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Acta de la sesión ordinaria 12-26, celebrada virtualmente por la Junta Directiva de 

BCR Sociedad Administradora de Fondos de Inversión S.A., el lunes once de mayo 

del dos mil veintiséis, a las dieciséis horas con doce minutos, con el siguiente cuórum: 

Dr. Luis Emilio Cuenca Botey, presidente; MBA. Eduardo Rodríguez del Paso, 

vicepresidente; Mtr. Jean Carlo Calderón Cabrera, tesorero; Licda. Sonia Mora 

Jiménez, secretaria; MBA Fernando Víquez Salazar, vocal. 

Lic. Rafael Eduardo Fernández Zamora, en su condición de fiscal. 

Además, asisten como invitados: 

Por BCR Sociedad Administradora de Fondos de Inversión S.A 

MBA. Douglas Montero Arguedas, gerente de la sociedad; Lic. José Alberto 

Rodríguez Sánchez, gerente Financiero Administrativo a.i.; Licda. María José Mora 

Bermúdez, jefe de Riesgo y Control Normativo; Lic. Roberto Quesada Campos, 

auditor interno. 

Por Banco de Costa Rica: 

Licda. Evelyn Aguilar Corrales, subgerente de Negocios; (1) Lic. Manfred Sáenz 

Montero, gerente corporativo Jurídico; Licda. Joaquinita Arroyo Fonseca, asesora 

jurídica Junta Directiva; Licda. María José Araya Álvarez, asistente Secretaría Junta 

Directiva. 

(1) Finaliza la telepresencia según se consigna en el artículo VI. 

Los miembros de la Junta Directiva de esta sociedad, miembros de la alta 

administración y personal de la Secretaría de la Junta Directiva participan de esta 

sesión, en modalidad de telepresencia, mediante una herramienta informática de uso 

global, diseñada para videoconferencias, provista y validada por el área de tecnología 

de la información, la cual garantiza la autenticidad e integridad de la voluntad y la 

conservación de lo actuado; lo anterior, de conformidad con lo dispuesto en los 

artículos 50, 52, 53 y 54 de la Ley General de la Administración Pública (No. 6227). 

ARTÍCULO I 

 El señor Luis Emilio Cuenca Botey somete a consideración del directorio, el 

orden del día propuesto para la sesión ordinaria 12-26, que se transcribe a continuación: 

A. APROBACIÓN DEL ORDEN DEL DIA 

B. APROBACIÓN DE ACTAS 

B.1 Acta de la sesión ordinaria 11-26, celebrada el 28 de abril del 2026. 

C. SIG CORPORATIVO  

Gerencia Corporativa de Operaciones/ Gerencia Corporativa de TI: 

C.1 Reporte de avance trimestral planes de acción auditoría externa Acuerdo 

Conassif 5-24, corte abril 2026. Atiende SIG-39 (CONFIDENCIAL-

RESOLUTIVO)  

C.2 Planes para atención de la modificación reglamentaria Acuerdo Conassif 5-24. 

(CONFIDENCIAL-INFORMATIVO)  

D. ASUNTOS RESOLUTIVOS 
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Jefatura de Riesgo y Control Normativo: 

D.1 Actualización Lineamientos para la definición y atención de planes de 

tratamiento de riesgo del Conglomerado Financiero BCR. (CONFIDENCIAL)  

E. ASUNTOS INFORMATIVOS 

Jefatura de Riesgo y Control Normativo: 

E.1 Perfil de riesgo BCR SAFI, con corte febrero 2026. Atiende SIG-10. 

(CONFIDENCIAL)  

Gerencia de la sociedad:  

E.2 Informe de resultados Asambleas Fondos de Inversión BCR SAFI. (PÚBLICO)  

E.3 Informe de avance sobre el cambio de moneda Cartera Propia. 

(CONFIDENCIAL)  

E.4 Informe trimestral Gestión de Portafolios, con corte a marzo 2026. Atiende SIG-

11. (CONFIDENCIAL)  

F. CORRESPONDENCIA 

F.1 Oficio BCR SAFI GG 030-2026, respuesta inversionistas Fondo de Inversión 

Inmobiliario. Atiende acuerdo s. 10-26, art. XIV, pto 2. (CONFIDENCIAL)  

F.2 Oficio Sugeval G41/0/950, solicitud acción sobre ejecución acuerdos Junta 

Directiva SAFI. (CONFIDENCIAL) ASUNTOS JUNTA DIRECTIVA 

G. ASUNTOS VARIOS 

 Así las cosas, el señor Luis Emilio Cuenca Botey dice: “Al ser las 4:12 (de la 

tarde), de hoy lunes 11 de mayo (2026) comenzamos con la aprobación del orden del día, ¿no 

sé si tienen alguna observación al orden del día? Don Eduardo (Rodríguez) adelante”. 

 Al respecto, expresa el señor Eduardo Rodríguez del Paso: “Sí, muy rápido. 

A mí en Asuntos Varios me gustaría hacer una breve participación respecto al oficio que se 

recibió de Sugeval (Superintendencia General de Valores)”. 

 Sobre el particular, añade el señor Cuenca: “Pero como el oficio está en agenda, 

¿usted prefiere hacerlo por aparte?”. 

 Siendo así, responde don Eduardo: “Yo sé que está en agenda, sí, correcto, pero 

es que quiero hacer un comentario, cómo ponerlo”. 

 Toma la palabra el señor Luis Emilio Cuenca y externa: “OK. Entonces, tengo 

a don Roberto (Quesada) y a don Douglas (Montero)”. 

