de arrendamiento se encuentra
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definido y revelado en los anexos del presente prospecto. El precio
de la cuota de arrendamiento es un precio maximo o techo. La
determinacion del monto de la cuota de arrendamiento se realiz6 por
el equipo técnico de INS Inversiones, mediante la elaboracién de un
modelo financiero utilizando en la metodologia tasas de
capitalizacion de mercado en la industria de Fondos Inmobiliarios.
Con los datos obtenidos del modelo financiero se procedié a realizar
la oferta de alquiler al INS mediante un proceso de contratacion
administrativa, donde posteriormente dicho precio fue aceptado por
la entidad. Lo anterior se aclara a efectos de que el inversionista
tenga claridad de los mecanismos utilizados para gestionar
potenciales conflictos de interés en la determinacion del precio de
arrendamiento, por tratarse las partes contratantes de empresas del
mismo grupo.

Para gestionar los potenciales conflictos de interés que podrian
presentarse por posible venta de los inmuebles al INS y/o a un
Fondo de Inversion Inmobiliario administrado por INS Inversiones,
en el presente prospecto se ha defino el mecanismo para la
determinacion del precio de venta. Este mecanismo se aplica con
independencia de la identidad del eventual comprador.

La determinacion del precio de venta del proyecto se establece
utilizando un margen de utilidad sobre el costo final de los dos
inmuebles a desarrollar, de forma tal que permita que la TIR del
proyecto se equipare a la tasa de descuento calculada que se ubica
en un 21.92%.

Se pretende que la venta del proyecto se realice una vez finalizada
la construccién, por ende, el mecanismo para la determinacién del
precio de venta se realizara de forma posterior a la conclusion de
las obras

En caso de que las potenciales ofertas de compra que reciban el
Fondo de Desarrollo de Proyectos se encuentren por debajo del
precio que se determine producto de la ecuacion anterior, entonces
se deberéa convocar a una Asamblea de Inversionistas para discutir
la conveniencia o no de aceptar alguna de ellas. En dicho caso, el
Fondo pondr& a disposicion de la asamblea de inversionistas una
valoracion pericial y otra financiera de los inmuebles a efectos de
gue puedan ser utilizados como elemento informativo por parte de
los inversionistas en la toma de la decision correspondiente. La
valoracion sera realizada por un perito independiente de la sociedad
administradora y de su grupo de interés econOmico y estaran
disponibles para consulta de los inversionistas en las oficinas de la
sociedad administradora de previo a la asamblea, de conformidad
con lo dispuesto en el articulo 164 del Codigo de Comercio.

En caso de que empresas del Grupo INS participen como
inversionistas del Fondo, NO podran votar en los acuerdos de
asamblea dirigidos a determinar la aceptacion o no de una eventual
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oferta del INS que se encuentre por debajo de la TIR del proyecto
(21.92%), en caso de que esta decida ejercer su opcion de compra.

Lineamientos sobre la etapa de desinversion

Mecanismos para atender la etapa de desinversion

Finalizada la construccién se procedera con la venta. Se pretende
que la venta de ambos inmuebles se realice de forma simultanea.
No obstante, extraordinariamente podria darse el caso en que se
vendan los inmuebles en momentos distintos.

Con el producto de la venta simultdnea se liquidard a los
inversionistas del Fondo. En caso de gue la venta no se realice de
forma simultanea, se liquidara parcialmente dando un trato
equitativo a los inversionistas. En caso de realizarse una venta
parcial se comunicara por medio de un Comunicado de Hecho
Relevante.

Se aclara que, de previo a la liquidacion a los inversionistas, se
cancelaran las obligaciones contraidas por el fondo para dicha
fecha. En virtud de lo anterior y por no presentarse un periodo de

Mecanismos . ., . Y .
desinversidn no se requiere la prevision de mecanismos para la

cuando el P !
atencion de dichas etapas.
Fondo de
Inversién inicie . .
Mecanismos aplicables en caso de que se presente una
su etapade

terminacidn anticipada.

desinversion
del proyecto o
se presente su
terminaciéon
anticipada

En caso de presentarse una terminacion anticipada por parte del
INS, se podra gestionar el cobro de las indemnizaciones que
correspondan ya sea extrajudicialmente o en via jurisdiccional que
resulte aplicable y de conformidad con los articulos 210 al 2012
(dafios por suspension, extincion o resolucion contractual) y 214 al
2016(rescision unilateral, por mutuo acuerdo) del Reglamento a Ley
de Contratacion Administrativa.

En el caso de que extraordinariamente el Fondo reciba flujos
procedentes del contrato de arrendamiento, el incumplimiento por
parte del INS, como arrendatario, acarrea la resolucién del contrato,
el potencial desahucio y el cobro de dafios y perjuicios de
conformidad con 114, 117 y 121 y siguientes-concordantes de la Ley
General de Arrendamientos Urbanos y Suburbanos.

En caso de que no sea posible continuar con el proyecto por la
materializacion de algun riesgo no inherente al INS (incumplimiento
0 terminacién anticipada), como la no obtencién de permisos
necesarios para el desarrollo del proyecto, desinscripcion del fondo
por incumplimiento de requisitos regulatorios, imposibilidad de
colocar participaciones u obtencién de crédito, entre otros, se
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procederd con la venta de los activos del fondo para el pago de las
obligaciones pendientes y su correspondiente liquidacion.

3.

DISPOSICIONES OPERATIVAS

Disposiciones operativas

Politicas y
lineamientos
parala
administracion
de atrasos en
los alquileres

N/A

Politicas y

Los inmuebles que desarrolle el Fondo contarédn con los seguros
contratados con una aseguradora autorizada por Ley vy
debidamente autorizada por la Superintendencia General de
Seguros (SUGESE) para ejercer la actividad aseguradora en Costa
Rica incluyendo al INS, los cuales incluiran como minimo: cobertura
de incendio, terremoto, inundacion, huracan y
deslizamiento. Durante la etapa de construccion, se podran
contratar seguros asociados al proceso constructivo. En caso de

. ; que el Fondo reciba flujos provenientes del contrato de
lineamientos : i : :
b arrendamiento se contratara una péliza todo riesgo que incluya

sobre infraestructura, mobiliario y equipo.

contratacion de

seguros o .
La cobertura se actualizara al menos anualmente, y se asegurara
sobre la base de valor de reposicion de los activos. INS
INVERSIONES, en representacion del Fondo, sera responsable de
suscribir, con cargo al Fondo, los seguros mencionados.
El Fondo podr& contratar los seguros directamente con el Instituto
Nacional de Seguros o con cualquier otro intermediario autorizado.

Politicas y

lineamientos

sobre

reparaciones,
remodelaciones,

N/A

mejoras y
ampliaciones de
inmuebles

El Fondo podra crear reservas con el propésito de cubrir las
Politicas y potengiales_ continge_nci_a_s genera}das a partir de procesos
lineamientos admlnlstratlv_os y/o Jud|C|aIesz ‘mas las costas proces_ales y
sobre |a personales, incluidas en esta ultima, los honorarios profesionales

creacion y uso
de reservas

del abogado, que enfrente el fondo de inversiéon producto de la
relacion contractual con sus empresas proveedoras.

En linea con lo anterior, la Asamblea de Inversionistas del Fondo,
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autorizé el 22 de marzo del 2024 la constitucion de una reserva por
la suma de $2.704.747.05 (dos millones setecientos cuatro mil
setecientos cuarenta y siete délares con cinco centavos). Esta
reserva sélo podra ser empleada para el pago de eventuales
indemnizaciones en los conflictos que se presentan con la empresa
Navarro y Avilés S.A (Constructora) y con el Consorcio Piasa-
Condisa (Inspector) producto de la relacion contractual para la
construccién de los Centros de Salud referencial de Goicoechea y
referencial de Cartago.

La constitucion de la reserva sera en la fecha en que se obtengan
los ingresos producto de la venta de los inmuebles Centros de
Salud, cuyos recursos se tomaran del monto recibido por dicha
venta. Para su registro contable, deberan cumplir con lo que
establecen las Normas Internacionales de Informacién Financiera
(NIIF) y el CONASSIF.

El mecanismo de administracion de la reserva es bajo la figura del
Fideicomiso para lo cual la Administracion del Fondo queda
autorizada para suscribir el contrato que corresponda siguiendo el
procedimiento respectivo, hasta por un plazo de 8 afios, a partir de
la suscripcion del contrato.

Sobre el particular, INS Inversiones SAFI S.A. es responsable de la
seleccion del fiduciario y la definicion de los términos del contrato
de fideicomiso. Una vez formalizado el contrato, el contenido sera
comunicado a los inversionistas del fondo de inversion, y estara a
disposicién una copia para aquellos inversionistas que lo soliciten.

Cualgquier monto sobrante de la reserva debera ser distribuido entre
los inversionistas de manera proporcional una vez pagadas las
obligaciones que se declaren en firme.

Debe tenerse claro que la creacion de reservas no constituye un
mecanismo que pretenda garantizar al inversionista un rendimiento
determinado.

4. DESCRIPCION DEL PROYECTO

Descripcién del Proyecto

Centros de Salud-INS
Nombre del e Centro de Salud INS-Cartago
Proyecto e Centro de Salud INS-Guadalupe

Periodo en que El Proyecto inicid6 en octubre del afio 2019 y se estima que se

se estima extienda por un plazo maximo de cuarenta y seis meses.
desarrollar el
Proyecto Una vez construidos se procedera a su venta, como inmuebles
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ocupados, en el entendido que los mismos cuentan con un contrato
de arrendamiento operativo suscrito previamente con el INS (de
previo a la venta los inmuebles deben de haber sido aceptados por
el INS). Con el producto de la venta se procedera a liquidar el
Fondo.

Estudio de
factibilidad
financiera,
aspectos de
mercado y
técnicos del
proyecto

Estudio de factibilidad

Los flujos de caja proyectados que sustentan este analisis se
incluyen en el Anexo No. 1y Anexo 8 (actualizacion a marzo 2022)
denominado Flujo de caja proyectado. Estados Financieros y
Analisis de Sensibilidad.

En este documento se detallan los supuestos a partir de los cuales
se realizan las proyecciones financieras y el flujo de caja que
generara el proyecto. Adicionalmente se incorpora el Estado de
Situacién y el Estado de Resultados proyectado, asi como un
escenario de sensibilizacion.

Cabe indicar que se presenta un presupuesto preliminar de las
edificaciones, mobiliario y equipo, y posteriormente se consideran
los costos directos e indirectos del disefio, permisos y construccioén,
datos que se presentan en los siguientes cuadros:

Estimacion de Costos Centros de Salud - INS

Monto
Rubro Cartago Guadalupe
Terrenos S 5,964,670 $ 2,193,306
Edificaciones S 6,046,645 $ 5,863,254
Equipo Electrémecanico S 866,424 S 884,358
Mobiliario Oficina S 146,931 S 161,387
Mobiliario y equipo Médico $ 1,028,322 S 1,227,701
Obras complementarias S 591,638 S 1,084,547
Total S 14,644,630 S 11,414,554

Del cuadro anterior se desprende que la estimacion de costos total
del proyecto es por US$26,059,184.16

El desarrollo del proyecto supone la construccién de mas de 8,300
metros cuadrados, que seran distribuidos de manera muy similar
entre cada centro de salud. A continuacion se presenta el costo total
estimado de desarrollo del proyecto.
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Costo Total de Desarrollo Estimado del Proyecto
Centros de Salud - INS

Terrenos S 8,157,976
Demolicidn S 141,098
Costrucciones S 15,195,768
Equipo y mobiliario médico S 2,564,342
Costos Asociados S 2,186,012
Total $ 28,245,197

A partir de la informacion anterior, se desarrollé el modelo financiero
para el desarrollo del proyecto a través del Fondo de Inversién. El
detalle del mismo se puede encontrar en el Anexo 1, Estudio de
Factibilidad (setiembre 2019) y Anexo 8 Flujo de caja proyectado.
Estados Financieros y Analisis de Sencibilidad (marzo 2022).

Finalmente, tal y como se desprende de la informacién presentada,
en caso de que se cumplan todos los supuestos indicados, los
cuales son vigentes al momento de la preparacion del Prospecto, el
Modelo de Negocio es factible desde la 6ptica financiera y legal para
ser llevado adelante por el Fondo de Inversion.

Aspectos de mercado

Este Fondo fue creado a raiz de la necesidad de infraestructura del
INS para albergar los Centros de Salud. Por lo anterior, los
inmuebles a desarrollar se han disefiado a la medida de las
necesidades del INS, para su posterior arriendo una vez terminadas
las obras.

Para la venta del proyecto no se realizé estudio de mercado dado
gue, el proyecto cuenta con un contrato de arrendamiento suscrito
con el INS, que tiene una cuota de arrendamiento techo
previamente definida y por la naturaleza del tipo de proyecto, es
factible poder ejercer la venta del mismo a un tercero distinto al INS.

Se aclara que el Fondo NO recibira los flujos de ingreso de los
contratos de arrendamientos (salvo casos excepcionales por atraso
de la venta o en caso de que el INS ejecute la opcion de compra
para lo cual tiene un plazo de seis meses para su formalizacion),
sino que su ingreso provendra de la venta de los inmuebles una vez
finalizada la construccion.

Aspectos técnicos

Los requerimientos técnicos se encuentran contenidos en los
anexos del 1 al 22 los carteles de licitacion del INS numeros
2019PP-000034-00010000 y 2019PP-000035-00010000, y se
encuentran disponibles para el publico inversionistas en las oficinas
de INS INVERSIONES SAFI S.A.
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Los requerimientos técnicos fueros definidos por el INS vy
entregadas al Fondo, mismos que seran de obligatorio acatamiento
para el Fondo, constituyéndose como requisitos de aceptacién de
las obras por parte del INS.

Los terrenos donde se construirdn los centros médicos son de
topografia plana, con posibilidad de desarrollarse en forma
horizontal o vertical segun el disefio a realizar. Asimismo, se
realizaron las consultas a la Municipalidad y a la Comision Nacional
de Emergencia respecto al uso de suelo y a la prevencion de riesgo
respectivamente, con el fin de conocer si existen restricciones del
terreno en lo que son retiros y area utilizable resultando dichas
consultas favorables para ambos casos.

Ambos edificios contemplaran conceptos propios de un centro
médico, como lo son consulta externa, valoracion inicial,
rehabilitacién, farmacia, imagenes médicas, bloque administrativo,
logistica y operaciones, adicionalmente tendrdn conceptos de
edificaciones verdes, de forma que se aproveche al maximo las
condiciones naturales de entrada de aire, iluminacion, las aguas
freaticas, entre otros factores.

Las edificaciones incluyen el desarrollo de 4,052.18 metros
cuadrados para Cartago y 4,316.06 metros cuadrados para
Guadalupe aproximadamente, donde se contemplan éarea de
estacionamientos, asi como zonas verdes.

Contemplaran mobiliario médico y administrativo, equipamiento
médico, cuarto electromecéanico, sistema de aire acondicionado,
sistema de bombeo y tanque de agua potable, aguas negras (planta
de tratamiento), pluviales, sistemas de ventilacion y extraccion,
sistema de alarma que se puedan interconectar con las plataformas
que tiene el INS, sistema de UPS, sistema de deteccion y supresion
de incendio, sistemas de gases medicinales, sistema de control de
acceso, sistema de voz y datos con integraciéon a los sistemas y
equipos del INS, planta de emergencia, sistema de CCTV
(compatible y que se pueda enlazar con el sistema actual del INS),
asi como cualquier otro equipo esencial para el funcionamiento del
Centro de Salud de conformidad con lo establecido en el cartel de
contratacion.

Identificacion del
profesional
responsable del
estudio de
factibilidad
financiera

El Estudio de Factibilidad fue contratado por INS Inversiones
Sociedad Administradora de Fondos de Inversion, S.A. a INS
Valores Puesto de Bolsa S.A. especificamente a la unidad de Banca
de Inversion. El estudio de factibilidad financiera estuvo a cargo del
Lic. Eric Bastos Romero de la Unidad de Banca de Inversion y fue
suscrito el seis de setiembre del 2019.

Tanto INS Inversiones como INS Valores forman parte del Grupo
INS.
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Plan de
inversion

El Fondo invertirA en la compra de los terrenos, disefio,
construccion de los inmuebles y equipamiento ya mencionados en
secciones anteriores, lo cual incluye todos los costos directos e
indirectos asociados con el desarrollo, incluyendo los requeridos en
la fase previa a la construccion.

En el siguiente cuadro se muestra el presupuesto preliminar de la
inversion a realizar por parte del Fondo de Inversion.

Estimacion de Costos Centros de Salud - INS

Monto
Rubro Cartago Guadalupe
Terrenos S 5,964,670 S 2,193,306
Edificaciones S 6,046,645 S 5,863,254
Equipo Electrémecanico S 866,424 S 884,358
Mobiliario Oficina S 146,931 S 161,387
Mobiliario y equipo Médico $ 1,028,322 S 1,227,701
Obras complementarias S 591,638 S 1,084,547
Total S 14,644,630 S 11,414,554

Estas estimaciones se preparan a partir de los insumos facilitados
por la Sociedad Administradora de Fondos de Inversion y el area
Programa de Proyectos del INS, los cuales se basan en proyectos
recientes de similar naturaleza. De igual forma, estos se actualizan
con informacién a marzo 2022 de acuerdo con los contratos para el
disefio, construccion y equipamiento.

En el siguiente cuadro se detalla el Costo Total de Inversion
Estimado del Proyecto.

Costo Total de Inversion Estimado del proyecto
Centros de Salud - INS

Terrenos
Demolicion

S 8,157,976
S 141,098
Costrucciones S 15,195,768
Equipo y mobiliario médico S 2,564,342
Costos Asociados S 2,186,012
Costos Adicionales FIDP S 2,104,072
Total S 30,349,269

En el Anexo 8 Flujo de caja proyectado. Estados Financieros y
Analisis de Sensibilidad se puede revisar con mayor detalle los
rubros que componen el presente plan de inversion.