 Seguidamente, menciona el señor Roberto Quesada Campos: “Sí, gracias don 

Luis, es para agregar un asunto vario que sería un recordatorio sobre la encuesta al jerarca que 

se les envió por correo. Gracias”. 

 De inmediato, dice el señor Cuenca: “OK ¿Don Douglas (Montero)?”. 

 Posteriormente, el señor Douglas Montero Arguedas externa: “Sí señor, yo 

quería agregar un punto vario sobre una solicitud que le tengo que hacer a la Junta Directiva de 

unas vacaciones un par de días, si me hace el favor”. 
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 Acto seguido, añade don Luis Emilio: “OK. Muy bien. Entonces, con estas 

modificaciones se agregan dos Asuntos Varios, uno de Auditoría y otro de la Gerencia General 

¿Doña María José (Araya), usted tiene la mano arriba?”. 

 Después, señala la señora María José Araya Álvarez: “Buenas tardes, don 

Luis, consultar si el asunto vario de don Eduardo siempre se va a realizar, sino para eliminarlo 

del orden del día ¿Si les parece?”. 

 Seguidamente, expresa el señor Cuenca: “El asunto vario de don Eduardo lo 

vamos a tratar en la Correspondencia que tiene el tema del oficio de Sugeval. Gracias, entonces 

ese no quedaría. Muy bien, con esto aprobamos el orden del día”. 

 Los señores directores manifiestan estar de acuerdo. 

 Después de considerar el asunto, 

LA JUNTA ACUERDA: 

 Aprobar el orden del día de la sesión ordinaria 12-26, con la inclusión de dos 

temas en el capítulo de agenda denominado Asuntos Varios, conforme se consigna en la parte 

expositiva de este acuerdo. 

ACUERDO FIRME 

ARTÍCULO II 

 El señor Luis Emilio Cuenca Botey somete a la aprobación de la Junta 

Directiva, el acta de la sesión 11-26, celebrada el veintiocho de abril del dos mil veintiséis. 

 Al respecto, el señor Luis Emilio Cuenca Botey dice: “Y, pasamos a la aprobación 

de las actas, es el acta ordinaria número 11(-26), no sé si hubo o si tienen ahora algún tipo de 

comentario”.  

 Solicita el uso de la palabra la señora María José Araya Álvarez quien manifiesta: 

“Don Luis, si me permite”. Responde el señor Cuenca: “Adelante”.  

 Continúa la señora Araya diciendo: “Buenas tardes, nuevamente. Les informo que, 

en cuanto al acta de la sesión 11-26, del 28 de abril de este año, circulado dicho documento, no 

se recibieron observaciones. Es importante destacar que el acta depositada en SharePoint no 

incorpora los artículos XIX y XX, dado que están relacionados con el Parque Empresarial del 

Pacífico. El acta completa fue circulada a los señores directores en correo aparte y está para su 

aprobación, si lo tienen a bien”. 

 Concluye el señor Cuenca Botey expresando: “Si no hay comentarios u 

observaciones, queda entonces aprobada el acta de la sesión número 11-26”. 

 Los señores directores manifiestan estar de acuerdo. 

 Después de considerar el asunto,  

LA JUNTA ACUERDA: 

 Aprobar el acta de la sesión 11-26, celebrada el veintiocho de abril del dos mil 

veintiséis. 

ACUERDO FIRME 
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ARTÍCULO III 

 Declarar CONFIDENCIAL este acuerdo, así como la documentación de 

soporte, por cuanto el tema discutido se relaciona con asuntos estratégicos, gestión de riesgo y 

es de uso restringido, de conformidad con lo establecido en el artículo 273 de la Ley General 

de la Administración Pública, en relación con las disposiciones de la Ley de Información No 

Divulgada (n.°7975, del 04 de enero del 2000). 

ARTÍCULO IV 

 Declarar CONFIDENCIAL este acuerdo, así como la documentación de 

soporte, por cuanto el tema discutido se relaciona con asuntos estratégicos, gestión de riesgo y 

es de uso restringido, de conformidad con lo establecido en las disposiciones de la Ley de 

Información No Divulgada (n.°7975, del 04 de enero del 2000). 

ARTÍCULO V 

 Declarar CONFIDENCIAL este acuerdo, así como la documentación de soporte, 

por cuanto el tema discutido se relaciona con asuntos estratégicos, auditoría, gestión de riesgo 

y es de uso restringido, de conformidad con lo establecido en el artículo 273 de la Ley General 

de la Administración Pública, en relación con las disposiciones de la Ley de Información No 

Divulgada (n.°7975, del 04 de enero del 2000). 

ARTÍCULO VI 

 En el capítulo de agenda denominado Asuntos Informativos, en cumplimiento 

a lo dispuesto por la Junta Directiva de BCR Sociedad Administradora de Fondos de Inversión 

S.A, en las sesiones 31-24, artículo IV, punto 3), del 14 de octubre del 2024 y 34-24, artículo 

XIII, punto 3, del 6 de noviembre del 2024, y en acatamiento de la resolución de la 

Superintendencia General de Valores, SGV-R-167-2024 y G41/0/1836, y dado que los temas 

que continúan en el orden del día están relacionado con el Parque Empresarial de Pacífico, el 

señor Manfred Sáenz Montero, gerente Corporativo Jurídico del Banco de Costa Rica, se 

abstiene del conocimiento de dicho asunto. 

 A continuación, se transcribe la exposición del tema, así como los comentarios 

realizados sobre este asunto. Al respecto, el señor Luis Emilio Cuenca Botey dice: “Muy 

bien, según me señala la guía de agenda, don Manfred (Sáenz) hoy lo liberamos antes de 

tiempo, porque todos los demás temas tienen que ver con el PEP (Parque Empresarial del 

Pacífico). Así que, le agradecemos mucho por su participación y le deseamos una feliz tarde 

y una feliz semana”.  

 Seguidamente, externa el señor Manfred Sáenz Montero: “Gracias, buenas 

tardes”. 

 Concluye el señor Cuenca Botey añadiendo: “Que esté muy bien don Manfred. 

Entonces, que quede constando que sale don Manfred de esta sala virtual”. 

 En consecuencia, a las dieciséis horas con veintisiete minutos, se finaliza la 

telepresencia del señor Manfred Sáenz Montero, gerente Corporativo Jurídico del Banco de 

Costa Rica. 

TOMAR NOTA 
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ARTÍCULO VII 

 Declarar PRIVILEGIADO y CONFIDENCIAL este acuerdo, así como la 

documentación de soporte, por cuanto el tema se relaciona con la estrategia de la sociedad, la 

gestión de riesgos y por tratarse de información privilegiada de acuerdo con los artículos 102 

y 103 de la Ley No. 7732, Ley Reguladora del Mercado de Valores y de uso restringido, de 

conformidad con lo establecido en el artículo 273 de la Ley General de la Administración 

Pública. 

ARTÍCULO VIII 

 Declarar CONFIDENCIAL este acuerdo, así como la documentación de soporte, 

por cuanto el tema discutido se relaciona con asuntos estratégicos relacionados con un bien de 

un fondo inmobiliario administrado por BCR SAFI, y por tratarse de información privilegiada 

de acuerdo con los artículos 102 y 103 de la Ley No. 7732, Ley Reguladora del Mercado de 

Valores, y en aplicación de la Ley de Información no divulgada. 

ARTÍCULO IX 

 En el capítulo de agenda denominado Asuntos Informativos, en concordancia 

con lo dispuesto en el artículo VIII, inmediato anterior, el señor Douglas Montero Arguedas 

presenta para conocimiento de esta Junta Directiva, el documento fechado 6 de mayo del 2026, 

que contiene el informe de resultados de las Asambleas de Inversionistas de los fondos de 

inversión inmobiliarios de BCR Sociedad Administradora de Fondos de Inversión S.A., 

celebradas del 27 al 30 de abril del 2026, según detalle: Fondo de Inversión de Desarrollo de 

Proyectos Parque Empresarial Lindora, Fondo de Inversión Inmobiliario del Comercio y la 

Industria (FCI), Fondo de Inversión Inmobiliario (FII), Fondo de Inversión Inmobiliario 

Rentas Mixtas (FRM) y Fondo de Inversión Progreso Inmobiliario.  

 De seguido, se transcribe la presentación remitida por la Gerencia de la 

sociedad, copia de la cual, se entregó oportunamente a los señores directores y copia se 

conserva en el expediente digital de esta sesión: 

Resultado Asamblea de Fondos Inmobiliarios Administrados por BCR SAFI 

Antecedentes 

➢ Según lo establecido en el Reglamento sobre Sociedades Administradoras y Fondos de 

Inversión, específicamente en su Artículo 28 Ter – Asamblea de Inversionistas de Fondos 

Cerrados, los fondos de inversión cerrados deben realizar, al menos cada dos años, una 

asamblea de inversionistas para la rendición de cuentas por parte de la sociedad 

administradora acerca del desempeño del fondo, asamblea de carácter informativo, aunque 

su desarrollo pueda generar acuerdos. 

➢ Las convocatorias a las asambleas fueron conocidas por esta Junta Directiva en la sesión 

No. 09-26, celebrada el 30 de marzo de 2026. 

➢ Las asambleas de los fondos se realizaron según el siguiente detalle: 
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Objetivos y Alcance 

Objetivo:  

Presentar a la Junta Directiva un resumen del resultado de las asambleas ordinarias a realizadas 

en el mes de Abril 2026, de los fondos administrados por BCR Sociedad Administradora de Fondos 

de Inversión S.A.  

Alcance:  

En las Asambleas de presentaron los informes de la gestión realizada e información financiera 

auditada, de los Fondos inmobiliarios y de desarrollo administrados por BCR SAFI, con corte al 

31 de diciembre de 2025. 

Resultados de las Asambleas 

✓ Se realizaron 5 asambleas, en las cuales se recibieron diversas mociones. 

✓ JUPEMA presentó la misma moción en todas las asambleas. 

✓ Ninguna moción fue sometida a votación, ya que alteraban el orden del día; sin embargo, 

todas fueron debidamente recibidas. La Administración se encuentra en proceso de 

preparación de respuestas para cada una de las mociones. 

✓ Se cumplió a cabalidad con los órdenes del día, sin necesidad de suspender o postergar 

ninguna asamblea. 

✓ Se brindó un amplio espacio para el diálogo, preguntas y respuestas. 

✓ Este proceso constituyó un ejercicio muy relevante, del cual, a criterio de esta 

Administración, se lograron resultados que fortalecen la gestión institucional. 

 Después de considerar el asunto, 

LA JUNTA ACUERDA: 

Considerando:  

Primero. Que, según lo establecido en el Reglamento sobre Sociedades Administradoras y 

Fondos de Inversión, específicamente en su Artículo 28 Ter – Asamblea de Inversionistas de 

Fondos Cerrados, los fondos de inversión cerrados deben realizar, al menos cada dos años, una 

asamblea de inversionistas para la rendición de cuentas por parte de la sociedad administradora 

acerca del desempeño del fondo, asamblea de carácter informativo, aunque su desarrollo pueda 

generar acuerdos. 

Segundo. Que las convocatorias a las asambleas fueron conocidas por esta Junta Directiva en 

la sesión 09-26, artículo II, celebrada el 30 de marzo del 2026. 