Flujos de caja
del proyecto

Los flujos de caja proyectados se muestran en el Anexo No.1y
Anexo No 8 de este documento.

Las proyecciones que se presentan en dicho Anexos son de
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caracter estimatorio y no implican el ofrecimiento de un rendimiento
garantizado para el inversionista que adquiere participaciones del
Fondo de Inversion.

En dichos Anexos, se presenta de igual manera los Estados
Financieros proyectados para todo el periodo del Fondo de
Inversién (Estado de Situacion y Estado de Resultados), donde se
observa las partidas més relevantes y el resultado final del Fondo.

Autorizaciones y
permisos
regueridos

Los estudios técnicos, visados y permisos deberan concluir su
gestién de previo al inicio de la construccién de las obras.

El tramite de permisos ante las instituciones estara a cargo de la
empresa contratada para la construccion la cual elaborara el estudio
técnico que se debe presentar ante la Secretaria Técnica Nacional
Ambiental para obtener la viabilidad ambiental. Este estudio se
puede realizar una vez que se tenga aprobado el Anteproyecto.

Una vez que se cuente con los disefios y planos constructivos
definitivos, estos deberdn ser presentados, para el visado
correspondiente, ante el Colegio Federado de Ingenieros y de
Arquitectos de Costa Rica (CFIA), ante el Benemérito Cuerpo de
Bomberos, ante el Ministerio de Salud y una vez que se tenga la
viabilidad ambiental, se procedera a obtener el visado municipal
como ultimo paso para obtener el permiso de construccion.

Tanto el avance como la obtencién de los permisos se incluiran en
los informes de avances trimestrales del proyecto.

Los siguientes cuadros muestran un listado de las autorizaciones y
permisos requeridos para el desarrollo del Proyecto.

Cartago

Consultas
preliminares,

INSTITUCION ESTADO

estudios, visados
Yy permisos

Uso de suelo** Municipalidad de Cartago | Aprobado **
Disponibilidad de | Municipalidad/Acueductos | Aprobado
agua potable y y Alcantarillados/ASADA
colector sanitario
Disponibilidad del JASEC Aprobado
servicio eléctrico
Disponibilidad de Instituto Costarricense de Aprobado
fibra Optica Electricidad (ICE)
Alineamiento INCOFER Aprobado
Férreo
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Alineamiento Fluvial Municipalidad Aprobado
No afectacion de JASEC Aprobado
lineas de alta
tension
Disponibilidad Municipalidad Aprobado
servicio de colector
pluvial
Prevencién de Comision Nacional de Aprobado**
riesgos * Emergencias
Viabilidad ambiental Secretaria Técnica Aprobado
Ambiental (SETENA)
Visado CFIA Colegio Federado de Aprobado
Ingenieros y Arquitectos
Visado Ministerio Ministerio de Salud Aprobado
de Salud
Visado Bomberos Benemérito Cuerpo de Aprobado
Bomberos
Visado Municipal Municipalidad de Cartago Aprobado
Permiso de Municipalidad de Cartago Aprobado
construccion

*Tanto el uso del suelo como la prevencién de riesgo se tratan de consultas
realizadas las instituciones encargadas (Municipalidad y Comision
Nacional de Emergencias) con el fin de conocer si existen restricciones del
terreno en lo que son retiros y area utilizable. En ambos casos, no tiene
ningun costo y lo realizaron los propietarios.

** Aprobado implica que no hay restricciones para el desarrollo del
proyecto.

Guadalupe

Consultas
preliminares,

estudios, INSTITUCION ESTADO
visados y
permisos
Uso de suelo * Municipalidad de Aprobado**
Goicochea

Disponibilidad de | Municipalidad/Acueductos Aprobado
agua potabley | y Alcantarillados/ASADA
colector sanitario

Disponibilidad Compaiiia Nacional de Aprobado
del servicio Fuerzay Luz
eléctrico
Disponibilidad de | Instituto Costarricense de Aprobado
fibra Optica Electricidad (ICE)
Alineamiento vial MOPT Aprobada
Alineamiento Municipalidad Goicochea Aprobado
Fluvial
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No afectacién de | Instituto Costarricense de Aprobado
lineas de alta Electricidad (ICE)
tensiéon
Disponibilidad Municipalidad de Aprobado
servicio de Goicochea
colector pluvial
Prevencion de Comision Nacional de Aprobado**
riesgos * Emergencias
Viabilidad Secretaria Técnica Aprobado
ambiental Ambiental (SETENA )
Visado CFIA Colegio Federado de Aprobado
Ingenieros y Arquitectos
Visado Ministerio Ministerio de Salud Aprobado
de Salud
Visado Benemérito Cuerpo de Aprobado
Bomberos Bomberos
Visado Municipal Municipalidad de Aprobado
Goicochea
Permiso de Municipalidad de Aprobado
construccion Goicochea

*Tanto el uso del suelo como la prevencién de riesgo se tratan de consultas
realizadas las instituciones encargadas (Municipalidad y Comisién
Nacional de Emergencias) con el fin de conocer si existen restricciones del
terreno en lo que son retiros y area utilizable. En ambos casos, no tiene
ningun costo y lo realizaron los propietarios.

** Aprobado implica que no hay restricciones para el desarrollo del

proyecto.

Para verificar la viabilidad técnica de construir los centros médicos
en los terrenos, los propietarios registrales contrataron a la empresa
Laboratorio de materiales Castro y De La Torre para realizar el
estudio de suelos, los cuales se realizaron el 17 de junio del 2019
en Cartago y el 19 de junio del 2019 en Guadalupe. El costo del
estudio correspondiente a Cartago fue de dos millones doscientos
mil cuatrocientos colones y el de Guadalupe de un millén
ochocientos dieciséis mil quinientos colones, para los cuales se
cuenta con la factura correspondiente. Se aclara adicionalmente
que, el costo de dichos estudios se encuentra dentro de los
parametros de mercado para ese tipo de servicio y que la empresa
Laboratorio de materiales Castro y De La Torre es independiente
de los propietarios de los inmuebles, la sociedad administradora,
del patrocinador del proyecto y sus respectivos grupos econémicos.
Dichos costos seréan reconocidos por el Fondo a los propietarios al
momento de la compra, dicho rubro se encuentra contemplado
dentro de las proyecciones en la seccién de estudios preliminares.
Se aclara que el costo de dichos estudios no se encuentra incluido
en el precio de las opciones de compra suscritas.

El estudio consistié en la realizacion de perforaciones y pruebas
geofisicas para identificar la estratigrafia y capacidad del subsuelo
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para establecer parametros de capacidad de carga y profundidades
de cimentacién para los edificios de interés.

Con los resultados de dicho estudio técnico se obtiene como
conclusién que es viable desde el punto de vista constructivo el
desarrollo de los centros médicos en ambos sitios y al conocer las
profundidades de las cimentaciones se puede
determinar previamente un costo para la etapa de disefio.

Los estudios técnicos, visados y permisos deberan concluir su
gestion de previo al inicio de la construccién de las obras y seran
gestionados directamente por el fondo.

La resolucion motivada de Contratacion exceptuada del 28 de junio
del 2019 que consta en el expediente de contratacion del Instituto
Nacional de Seguros, fundamentado en el articulo 9 inciso “f” de la
Ley del Mercado de Seguros, asi como lo dispuesto en el articulo
N°139 inciso J del Reglamento a la Ley de Contratacion
Administrativa, dispone que el proceso de contratacion para el
alquiler de dos inmuebles, llave en mano, para albergar los Centros
de Salud de Cartago y Guadalupe se encuentran exceptuados de
los procedimientos ordinarios de contratacion. Por tanto, en virtud
del articulo de la Ley de Seguros supra citado, este tipo de
contrataciones Unicamente son objeto de control a posteriori por
parte de la Contraloria General de la Republica, este control de
posterior no afecta la validez, eficacia o vigencia del contrato, en
cuyo caso si de los procesos de revisibn posterior derivara
terminacion anticipada del contrato, aplicaria lo dispuesto en los
articulos N°210 al N°212 (dafios por suspension, extincion o
resolucion contractual) y 214 al 2016(rescision unilateral, por mutuo
acuerdo) del Reglamento a Ley de Contratacibn Administrativa,
segun resulte aplicable.

En caso de no obtenerse los permisos supra indicados podria
derivar en pérdidas o una disminucion del rendimiento esperado
para el inversionista.

Se puede consultar el estado de estos en el expediente que llevara
INS Inversiones en sus oficinas.

Los ingresos que obtendra el Fondo provendréan de la venta de
los inmuebles una vez finalizado el proceso de construccién.

El Fondo de Desarrollo de Proyectos Centro de Salud-INS pretende
la construccién y equipamiento de dos Centros de Salud. Una vez
construidos se procedera a su venta, como inmuebles ocupados,
en el entendido que los mismos cuentan con un contrato de
arrendamiento operativo suscrito previamente con el INS (de previo
ala venta los inmuebles deben de haber sido aceptados por el INS).
Con el producto de la venta se procedera a liquidar el Fondo.
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Contratos que
dan origen a
flujos

Se aclara que los ingresos que obtendra el Fondo provendran de
la venta de los inmuebles una vez finalizado el proceso de
construccion. NO se pretende, salvo extraordinariamente, que el
Fondo reciba los flujos provenientes del contrato de arrendamiento.
Lo que se pretende con el contrato de arrendamiento es contar con
seguridad juridica respecto a los compromisos adquiridos con el
INS. Este se suscribira de previo a la primera colocacion de
participaciones por parte del Fondo.

El contrato de arrendamiento prevé dos momentos en los que el INS
puede ejercer la opcion de compra, la primera al concluirse la
construccion del inmueble y la segunda a partir de los 60 meses de
la ejecucién del contrato de arriendo. Se aclara que dicha facultad
no implica compromiso respecto del precio de venta, sino
Unicamente la posibilidad que tiene el INS para realizar una oferta
de compra del inmueble. La notificacion de venta al INS se realizara
a partir del momento en que el Fondo tenga certeza de la fecha de
culminacion de las obras. A partir de que el Fondo notifica al INS de
la intencion de venta de los inmuebles, el INS tiene un plazo de 3
meses, calculados desde el dia siguiente de la notificacién, para
informar al Fondo su decision sobre la adquisicion o no del
inmueble. En caso de que el Fondo acepte el precio ofrecido por el
INS, este contara con un plazo de seis meses, calculados desde el
dia siguiente al de la notificacién de aceptacion de la oferta de
compra, para formalizar el negocio (plazo en el cual debera
completar los requisitos de autorizacibn de conformidad con el
articulo 139 inciso j del Reglamento de la Ley de Contratacién
Administrativa). Se aclara que el precio maximo que puede pagar el
INS sera el que fije el personal especializado de la Institucién o en
su defecto, de la Direcciébn General de la Tributaciéon y que el
proceso de compra requiere autorizacion por parte de la Contraloria
General de la Republica.

Extraordinariamente el Fondo podra recibir los flujos del contrato de
arrendamiento en caso de atrasos en la venta del inmueble o en
caso de que el INS ejerza la opcion de compra descrita en el parrafo
anterior; eventualmente durante los 3 meses de que dispone el INS
para decidir si adquiere o no los centros de salud o en caso de que
el INS decida ejercer la opcion de compra (6 meses). Se aclara que
los ingresos que extraordinariamente reciba el Fondo por concepto de
arriendo bajo ninguin supuesto se tomaran como una amortizacion del
precio de venta, asimismo estos ingresos formaran parte de la
distribucion final de beneficios a los inversionistas.

Se reitera y aclara a los inversionistas que el objeto del presente
Fondo es el desarrollo y venta del proyecto una vez concluido este.
No obstante, si eventualmente se tuviera que tomar la decision de
no venta del proyecto, total o parcialmente, esta decisibn compete
de forma exclusiva a los inversionistas, quienes deberan tomar este
acuerdo de no venta y eventualmente una la modificacién de la
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naturaleza del fondo mediante la celebracion de una asamblea
formalmente constituida para tales efectos.

La clausula cuarta de ambos contratos de arrendamiento relativa a
la opcién de compra que indica expresamente que, “En caso de que
el fondo de desarrollo decida vender el inmueble, concedera al INS
la primera opciéon de compra”. No implica bajo ningun supuesto la
modificacion del objeto del fondo con respecto a la venta. Se reitera
gue cualquier decisién destinada a la no venta del proyecto debe
estar respaldada por un acuerdo tomado en ese sentido en una
asamblea de inversionistas.

Para gestionar los potenciales conflictos de interés que podrian
presentarse por la posible venta de los inmuebles al INS y/o a un
Fondo de Inversion Inmobiliario administrado por INS Inversiones,
en el presente prospecto se ha defino el mecanismo para la
determinacion del precio de venta. Este mecanismo se aplica con
independencia de la identidad del eventual comprador.

La determinacién del precio de venta del proyecto se establece
utilizando un margen de utilidad sobre el costo final de los dos
inmuebles a desarrollar, de forma tal que permita que la TIR del
proyecto se equipare a la tasa de descuento calculada que se ubica
entre un 21.92%.

Se pretende que la venta del proyecto se realice una vez finalizada
la construccién, por ende, el mecanismo para la determinacién del
precio de venta se realizara de forma posterior a la conclusién de
las obras.

En caso de que las potenciales ofertas de compra que reciba el
Fondo de Desarrollo de Proyectos se encuentren por debajo del
precio que se determine producto de la ecuacién anterior, entonces
se debera convocar a una Asamblea de Inversionistas para evaluar
la conveniencia o no de aceptar alguna de ellas. Para lo cual el
Fondo podra contratar la valoracion pericial y financiera de los
inmuebles para que sean un elemento informativo para el
inversionista al momento de la asamblea.

En caso de que por alguna circunstancia la venta no pudiese
concretarse, como mecanismo extraordinario los inversionistas
tendrian la posibilidad de determinar, mediante acuerdo de
asamblea, la modificacion del alcance del proyecto.

Sobre el contrato de arrendamiento

Extraordinariamente el Fondo podra recibir los flujos del contrato de
arrendamiento en caso de atrasos en la venta del inmueble o en
caso de que el INS ejerza la opcién de compra descrita supra. En
cuyo caso, los ingresos provenientes del contrato de arrendamiento
iniciaran a partir de la entrega del area arrendada a satisfaccion del

Pagina 36 de 91



Instituto de conformidad con lo dispuesto en el contrato de
arrendamiento.

Debido a que existe una posibilidad, remota y extraordinaria (en
caso de atraso en el proceso de venta del Proyecto o de la ejecucion
de la opcién de compra por parte del INS) de que el Fondo reciba
flujos derivados de los contratos de arrendamiento, se procede a
revelar las principales condiciones de dichos contratos:

e Arrendamiento operativo para cada uno de los inmuebles
(Cartago y Guadalupe)

e Opcion de compra ejecutable en el momento de conclusion
del desarrollo del proyecto o a partir de los sesenta meses
del contrato de arrendamiento, para ambos contratos.

e Plazo: 10 afios contados a partir de la entrega del inmueble,
con la posibilidad de prérrogas automaticas por periodos
anuales para ambos contratos.

e Moneda: délares americanos para ambos contratos

e Lacuota de arrendamiento mensual para el Centro de Salud
Cartago es de US$245,567.08.

¢ Lacuota de arrendamiento mensual para el Centro de Salud
Guadalupe es de US$ $212.327,00.

El precio de los contratos de arrendamiento es fijo. El contrato
dispone que, durante toda la vigencia del contrato, el arrendante
podré solicitar al arrendatario la revision del equilibrio econémico
del contrato, y la correspondiente restitucion, en salvaguarda del
principio de intangibilidad patrimonial para esto, el arrendante debe
aportar al arrendatario toda la informacion necesaria para
comprobar el desequilibrio. Para lograr el equilibrio, las partes
podran aplicar indices de precios oficiales que serian incorporados
al contrato mediante adendum.

Cabe indicar que los montos de la cuota de arrendamiento arriba
indicadas incluyen todos los rubros de mantenimientos, asi como el
respectivo IVA. El precio de la cuota de arrendamiento pactado es
un precio techo. Es decir, el inversionista es el que asumen
directamente el riesgo de incremento en los costos constructivos,
para mitigar este riesgo la modelacion financiera se realiz6 bajo
escenarios conservadores, se cuenta con un 3% de la estimacién
de costos total para la atencion de imprevistos y se utilizar4 un
modelo de contratacién para el proceso constructivo que resulte
mas beneficio para la atencion de estos supuestos. Asimismo, en
caso de que haya una reduccion de los costos de mercado, por
aspectos como economia a escala por volumen, descuentos en
precios, reduccion de costos indirectos, entre otros, estos se veran
reflejados en el monto de alquiler adjudicado. Ante tal circunstancia
se realizara una modificacion al prospecto para actualizar la
informacion correspondiente.
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Los contratos de arrendamiento se rigen por la Ley de Contratacion
Administrativa y su reglamento, la Ley de Arrendamiento Urbanos y
Suburbanos y por los contenidos en el procedimiento de
contratacion 2019PP-000034-0001000001 y 2019PP-000035-
0001000001 para la contratacion exceptuada para el alquiler llave
en mano de los inmuebles Centros de Salud Cartago y Guadalupe.
Todas las condiciones contractuales, asi como de los derechos y
deberes de las partes suscribientes constan en el expediente de la
Contratacion Exceptuada supra indicados, mismos que forman
parte integral del contrato. Estos documentos se encuentran a
disposicidn de los inversionistas en las oficinas de INS Inversiones
y en las oficinas de la SUGEVAL. A la fecha los procesos de
contratacion se encuentran debidamente adjudicados y la
formalizacion de los contrataos se realizard de previo a la primera
captacion del fondo.