Tercero. Que, las asambleas de los fondos se realizaron según el siguiente detalle: 
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Se dispone: 

 Dar por conocido el informe de resultados de las Asambleas de Inversionistas 

de los fondos de inversión inmobiliarios de BCR Sociedad Administradora de Fondos de 

Inversión S.A., celebradas del 27 al 30 de abril del 2026, conforme al documento conocido en 

esta oportunidad, que forma parte de este acuerdo y copia del cual se conserva en el expediente 

digital de esta sesión. Según se indica: 

• Fondo de Inversión de Desarrollo de Proyectos Parque Empresarial Lindora  

• Fondo de Inversión Inmobiliario del Comercio y la Industria (FCI) 

• Fondo de Inversión Inmobiliario  

• Fondo de Inversión Inmobiliario Rentas Mixtas  

• Fondo de Inversión Progreso Inmobiliario  

ARTÍCULO X 

 En el capítulo de agenda denominado Asuntos Informativos, el señor Douglas 

Montero Arguedas presenta el documento de fecha 6 de mayo del 2026, el cual contiene el 

informe de avance respecto al cambio de moneda para la colocación de los recursos 

monetarios de las capitalizaciones de BCR Sociedad Administradora de Fondos de Inversión 

S.A. Lo anterior, según lo dispuesto en las resoluciones emitidas por la Superintendencia 

General de Valores, SGV-R-128-2024 y SGV-R-143-2025. Copia de la información fue 

suministrada, oportunamente, a los miembros del directorio y copia se conserva en el 

expediente digital de la sesión. 

 A continuación, se transcribe la exposición del tema, así como los comentarios 

realizados sobre este asunto. Al respecto, el señor Luis Emilio Cuenca Botey dice: “Pasamos 

entonces al punto E.3 que este es el informe de avance sobre el cambio de moneda de la cartera 

propia. Aquí dice que es confidencial, pero eso yo no lo tengo claro ¿Sí doña Joaquinita 

(Arroyo)?”. 

 Al respecto, señala la señora Joaquinita Arroyo Fonseca: “Es que sobre el 

tema anterior (se refiere al acuerdo VIII, de esta sesión) me quedé con la duda sobre los 

comentarios efectuados ¿Sí debería declararse confidencial?”. 

 Sobre el particular, aclara don Luis Emilio: “Entiendo que se hicieron dos 

puntos, el punto de agenda que es público y se pidió, yo lo dije al inicio, un punto como un 

acuerdo individual confidencial para hacer como con los estados financieros, que los 

comentarios sean confidenciales y la presentación pública. Salvo error de mi parte, entendí 

que lo pedimos de esa manera”. 
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 En línea con lo anterior refiere la señora Arroyo: “Más bien entonces 

discúlpeme ...”. 

 Entonces, expresa el señor Cuenca: “Doña Joaquinita, no sobra que hagamos 

estos señalamientos. Usted siempre es en extremo precisa y es muy valioso para este cuerpo 

colegiado”.  

 Continuando con el orden del día externa don Luis Emilio: “Muy bien. 

Entonces pasamos al E.3, que es el informe de avances sobre cambio de moneda, aquí dice 

confidencial, ¿Eso es confidencial sí?, aunque sea como una orden de la Sugeval 

(Superintendencia General de Valores) o ¿Cómo lo hemos tratado antes, nada más para 

entender?”, 

 Responde, el señor Douglas Montero Arguedas: “Yo no sé, don Luis”. 

 Posteriormente, añade el señor Cuenca: “Bueno, lo hacemos confidencial y si 

hay que cambiarlo, no sé cómo, o sea, es que como todos los temas de estas órdenes y del 

manejo de las inversiones y eso está tan normado”. 

 De inmediato, dice don Douglas: “Aunque, vamos a ver, como esto es de 

cartera propia, no sé, salvo mejor criterio de… bueno y tal vez tenía que aclarar esto, que hoy 

no está don Freddy (Salazar Jiménez) aquí, porque don Freddy fue papá el fin de semana, 

entonces no nos acompaña hoy aquí por eso, pero yo creo que la orden es pública y lo que nos 

dicen en dónde lo tenemos que hacer. 

 Ya el plazo al que lo invertimos, la inversión en Notas del Tesoro y todo eso, 

no sé si eso será público, no le veo ningún tema si fuera público, pero es más de la gestión 

propia de la SAFI. Pero como ustedes gusten”. 

 Por su parte, menciona el señor Fernando Víquez Salazar dice: “Me iba a 

referir a eso, la confidencialidad sería porque es una estrategia del manejo más conveniente 

desde el punto de vista financiero, del eventual pago, del eventual volver a poner al fondo… 

de cumplir con la orden de Sugeval, para ponerlo de alguna manera. 

 Entonces, el manejo de eso sí me parece que, es un manejo nuestro, es de la 

administración, es una recomendación de la administración que nos la trajeron con el objetivo 

de que nosotros aprobáramos esa estrategia. Y a mí me parece que la estrategia de si nos 

quedamos en colones o en US dólares y a pesar de que hay una orden de cómo invertir esos 

fondos, no, necesariamente la moneda. 

 Y en este caso más bien favorece a la intención de cumplir con la orden en la 

moneda que corresponda sin especulación, entonces, desde esa perspectiva, pienso que es un 

tema estratégico y que debería de ser confidencial, pero no sé, me parece que es más un tema 

legal de saber si es o no confidencial”. 

 Siendo las cosas así, indica el señor Cuenca: “Muchas gracias, don Fernando 

¿Doña Joaquinita?”. 