Tratdndose de un contrato de arrendamiento, la Ley de
Arrendamientos Urbanos y Suburbanos hace referencia a las
obligaciones del arrendador en el articulo 26 y del arrendatario en
el articulo 44. Las causales de terminacion se encuentran en el
articulo 113 y el numeral 114 regula la resolucion por
incumplimiento por parte del arrendatario. Adicionalmente en virtud
de encontrarse fundamentado el proceso de contratacion en el
numeral 139 inciso j (arrendamiento de bien por construir) del
Reglamento de Contratacion Administrativa, el contrato de
arrendamiento contempla varias etapas. La primera dedicada a los
deberes del Fondo respecto al disefio y obtencién, la segunda a la
construccion y equipamiento en virtud de las disposiciones técnicas
brindadas por el INS y explicitas en el cartel, y la tercera de
mantenimiento correctivo y preventivo de los inmuebles y equipos,
previendo el compromiso de capacitar a los funcionarios del INS
para el manejo eficiente de los del equipo médico, sistemas
eléctricos, mecanicos y de seguridad. Estas tres se configuran
como obligaciones de Fondo. El INS por su parte se obliga a
verificar que el disefio del proyecto cumpla con las necesidades
descritas en el cartel, a designar personal para recibir las
capacitaciones de uso eficiente del equipo, pagar el precio pactado
de cuota de arrendamiento y cancelar el “Depésito de Garantia “al
arrendante.

Los contratos de arrendamiento disponian de un plazo para la
entrega de la obra de 630 dias naturales a partir de la fecha de
notificacion de inicio del contrato, emitida por el INS.

No obstante, tal y como se revela en el Anexo 9, dicho plazo de
entrega ha sido modificado al dia de hoy, en 317 dias naturales
adicionales para el Centro de Salud Cartago y 325 dias naturales
adicionales para el Centro de Salud Guadalupe amparado en el
Articulo 206 -Prérroga del plazo, del Reglamento a la Ley de
Contratacion Administrativa.
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Respecto de este punto en particular se debe indicar que en
virud de la implementacion de las normas sobre
transparencia reguladas en el numeral 40 de la Ley de
Contratacion Administrativa denominado “Sistema Digital
Unificado de Compras Publicas”, y que se precisan a traves
de la modificacion que se da del Reglamento de Contratacion
Administrativa mediante Decreto Ejecutivo N° 41243 del 10 de
julio del 2018, la informacion relativa a los contratos
administrativos y las modificaciones que estos sufran como
por ejemplo las relacionadas al plazo, prescinde en la mayoria
de los casos de documentos impresos o firmados
digitalmente, como los denominados “Adendas”.

Tal y como lo sefiala el articulo 2 inciso c) del Reglamento de
Contratacion Administrativa, el acceso se da a través del
expediente electréonico, que debe contener todas las
actuaciones relacionadas con la actividad contractual
realizada, lo cual se verifica y puede verse en el Sistema
Integrado de Compras Publicas (SICOP) de conformidad con
las directrices emitidas por la Direccion General de
Administracién de Bienes y Contratacion Administrativa en
calidad de drgano rector del Sistema de Administracion de
Bienes y Contratacion Administrativa, asi como el reglamento
de uso del sistema. (Art. 11 del Reglamento citado).

En todo caso, la formalizaciébn no resulta obligatoria, y se
reserva para cuando sea necesario para el correcto
entendimiento de los alcances de los derechos y las
obligaciones contraidas por las partes. (198 del Reglamento)

En el caso bajo examen, la formalizaciéon en documento
impreso, o digital firmado, no resulta necesario, pues de la
informacion acreditada y suscrita ante el Sistema denominado
SICOP, elaborada de conformidad con el “Manual de Prérroga
al Plazo de Entrega Contrato P-PS-091-04-2013”, se deriva
con claridad y precision la prérroga del plazo aprobada por las
partes.

Resulta correcto afirmar que el expediente electronico se
convierte en compendio oficial de las actuaciones de las
partes, quienes las suscriben a través de los mecanismos de
la LEY DE CERTIFICADOS, FIRMAS DIGITALES Y
DOCUMENTOS ELECTRONICOS, que en su articulo 3
dispone en lo que nos interesa que “cualquier manifestacion
con caracter representativo o declarativo, expresada o
transmitida por un medio electrénico o informético, se tendra

Pagina 39 de 91



por juridicamente equivalente a los documentos que se
otorguen, residan o transmitan por medios fisicos. (...)"

Sanciones econdémicas

Para efecto de aplicar las sanciones, en cuanto a la aplicacién de
las multas o sanciones correspondientes, estas deberan realizarse
de acuerdo a lo establecido en la Ley de Contratacion
Administrativa y su Reglamento.

Para tales efectos se considerara:

1. En caso de que INS SAFI no cumpla con la fecha de entrega
de la obra debidamente terminada pagara una multa del 0,1 %
por cada dia natural de atraso sobre el monto de alquiler
mensual establecido. Hasta el maximo establecido por ley
(25%).

2. En caso de que, INS SAFI no cumpla con los plazos
establecidos respecto al mantenimiento correctivo pagara una
multa del 1% por cada dia natural de atraso sobre el monto de
alquiler mensual establecido. Hasta el maximo establecido por
ley (25%).

3. En caso de que, INS SAFI incumpla con los plazos vy
actividades establecidas en los cronogramas y rutinas de
mantenimiento preventivo entregadas a la Administracion, de
al menos un equipo, sistema, recinto o elemento de la
infraestructura, pagard una multa del 10% sobre el monto de
alquiler mensual establecido. Para lo cual el Instituto, a través
de su Unidad de Mantenimiento, realizard seguimiento, con
frecuencias trimestrales.

Para mas informacion se puede consultar el Anexol del cartel.

Sobre el plazo del contrato

El contrato de arrendamiento, por la naturaleza del servicio
solicitado, se fija en DIEZ ANOS, con prérrogas automaticas por
periodos anuales. Este plazo iniciara a partir de la entrega del area
arrendada a satisfaccion del Instituto. El Instituto podra comunicar
al Adjudicatario, con un mes de antelacién al vencimiento de la
anualidad respectiva, su deseo de no renovar el contrato.

No obstante, lo anterior, el Instituto se reserva el derecho de aplicar
en cualquier momento lo dispuesto por los articulos N°210 al N°212
(dafios por suspensién, extincidon o resolucién contractual) y 214 al
2016(rescision unilateral, por mutuo acuerdo) del Reglamento a Ley
de Contratacion Administrativa.
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Para mas detalle sobre los contratos de arrendamiento puede
consultar en los anexos del presente prospecto.

Legitimacion del
Fondo para uso
de los terrenos

Antes del inicio de la construccién de las obras, el Fondo quedara
legitimado para hacer uso de los terrenos mediante la ejecucion de
las opciones de compra que se mencionan mas adelante.

Lineamientos
sobre contratos
de compraventa
u opcién

El Fondo suscribi6 las opciones de compra por los terrenos en los
gue se desarrollara el Proyecto bajo las siguientes condiciones
generales:

1. El Fondo NO pagara por concepto de sefial de trato.

2. La opcién de compra sera por el plazo de cuatro meses
pudiéndose extender por mutuo acuerdo entre el Fondo y el
propietario.

3. ElFondo pagara la totalidad del precio pactado antes de que
finalice el plazo de la opcion de compra.

CARTAGO

Partes: Propietarios registrales de las fincas e INS Inversiones SAFI
S.A.

Fecha de suscripcién: 4 de julio 2019

Precio: $5,892,761.50

Plazo: cuatro meses

No dispone lugar ni medio de pago

GUADALUPE

Partes: Propietarios registrales de las fincas, albacea de la sucesién
de una de las propietarias debidamente facultado por la Junta de
Herederos para disponer del bien e INS Inversiones SAFI S.A.

Fecha de suscripcion: 5 de setiembre 2019
Precio: $2,162,932

Plazo: cuatro meses

No dispone lugar ni medio de pago

Las primeras colocaciones estaran destinadas a obtener los
recursos necesarios para ejercer las opciones descritas,
posteriormente se procedera a formalizar la compra y la inscripcion
registral de los inmuebles libres de gravamenes a nombre del
Fondo.

Para mas informacion puede ver las opciones en los anexos del
presente prospecto.

Valuacion de
activos
adquiridos y

A. Estudios de suelo
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pasivos
asumidos

Para verificar la viabilidad técnica de construir los centros médicos
en los terrenos, los propietarios registrales contrataron a la empresa
Laboratorio de materiales Castro y De La Torre para realizar el
estudio de suelos, los cuales se realizaron el 17 de junio del 2019
en Cartago y el 19 de junio del 2019 en Guadalupe. El costo del
estudio correspondiente a Cartago fue de dos millones doscientos
mil cuatrocientos colones y el de Guadalupe de un millén
ochocientos dieciséis mil quinientos colones, para los cuales se
cuenta con la factura correspondiente. Se aclara adicionalmente
que, el costo de dichos estudios se encuentra dentro de los
pardmetros de mercado para ese tipo de servicio y que la empresa
Laboratorio de materiales Castro y De La Torre es independiente
de los propietarios de los inmuebles, de la sociedad administradora,
del patrocinador del proyecto y sus respectivos grupos econémicos.
Dichos costos seran reconocidos por el Fondo a los propietarios al
momento de la compra, dicho rubro se encuentra contemplado
dentro de las proyecciones en la seccion de estudios preliminares.
Se aclara que el costo de dichos estudios no se encuentra incluido
en el precio de las opciones de compra suscritas.

B. Valoracién pericial de los terrenos

Los inmuebles opcionados fueron sujetos a una valoracién pericial
por parte del Ing. Ronny Gonzalez quien es un perito independiente
de la sociedad administradora, del patrocinador del proyecto.

La valuacion se realizdé el 28 de agosto del 2019 para ambos.
Teniendo como valor total de los inmuebles el siguiente:

Cartago: $6.245.452
Guadalupe: $2.248.149

Se puede consultar la valoracion completa en los anexos del
presente prospecto. El costo de tres millones setecientos mil
colones de dichas valuaciones serd reconocido por el Fondo al
valuador, para el mismo se cuenta con la factura correspondiente.
Se aclara adicionalmente que, el costo de dichos estudios se
encuentra dentro de los parametros de mercado para ese tipo de
servicio.

Patrocinador del
proyecto

El proyecto surge para atender la necesidad del INS de contar con
dos Centros de Salud. Por lo cual, dicha entidad defini6 los
requerimientos para dichos centros en los carteles de contratacion
ndameros 2019PP-000034-00010000 y 2019PP-000035-00010000.

El INS podra participar de forma activa durante el proceso de
disefio, construccién y equipamiento, a través de reuniones,
mediante la supervision de la obra, con la implementacion de una
unidad técnica para la aprobacion de todo lo referente al equipo
médico y la supervision del mantenimiento preventivo y correctivo
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gue brinde el fondo una vez que el proyecto esté en operaciéon. Para
mas informacion respecto al rol del patrocinador se puede consultar
el Anexo 1 del cartel de contratacion.

En general el INS podra realizar verificaciones cumplimiento de las
especificaciones técnicas y equipamiento contenidas en los
términos de referencia de los carteles.

Participantes
designados para
el desarrollo del
Proyecto

= Gerencia del proyecto, ICC Direccion de Proyectos de
Construccion.

= Fiscalizador del proyecto, Consorcio PIASA — CONDISA.

= Diseflador — Constructor y equipamiento, Constructora
Navarro y Avilés.

= Calificacion del fondo, Sociedad Calificadora de Riesgo
Centroamericana S.A.

Comercializacion
y venta

Como se ha mencionado, este Proyecto se va a llevar a cabo para
solventar las necesidades del INS, quién ocuparan los inmuebles
una vez finalizado el proceso de construccién, por lo que no
requiere llevar a cabo ningun proceso de comercializacion de los
inmuebles respecto a su arrendamiento.

El proceso para la comercializacion y venta de los inmuebles sera
realizado directamente por INS Inversiones, este costo se
encuentra dentro de la comisién de administracion.

Situaciones que
podrian afectar
el
comportamiento
de los flujos

Entre las situaciones que podrian afectar el comportamiento de los
flujos mostrados en el Anexo No.1 y Anexo 8 estan:

= Aumento en el plazo de desarrollo del proyecto originalmente
previsto.

» Modificaciones durante el proceso constructivo que no
afecten el alcance del proyecto original descrito en el
presente prospecto. Dichas modificaciones podrian
presentarse en caso de presentarse ajustes técnicos
generados por situaciones particulares no previstas. Los
profesionales  contratados velaran porque dichas
modificaciones sean coincidentes con el proyecto original y
no se genere una mayor afectacion a los flujos de caja o nivel
de endeudamiento del fondo.

*= Imprevistos en el proceso del proyecto.

» Errores durante el proceso de construccion atribuibles al
Fondo.

» Condiciones técnicas del terreno diferentes a las previstas.

= Cambios en normas técnicas que requieran modificaciones
en el proyecto.

= Aumentos en los costos de materiales y otros insumos por
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encima de las estimadas y de acuerdo con lo pactado en el
contrato de construccion.

» Desfase en el calce de plazos entre la conclusién del
proyecto, la ocupacion del inmueble y la venta.

* Modificaciones en la tasa de interés de mercado que
implique un aumento del flujo de egresos del fondo (en caso
de utilizacién de un crédito).

= Posibles aumentos en el costo del mobiliario y equipo
(médico, electromecanico y administrativo).

» Posibles atrasos en la adquisicion y puesta en operacién del
equipo médico.

= Aumento en los costos de mantenimiento preventivo y
correctivo durante los meses en los que se espera arrendar
temporalmente.

Negocios
conjuntos con
otros fondos

Como se ha mencionado, este Proyecto se va a llevar a cabo para
solventar las necesidades del INS, quién ocupara los inmuebles una
vez finalizado el proceso de construccion. Asimismo, una vez
concluidas las obras, el fondo procedera a la venta de los inmuebles
a cualquier tercero interesado, siendo que uno de estos podria ser
el INS en caso de ejercer la opcion de compra o un fondo
administrado por INS Inversiones.

Activos
intangibles

No se prevé la inclusion de activos intangibles como parte de este
Proyecto.

Incorporacién de
activos al Fondo

El Fondo podra incorporar activos de la siguiente forma:

» Los inmuebles se adquiriran directamente por parte del
Fondo.

» El equipamiento podria adquirirse directamente o a través
de fideicomisos, en cuyo caso el Fondo se constituira como
fideicomisario del contrato, y la entidad fiduciaria sera una
entidad debidamente autorizada para dichos efectos.
Tratandose de un fideicomiso de garantia, el principal riesgo
deriva de pérdida del equipo en caso de impago de las
obligaciones contraidas para la compra del equipo. En caso
de utilizar un fideicomiso para esos fines, se informara
mediante un Comunicado de Hecho Relevante el objeto del
fideicomiso, el patrimonio fideicometido y la identidad del
fiduciario, los fideicomitentes, fideicomisarios o beneficiarios
finales de los recursos objeto del contrato.

» El equipamiento podra adquirirse a través de contratos
especificos con contratistas, subcontratistas, consultores y
empresas especializadas en la construccion, equipamiento
y/o mantenimiento.

5. RIESGOS DEL FONDO

“Sefor Inversionista:
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Los riesgos son situaciones que, en caso de suceder, pueden afectar el cumplimiento
de los objetivos del Fondo, perturbar el valor de la cartera y de las inversiones,
generar un rendimiento menor al esperado o, inclusive, causarle pérdida en sus
inversiones. Se debetener presente que el riesgo forma parte de cualquier inversion;
sin embargo, en lamayoria de los casos puede medirsey gestionarse. Las siguientes
anotaciones le serviran de orientacion, para evaluar el efecto que tendran posibles

eventos en la inversion”.

Los principales riesgos a los que se puede ver enfrentado el Fondo son:

Tipo

Descripcién

Administraciéon

Riesgo de tasa
de interés y de
precio

Un aumento en la tasa de interés
reduce el precio de los valores
gue conforman la cartera activa
del fondo al reducir el valor
presente de los flujos futuros
asociados a cada titulo, lo que
provocaria por si solo un
descenso en el precio de la
participacion, una disminucion
de la rentabilidad e incluso una
pérdida de parte del capital
invertido. Por el contrario, ante
una disminucién de las tasas de
interés del mercado, el precio de
los titulos se incrementa, por lo
gue aumenta el valor de los
activos del fondo y por ende el
valor de su participacion.

El Comité de Inversiones y el
Gestor de Portafolio evaltan
constantemente las variaciones
en las condiciones econémicas
(tasas, precios, inflacion vy
otros) con el objetivo de realizar
ajustes en la composicion de la
cartera, de manera que se
disminuya el impacto de este
riesgo. Al estar la cartera
compuesta por valores de corto
y mediano plazo, estos son
menos sensibles a las
variaciones a las condiciones
de mercado.

Riesgo de
liquidez

La liquidez para la redencion de
sus participaciones en el fondo
dependera de la facilidad para

negociarlas en el mercado
secundario. Las condiciones
particulares de liquidez del

mercado bursétil en un momento
dado podrian dificultar el
proceso de venta de las
participaciones, no pudiendo
negociarlas o bien, retrasar el
momento de recepcion de los
fondos por parte del
inversionista e incluso, afectar el
monto recibido de acuerdo con
el precio de venta que resulte de
la negociacion. Existe la
probabilidad de que el

El fondo no administra este
riesgo dado que la liquidez de
las participaciones depende de
mercado secundario.
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inversionista al vender sus
participaciones reciba un monto
menor al invertido.