 Señala la señora Arroyo: “Sí sobre el tema, un documento elaborado por 

Contraloría (General de la República) en donde dice que en principio todo debería ser público, 

pero la confidencialidad en las empresas públicas del Estado está precisamente referenciado 
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a temas de estrategia y casi que la responsabilidad de definir si hay un tema que es confidencial 

es resorte de las gerencias generales, en la medida en que afecte su negocio, se justifica 

debidamente.  

 Entonces, más bien don Douglas, yo pensaría que es usted, el que tendría que 

indicarnos si por temas de estrategia es un tema confidencial o podría manejarse público como 

lo dice don Fernando, es un tema propiamente de decisiones a lo interno de la subsidiaria de 

frente al negocio. Pero más bien esa es la posición un poco para aclarar cuándo es confidencial, 

cuándo no”. 

 Toma la palabra don Douglas y menciona: “Atendiendo su posición doña 

Joaquinita de mi parte, yo haría el tema público”. 

 En consecuencia refiere don Luis Emilio: “Muy bien, entonces, si eso es así, 

sería público y expone don Douglas. Adelante. Ah doña María José (Araya), perdón, 

adelante”. 

 Informa la señora María José Araya Álvarez: “No se preocupe. Es que veo 

que la presentación (proyectada) es otra, el tema sería el informe de avance sobre el cambio 

de moneda de cartera propia”. 

 Entonces, el señor Cuenca Botey indica: “Sí exacto, el informe de avance 

sobre el cambio de moneda en cartera propia”. 

 De seguido, dice don Douglas: “Tiene razón, doña María José, disculpas”. 

 Pasando propiamente a la exposición del tema expresa don Douglas: “La idea 

de esta presentación es mantenerlos a ustedes, como Junta Directiva, (informados) del proceso 

que hemos llevado de cambio de moneda con las capitalizaciones que recibimos. Bueno, los 

antecedentes son básicamente todos los mismos que vimos cuando les presentamos la 

recomendación de hacer el cambio (ver imágenes n.°1 y n.°2). 

 
Imagen n.°1. Antecedentes 

Fuente: Gerencia de la sociedad  
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Imagen n.°2. Antecedentes (2) 

Fuente: Gerencia de la sociedad  

 Bueno, el objetivo era efectivamente eliminar el riesgo cambiario que tenía la 

SAFI con este compromiso de pago, que como ustedes saben recibimos las capitalizaciones 

en colones y el pago es en US dólares. Los riesgos ya los habíamos analizado (ver imagen 

n.°3). 

 
Imagen n.°3. Objetivo / Alcance 

Fuente: Gerencia de la sociedad  

 En resumen, nosotros hemos hecho ya conversión por básicamente US$72.0 

millones de todo lo que teníamos, la primera capitalización, que era la que habíamos invertido 

en forma escalonada tenemos vencimientos pendientes ahora en mayo y en los meses que 

siguen. La capitalización dos, fue convertida en su totalidad y la capitalización tres, también 

fue convertida en su totalidad. 

 Hemos conseguido tipos de cambio, el primero cuando hicimos esta 

presentación fue ¢471.86 y el último que conseguimos fue ¢457.0. Yo aquí apostar sobre el 

tipo cambio, como los dije en la presentación, era muy difícil, sin embargo, creo que lo 

importante no era conseguir el mejor tipo de cambio, si no eliminar el riesgo de cambio de 

moneda y así lo hemos hecho.  

 El tipo de cambio ha seguido bajando, aunque bueno, hoy está un poco más 

más alto. Con las conversiones que hemos hecho hemos aumentado, creo que bastante el valor 

estimado de esos colones a US dólares con la conversión que se esperaba. Nosotros habíamos 

estimado un tipo de cambio de ¢475.0. El tipo de cambio que hemos conseguido ha andado 

casi ¢10.0 abajo. 
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 Nunca excedimos el umbral de las operaciones en moneda extranjera, que fue 

uno de los elementos que ustedes nos pidieron a considerar cuando trajimos esto (la Jefatura 

de) Riesgos y el equipo de Gestión de Cartera ha trabajado muy de la mano en esto y también 

hemos trabajado y tenido muy buena colaboración de parte de la Tesorería del Banco. 

 Y, bueno, eso lo que ha hecho es que al día de hoy hemos logrado convertir 

esos US$74.407.000.0 en un ahorro importante, esperamos, falta un monto por comprar del 

16.7 % que equivale a casi US$15.0 millones, US$14.962.000.0 que nosotros esperaríamos 

comprar de acuerdo, como les hemos venido mencionando, conforme vayan venciendo los 

diferentes activos vamos a ir comprando ese monto en US dólares. 

 Y como les digo, más o menos nuestra estimación hace que llevemos un poco 

más de US$2.0 millones de lo que inicialmente esperábamos recibir al tipo de cambio que 

teníamos a los tipos de cambio que hemos recibido en este momento (ver imagen n.°4) ¿No 

sé si tienen alguna pregunta en este cuadro? 

 
Imagen n.°4. Cambio en la posición de moneda de las Capitalizaciones de BCR SAFI Al 30 de 

Abril de 2026 (Estrategia Conservadora) 

Fuente: Gerencia de la sociedad  

 Bueno, y este es el resultado de las inversiones (ver imagen n.°5) como 

habíamos conversado en aquel momento, la idea era comprar la mayor cantidad de US dólares 

que pudiéramos y esos US dólares invertirlos en los activos de menor riesgo crediticio. Esas 

son las Notas del Tesoro de los Estados Unidos.  