Riesgo de
concentracion

Es el riesgo de que el fondo
invierta mayoritariamente en un
sector que experimente
dificultades en sus niveles de
actividad o en su capacidad para
cancelar sus obligaciones. De
presentarse esta situacion, el
fondo tendria dificultades para
recuperar sus inversiones e
incluso el inversionista podria
perder parte de sus ahorros.

Considera el riesgo propio de la
concentracion de valores
invertidos en emisores
pertenecientes a un solo sector
econémico, moneda o grupo de
interés econdmico. Al darse un
evento no esperado, cualquiera
de estas concentraciones podria
afectar negativamente el
desemperfio de la cartera.

Se revisan mensualmente los
niveles de diversificacion /
concentracion con el proposito
de incorporar cambios en el
portafolio ante situaciones que
puedan afectar la capacidad de
pago de un emisor.

Riesgo de
crédito o no

pago

Se refiere al riesgo de la
eventual incapacidad del emisor
de hacerle frente a sus
obligaciones en un momento
dado, es decir, la imposibilidad
de cumplir con el pago del
principal, intereses 0 ambos. La
inversion se puede ver afectada
si las entidades emisoras de los
valores en que invierte el fondo
incumplen con sus obligaciones
0 son suspendidas, debido a que
se debe proceder a un registro
contable establecido por las
Normas Internacionales de
Informacion  Financiera que
estipula que la pérdida se
registra en el momento en que

ocurre.  De esta manera, se
podria ocasionar una
disminucion en el valor de

mercado de los valores que
componen la cartera del fondo,

Este riesgose administra
mediante la gestion de un
portafolio que invierte en

instrumentos de emisores que
cumplan con los lineamientos
gue establece el Comité de
Inversiones y que procura una
seleccion prudente y acertada
de emisores.
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reduciendo de esta forma el
valor de la participacion.

Riesgo
cambiario

Es el riesgo que se define como
la probabilidad de tener pérdidas
como resultado de fluctuaciones
desfavorables e inesperadas en

los tipos de cambio. Estas
fluctuaciones podrian incidir
negativamente en los
rendimientos esperados, los

flujos de efectivo o la situacion

patrimonial de los agentes
econdémicos que tienen
ingresos, gastos, activos o

pasivos en moneda extranjera.

Asimismo, el Fondo estara
expuesto a riesgos cambiarios
como consecuencia de la
exposicion de realizar
captaciones en doélares para

El Comité de Inversiones y el
Gestor de Portafolio evaluan
constantemente las
expectativas de devaluacion o
apreciacion del colon con
respecto al dolar
estadounidense para tomar
oportunamente acciones para
mitigar este riesgo.

financiar el desarrollo del

proyecto inmobiliario.
Riesgo de las Como vendedor a plazo|La sociedad de fondos ha
operaciones de | (inversionista) establecido un modelo para
reporto Riesgo de incumplimiento: | evaluar, en forma periddica, las

Riesgo de incumplimiento: Si la
persona a quien el vendedor a
plazo (inversionista) prestd los
fondos no cumple con el pago de
la operacibn al fondo de
inversion y por lo tanto no pueda
recomprar la operaciéon bajo los
términos pactados, se realiza el
pago de la operacion mediante
el titulo en garantia, lo que
generaria que a la cartera del
fondo de inversion ingrese una
operacion con vencimiento a
mediano o largo  plazo,
aumentando el riesgo de
Mercado y el Riesgo de Crédito.

Esto podria ocasionar una
pérdida al fondo si el valor de
mercado de los titulos en
garantia es menor al valor
pactado en la operacién y con
ello  la  disminucion  del

condiciones de los puestos de
bolsa contraparte con las que
realiza o suscribe operaciones
de reportos tripartitos.
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rendimiento y el Valor de

Participacion.

Adicionalmente, en caso de

materializarse el riesgo de
reporto, existen otros
mecanismos  posibles para

cancelar la operacion, los cuales
eventualmente podrian implicar
pérdidas econdémicas al fondo
de inversion.

Como comprador a plazo:

Riesgo de precio: Es el riesgo de
que oscilaciones en el precio del
titulo valor originen una llamada
al margen, de tal forma que el
comprador a plazo se vea
obligado a devolver parte del
dinero que se le ha prestado
para mantener la garantia de
cumplimiento.

Riesgo de Renovacion: Es el
riesgo de que el comprador a
plazo desee renovar los reportos
tripartitos cuando esta venza y
no sea posible, eso lo obliga a
devolver todo el dinero que se le
ha prestado o se venden los
titulos valores dados en garantia
en este segundo caso, el
comprador a plazo perderia el
titulo, podria tener que pagar
comisiones  adicionales y/o
eventualmente devolver mas
dinero si el producto de la venta
es insuficiente.

Riesgo de
invertir en
participaciones
de fondos de
inversion

Dado que los Fondos de
Inversibn no garantizan un
rendimiento, no se tiene certeza
del resultado que se
obtendra. Podria ocurrir que el
Fondo de Inversion donde se
invierte los recursos,
experimente una disminucion de
valor, y por lo tanto Ilos
inversionistas deban enfrentar
una pérdida.

El Comité de Inversiones y el
Gestor de Portafolio evaluan
constantemente las
participaciones de Fondos de
Inversion donde se invierte, con
el objetivo de realizar ajustes en
la composicién de la cartera, de
manera que se disminuya el
impacto de este riesgo.
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Riesgos legales

Este tipo de riesgos se presenta
ante cambios en las leyes y
reglamentos que obliguen al
fondo a incurrir en costos para
adaptarse a la nueva regulacion
0 por cambios en la politica
monetaria del Banco Central de
Costa Rica. También se
presenta por la posibilidad de
una interpretacion de los
contratos  diferente a la
esperada. También se presenta
en el riesgo de que procesos
judiciales o administrativos
actuales o futuros en contra de
la sociedad administradora,
comprometan la continuidad de
su operacioén, por lo que se deba
incurrir en un proceso de
sustitucion de la sociedad.

Adicionalmente, se presentan
ante cualquier modificacion en la
legislacion  relacionada con
inmuebles o con la prestacion de
los servicios de salud.

Se cuenta con asesoria legal
adecuada para evaluar las
exposiciones a este tipo de
riesgo y tomar las medidas
correctivas.

Riesgo
operativo

Es el riesgo relacionado con los
procesos operativos realizados
por la sociedad administradora
los cuales, ante la falta de
experiencia del personal,
desfalcos u omisiones, pueden
repercutir de manera negativa
en el valor de los activos del
fondo. Todas las transacciones
financieras deben ser
registradas, almacenadas vy
contabilizadas y debe exigirse,
ademas, la realizacion de un
seguimiento durante su vida
hasta que son finalmente
canceladas. Todos estos
aspectos tienen un soporte
documental preciso, y unas
normas y procedimientos de
administracion y control.
Cualquier discrepancia o error
en estos registros produce la
materializacion  del riesgo
operativo. El riesgo operativo

Se cuenta con procesos de
evaluacion periddica del riesgo
operativo y de auto evaluacién
de control interno del Sistema
Especifico de Valoracion del
Riesgo Institucional (SEVRI),
con el objetivo de reducir la
exposicién a este riesgo
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también incluye la posibilidad de
fraudes y fallas de caréacter
tecnoldgico y el riesgo asociado
a la pericia y experiencia que
posea la Sociedad
Administradora para escoger,
negociar, adquirir bienes vy
servicios necesarios para llevar
a cabo el proyecto. La falta de
pericia y experiencia puede
conducir a pérdidas econdémicas
a los patrticipantes del fondo.
Considera también el riesgo
propio de la gestién de cartera,
incluyendo en éste los procesos
operativos y las decisiones
tomadas referentes a las
inversiones, asi como, la mala
ejecucion de un proceso o0 mala
decisién que pudieran provocar
pérdidas al fondo.

Riesgo por
desinscripcion
del Fondo de
Inversién

Los Fondos de Desarrollo de
Proyectos deben iniciar
operaciones, es decir contar con
el activo neto minimo ($5
millones) y con el numero
minimo de inversionistas de
conformidad con la normativa
vigente, en el plazo de dieciocho
meses contados a partir de la
fecha de recibido de la carta de
cumplimiento de  requisitos
finales para la inscripcion. En
caso de que el Fondo no inicie
operaciones en el plazo
seflalado, el Fondo puede
solicitar una prérroga por un
plazo adicional de dieciocho
meses. En caso de no solicitar la
prorroga, la SUGEVAL notificara
a INS INVERSIONES para que
proceda con la desinscripcion
del Fondo.

En caso de presentarse alguna
de estas situaciones que
conlleva la desinscripcion del
Fondo, se debera proceder a
vender los activos del fondo , lo
cual podria conllevar a que el
monto a pagar a los
inversionistas, una vez

Se brinda un seguimiento
periodico al cumplimiento de los
requerimientos del Ente
Supervisor y las condiciones
planteadas en el prospecto.
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deducidos los pasivos del
Fondo, sea inferior al monto de
inversion inicial, por lo que el
inversionista podria incurrir en
una pérdida.

Asi mismo, el Fondo debe
colocar el monto total de capital
autorizado en el plazo maximo
de veinticuatro meses. De no
cumplirse  este plazo, la
asamblea de inversionistas
decidira sobre la continuidad del
Fondo con la respectiva
reduccién del monto autorizado
o la autorizacién de un nuevo
plazo para colocar el monto del
capital pendiente.

Riesgo por Los rendimientos que generan | Para mitigar este riesgo, el
rendimientos los titulos que conforman la | portafolio se estructura de
variables cartera del Fondo se encuentran | forma  que exista  una
en constante cambio por lo que | correlacibn  adecuada que
ni el Fondo de Inversion ni la | permita mitigar hasta cierto
Sociedad Administradora | punto la variabilidad de los
garantizan una rentabilidad | rendimientos de la cartera
minima o maxima, sino que el | activa del Fondo.
rendimiento dependera de la
distribucién proporcional entre
los inversionistas del producto
gue genere la cartera.
Riesgo de Es el riesgo de que este Fondo | El Comité de Inversiones y el
custodio y enfrente dificultades para | Gestor de Portafolio, disponen
administracion | recuperar sus activos invertidos | de informacion amplia sobre la
del efectivo en caso de que el Custodio sea | solvencia del Custodio, su

declarado insolvente, actle en
forma negligente, cometa fraude
0 enfrente problemas
operativos, lo cual podria
significar una pérdida para el
Fondo y sus inversionistas.

El riesgo de administracion del
efectivo se genera ante el hecho
de que el Custodio del efectivo,
deposite la  totalidad o]
parcialmente estos recursos en
una entidad que posteriormente
se vea afectada por desfalcos,
quiebra o cesacion de pago, lo
cual causaria una pérdida en las
inversiones del Fondo.

gestibn operativa y control
interno, lo cual les permite
evaluarlo constantemente.
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Riesgo de
administracién
de la cartera
Financiera

Es el riesgo de que, por una
pobre seleccion de los activos
de la cartera financiera, el Fondo
obtenga resultados inferiores a
los rendimientos de otras
inversiones comparables.

Para enfrentar este riesgo, el
Fondo cuenta con un Comité de
Inversibn que establece las
pautas generales a seguir por el
Gestor de Portafolios,
respetando lo establecido en el
Prospecto. Asi mismo, se
cuenta con un Comité de
Riesgo que analiza
periddicamente los indicadores
de riesgo y la evolucién del
portafolio.

Riesgo por
incremento en
latasa
impositiva

Es el riesgo que enfrenta el
inversionista ante una posible
variacion en la tasa impositiva a
los Fondos de Inversiébn como
resultado de un cambio las
normas fiscales aplicables en el
pais.

Si bien este riesgo esta fuera de
nuestra esfera de control,
contamos con una vigilancia
permanente de los cambios a la
legislacion que pueden derivar
en una variacibn a la tasa
impositiva a los fondos de
inversion, en especial como
resultado de un cambio en la
Politica Fiscal ejercida por el
Gobierno.

Riesgo de
Politica
Econémica

Es el riesgo que se presenta
como consecuencia de los
instrumentos utilizados por el
Gobierno para obtener sus
objetivos econdmicos.  Estos
instrumentos pueden dividirse
en politica fiscal, politica
monetaria y politica econdmica.
En cuanto a la politica fiscal,
podria suceder que el Gobierno
decida aumentar la captacion de
impuestos mediante un
incremento en la tasa que tienen
gue pagar los Fondos de
Inversion; en cuanto a la politica
monetaria, el Gobierno podria
decidir variar la tasa de interés
para motivar cambios en los
niveles de inversion y en politica
economica, el Gobierno podria
fomentar una mayor apertura
comercial, acciones que pueden
tener una influencia directa en
los resultados de los Fondos de
Inversion.

Este riesgo no es controlable
por la sociedad administradora
de fondos de inversion.

Riesgo de
Inflacion

Es el riesgo asociado a la
pérdida del poder de compra de

Si bien este riesgo esta fuera de
nuestra esfera de control, el
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los recursos invertidos en el
Fondo de Inversion, el cual se
veria reducido ante una
aceleracion del proceso
inflacionario de la moneda en la
cual invierte el Fondo.

comité mantiene seguimiento
de la evolucién de la inflacion
para tomar oportunamente
acciones para gestionar este
riesgo.

Riesgo de
renovacion

Este riesgo se encuentra
asociado con posibles
disminuciones futuras en las
tasas de interés que podrian
afectar  negativamente  los
rendimientos futuros de las
inversiones del Fondo y por
ende de sus inversionistas. Por
ejemplo, si las tasas de interés
futuras disminuyen, las
reinversiones de los
vencimientos de la cartera del
Fondo deberan realizarse a
rendimientos inferiores a los que
tenian los activos gue vencian.

Para gestionar este riesgo el
comité recibe periddicamente
informacion sobre la evolucién
de las variables de Volatilidad,
Precio, lliquidez, Rendimiento
Variable, Renovacion, Liquidez
del Mercado, Cesacion de
pagos, a efecto de tomar
decisiones oportunas.

Riesgo de
moneda de
redencién de
participaciones

Este riesgo surge ante el hecho
de que la Ley Orgéanica del
Banco Central de Costa Rica
faculta a los emisores
nacionales de los titulos que
respaldan la cartera activa del
Fondo a liquidarlos en colones,
segun el valor comercial que a la
fecha de pago tuviera la moneda
extranjera adeudada, lo que
podria conllevar a que ante una
escasez de divisas, INS
INVERSIONES al momento de
la liquidacién del fondo, se vea
obligado a pagar a los
inversionistas en colones al tipo
de cambio que establezca el
Banco Central de Costa Rica
para este tipo de transacciones,
aungue los inversionistas no
quisieran recibir la liquidacion
correspondiente por su inversion
en colones. Por lo tanto, el
inversionista, por efectos de
cambiarios, podria experimentar
el riesgo cambiario.

Este riesgo no es controlable
por la sociedad administradora
de fondos de inversion.

Riesgo por no
alcanzar el
monto minimo
de

Este riesgo se refiere a la
eventualidad de que la sociedad
administradora no alcance el
monto minimo de

INS Inversiones establecera un
plan de colocaciones que se
ajusten a las necesidades del
fondo, incluyendo el

Pagina 53 de 91




participaciones

participaciones que se define en

cumplimiento de los minimos

para lograr la el prospecto, lo cual impediria el | necesarios para la buena
politica de logro de la politica de inversién, | marcha del fondo.

inversiony el nivel de endeudamiento y la

cubrir costos de | cobertura de los costos vy

operacion del comisiones, lo cual podria

Fondo incluso  resultar en una

desinscripcion del fondo.

Riesgo de La aplicacion incorrecta de las | Se  realiza un  contacto
afectacion en el | normas contables puede | permanente con los
valor de las provocar cambios en el valor de | departamentos especializados

participaciones
por la

participaciones, los cuales no
reflejen el verdadero valor de los

de la Corporacion y firmas de
auditoria para mantener, en

aplicacion activos que componen el fondo, | todo momento, la adecuada
incorrecta de afectando el rendimiento de | valoraciébn de los activos que
las normas forma positiva 0 negativa, lo que | componen las carteras de los
contables. obliga a realizar correcciones | fondos.
posteriores
Riesgo de Si un activo es valorado con | Se evitara, al maximo posible,
valoracion de base en el criterio de costo | la venta anticipada de activos
activos con amortizado, en caso de que sea | que sean valorados segun el
base en costo necesario liquidarlo antes de su | criterio de costo amortizado,
amortizado. vencimiento, su valor de venta | con el fin de evitar diferencias
puede diferir de su valoracion | en valoraciéon. Se reserva la
tedrica, lo que puede provocar | posibilidad para casos de
pérdidas al fondo. retiros masivos no
programados y reacciones ante
Este riesgo puede acentuarse en | eventos de riesgo sistémico.
situaciones de reembolso
masivo 0 escenarios de
volatilidad en los precios de
mercado originados por la
liquidacién de inversiones.
Riesgo de Si un activo es valorado con | Se evaluaran constantemente
valoracién de base en el criterio de Valor|las variaciones en las
activos con Razonable con Cambios en | condiciones econdmicas
base en Valor Resultados, debera de ser| (tasas, precios, inflacion vy

Razonable con
Cambios en
Resultados.

valorado diariamente a precios
de mercado para reflejar su valor
real. Este valor podria ser
afectado por la oferta y demanda
en los mercados en que se
negocia el instrumento. El
resultado podria ser positivo o
negativo e inciden directamente
en el rendimiento del fondo.

otros) con el objetivo de realizar
ajustes en la composicion de la
cartera, de manera que se
disminuya el impacto de este
riesgo

Riesgo por una
incorrecta
estimacion del

Una incorrecta estimacion en el
calculo del valor de deterioro por
pérdidas crediticias esperadas

Se ha establecido una
metodologia para el célculo del
valor de deterioro por pérdidas

Pagina 54 de 91




valor de
deterioro.

podria sobrevalorar o subvalorar
el valor de la participacion de los
instrumentos clasificados a costo
amortizado, lo que podria afectar | de
el rendimiento de forma positiva
0 negativa, requiriendo a realizar
correcciones posteriores en el
calculo del valor de participacion.

crediticias, la cual se encuentra
debidamente parametrizada y
documentada en los sistemas

periédicamente con el fin de
corroborar el
funcionamiento.

informaciébn y se revisa

buen

Riesgos propios de proyectos de desarrollo

Tipo Descripcidn Administracion
Riesgo por el caracter Las proyecciones | Las proyecciones se han
estimatorio de las financieras presentadas en | elaborado bajo escenarios
proyecciones financieras | este documento estan | conservadores, tratando de

sujetas a que se cumplan
todos los supuestos y por
tanto son de cardcter
estimatorio. EI cambio en
alguno de los supuestos

podria llevar a una
disminucion en los
rendimientos  esperados

ylo en el valor de las
participaciones.

Considerando

particularmente que
existen sanciones
econdémicas ara el Fondo
en caso de que se
incumplan los plazos de
entrega estipulados en el
contrato de arrendamiento.

cubrir los impactos que
eventualmente se
generarian por cambios en
los supuestos. No obstante,
algunos supuestos son de
ocurrencia no administrable
como por ejemplo
variaciones en el periodo de
construccién por desastres
naturales.

Riesgo de siniestros

El proyecto en el que
invertira el Fondo esta
expuesto a riesgos tales
como incendio, terremoto,

erupciones volcéanicas,
inundaciones, aludes,
rayos, huracanes,

tsunamis, conmocion civil,
huelgas, vandalismo, los
cuales podrian causar la
pérdida total del proyecto o
una disminucién en la
rentabilidad.

El riesgo de siniestros se
minimiza dotando a los
inmuebles del Fondo con sus
respectivas  pélizas  de
seguro, las cuales se deben
mantener vigentes por todo
el plazo en que el activo
inmobiliario se mantenga en
la cartera del Fondo.

Riesgo de localizacion

Este riesgo se presenta al
mantener concentrados en
dos areas geogréficas, una

Este riesgo se administra
ubicando el Proyecto en
zonas que cumplen con las
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alta proporcion de la
cartera de activos en el
proyecto de desarrollo
inmobiliario, de tal manera
gue ante la ocurrencia de
un evento que haga caer el
valor de los bienes
inmuebles en dicha area,
una parte muy significativa
de la cartera se vea

afectada con una
consecuente
desvalorizacién, lo que

podria causar la pérdida o
una disminucién en la

condiciones  técnicas vy
comerciales para el tipo de
actividad que se llevara a
cabo.

rentabilidad para los
inversionistas.
Riesgo de financiamiento | Considerando, que el | Para mitigarlo, el Fondo

fondo tiene la opcion de
solicitar financiamiento,
cabe la opcion de que el
mismo sea suspendido por
situaciones propias del
ente financiero, lo cual
podria afectar la
conclusion de las obras de
desarrollo. El no lograr
terminar en los plazos
proyectados el desarrollo,
atrasaria la
comercializacién del
producto final y con ello la
rentabilidad del
inversionista.

Un aumento en la tasa de

interés del crédito por
encima de las
proyecciones realizadas

podria causar un aumento
en el costo financiero del
proyecto y una menor
rentabilidad para el
inversionista.

cuenta con los estudios
financieros y de presupuesto
necesarios para estimar
adecuadamente las
necesidades de fondeo de la
obra, sin embargo, el
inversionista debe
comprender que podrian
surgir  situaciones  que
obliguen al Fondo a recurrir a
fuentes bancarias u otros
intermediarios  financieros
por necesidad de capital de
trabajo y que podrian existir
dificultades para obtenerlas
rapidamente.

Riesgo por atrasos en la
entrega de los inmuebles
equipados

El contrato de
arrendamiento  establece
una seria de sanciones
econdémicas derivas del
incumplimiento de los
plazos de entrega de los

El Fondo se modelo con
escenarios conservadores
por lo que, en caso de
presentarse atrasos en los
plazos de al menos tres
meses, el rendimiento

Pagina 56 de 91



inmuebles equipados, lo
que podria disminuir la
rentabilidad para el
inversionista.

veria
forma

estimado no se
afectado de
considerable.

Riesgo de fallas o atrasos
en la construccion

Obedece al conjunto de
situaciones adversas que
impidan el desarrollo de un
proyecto de conformidad
con lo planeado en los

cronogramas de
construccion,
presupuestos y

proyecciones, las cuales
pueden originarse debido a
la disponibilidad de
insumos o materiales de
construccion,

disponibilidad del
equipamiento  requerido,
factores climaticos
geolégicos, ambientales,

permisos, disponibilidad de
mano de obra.

Los reprocesos y desfases
de tiempo aumentan los
costos del proyecto,
situaciones que pueden
traer como consecuencia
un incremento en los
costos y con ello una
disminucion en la
rentabilidad del
inversionista.

Asimismo, el atraso o
incumplimiento de los
plazos de entrega

dispuestos en el contrato
de arrendamiento generan
sanciones econdémicas
para el Fondo y con ello
una disminucién en la

Para administrar este riesgo,
el Fondo contratard con
profesionales que siguen un
esquema de construccion
gue permite razonablemente
cumplir las metas de
desarrollo fijadas en el
tiempo previsto y utilizando
en el Proyecto los materiales
con la calidad requerida. A
pesar de lo anterior el
inversionista debe conocer
gue podrian presentarse
factores no controlables por
el Fondo tales como faltantes
de materiales (por
disponibilidad o calidad), que
podria ocasionar atrasos en
la construccion.

rentabilidad para el

inversionista.
Riesgo por no obtencién | Son los riesgos | Debido a que el Fondo
de permisos y relacionados con la | planifica el desarrollo del
autorizaciones de las obtencién de permisos o | Proyecto con  personal

instituciones
competentes

los originados por cambios
en politicas,
procedimientos o]
requisitos solicitados por

calificado y conocedor de la
materia, ya ha llevado a cabo
una serie de estudios
preliminares y consultas ante
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alguna institucion,
teniendo  un impacto
financiero negativo sobre
el mismo por el incremento
en costos y/o retrasos del
proyecto afectando
directamente el
desempeiio del Fondo.
Este riesgo incluye
también aquellos riesgos
relacionados con la no
obtencion de los permisos
y autorizaciones
requeridos para el
desarrollo del proyecto que
generen una imposibilidad
objetiva para ello.

En caso de materializarse
este riesgo, el inversionista
enfrentaria una eventual
pérdida.

diferentes instituciones para
tratar de minimizar este
riesgo. No obstante, el
inversionista debe conocer,

gue pueden surgir
imprevistos 0 nuevos
requisitos que retrasen o

imposibiliten la obtencion de
los permisos respectivos.

Riesgos asociados al
equipamiento médico

Podrian presentarse
atrasos derivados de la
compra de los equipos
médicos, atrasos en la
puesta de operacion y
aumento de costos
derivados en del mismo.
En caso de materializarse
este riesgo, el inversionista
enfrentaria una
rentabilidad menor a la
esperada, asi como una
eventual pérdida en el
valor de sus
participaciones.

Para mitigar este riesgo el
Fondo establecera los plazos
y un cronograma durante el
desarrollo de los proyectos,
procurando tener los tiempos
razonables para la compra y
puesta en operacion del
equipo médico.

Riesgos por atrasos en la
venta del Proyecto

El atraso en la venta de los
inmuebles forma parte de
los riesgos que enfrentan
los Fondo de Inversion de
Desarrollo de Proyectos,
este riesgo podria
materializarse como
resultado de un descalce
de plazos durante el
proceso de la construccion,
atrasos en la venta,
aceptacion de los
inmuebles por parte del
INS, en caso de que al

Para mitigar los atrasos en la
venta de los inmuebles, el
Fondo establecera los plazos
durante el proceso
constructivo para la
ejecucion de la obra evitando
asi el descalce de plazos.

En caso de que se presenten
atrasos en la venta de los

inmuebles, el Fondo de
forma extraordinaria
empezara a recibir los

ingresos correspondientes al
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ejecutarse la opcion de
compra por parte del INS
se deba otorgar un plazo
de seis meses para la
formalizacion de la
compra, o por la no
presentacion de ofertas de
compra de los inmuebles.
En caso de materializarse
este riesgo, el inversionista
enfrentaria una
rentabilidad menor a la
esperada, asi como una

contrato de arrendamiento
suscrito mientras se concreta
la venta.

eventual pérdida en el
valor de sus
participaciones.
Riesgo por el ejercicio de | El contrato de | En caso de que se presenten

la opciéon de compra por
parte del INS.

arrendamiento prevé la
facultad del INS de ejercer
la primera opcién de
compra en caso de que el
arrendante decida vender
el inmueble. A partir de que
el Fondo notifica al INS de
la intencion de venta de los
inmuebles, el INS tiene un
plazo de 3 meses para
tomar la decision de
ofertar. En caso de que el
Fondo acepte el precio
ofrecido por el INS, este
contara con un plazo de
seis meses, contados a
partir de la aceptacion de la
oferta de compra, para
formalizarla (plazo en el
cual debera completar los
requisitos de autorizacion
de conformidad con el
articulo 139 inciso | del
Reglamento de la Ley de
Contratacion
Administrativa).

En virtud de los plazos
anteriormente  descritos,
dicha situacibn podria
implicar una disminucién
en los rendimientos
esperados de los
inversionistas.

atrasos en la venta de los
inmuebles  producto  del
ejercicio de la opcién de
compra por parte del INS, el

Fondo de forma
extraordinaria empezara a
recibir los ingresos

correspondientes al contrato
de arrendamiento suscrito
mientras se concreta la
venta.
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Adicionalmente, se
presenta el riesgo de que
al final la Contraloria
General de la Republica no
autorice la compra por
parte del INS, lo que
generaria que el Fondo
deba reiniciar la gestion
para la venta del proyecto,
lo cual podria implicar una
disminucion en los
rendimientos esperados de
los inversionistas.

Riesgo de NO realizar la
venta de los inmuebles
de forma simultanea

Se pretende que el
desarrollo de los dos
Centros de Salud se de
forma simultdnea y su

venta sea también
simultanea.
Sin  embargo, podria

presentarse el caso de que
alguno de los Centros de
Salud se termine primero y
por ende se venda primero,
o bien podria darse el caso
de que se encuentre
comprador de forma mas
expedita para uno de los
inmuebles, generando con
ello una potencial pérdida
para el inversionista.

Para mitigar este riesgo, el
Fondo establecera los plazos
durante el proceso
constructivo para la
ejecucién de la obra evitando
asi el descalce de plazos.

En caso de que se venda de
forma no simultanea se

Riesgo de que las ofertas
de comprade los
inmuebles se encuentren
por debajo TIR dispuesta
como mecanismo parala
determinacion del precio
de venta.

Podria presentarse el caso
de que las ofertas de
compra de los inmuebles
se encuentren por debajo
de la TIR utilizada como
mecanismo para la
determinacién del precio
de venta. Lo que podria
provocar una disminucién
de los ingresos del Fondo y
con ello de los
rendimientos esperados de
los inversionistas.

procederd a realizar una
liguidacion parcial a los
inversionistas.

En caso de que Ilas

potenciales  ofertas  de
compra que reciba el Fondo
de Desarrollo de Proyectos
se encuentren por debajo del
precio que se determine
producto de la TIR del
proyecto, entonces  se
debera convocar a una
Asamblea de Inversionistas
para discutir la conveniencia
0 no de aceptar alguna de
ellas. En dicho caso, el
Fondo pondra a disposicion
de la asamblea de
inversionistas una valoracion
pericial y otra financiera de
los inmuebles a efectos de
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gue puedan ser utilizados
como elemento informativo
por parte de los
inversionistas en la toma de
la decision correspondiente.
La valoracion sera realizada
por un perito independiente
de la sociedad
administradora y de su grupo
de interés econdmico y que
estaran disponibles para
consulta de los inversionistas
en las oficinas de la sociedad
administradora de previo a la
asamblea, de conformidad
con lo dispuesto en el
articulo 164 del Cdédigo de
Comercio.

En caso de que empresas
del Grupo INS participen
como inversionistas  del
Fondo, NO podran participar
en la discusion ni votar en los
acuerdos de asamblea
dirigidos a determinar la
aceptacibn o no de una
eventual oferta del INS que
se encuentre por debajo de
la TIR del proyecto (21.92%),
en caso de que esta decida
ejercer su opcién de compra.

Riesgo de no realizacién
de laventade los
inmuebles

Se podria presentar la
imposibilidad de no realizar
la venta de los inmuebles,
esto por diversas razones,
pero una de ellas podria
ser que los potenciales
compradores no estén
dispuestos a asumir las
disposiciones contenidas
en el contrato de
arrendamiento, lo que
podria provocar que el
ingreso financiero previsto
para la liquidacion del
Fondo no se presente,
generando con ello una
potencial pérdida para el
inversionista.

El Fondo realizara todas las
gestiones pertinentes para
culminar el desarrollo dentro
de los parametros
establecidos a efectos de
poder concretar la venta
efectiva de los inmuebles.

En caso de no concretarse la
venta se procedera a
convocar a una asamblea de
inversionistas a efectos de
gue se determine si se
modificacion el fondo a uno
de ingreso para que se
dedique a la explotacién del
contrato de arrendamiento.
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Este riesgo se puede
materializar por la
posibilidad de que Ila

asamblea puede decidir no
vender porque no acepta
las opciones de compra
gue reciben por debajo del
TIR del proyecto, lo que
podria implicar un eventual
cambio en la naturaleza del
fondo.

Riesgo por un eventual
cambio de naturaleza del
fondo

En caso de que Ila
asamblea de inversionistas
acuerde el cambio en la
naturaleza del fondo hacia
un fondo de ingreso para
gque se dedique a la
explotacion del
arrendamiento, se podria
provocar una disminucion
los rendimientos
esperados de los
inversionistas, un aumento
en el plazo y la asuncion de
los riesgos derivados de la
explotacion
correspondiente.

El Fondo realizara todas las
gestiones pertinentes para
culminar el desarrollo dentro
de los parametros
establecidos a efectos de
poder concretar la venta
efectiva de los inmuebles.

Riesgo de
incumplimiento de los
contratos que generan
los flujos de efectivo

En el caso extraordinario
de que el Fondo reciba los
flujos de ingreso
provenientes del contrato
de arrendamiento, se
podria presentar
incumplimiento por parte
del INS, por un eventual
incumplimiento de alguna
de las condiciones
estipuladas en el contrato
de arrendamiento, lo que
podria  provocar  una
disminucion de los
ingresos del Fondo y con
ello de los rendimientos
esperados de los
inversionistas.

En caso de un eventual
incumplimiento se faculta a
las partes para recurrir a la

via jurisdiccional
correspondiente, de
conformidad con las

disposiciones de la Ley de
Contrataciéon Administrativa
y los contratos de
arrendamiento.

Riesgos asociados alos
procesos jurisdiccionales

En caso de presentarse un
eventual  incumplimiento

La duracion y eficiencia de
los procesos jurisdiccionales
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para el reclamo de
potenciales
incumplimientos

por parte del INS, se debe
acudir a la via jurisdiccional
correspondiente.

se encuentran fuera del

control del Fondo.

Los procesos
jurisdiccionales en Costa
Rica no se caracterizan por
dar una atenciéon expedita.
En virtud de lo anterior,
podria generarse una
demora que podria derivar
en una disminucion de la
expectativa de rendimiento
para los inversionistas.

Riesgo por la adquisicién
de activos muy
especializados

En el caso de inmuebles | El Proyecto se desarrolla con
muy especializados, existe | el objeto de suplir una
el riesgo de que los activos | necesidad del INS para este
sean de dificil colocacién o | tipo de infraestructura. Los
uso alternativo, lo cual | contratos de arrendamiento
representaria un perjuicio | son por un plazo de diez
econémico para los | afios. La existencia de los
inversionistas. contratos de arrendamiento
suscritos con una entidad de
prestigio y solidez como el
INS son factores que
favorecen la venta del
proyecto a un tercero.

Riesgos por poca La actividad de | El
experiencia en este tipo administracion de Fondos
de inversiones de Inversion de Desarrollo
de Proyectos en Costa
Rica es muy reciente, en
consecuencia, el nivel de
experiencia que existe en
el mercado es
relativamente limitado.

El presente Fondo es el
primero en su naturaleza
en ser administrado por
INS Inversiones. Los
errores derivados de la
falta de experiencia
podrian  traducirse en
potenciales pérdidas para
el inversionista.

Fondo gestiona este
riesgo con la inclusién de
asesores, especialistas,
contratistas, subcontratistas,
consultores 'y empresas
especializadas en materia
inmobiliaria para el
desarrollo del Proyecto.

Riesgos por incremento El costo del desarrollo de | Para la determinacion del

de costos de proyectos inmobiliarios | costo de los proyectos se
construccion en el podria estar expuesto a | utiliz6 como referencia otros
Proyecto sufrir variaciones | proyectos recientes de
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significativas en relacién | similar naturaleza.

con la estimacion original. | Adicionalmente se prevé la
Lo anterior debido a | contratacion de un
diversos motivos, entre | profesional (Gerente de
ellos por cambios en la | Proyectos) que estara a
normativa aplicable al tipo | cargo de llevar el control del
de centros 0 a los Fondos, | presupuesto.

aumento de precios de
insumos, o inclusive a | Adicionalmente, el Fondo
eventos fuera de control | procurara que los contratos
del contratista 0 | que firme para la
desarrollador. Un | construccion de las obras
incremento significativo en | sean bajo la modalidad que
los costos originales tiene | le permita mitigar este
un efecto negativo en el | riesgo.

rendimiento del Fondo.