 Creo que es importante mencionarles aquí que el margen o el tope de Bonos 

Soberanos en los que se puede invertir se excede al comprar este monto tan grande que 

tenemos en Notas del Tesoro. Pero la explicación que hemos dado tanto a Comité 

(Corporativo) de Riesgos como a los reguladores, bueno, que el regulador ya lo sabía, es que 

estamos pasando de un riesgo crediticio mucho mejor al que tiene Costa Rica, pero además 

de eso estamos cubriendo el riesgo cambiario que teníamos, además de que esto es transitorio 

de aquí a octubre, mientras se cancela el PEP (Parque Empresarial del Pacífico), que 

esperamos en Dios que así sea.  

 Y ese es el monto que tenemos invertido, en valor facial, como estas notas se 

compran con descuento invertimos US$74.986.000,0 de facial, lo cual nos costó 

US$74.424.000,0 y lo cual equivale a un rendimiento promedio del 3.66 % y esa es la 
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composición de la cartera solamente de capitalizaciones, el proceso de conversión y si tienen 

alguna duda, con mucho gusto”. 

 
Imagen n.°5. Inversiones en Letras del Tesoro Al 30 de Abril de 2026 (Estrategia Conservadora)  

Fuente: Gerencia de la sociedad  

 Toma la palabra don Luis Emilio y dice: “¿Alguna consulta o comentario? 

Doña Sonia (Mora)”. 

 Al respecto, comenta la señora Sonia Mora Jiménez: “Gracias, don Luis. Don 

Douglas, entendí que la primera capitalización no se ha dolarizado todavía ¿Es así?  ¿Y por 

qué razón?”. 

 Responde el señor Montero: “Sí, señora, la primera capitalización, que fueron 

los ¢22.000.0 millones, habíamos traído a esta Junta Directiva una estrategia de inversión 

escalonada que se cumplía en un año y la idea era cada vez que se vencía un vencimiento, no 

exceder los 360 días de inversión, precisamente porque no sabíamos qué podía pasar. 

 Creo que esa recomendación fue muy positiva porque efectivamente lo que 

hicimos fue invertir a menos de uno año. En este momento las inversiones de esa primera 

capitalización, la más larga, vence en setiembre porque se habían ido renovando. Entonces, lo 

que no se ha podido convertir de la primera capitalización es porque está invertido en bonos 

del Banco Central y estamos esperando su vencimiento para que en el momento en que venzan 

los convertimos inmediatamente a US dólares. Esa es la razón”. 

 De seguido, agrega doña Sonia: “Gracias, don Douglas”. Indica el señor 

Montero: “A la orden”. 

 Posteriormente, dice don Luis Emilio: “Muy bien. Continuemos”. 

 A continuación, expresa don Douglas: “Bueno, ahí están las conclusiones (ver 

imagen n.°6) y ahí están las consideraciones, que ya las vimos (ver imagen n.°7) y pasaríamos 

al se dispone, dar por conocida y valida y actualizada la exposición al riesgo cambiario 

asociada a la necesidad original de adquirir aproximadamente entre US$88.0 y US$89.0 

millones, dejando constancia que, a la fecha, se ha cubierto aproximadamente el 83.3 % del 

requerimiento total. 

 Dar por conocido el proceso de conversión a US dólares de los recursos 

correspondientes a las capitalizaciones dos y tres, así como el avance registrado en la 

dolarización parcial del portafolio asociado a la capitalización uno, la cual se sitúa actualmente 

en un 27 %. Las razones ya fueron explicadas, esto estaba invertido en una estrategia que se 

llama ladder, que es una escalera, y ahí vamos conforme van venciendo, vamos convirtiendo.  
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 Autorizar a la Gerencia continuar ejecutando las coordinaciones operativas y 

financieras necesarias para la gestión del requerimiento remanente de divisas, procurando la 

optimización del costo final en colones, en línea con la estrategia ya implementada, la cual ha 

permitido obtener un tipo de cambio promedio de ¢405,58 inferior al originalmente esperado 

y privilegiando en todo momento la protección del patrimonio de BCR SAFI.  

 Y quinto, declarar privilegiado y confidencial el acuerdo, así como la 

documentación de soporte, por cuanto el tema se relaciona con la estrategia financiera, perdón, 

como ya habíamos según la observación que nos hizo doña Joaquinita, si es una protestad de 

la Gerencia General, yo no le veo a esto ningún tema en que sea público. 

 Si bien es cierto, atañe propiamente a la SAFI, pero es la gestión de la cartera 

propia, que no tiene ninguna implicación estratégica, más bien creo que nos fortalece al ver 

que este patrimonio se ha ido administrando de la mejor manera, tomando en consideración 

los riesgos a los que nos enfrentamos”. 

 
Imagen n.°6. Conclusiones  

Fuente: Gerencia de la sociedad  

 
Imagen n.°7. Consideraciones 

Fuente: Gerencia de la sociedad  

 Siendo las cosas así, dice don Luis Emilio: “Si no hay más preguntas o 

comentarios estaríamos tomando el acuerdo ¿Doña Joaquinita tiene usted algún comentario?”. 

 Responde la señora Arroyo Fonseca: “Sí, disculpe don Luis, es que no 

encontré la manita. El dispone primero dar por conocida, validada y actualizada, es que en 

realidad esta Junta Directiva no válida, sino que da por conocida las medidas de mitigación 

de la exposición del riesgo cambiario, un poco para hacer ese ajuste en ese dispone, si ustedes 

están de acuerdo”. 

 En línea con lo anterior expresa el señor Cuenca Botey: “Sí me parece muy 

pertinente esa observación procedamos, como dice doña Joaquinita, y con esa modificación 

tomamos entonces el acuerdo”. 
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 Los señores directores manifiestan estar de acuerdo. 