Riesgo de no lograr la El desarrollo 'y la| El Fondo administra este
realizacién del Proyecto construccién del inmueble | riesgo con una estructura de
estan expuestos a la | planificacibn que permite
posibilidad de sufrir de | monitorear el avance del
imprevistos, cuya | Proyecto y detectar
magnitud podrian impedir | situaciones que pueden
concluir el  desarrollo | afectarlo, sin embargo, el
planificado. Dichos | inversionista debe conocer
imprevistos pueden | que podrian existir
encontrarse asociados a | condiciones que retrasen y/o
aspectos de caracter | suspendan temporal o0
geoldgicos, ambientales, | definitivamente el desarrollo
de disponibilidad de | del Proyecto.

materiales o insumos de
construccién y/o equipo y
mobiliario médico
requeridos, incluso hasta
de naturaleza legal, tales
como pero no limitados a
clausuras por violacion o
incompatibilidad de los
planes previstos en el
desarrollo o en los
procesos de construccion,
con la normativa vigente
aplicable, como planes
reguladores, normas
ambientales, Y normativa
aplicable especificamente
a inmuebles del sector
salud, etc. Lo anterior
influye en el rendimiento
final que podrian percibir
los inversionistas, dado
que al no encontrarse
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finalizado el Proyecto en su
totalidad, impide el ingreso
de flujos para la realizacion
de las utilidades
proyectadas originalmente.
La no realizacion del
proyecto podria implicar
una pérdida para el
inversionista e incluso la no
recuperacion de su
inversion.

Riesgo de un ambiente
adverso en el mercado
bursétil para emitir
nuevos titulos de
participacion

Un ambiente adverso
respecto a la industria
inmobiliaria o respecto a la
industria de Fondos de
Inversién podria impactar
negativamente en la
habilidad y efectividad en
gue los titulos de
participacién son
colocados entre
inversionistas en el
mercado bursatil y retrasar,
e incluso, impedir la
materializaciéon del
desarrollo.

Para minimizar este riesgo,
el Fondo procurard contar
con lineas de crédito para
capital de trabajo, asi como
contar desde el inicio con la
colocacion de
participaciones minima
necesaria para la buena
marcha del Proyecto o contar
con contratos de colocacion
con intermediarios bursétiles
gue aseguren la colocacion
minima de participaciones
para la buena marcha del
proyecto.

Riesgo de la
administracion del
proyecto de desarrollo

La mala o deficiente
administracién del
proyecto, podria acarrear
pérdidas para el fondo y
una disminucién en la
rentabilidad esperada por
los inversionistas.

Este riesgo se gestiona
seleccionando un equipo
consultor y empresas con
experiencia en la
coordinacion de actividades,
seguimiento a los procesos y
cumplimiento de metas del
Fondo.

Riesgo de errores en la
determinacién de los
costos de construccion y
equipamiento

Eventuales errores en la
determinacion del costo de
la construccion y
equipamiento y por ende
en la estimaciéon del valor
del Proyecto, podria
generar una reduccion en
el valor en libros de dicho
activo o activos, lo que
generaria una minusvalia
gue debe registrarse en el
periodo fiscal en que esta
se materializa, lo que
afectaria en forma

Para administrar este riesgo,
el Fondo contratara un
equipo consultor para la
planificacion y presupuesto
de las obras, que tienen el
objetivo de estimar todos los
costos relacionados con el
desarrollo de estas en
cualquiera de las fases en
gue sean adquiridos. Se
realizaran informes  de
avance del Proyecto
periddicamente que
permitiran  determinar el
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inmediata el valor del titulo
de participacion del Fondo
de Inversion.

costo real incurrido de
acuerdo con el grado de
avance, sin embargo, este
monitoreo no contempla la
posibilidad de estimar los
aumentos o disminuciones
de wvalor producto de
cambios en el mercado
inmobiliario.

Riesgo asociado por la
utilizacién de contratos
de Fideicomiso para
adquirir equipo

El Fondo tiene Ia
posibilidad de utilizar
contratos de Fideicomiso
para adquirir equipo. En
caso de que la utilice existe
el riesgo de que el contrato
no se claro respecto al
objeto contractual,
obligaciones de las partes,
entre otras 0 que no se
ajuste a las necesidades
del Fondo para el
cumplimiento de sus fines.
Esta circunstancia podria
generar una afectacion
patrimonial para el Fondo y
eventualmente una
disminucion del
rendimiento esperado del
inversionista.

En el caso de utilizar
fideicomisos, se prevé contar
con la asesoria requerida
para asegurarse que el
contenido contractual se
ajuste a los intereses del
Fondo y de los
inversionistas.

Riesgo por procesos
judiciales y
administrativos contrala
Sociedad Administradora
y el Fondo de Inversidn

Toda sociedad que realiza
actividades de comercio en
general puede o no estar
sujeta a procesos O
demandas judiciales en
funcion de las
consecuencias de sus
actos y obligaciones. INS
INVERSIONES, cuyo
objeto social esta orientado
a la Administracion de
Fondos de Inversion, que
incluye la inversiéon en el
desarrollo de proyectos
inmobiliarios, podria verse
obligada a iniciar procesos
judiciales en contra de las
empresas por eventuales
incumplimientos de los
compromisos  adquiridos
en los contratos, en cuyo

A fin de minimizar este
riesgo, INS INVERSIONES
actuara en estricto apego y
transparencia con la
normativa vigente.

Adicionalmente, se
contrataran a profesionales
capaces y con experiencia
en proyectos inmobiliarios
para minimizar la ocurrencia
de procesos judiciales o
administrativos derivados de
impericias y falta de
experiencia.
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caso estaria expuesta a
eventuales demandas.

A su vez, la Sociedad
Administradora de Fondos
de Inversibn no esta
exenta de enfrentar
procesos administrativos
en su contra, en razon de
la supervision de que es
objeto por la SUGEVAL, la
Contraloria General de la
Republica, o de Ia
administracion tributaria y
municipal en caso de gque
se identifiquen
incumplimientos de
normas de caracter
reglamentaria o legal.

Riesgo de liquidez del
Fondo

Debido al tipo de
inversiones que realiza el
Fondo de Desarrollo de
Proyectos en el que estan
involucrados procesos
constructivos que
requieren, en sus etapas
iniciales, de recursos
financieros en  forma
relevante sin tener,
normalmente, la
oportunidad de generar
ingresos en estas etapas,
el Fondo se expone a la
posibilidad de encontrarse
en una situacion de baja
liquidez, es decir de contar

con los recursos
insuficientes para la
atencion de sus

obligaciones, lo cual se
podria deber a las
siguientes situaciones:
Incapacidad de levantar
recursos del mercado
bursatil mediante
emisiones de titulos de
participacién, o bien en
caso de no contar con
facilidades crediticias
otorgadas por
intermediarios financieros,

El Fondo administra este
riesgo con una adecuada
estructura  financiera vy
acompafamiento para la

colocacion de las
participaciones, que
contemple desde el inicio los
mecanismos necesarios

para evitar caer en
situaciones de baja liquidez
que conlleven al
incumplimiento de las
obligaciones del Fondo.
Para ello, INS
INVERSIONES cuenta con
el apoyo de entes
comercializadores, que
mediante esquemas
contractuales especificos, le
permitan contar con el dinero
requerido como requisito
previo al inicio de
operaciones del Fondo.
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0 bien en caso de que,
contando  con dichas
facilidades, estas no
puedan accederse debido
a la negativa  del
intermediario financiero a

otorgar su desembolso.
Situaciones de iliquidez
exponen al Fondo a

encontrarse en
incapacidad material para
hacer pagos relacionados
con avances de obra y
honrar sus obligaciones
con proveedores diversos,
lo que imposibilitaria al
Fondo a concluir el
Proyecto. Lo anterior se
reflejaria directamente en
el desempefio del Fondo y
consecuentemente, el
inversionista veria
disminuido el valor de sus
participaciones, lo que
haria menos factible la
posibilidad de vender sus
participaciones en el
mercado secundario, o que
producto de esta situacion,
deba asumir pérdidas
adicionales en la venta.

Riesgo de concentracion
por inmueble

Dado que el Fondo
invertira en el desarrollo de
dos inmuebles, la eventual
ocurrencia de siniestros o
desvalorizaciones en el
precio de estos podria
afectar en forma negativa
los ingresos del Fondo y el
valor de sus
participaciones.

El Fondo administra este
riesgo mediante la
suscripcion de polizas que
cubran los dafios, ante la
ocurrencia de siniestros,
minimizando de esta forma
eventuales pérdidas.

Riesgo de modificacion
ylo interpretacion la
legislacion

Este riesgo se presente
ante modificaciones en las
leyes, reglamentos u otros
instrumentos  normativos
gue regulan a los fondos
de inversion, su régimen
fiscal, los centros de salud,
arrendamiento u cualquier

Este riesgo no es controlable
por la administracion del
Fondo, sin embargo, el
Fondo lo gestiona actuando
en apego a la normativa
vigente aplicable al Fondo
por cuanto las actuaciones
seran realizadas de acuerdo
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otro relacionado con las
partes del negocio, o bien
la interpretacion en la

aplicacion de  dichas
normas.

Estas modificaciones
podrian representar un

incremento de costos para
el Fondo y una eventual
disminucion de la
rentabilidad para los
inversionistas.

con el
establecido.

marco  juridico

Riesgo de conflicto de
interés

Durante la vigencia del
Fondo se podran contratar
Servicios con una empresa
relacionada al Grupo de
Interés Econdémico de la
Sociedad Administradora
del Fondo, como, por
ejemplo, la obtencion de
pélizas de seguro. En la
contratacion de estos u
otros servicios con partes
relacionadas podria existir
un riesgo de conflicto de
interés en la fijaciébn de
precios entre las partes,
asi como en la no
tramitacién de un reclamo
por esta circunstancia. En
este sentido, una
determinacion de precios
gue no se de en
condiciones favorables
para el Fondo, o la no
tramitacién de los reclamos
de forma pertinente
pueden afectar el valor de
la participacion,
disminuyendo el
rendimiento esperado y el
valor del patrimonio de los
inversionistas.

También podria
presentarse un eventual
conflicto de interés por la
posible venta de los
inmuebles al INS y/o a un

Los riesgos de conflicto de
interés  se  administran
fundamentando
técnicamente los esquemas
y decisiones operativas del
Fondo para el bien del
inversionista y respetando la
normativa vigente. Si bien el
Fondo podria contratar
polizas de seguro con el INS,
estas deberan ser en
condiciones competitivas de
mercado.

El INS es la entidad
aseguradora del Estado,
regulada por SUGESE y que
cuenta con una serie de
lineamientos técnicos que
rigen los procesos
relacionados a los procesos
de reclamo de
indemnizaciones y otros
relacionados con la materia
de seguros alos que debe de
apegarse, por encontrarse
sujeta a  disposiciones
regulatorias tanto externas
como internas y susceptibles
de procesos de revision y
control.

Para gestionar los
potenciales conflictos de
interés que podrian

presentarse por la posible
venta de los inmuebles al
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Fondo de Inversion
Inmobiliario administrado
por INS Inversiones, ello
en la determinacién de los
precios de venta o incluso
en no propiciar la venta
tratandose de terceros no
pertenecientes al grupo.

Puede presentarse un
potencial  conflicto de
interés por ser el INS el
arrendante y por ser el
propietario de INS
Inversiones  SAFI, asi
como por la participacion
de otra empresa del Grupo
como lo es INS Valores
Puesto de Bolsa, que actia
como estructurador del
fondo y podria tener un rol
activo en la colocacion de
las participaciones.

Puede presentarse un
potencial  conflicto de
interés en caso de que el
INS llegase a formalizar un

crédito al Fondo de
Inversion.

Podria presentarse un
potencial  conflicto de
interés en la determinacion
del precio del

arrendamiento, por ser el
INS el arrendante y por ser

el propietario de INS
Inversiones SAFI.

Podria presentarse un
potencial  conflicto de

interés en caso de que
empresas de Grupo INS
participen como
inversionistas del fondo sin
ninguna restriccion, como
por ejemplo que llegue a
tener mayoria en la
asamblea de inversionistas

INS y/o a un Fondo de
Inversion Inmobiliario
administrado por INS
Inversiones, en el presente
prospecto se ha defino el
mecanismo para la
determinacion del precio de
venta. Este mecanismo se
aplica con independencia de

la identidad del eventual
comprador.
El Fondo realizara las

gestiones pertinentes para
promover la venta del
inmueble con independencia
del eventual comprador.

La determinacion del precio
de venta del proyecto se
establece utilizando un
margen de utilidad sobre el
costo final de los dos
inmuebles desarrollar, tal
gue permita que el proyecto
ofrezca una tasa interna de
retorno que se ubique en el
21.92%.

En caso de que Ilas
potenciales  ofertas  de
compra que reciban el Fondo
de Desarrollo de Proyectos
se encuentren por debajo del
precio que se determine
producto de la ecuacion
anterior, entonces se debera
convocar a una Asamblea de
Inversionistas para discutir la
conveniencia o no de aceptar
alguna de ellas. En dicho
caso, el Fondo pondra a
disposicién de la asamblea
de inversionistas una
valoracion pericial y otra
financiera de los inmuebles a
efectos de que puedan ser
utilizados como elemento
informativo por parte de los
inversionistas en la toma de
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y con ello el control de
dicha asamblea.

la decisién correspondiente.
La valoracion sera realizada
por un perito independiente
de la sociedad
administradora y de su grupo
de interés econémico y que
estaran disponibles para
consulta de los inversionistas
en las oficinas de la sociedad
administradora de previo a la
asamblea, de conformidad
con lo dispuesto en el
articulo 164 del Cdédigo de
Comercio.

En caso de que empresas
del Grupo INS participen
como inversionistas  del
Fondo, NO podran participar
de la discusion ni votar en los
acuerdos de asamblea
dirigidos a determinar la
aceptacibn o no de una
eventual oferta del INS que
se encuentre por debajo de
la TIR del proyecto (21.92%),
en caso de que esta decida
ejercer su opcioén de compra.

A la fecha no se cuenta con
un contrato de venta del
proyecto, ni con un precio de
venta previamente pactado.

Todas las empresas de
Grupo INS cuentan con una
serie de lineamientos que
rigen sus actuaciones y las
de sus funcionarios,
contemplando entre ellas
lineamientos tendientes a los
potenciales conflictos de
interés que se presenten en
las interrelaciones que se
presenten entre ellas.
Asimismo, las actuaciones
de todas las empresas se
encuentran sujetas a los
controles internos propios de
las entidades publicas y
reguladas. Las actuaciones
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por lo tanto deben ser
amparadas en su marco
normativo. Las
contrataciones de los
servicios de financiamiento
que potencialmente podria
otorgar el INS, se realizara a
precios o condiciones de
mercado. Asimismo, la
contratacion de la
estructuracion y colocacién a
INS Valores Puesto de Bolsa
S.A. se realiz6 a precios de
mercado.

La determinacién del monto
de la cuota de arrendamiento
se realiz6 por el equipo
técnico de INS Inversiones,
mediante la elaboracién de
un modelo financiero
utilizando en la metodologia
tasas de capitalizacion de
mercado en la industria de
Fondos Inmobiliarios. Con
los datos obtenidos del
modelo financiero se
procedié a realizar la oferta
de alquiler al INS mediante
un proceso de contratacion
administrativa, donde
posteriormente dicho precio
fue aceptado por la entidad.

Se procede a realizar las
revelaciones
correspondientes para que
los inversionistas conozcan
las relaciones entre las
empresas para el proyecto
concreto.

Riesgo de estimacion de
Flujos de Inversion

Los flujos del proyecto,
tanto los ingresos como los
gastos, se basan en una
serie de supuestos que
podrian no cumplirse,
ocasionando diferencias
entre los beneficios
proyectados y la realidad
economica del proyecto,
provocando una reduccién

El modelo financiero utilizado
fue construido por
profesionales en el campo
financiero y técnico con
experiencia en la materia.
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en los rendimientos
esperados y/o en el valor
de las patrticipaciones.

Riesgo de que el INS
decida no continuar con
el negocio

En caso de que el INS no
continie con el Proyecto,
por ejemplo, por cambios
de criterio de la
Administracion o por un
ambiente adverso en la
opinién puablica, y por ende
de por terminado
anticipadamente el
contrato de arrendamiento,
dependiendo del momento
del desarrollo de la obra en
la que se dé la terminacion
anticipada, podria
generarse un atraso en el
proceso de disefio,
constructivo o bien podria
surgir la necesidad de
redimensionar proyecto, o
generar un atraso o0
afectacion del eventual
precio de venta del
proyecto, o bien por
tratarse de un activo muy
especializado que podria
dificultar conseguir un
nuevo arrendatario para
los inmuebles. Las
anteriores situaciones
podrian generar una baja
en los valores de mercado
de las participaciones y por
ende enfrentara una
pérdida de su inversion.

En caso de un eventual
incumplimiento se faculta a
las partes para recurrir a la
via jurisdiccional
correspondiente, de
conformidad con las
disposiciones de la Ley de
Contratacion Administrativa
y los contratos de
arrendamiento.

Adicionalmente, en el interin

de las acciones legales
tendientes a exigir una
indemnizacién por la

terminacién anticipada, se
gestionaran los mecanismos
necesarios para que,
dependiendo de la etapa en
la que se encuentre el
proyecto, procurar la venta.
El atraso de los procesos
judiciales 'y venta del
proyecto podrian generar
una disminuciébn en la
rentabilidad para las
inversionistas.

Riesgo politico

Por tratarse de un proyecto
gque involucra a una
institucion publica, existe la
posibilidad de que diversas
motivaciones de caracter
politico retrasen o}
detengan por completo el
desarrollo del proyecto
generando un
incumplimiento a  los
deberes del INS como
Patrocinador.