 Después de considerar el asunto, 

LA JUNTA ACUERDA: 

Considerando: 

Primero. Que, la obligación original de adquirir aproximadamente US$88.0 - US$89.0 

millones entre setiembre y octubre de 2026 ha sido mitigada de forma sustancial, en tanto a la 

fecha BCR Sociedad Administradora de Fondos de Inversión S.A. ha cubierto 

aproximadamente el 83,3 % del requerimiento total de US dólares, reduciendo 

significativamente la exposición cambiaria pendiente y el nivel de incertidumbre asociado al 

comportamiento futuro del tipo de cambio. 

Segundo. Que, si bien la exposición cambiaria recaía originalmente en BCR SAFI al mantener 

su contabilidad y patrimonio en colones, las acciones implementadas han permitido reducir de 

manera material el riesgo de pérdidas asociadas a una eventual depreciación del colón frente al 

US dólar en el periodo previo al cumplimiento de la obligación. 

Tercero. Que, la recepción de las capitalizaciones II y III en US dólares, conforme a la 

resolución Sugeval SGV-R-143-2025, ya fue ejecutada, lo que ha permitido disminuir de forma 

efectiva la necesidad de adquirir divisa extranjera en el mercado, mitigando aproximadamente 

un 45% del riesgo cambiario inicialmente asociado al monto total requerido. 

Cuarto. Que, adicionalmente, se ha avanzado en la dolarización parcial del portafolio 

vinculado a la capitalización I, alcanzando aproximadamente un 27 % del portafolio, lo cual 

constituye una medida adicional que reduce la presión de liquidez en colones y aumenta la 

tolerancia institucional ante escenarios de tipo de cambio más elevado. 

Quinto. Que, el proceso de compra de divisas se ha ejecutado en condiciones favorables, 

obteniéndose un tipo de cambio promedio de ¢465,58, inferior al tipo de cambio originalmente 

esperado de ¢475,97, reflejando una gestión activa, oportuna y eficiente del riesgo cambiario, 

con impactos económicos positivos frente al escenario base. 

Sexto. Que, no obstante la reducción significativa de la exposición, el entorno internacional 

continúa caracterizado por incertidumbre geopolítica y volatilidad en los mercados energéticos, 

por lo que resulta pertinente mantener el seguimiento del riesgo cambiario residual y evaluar 

oportunamente ajustes adicionales conforme evolucione el contexto externo. 

Se dispone: 

1.- Dar por conocido el informe de avance respecto al cambio de moneda para la 

colocación de los recursos monetarios de las capitalizaciones de BCR Sociedad Administradora 

de Fondos de Inversión S.A. Lo anterior, según lo dispuesto en las resoluciones emitidas por la 

Superintendencia General de Valores, SGV-R-128-2024 y SGV-R-143-2025, copia de la cual, 

se entregó oportunamente a los señores directores y copia se conserva en el expediente digital 

de esta sesión. 

2.- Dar por conocida la exposición al riesgo cambiario asociada a la necesidad 

original de adquirir aproximadamente US$88.0 - US$89.0 millones, dejando constancia de que, 

a la fecha, se ha cubierto aproximadamente el 83.3 % del requerimiento total, lo que reduce de 

forma significativa la exposición pendiente, en un contexto internacional caracterizado por 
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volatilidad cambiaria derivada de tensiones geopolíticas y del comportamiento de los precios 

del petróleo. 

3.- Dar por conocido el proceso de conversión a US dólares de los recursos 

correspondientes a las capitalizaciones II y III, así como el avance registrado en la dolarización 

parcial del portafolio asociado a la capitalización I, el cual se sitúa actualmente en torno al 27 

%. 

4.- Solicitar a la Gerencia de BCR SAFI la presentación periódica de escenarios de 

sensibilidad del tipo de cambio, con énfasis en la exposición cambiaria residual y su impacto 

potencial sobre la operación, a fin de respaldar la toma de decisiones oportunas previo al 

cumplimiento total de la obligación, considerando la evolución del entorno macroeconómico y 

geopolítico. 

5.- Autorizar a la Gerencia de la sociedad continuar ejecutando las coordinaciones 

operativas y financieras necesarias para la gestión del requerimiento remanente de divisas, 

procurando la optimización del costo final en colones, en línea con la estrategia ya 

implementada, la cual ha permitido obtener un tipo de cambio promedio de ¢465,58, inferior 

al originalmente esperado, y privilegiando en todo momento la protección del patrimonio de 

BCR Sociedad Administradora de Fondos de Inversión S.A. 

ACUERDO FIRME 

ARTÍCULO XI 

 Declarar CONFIDENCIAL este acuerdo, así como la documentación de 

soporte, por cuanto el tema discutido se relaciona con asuntos estratégicos, auditoría, gestión 

de riesgo y es de uso restringido, de conformidad con lo establecido en el artículo 273 de la 

Ley General de la Administración Pública, en relación con las disposiciones de la Ley de 

Información No Divulgada (n.°7975, del 04 de enero del 2000). 

ARTÍCULO XII 

 Declarar CONFIDENCIAL este acuerdo, así como la documentación de 

soporte, por cuanto el tema discutido se relaciona con asuntos estratégicos relacionados con 

un bien de un fondo inmobiliario administrado por BCR SAFI, y por tratarse de información 

privilegiada de acuerdo con los artículos 102 y 103 de la Ley No. 7732, Ley Reguladora del 

Mercado de Valores, y en aplicación de la Ley de Información no divulgada. 