En caso de un eventual
incumplimiento se faculta a
las partes para recurrir a la
via jurisdiccional
correspondiente, de
conformidad con las
disposiciones de la Ley de
Contratacion Administrativa
y los contratos de
arrendamiento.
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Lo anterior podria derivar
en una disminucion en los
rendimientos  esperados
del Fondo y/o en el valor de
las participaciones.

Riesgo de imagen

En caso de que el proyecto
experimente una
exposicion negativa ante la
opiniébn publica, motivado
por diversas razones,
incluyendo de caracter
politico, podria
experimentar un deterioro
en su imagen, dificultado
con ello la venta de los
inmuebles. Esto podria
retrasar el flujo de ingresos
del proyecto y provocar
una disminuciéon en el
rendimiento esperado y/o
en el wvalor de Ilas
participaciones del Fondo.

El proyecto se enfoca en
suplir una necesidad de
infraestructura para el INS,
por lo cual se considera que,
contar con un contrato de
arrendamiento firmado
podria favorecer la venta del
proyecto a un tercero.

El Fondo cuenta con un
protocolo de atencién con el
fin de mantener una
comunicacion directa y fluida
con el publico en general.

Riesgo de contraparte

Este riesgo se refiere a la
posibilidad de
incumplimiento de alguna
de las partes contratadas
por el Fondo para el
desarrollo del proyecto,
gue pudiera provocar
atrasos o sobrecostos en la
prestacion de los servicios,
y que, por ello, el Fondo
deba enfrentar el pago de
multas o retrasos en la
generacion de ingresos, o
que provocaria una
pérdida en el valor de las
participaciones de los
inversionistas.

Para reducir este riesgo, el
Fondo contratara empresas
de reconocida trayectoria en
proyectos similares,
adicionalmente incluira
clausulas en los contratos
que procuren proteger al
Fondo ante incumplimientos
por parte de los contratistas.

Riesgo por
incumplimiento en el
cronograma para el
mantenimiento de los
activos.

En caso de que el Fondo
de Inversion deba
mantenerse de manera
temporal o permanente
arrendando los inmuebles
al INS podria verse
expuesto a los riesgos
asociados al
mantenimiento de los

En caso de que el Fondo de
Inversion deba mantenerse
de manera temporal o
permanente arrendando los
inmuebles al INS, la SAFI
cuenta con un equipo
especializado para el
seguimiento de este tipo de
cronogramas.
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activos, como lo es el
cumplimiento del
cronograma de los
mantenimientos

preventivos y al

cumplimiento de los plazos
maximos para brindar
mantenimiento correctivo.
Ante la posibilidad de que
se apliqgue una sancién

econdémica por el
incumplimiento de sus
obligaciones de

mantenimiento preventivo
y correctivo, o que se
presente un deterioro del
inmueble o de los equipos

gue lo componen, se
podria generar una
disminucion en el

rendimiento esperado por
el inversionista.

Riesgo por un costo de
mantenimiento mayor al
estimado.

En caso de que el Fondo
de Inversién deba
mantenerse de manera
temporal o permanente
arrendando los inmuebles
al INS podria verse
expuesto a los riesgos
asociados al
mantenimiento de los
activos. El costo
previamente estimado
para el mantenimiento de
los activos podria verse
afectado al alza por
condiciones de mercado.
Lo cual podria generar una
disminucion en el
rendimiento esperado por
el inversionista.

Las proyecciones financieras
con las que se determiné el
precio de la cuota de
arrendamiento, se realizaron
con base a los precios de
mantenimiento existentes en
el mercado. Los costos de
mantenimiento forman parte
de la renta total del contrato
de arrendamiento, por ende,
frente a su aumento,

el arrendante podra solicitar
al arrendatario la revision del
equilibrio  econémico del
contrato, y la
correspondiente restitucion,
en salvaguarda del principio
de intangibilidad patrimonial.

Riesgos ambientales
asociados ala
generacion de desechos
de manejo especial.

Podria haber una
afectacion a la imagen del
Fondo de Inversién por
dafios al ambiente en el
manejo de los desechos de
manejo especial.

Lo cual podria generar una
disminucion en el
rendimiento esperado por
el inversionista.

En el proceso de
contratacion se establece
gue el manejo de los
desechos de manejo
especial le corresponde al
INS.
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Riesgos asociados a la
existencia de una cuota
de arrendamiento
previamente definida.

Ante el eventual riesgo de
incremento en el precio de
la construccion, la cuota de
arrendamiento no puede
ajustarse por encima del
precio ya establecido. En
caso de que el Fondo de
Inversion deba
mantenerse de manera
temporal o permanente
arrendando los inmuebles
al INS, esta circunstancia
podria generar una
disminucion en el
rendimiento esperado por
el inversionista.

De conformidad con lo
dispuesto en el contrato de
arrendamiento, la cuota de
contrato de arrendamiento
no esté sujeta a aumentos
autométicos, sino que en
caso de que se solicite un
aumentos, se debe de
hacer un requerimiento al
INS con la justificacién
correspondiente para su
eventual valoracion, por lo
gue en el caso de que el
Fondo de Inversion deba
mantenerse de manera
temporal o permanente
arrendando los inmuebles
al INS, dicha circunstancia
podria generar una
disminucion en el
rendimiento esperado por
el inversionista en caso de
que no se apruebe o se
retrase la aprobacion del
aumento.

Las proyecciones
financieras del Fondo de
Inversion fueron realizadas
bajo escenarios
conservadores, de manera
gue la cuota de
arrendamiento puede cubrir
eventuales incrementos en
los costos de desarrollo del
proyecto.

En caso de que el Fondo d
Inversion deba manteners
de manera temporal
permanente arrendando lo
inmuebles al INS, realizar
las gestiones de solicitud d
aumento con tiemp
suficiente 'y debidament
razonadas para disminuir u
potencial atraso o retraso e
las mismas.
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6. DE LOS TiTULOS DE PARTICIPACION DEL FONDO

Valores de Participacion

Caracterist
icas

Las participaciones de los inversionistas en cualquier fondo estaran
representadas por los certificados de participacién, denominados también
participaciones; cada uno tendra igual valor y condiciones o caracteristicas
idénticas para sus inversionistas.

Formade
representa
cion

Anotacion en Cuenta.

Valor
nominal de
la
participaci
on

USD $1000

Calculo del
valor de la
participaci
on

“Los fondos de inversion deben calcular diariamente el precio de la
participacién. El precio se obtiene de dividir el valor del activo neto del
fondo, calculado al final del cierre contable de cada dia natural, entre el
namero de participaciones en circulacion.”

“Para la determinacién del activo neto, los activos y pasivos se valoran de
acuerdo con las Normas de Contabilidad y el Reglamento sobre Valoracion
de Instrumentos Financieros definidas por el Consejo Nacional de
Supervision del Sistema Financiero.”

“El valor de la participacion que se obtenga con este procedimiento
corresponde al valor de referencia contable y se utiliza para el reembolso
de las participaciones ante la liquidacion del fondo de inversion a su
vencimiento o la liquidacion anticipada por acuerdo de la asamblea de
inversionistas.”

En el caso de colocaciones en tractos, las colocaciones posteriores a la
inicial podran realizarse a un precio inferior al precio de mercado siempre
y cuando el precio sea mayor al precio de la colocaciéon inmediatamente
anterior, o se suscriba un contrato de colocacién en firme, o cuando la
Asamblea de Inversionistas asi lo autorice.

En los casos en que proceda el reembolso directo de las participaciones
por la aplicacién del derecho de receso, segun lo dispuesto por la Ley
Reguladora del Mercado de Valores y el Reglamento General sobre
Sociedades Administradoras y Fondos de Inversion, las participaciones se
reembolsan al valor que se obtenga del precio promedio de mercado del
tltimo mes calculado a partir del dia previo a la fecha de convocatoria de
la asamblea; para lo cual se utiliza como fuente de informacion, la
suministrada por el proveedor de precios seleccionado por esta sociedad
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administradora de fondos de inversion.

Valoracién a Costo Amortizado

Para esta categoria de valoracion de los instrumentos financieros se
calcula una estimacién por deterioro de forma diaria.

Para los valores registrados bajo la clasificacion contable de Costo
Amortizado el valor de mercado sera reflejado en las notas de los estados
financieros intermedios y auditados del fondo de inversion.

Valor Razonable con Cambios en Resultados

La metodologia de Valoracion a precios de mercado por utilizar para la

Metodologi | valoracién de la cartera es la desarrollada y calculada diariamente por por

a parala Proveedor Integral de Precios Centroamérica S.A. (PiP) denominada

valoracion | manual para la valuacion de instrumentos Financieros en Costa Rica

de los Esta metodologia tiene como caracteristica fundamental reflejar

activos continuamente los ajustes de precio que se originan en el mercado como

financieros | efecto de la oferta y la demanda de los valores o de la evaluacion de los

del fondo fundamentos del emisor, hecha por los agentes econémicos.

de

inversion El inversionista tendra el derecho de solicitar la copia de la metodologia
correspondiente via electrénica o via fisica en las oficinas de INS
Inversiones Sociedad Administradora de Fondos de Inversion. También
estara disponible en la SUGEVAL en su sitio.
https://www.sugeval.fi.cr/participantesyproductos/Paginas/Participantes/
OtrosParticipantes.aspx
Asi como en la pagina Web de Proveedor Integral de Precios
Centroamérica S.A.www.piplatam.com
Esta metodologia conlleva realizar ajustes contables diarios al valor de los
activos del Fondo de acuerdo con el comportamiento de los precios de
mercado de los valores que conforman el portafolio, lo cual incide
directamente en el valor del patrimonio y de la rentabilidad del Fondo.

Periodicida

ddela

valoracion

delos Diaria

activos

financieros

del fondo

Metodologia para la
valoracion de los inmuebles
del fondo de inversion

N/A

Periodicidad de la valoraciéon
de los activos no financieros

del fondo

INS Inversiones SAFI S.A, procedera a valorar los
activos no financieros del fondo, al menos una vez al
afio, segun lo establecido para estos efectos en las
practicas de mercado y las Normas Internacionales de
Informacion Financiera.
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Mercados o bolsas en los
cuales se puede negociar la
participacion

Asamblea de Inversionistas

Reglas parala convocatoria Las Asambleas Ordinarias o Extraordinarias de
Inversionistas se regiran por lo establecido en el
presente Prospecto, por la Ley Reguladora del
Mercado de Valores, por las disposiciones de la
Superintendencia General de Valores, y por las
disposiciones del Cédigo de Comercio referente a
las Asambleas Generales Extraordinarias de las
Sociedades An6nimas.

Bolsas de Valores debidamente autorizadas a operar
en el pais.

La convocatoria de las Asambleas Ordinarias o
Extraordinarias se realizar4d con al menos quince
dias hdabiles de anticipacion a la fecha de la
asamblea y se comunicara mediante la publicacion
de un aviso en un diario de circulacion nacional, y
mediante un Comunicado de Hecho Relevante,
pudiendo recordarse por medio del correo
electronico sefialado por el inversionista.

En dicho plazo no se computara el dia la publicacién
y comunicacién de la convocatoria, ni el de la
celebracion de la asamblea. Podra prescindirse del
tramite de convocatoria previa cuando esté reunida
la totalidad de los inversionistas y asi se acuerde por
unanimidad.

La fecha de corte para participar en la asamblea sera
de tres dias habiles anteriores a la fecha de

celebracion.
Cantidad de inversionistas Para las Asambleas ordinarias y extraordinarias, la
necesaria para el quérum primera y segunda convocatoria pueden hacerse

simultdneamente, para oportunidades que estaran
separadas, cuando menos, por el lapso de una hora.

El quérum de reunién en primera convocatoria sera
la representacion al menos de tres cuartas partes de
las participaciones con derecho a voto. Si se retine
en segunda convocatoria, se constituira validamente
con cualquiera que sea el nUmero de participaciones

representadas.
Mayoria requerida para la En primera convocatoria las resoluciones se
aprobacion de acuerdos en la | adoptaran validamente por el voto de las que
asamblea representen mas de la mitad de la totalidad de ellas.

En segunda convocatoria las resoluciones se
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adoptardn por mas de la mitad de los votos
presentes. (participaciones presentes).

De las Actas de Asamblea Las Actas de Asamblea recogeran el resultado de

los acuerdos tomados, indicando para cada punto
que se someta a votacion, el porcentaje de
participaciones presente que voté a favor, en contra
0 se abstuvieron de votar. La Actas no registraran la
deliberacion de los temas puestos a votacion,
condicién que conocen y aceptan los inversionistas
antes de participar en este Fondo de Inversién.

Otras reglas de convocatoria | Se realizara, al menos cada dos afios, una asamblea

de inversionistas para la rendiciébn de cuentas por
parte de la sociedad administradora acerca del
desempefio del fondo de inversion.

Para lo no regulado en este reglamento, se deben
acatar las disposiciones previstas en el Cddigo de
Comercio para asambleas extraordinarias de
accionistas.

Las asambleas podran celebrarse de manera
presencial, virtual, o mediante la combinacion de
ambas.

En caso de que se realicen de manera virtual o
mixtas, se deben utilizar medios tecnolégicos que
permitan la identificacion de los participantes, asi
como cumplir los principios de simultaneidad,
integralidad e interactividad de la comunicacion
durante la respectiva asamblea.

Asimismo, debe garantizarse, mediante dichos
medios, la conservacion y fidelidad de lo deliberado
y acordado, informacion a la cual tendran acceso los
inversionistas y la Superintendencia en lo que
corresponda.

7. REGLAS PARA SUSCRIPCIONES Y REEMBOLSOS DE PARTICIPACIONES

Reglas para suscripciones y reembolsos de participaciones

Otros lineamientos
para suscripciéony
reembolso de
participaciones

Cada certificado tendra un valor facial de US$1000.00 (ddlares).
No obstante, el precio de los certificados de participacion en
mercado primario posterior a la primera colocacion podria ser
diferente, segun la evolucion que registren estos en los
mercados secundarios organizados. Las nuevas colocaciones
de certificados de Participacion podran colocarse a un precio
igual o mayor que el precio de referencia de estos titulos. La
posibilidad de colocar las participaciones a un precio mayor al
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de mercado o de referencia puede resultar ante una mayor
demanda del producto, ante expectativas de revaluacién por
diversas situaciones como, por ejemplo, disminucién
generalizada de las tasas de interés, desarrollo de proyectos
cercanos que favorezcan su valor potencial, entre otros.

De esta manera, el inversionista al hacer compras posteriores al
tracto inicial debe pagar ademéas del valor nominal de las
participaciones, una suma adicional de dinero por concepto de
capital pagado en exceso que incluye los elementos
anteriormente sefialados. El monto captado como capital
pagado en exceso se acumulara en el valor de las
participaciones.

En el caso de colocaciones en tractos, las colocaciones
posteriores a la inicial podran realizarse a un precio inferior al
precio de mercado siempre y cuando el precio sea mayor al
precio de la colocacién inmediatamente anterior, 0 se suscriba
un contrato de colocacién en firme o cuando la Asamblea de
Inversionistas asi lo autorice.

Los titulos de participacion son titulos a la orden con un valor
nominal de mil délares cada uno. El monto méaximo de Titulos
de Participacion que se emitan serd por el equivalente de
cuarenta millones de dolares (US$40,000,000.00) de valor
nominal, sin embargo, en cualquier momento podra aumentarse
el monto maximo, previo acuerdo de la Asamblea de
Inversionistas y la debida autorizacion por parte de la
SUGEVAL.

Previo a la adquisicion en mercado primario de las
participaciones de este Fondo de Inversion, el inversionista
debe cumplir con los requisitos de informacién y documentacion
para la compra de participaciones del Fondo, establecidos por
INS INVERSIONES o el intermediario de valores.

El inversionista podrd enfrentar un costo adicional en el
momento en que decida adquirir o vender participaciones en el
mercado primario o0 secundario, se trata de una comision de
colocacion (no una comision del Fondo por concepto de entrada
0 retiro) negociada con la entidad comercializadora como
retribucién por el servicio brindado y por tanto no es un cargo
del Fondo.

Redencion de participaciones

Si el inversionista desea vender sus certificados de participacion
debera realizarlo a través del mercado secundario organizado.
No existe una comision de salida por parte del Fondo, pero el
inversionista debe asumir costos relativos a la transaccién que
le corresponden al servicio prestado por el puesto de bolsa.
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Casos de INS INVERSIONES Fondos reembolsara directamente las
excepcion en los participaciones de este Fondo a los inversionistas en los
cuales el fondo siguientes casos:

puede reembolsar

directamente las a) La conversion de fondo cerrado a uno abierto, conforme a la

participaciones aprobacion de la asamblea de inversionistas.

b) En caso de iliquidez del mercado y con aprobacién de la
asamblea de inversionistas, cuando sean autorizados por la
Superintendencia.

c) Modificacion del régimen de inversion, entendido como la
naturaleza del Fondo, la politica de inversion, el nivel de
endeudamiento autorizado para el Fondo, el aumento en las
comisiones de administracion maximas establecidas en el
prospecto o la inclusion de comisiones de entrada o salida,
la disminucién de la periodicidad de distribucién de los
rendimientos y el aumento en el monto autorizado del
Fondo.

d) Fusion con otro Fondo de Inversion.

e) Cambio de la entidad de custodia.

f) Cambio de control, fusién y sustituciéon de la Sociedad
Administradora.

En todos los casos, el reembolso se sujetara a las mismas

reglas de orden de pago y plazo establecidas para la redencién

de las patrticipaciones de Fondos abiertos.

Mecanismo de a) Contratos de colocacién
colocacién de las b) Subasta
participaciones c) Colocacion directa

En las colocaciones fuera de Bolsa, excepto en el caso de la
suscripcién en firme por la totalidad de la emision, se brindara
un trato igualitario a los inversionistas en el acceso y difusion de
la informacién sobre la emisién y el mecanismo de colocacion,
asi como en las condiciones de la colocacion.