ARTÍCULO XIII 

 Declarar CONFIDENCIAL este acuerdo, así como la documentación de soporte, 

por cuanto el tema discutido se relaciona con asuntos estratégicos relacionados con un bien de 

un fondo inmobiliario administrado por BCR SAFI, y por tratarse de información privilegiada 

de acuerdo con los artículos 102 y 103 de la Ley No. 7732, Ley Reguladora del Mercado de 

Valores, y en aplicación de la Ley de Información no divulgada. 

ARTÍCULO XIV 

 En el capítulo de agenda denominado Asuntos Varios, según lo dispuesto en 

orden del día, el señor Roberto Quesada Campos informa a este órgano colegiado sobre el 

correo circulado mediante la Secretaría de la Junta Directiva, relacionado con la encuesta de la 
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Autoevaluación Anual de la Calidad, periodo 2025, la cual deben realizar los miembros de esta 

Junta Directiva y forma parte de la ejecución del plan anual de labores 2026 de la Auditoría 

Interna de BCR Sociedad Administradora de Fondos de Inversión S.A. 

 A continuación, se transcribe la exposición del tema, así como los comentarios 

realizados sobre este asunto. Al respecto, el señor Luis Emilio Cuenca Botey dice: “Y 

pasamos a dos asuntos varios muy breves. Primero, un asunto de Auditoría. Don Roberto 

(Quesada) adelante”. 

 Seguidamente, externa el señor Roberto Quesada Campos: “Sí, muchas 

gracias. Básicamente, hacerles el recordatorio a los señores directores que todavía no han 

completado la encuesta del jerarca que se les envió por correo por parte de la Secretaría (de la 

Junta Directiva). Ya tenemos cuatro respuestas, creo que nos faltan dos personas de responder. 

Gracias”. 

 Entonces, el señor Cuenca diciendo: “Sí, gracias. Me incluyo, perdón”. 

 Concluye el señor Fernando Víquez Salazar manifestando: “Sí, yo también”. 

TOMAR NOTA 

ARTÍCULO XV 

 En el capítulo de agenda denominado Asuntos Varios, en concordancia con lo 

dispuesto en el orden del día, el señor Douglas Montero Arguedas, en esta ocasión, solicita a esta 

Junta Directiva autorización para el disfrute de un periodo de vacaciones de dos días, que 

comprende las siguientes fechas: 25 y 26 de mayo del 2026. 

 A continuación, se transcribe la exposición del tema, así como los comentarios 

realizados sobre este asunto. Al respecto, el señor Luis Emilio Cuenca Botey dice: “Muy bien y 

falta el otro asunto para terminar, es un asunto de la Gerencia General. Don Douglas (Montero) 

adelante”. 

 Seguidamente, añade el señor Douglas Montero Arguedas: “Sí, muchas gracias. 

Bueno, yo sé que para todos ustedes es conocido, lo acabamos de discutir aquí ampliamente, cómo 

hemos tenido trabajo en este año, yo no he solicitado vacaciones a esta Junta (Directiva). 

 Y la vez que solicite vacaciones tuve que no tomarlas para atender situaciones de 

la SAFI. Así que, yo les agradecería muchísimo, sé que el 25 de mayo hay (sesión de) Junta 

Directiva, pero le solicitaría que, por favor me dieran de vacaciones el día 25 y el día 26 de mayo 

(2026)”. 

 Posteriormente, expresa el señor Cuenca: “Muy bien, quedan autorizadas sus 

vacaciones. Sabemos que usted tomará todas las medidas para que lo reemplacen en las diferentes 

tareas y hagámoslo en firme para que todo avance de forma oportuna con respecto a los trámites 

que requieren las vacaciones ¿Sí, doña Joaquinita (Arroyo)?”. 

 Señala la señora Joaquinita Arroyo Fonseca: “Que, don Douglas se refiera a la 

persona que estaría sustituyéndolo esos días para efectos de que la Junta Directiva también 

apruebe esa sustitución”. 

 Entonces, informa don Douglas: “Sí, bueno, como no estaría yo, quien me 

sustituiría es don José Rodríguez, que es el gerente financiero administrativo”.  
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 Luego, don Luis Emilio dice: “Súper bien ¿Eso tenemos que autorizarlo doña 

Joaquinita?”. 

 Responde la señora Arroyo: “Sí señor, por ser el gerente general que está en estos 

días”. 

 En seguida, externa el señor Cuenca: “Perfecto. Entonces, si lo tienen a bien, 

estaríamos también autorizando a don José Alberto Rodríguez Sánchez para que pueda sustituir 

esos días a don Douglas en la posición y las responsabilidades propias de la Gerencia General. 

Muy bien, le damos firmeza a ambos acuerdos”. 

 Los señores directores manifiestan estar de acuerdo. 

 Después de considerar el asunto, 

LA JUNTA ACUERDA: 

1.- Aprobar las vacaciones solicitadas por el señor Douglas Montero Arguedas, gerente 

general de BCR Sociedad Administradora de Fondos de Inversión S.A., para los días 25 y 26 de 

mayo del 2026. 

2.- Autorizar que en ausencia del señor Douglas Montero Arguedas, gerente general de 

la sociedad, el señor José Alberto Rodríguez Sánchez, gerente Financiero Administrativo a.i., 

asumirá la coordinación de los temas propios de la Gerencia General de BCR SAFI S.A. 

ACUERDO FIRME 

ARTÍCULO XVI 

 Se convoca a sesión ordinaria para el jueves veintiocho de mayo del dos mil 

veintiséis, a las diez horas con treinta minutos. 

ACUERDO FIRME 

ARTÍCULO XVII 

 Termina la sesión ordinaria 12-26, a las dieciocho horas con treinta y tres 

minutos. 