Para las colocaciones fuera de Bolsa, INS INVERSIONES
Fondos definira el mecanismo a utilizar y las reglas que aplicara
al mecanismo seleccionado.

Las colocaciones por Bolsa se sujetaran a los mecanismos y
disposiciones que la Bolsa de Valores respectiva disponga por
la via reglamentaria, en concordancia con el principio de trato
igualitario.

La convocatoria de la colocacion (fuera o dentro de Bolsa) y sus
condiciones, se informaran mediante un Comunicado de Hecho
Relevante, 5 dias habiles antes de la primera colocacién que
realice el Fondo y 2 dias habiles antes de las colocaciones
posteriores.
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En caso de que se utilice un contrato de colocacion, se informara
mediante Comunicado de Hecho Relevante el nombre de los
suscriptores, la naturaleza y el plazo de las obligaciones de los
intermediarios, el monto a suscribir por cada uno, las
compensaciones convenidas y el precio a pagar por los valores,
como maximo 1 dia habil después de la firma del contrato.

7.1 Distribucién de beneficios

Distribucion de beneficios

Periodicidad de
distribucion

Los beneficios que genere el fondo, cuando aplique, se
distribuiran con la liquidacion del proyecto, una vez cubiertas
las obligaciones que este haya asumido.

Fecha de corte
para determinar
inversionistas con
derecho arecibir
los beneficios al
momento de
liguidacion del
fondo

La fecha de corte para la distribucién de los beneficios seré el
dia habil anterior a la fecha en que se realice la liquidacién del
proyecto, fecha en la que se determina a quienes se les
distribuiran los beneficios.

Fecha de pago de
los beneficios

La fecha sera comunicada por medio de un Comunicado de
Hecho Relevante con al menos cinco dias habiles de
antelacion.

Determinacion del
beneficio a
distribuir

Una vez deducidos los gastos en que se deba incurrir y se
paguen los impuestos correspondientes por parte del Fondo,
éste distribuird los rendimientos netos liquidos. x Dicha
distribucion se hara en caso de que existan utilidades liquidas
que distribuir por parte del Fondo, con base en los estados
financieros.

Ante el evento de que surgiera alguna discrepancia contable,
una solicitud de revision de la autoridad tributaria, un reclamo
de un tercero, entre otros, el Fondo podra realizar un pago
parcial a los inversionistas de las sumas que no se encuentren
afectadas por dicha situacién. El resto se cancelara en uno o
varios pagos una vez resuelta la situacion que la produjo, lo
anterior sera informado oportunamente a los inversionistas
mediante comunicado de Hecho Relevante.

En las colocaciones de mercado primario posteriores a la
colocacioén inicial, los inversionistas podrian tener que cancelar
un precio mayor al valor nominal de las participaciones. Esa
suma de mas, se denomina capital pagado en exceso. Las
sumas recaudadas por este motivo se acumularan en el valor
de las patrticipaciones.

Se constituird una reserva en las cuentas patrimoniales del
Fondo, que corresponda al monto de las pérdidas o ganancias
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no realizadas derivadas de un cambio en el valor razonable,
netas de impuestos. Esta reserva no puede ser sujeta a
distribucién entre los inversionistas, solo hasta que se haya
realizado la venta o disposicién del bien inmueble.

8. COMISIONES Y COSTOS

Comision de administracion y costos que asume el fondo

Cinco por ciento (5%) anualizado sobre el valor neto de los activos del
Fondo de Inversién. Esta comision puede variar por debajo de este
maximo una vez al mes, lo cual se comunica mediante Hecho
Relevante. Para efectos de modelacién se utilizé un 2.5% por ciento
mas I.V.A. La comisibn de administracion sera calculada y
contabilizada diariamente y se cancelara a INS INVERSIONES Fondos
en forma diaria.

Comision de
administracion
maxima

Los costos en los que puede incurrir el Fondo son:

1. Impuestos territoriales y municipales, asi como los servicios de
recoleccién de basura, alumbrado publico correspondientes de los
inmuebles del Fondo.

2. Servicios publicos de luz y agua durante el proceso de
construccion.™

3. En caso de que haya un atraso en la venta y entrada en vigencia
del contrato de arrendamiento, los servicios publicos, tales como
pero no limitados a luz, agua, teléfono, servicios de conexién a
través de Internet. "

4. Seguros de cobertura general (incendio, rayo, terremoto,
Costos que inundacion y otros que requieran los inmuebles del Fondo). "
asume el
fondo de | 5. Seguros de todo riesgo de construccién para el desarrollo de obras
inversion de infraestructura y para la adecuada proteccion de los
inversionistas en relacion con los inmuebles del Fondo.

6. Costo del desarrollo constructivo del Proyecto, incluyendo obras
complementarias y necesarias para la buena marcha del Proyecto
0 gque sean requeridas por una autoridad competente.

7. Los costos directos de los materiales de construccion, suministros
y herramientas, asi como los costos de transporte de dichos
materiales, mobiliario, equipos,, los costos asociados a la
calibracion de los equipos y a la capacitacion del personal del INS
en el uso y mantenimiento de los equipos de los equipos
suministros y herramientas necesarios para la ejecucion de los
planes y programas de mantenimiento preventivo y correctivo
previsto por inmueble y equipos, ello en caso de que el Fondo
extraordinariamente reciba flujos del contrato de arrendamiento.
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8. Los honorarios de los contratistas que presten servicios de
construccién de conformidad con los presupuestos aprobados.

9. Impuesto sobre ventas o a valor agregado (IVA) en los casos en
que la legislacion vigente lo demande.

10.Peritaje y valoraciones a las propiedades e inspecciones de
construccion.

11.Elaboracion de anteproyectos y planos constructivos.

12.Estudios preliminares del Proyecto.

13.Estudios topograficos, hidrolégicos y de impacto ambiental.

14.Estudios de viabilidad financiera y econémica del Proyecto a
desarrollar.

15.Permisos de construccion.
16.Gastos por la estructuracion financiera.

17.Gastos por la constitucion y mantenimiento de fideicomisos de
garantia. ™

18.Gastos de asesoria técnica para la administracion y desarrollo del
Proyecto.

19.Gastos de regencia ambiental.
20.Gastos financieros.
21.Honorarios a asesores legales, inmobiliarios y financieros.

22.Los gastos legales incluyendo los asociados al traspaso y cesion
de derechos, timbres por contratos y al costo de los litigios.

23.Aquellos por concepto de tributos, incluyendo gastos de registro
(derechos de registro, timbres, etc.), asi como impuesto al valor
agregado sobre ventas en los casos en que la legislacion vigente
asi lo demande.

24.Honorarios por asesorias en desarrollo inmobiliario.

25.Gastos relacionados a la administracion, mantenimiento y cuido de
los inmuebles durante el proceso de disefio y construccion.

26.Indemnizaciones, multas y compensaciones decretadas en
cualquier tipo de procedimiento judicial, arbitral, administrativo y
otro, en que se incurra por motivo de la representacion de los
intereses del Fondo y en contra de aquel, asi como el cumplimiento
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de acuerdos extrajudiciales que tengan por objeto evitar o poner
término a litigios."?

27.Aquellos que estan relacionados con la admision a negociacion de
los certificados de participacion en un mercado secundario,
asimismo los relacionados con su mecanismo de representacion. "

28.Aquellos por concepto de un contrato de colocacion de
participaciones con los intermediarios bursétiles.

29.Gastos relacionados con la colocacion de participaciones.

30.Todos aquellos derivados de la constitucién, verificacion y registro
del Fondo y de la emision de los certificados de participacion.

31l.Los gastos de organizaciébn de las Asambleas Ordinarias y
Extraordinarias de Inversionistas. "°

32.Los gastos originados por la participacion del Fondo en licitaciones
publicas o privadas para sus procesos de contratacion. "

33.Los servicios de custodia y administracion de los derechos
patrimoniales de los valores custodiados y servicios conexos
autorizados a las entidades de custodia. "

34.Los servicios de calificacion del Fondo.
35.Los servicios de intermediacion y/o asesoria bursétil.

Estos cargos podran formar parte de los costos por servicios brindados
por las empresas contratadas para el desarrollo del Proyecto.

Los cargos del 34) al 35) podran cargarse al Fondo de acuerdo con los
siguientes esquemas de asignacion independientes: a) el resultante de
distribuir entre todos los Fondos que administra INS INVERSIONES
SAFI y en forma proporcional a su activo neto, el costo fijo mensual
gue aplique?, b) una asignacion directa del costo, o ¢) una combinacién
de las dos anteriores. INS INVERSIONES Fondos informara en el
informe trimestral el esquema que aplica sobre estos cargos. La
periodicidad de los cobros sera diaria y el esquema seleccionado no
podra variar en periodos inferiores a tres meses. Un inversionista
puede consultar en cualquier momento el modelo de cargos que esté
vigente en las oficinas de INS INVERSIONES Fondos.

Los costos reales incurridos en cada trimestre se pueden consultar en
los informes trimestrales del Fondo.

2 Para el caso de los servicios de intermediacién y/o asesoria bursatil, estos serdn cargados al Fondo en forma proporcional al
total administrado de Fondos designados por parte de INS Inversiones.
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P Estos costos no son considerados en la elaboracion de las
proyecciones financieras del fondo.

9. INFORMACION A LOS INVERSIONISTAS
Informacion Periddica:

Dependiendo de la informacién periddica que el inversionista requiera, puede
solicitarla directamente en INS INVERSIONES, en las entidades comercializadoras
autorizadas, en la entidad calificadora de riesgo o0 en la SUGEVAL; a continuacion,
la informacién disponible:

Informacién periédica que

los inversionistas pueden consultar
Lugares para consultao
medios para su difusién
El estado de cuenta lo
emite la Entidad de

Informacién Periodicidad

Estados de cuenta/

: Mensual Custodia que el
Reporte de Custodia inversionista haya
escogido.
Informes trimestrales Trimestral Oficinas INS Inversiones

Inmediatamente después

de su conocimiento y de

acuerdo con la normativa
vigente

Hechos relevantes www.sugeval.fi.cr

www.sugeval.fi.cr

Calificaciéon de riesgo Semestral

Estados financieros
mensuales no auditados Mensual www.sugeval.fi.cr
de la SAFl y sus Fondos
Estados financieros
auditados de la SAFly Anual www.sugeval.fi.cr
sus Fondos

Reporte de composicién
de cartera de los Fondos
Reporte de comisiones
de administracion, valor
del activo neto del
Fondo, valor de la
participacion, y
rendimientos del Fondo
Informe de avance de los
proyectos de desarrollo

Quincenal www.sugeval.fi.cr

Diario www.sugeval.fi.cr

Trimestral www.sugeval.fi.cr

Régimen fiscal que le aplica al fondo

Los fondos de inversion son contribuyentes de las rentas de capital y ganancias y
pérdidas de capital de conformidad con lo dispuesto en la Ley No. 7092, Ley del Impuesto
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sobre la Renta, reformada por la Ley 9635 “Fortalecimiento de las Finanzas Publicas”, la
cual entro en vigencia el 1 de julio del 2019.

Por otra parte, el tratamiento tributario de las participaciones emitidas por el fondo de
inversion se encuentra sujeto al ordenamiento juridico costarricense, de conformidad con
lo dispuesto en la Ley No. 7092, Ley del Impuesto sobre la Renta, reformada por la Ley
9635 “Fortalecimiento de las Finanzas Publicas”, vigente a partir del 1 de julio del 2019.
Es responsabilidad del adquirente de los valores verificar el tratamiento tributario
aplicable a su caso particular de conformidad con lo establecido en la Ley No. 7092, Ley
de Impuesto sobre la Renta y su Reglamento. Si las participaciones son colocadas fuera
del territorio costarricense, el inversionista es responsable de verificar el tratamiento
tributario aplicable en la jurisdiccién donde lo adquiera. Las modificaciones futuras en la
tasa impositiva seran asumidas directamente por los inversionistas, todo de conformidad
con el marco legal vigente.

Impuesto sobre el Valor Agregado (IVA)

v Los fondos de inversion inmobiliario deberan cancelar el Impuesto sobre el Valor
Agregado (IVA) correspondiente al trece por ciento (13%) en todos sus servicios
contratados, dichos cargos deberan ser reconocidos contablemente como créditos
fiscales, pero asi mismo cobrara el IVA sobre sus arrendamientos los cuales deberan
ser reconocidos contablemente como débitos fiscales, generandose de esta manera
un pago neto del IVA, igualmente sobre esta misma aplicacién se haria dependiendo
el caso, su proporcionalidad al fondo de inversion si lo amerita.

Impuesto sobre las Rentas de Capital Inmobiliario.

v Los fondos de inversion inmobiliarios, Gnicamente podran aplicar una reduccion del
veinte por ciento (20%) del ingreso bruto, como gasto deducible sin necesidad de
prueba algunay sin posibilidad de ninguna otra deduccion, de este resultado se aplica
una tarifa impositiva del quince por ciento (15%) sobre esta renta imponible.

“Todos los titulos de participacién del Fondo de Inversion de Desarrollo de Proyectos
estaran afectos a una tarifa impositiva del quince por ciento (15%) sobre las ganancias
de capital.”

10. INFORMACION SOBRE LA SOCIEDAD ADMINISTRADORA Y SU GRUPO
FINANCIERO

Informacién sobre la Sociedad Administradora

San José, Republica de Costa Rica. Costado norte del Edificio Central
Instituto Nacional de Seguros, teléfono: 2284-8100 Fax 2256-6728.
Di , Apartado postal:11519-1000 correo
irecciones . . . .
electrénico: inssafi@insinversiones.com
Pagina web: www.insinversiones.com
Grupo
gggnc'ero al INSTITUTO NACIONAL DE SEGUROS
pertenece
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Principales
accionistas

INSTITUTO NACIONAL DE SEGUROS = Participacién Accionaria del

100%

Representan
te legal

RONALD ARNALDO ORTIZ ALVAREZ
ARMANDO MAROTO BARRIOS
ANNETTE ARGUEDAS FALLAS

Estructura organizacional

Gerente
General

MBA. Armando Maroto Barrios

Nombre de cada miembro

Cargo

Junta
Directiva

Ronald Arnaldo Ortiz Alvarez

Presidente

Annette Arguedas Fallas

Secretaria

Freddy Jimenez Varela

Tesorero

Marcela Ledezma Céspedes

Vocal

Allan Marin Roldan

Vocal

Laura Mora Camacho

Fiscal

Comité de
inversion

Alicio Rodriguez Morales

Master en Administracién de empresas
con énfasis en Banca y Finanzas de la
Universidad de Costa Rica y Master en
Auditoria Financiera Forense de la
Universidad Autonoma de Monterrey,
funge como Gestor Asuntos RFO de
INS Inversiones SAFI S.A. posee mas
de 20 afios de experiencia en temas
normativos y regulatorios en el area de
Fondos de Inversion.

Presidente

Armando Maroto Barrios

Master en Administracion de Empresas,
funge como Gerente  General de INS
Inversiones SAFI S.A y posee mas de
16 afios de experiencia en el sector
financiero y bursatil.

Secretario

Natalia Bonilla Gutiérrez.

Master Banca y Mercado de Capitales,
funge como Gestora de Portafolios
Financieros de INS Inversiones SAFI
S.A y posee mas de 15 afios de
experiencia en el sector financiero y
bursatil.

Miembro

Mercedes Castro Oporto

Graduada de la Sauder School of
Busines en la University de Brithish
Columbia, Canada. Con Licencia en
Bienes Raices e Hipotecas. Con la
Acreditacion de Rebac - ABR -para
Representar Compradores e
inversionistas.  Certificada por el
Ministerio de Justicia como Conciliadora

Miembro Independiente
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y Mediadora del Centro de Conciliacién
y Arbitraje en Materia de la Propiedad-
CRCP.Con vasta experiencia Nacional
e Internacional en la Correduria de
Bienes Raices. Actualmente
desempefia el cargo de Presidente de la
compafiia First Realty CR.

Marco Cordero Meléndez

Licenciado en Ingenieria  Civil,
Universidad de Costa Rica. Con vasta
experiencia en el desarrollo de
proyectos. Mas de veinte afios en el Miembro Independiente
desempefio de funciones ingenieriles,
como ingeniero de planta, control de
calidad, coordinacion de proyectos, e
ingeniero de proyectos.

Otras compaifiias o profesionales que prestan servicios al fondo

Auditor
Externo

KPMG S.A.

Asesores
legales,
analistas
internaciona | No se cuenta con asesores legales o analistas externos.
les y otros
profesionale

s
Administracion de conflicto de intereses
Las Politicas sobre conflictos de intereses e incompatibilidades,
. fueron aprobadas por la Junta Directiva de INS Inversiones
Politicas Administradora de Fondos de Inversion, S.A.
sobre Pueden ser consultadas en las oficinas de la Sociedad, o en su sitio
conflicto de web
!nteresest_ﬁ_l https://www.insinversiones.com/WSINSInversionesPublico/archi
:gggg‘spa' ""| vos/normativa
vigente/POLITICA%20%20DE%20%20CONFLICTOS%20%20
DE%20INTERES%20E%20INCOMPATIBILIDADES..pdf
ANEXQOS
= Anexol
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Estudio de Factibilidad

Anexo 2
Opcidén de compra Cartago

Anexo 3
Opcidén de compra Guadalupe

Anexo 4
Valoracién inmueble Cartago

Anexo 5
Valoracién inmueble Guadalupe

Anexo 6
Contrato de arrendamiento Cartago

Anexo 7
Contrato de arrendamiento Guadalupe

Anexo 8
Flujo de caja proyectado. Estados Financieros y Andlisis de Sencibilidad

Anexo 9
Proérrogas.
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