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Monto de emisión autorizada: US$ 50,000,000.00

(Cincuenta millones de dólares estadounidenses)

Autorizado para realizar oferta pública del fondo de inversión por 

el Consejo Nacional de Supervisión del Sistema Financiero (CONASSIF) 

en la sesión 99-99 celebrada el 21 de junio de 1999.

Puesto de Bolsa representante:

PUESTO DE BOLSA INTERBOLSA 
“La autorización para realizar oferta pública no implica calificación sobre la bondad de las participaciones del Fondo de Inversión ni sobre la solvencia del Fondo o de su Sociedad Administradora.” “La gestión financiera  y el riesgo de invertir en este Fondo de Inversión, no tienen relación con las entidades bancarias o financieras de su grupo económico, pues su patrimonio es independiente”

Fecha de elaboración del prospecto: 7 de junio, 1999

Fecha de la primera actualización del prospecto: 16 de noviembre, 2001
Fecha de modificación del prospecto: Julio 2010
Notas importantes que debe conocer el inversionista

Señor inversionista: es su deber y derecho conocer el contenido del Prospecto antes de tomar la decisión de invertir, éste le brinda información resumida sobre el Fondo y la Sociedad Administradora de Fondos de Inversión, así como los riesgos inherentes a su inversión. La Sociedad Administradora de Fondos de Inversión deberá entregar a cada inversionista, con anterioridad a su suscripción en el Fondo y en forma gratuita, un ejemplar del Prospecto y los informes publicados, así como la sucesiva información periódica.

Los inversionistas que participan en el Fondo son copropietarios de los valores del fondo de inversión en forma proporcional a la cantidad de participaciones que posean, sin recibir garantía de un rendimiento determinado. Los rendimientos históricos del Fondo no aseguran los rendimientos futuros, éstos pueden aumentar o disminuir de acuerdo con las condiciones del mercado. Las inversiones que realice el Fondo de Inversión son por cuenta y riesgo del inversionista.

La Sociedad Administradora de Fondos de Inversión será responsable de aplicar las políticas de inversión contenidas en el Prospecto y será solidariamente responsable ante los inversionistas por los daños y perjuicios ocasionados por sus directores, empleados o personas contratadas por ellos para prestarle servicios al Fondo, en virtud de la ejecución u omisión de actuaciones prohibidas o exigidas por el Prospecto, la Ley Reguladora del Mercado de Valores o las disposiciones que dicte la Superintendencia General de Valores (SUGEVAL).

La SUGEVAL no emite criterio sobre la veracidad, exactitud o suficiencia de la información contenida en este Prospecto.

La SUGEVAL y quienes intervienen en el proceso de intermediación bursátil no asumen responsabilidad sobre la situación financiera del Fondo, ni de la Sociedad Administradora de Fondos de Inversión que lo administra. 

La Sociedad Administradora de Fondos de Inversión y los fondos administrados por ellas deben cumplir con lo dispuesto en la Ley Reguladora del Mercado de Valores, el Código de Comercio y con los requisitos, reglamentos y otra normativa emitidos por la SUGEVAL, los cuales pueden ser consultados en la Sociedad Administradora de Fondos de Inversión o en la Superintendencia. Las condiciones estipuladas en el Prospecto son de carácter obligatorio y vinculantes para la Sociedad Administradora de Fondos de Inversión.

La Sociedad Administradora de Fondos de Inversión tiene la obligación de informar directamente a los inversionistas sobre las modificaciones que se efectúen a este documento o en el control de la Sociedad Administradora de Fondos de Inversión, las cuales deberán ser aprobadas previamente por la SUGEVAL.  El Fondo estará obligado a recomprar las participaciones de los inversionistas en desacuerdo que así lo soliciten dentro del plazo de un mes contado a partir de la notificación y sin ningún recargo por retiro anticipado. 

La Sociedad Administradora de Fondos de Inversión o la SUGEVAL en casos especiales podrán convocar a asamblea de inversionistas según lo estipulado en los artículos 76 y 97 de la Ley Reguladora del Mercado de Valores, la cual se regirá por lo dispuesto en la misma Ley y las normas que dicta la Superintendencia General de Valores.

Es obligación de los inversionistas informar a la Sociedad Administradora de Fondos de Inversión sobre la adquisición de participaciones de un mismo fondo a través de personas interpuestas o relacionadas con éstos.
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CAPÍTULO I

INFORMACIÓN ESPECÍFICA DE INTERBOLSA FONDO DE INVERSIÓN NO DIVERSIFICADO INMOBILIARIO FIO 1
1.-  ¿A quién se dirige el Fondo?

INTERBOLSA FONDO DE INVERSIÓN NO DIVERSIFICADO INMOBILIARIO FIO 1, en adelante el “FONDO”, está dirigido a personas físicas y jurídicas que desean diversificar su cartera de inversiones en activos inmobiliarios ubicados dentro del territorio nacional.  Este Fondo está dirigido a inversionistas con algún nivel de conocimiento de las características del mercado inmobiliario costarricense y que cuenten con algún grado de asesoría sobre inversiones diferentes a las inversiones en activos financieros, de tal forma que son capaces de comprender como las técnicas de gestión nacidas en el mercado financiero (la gestión colectiva de la inversión) son aplicadas en este caso a objetos del mercado inmobiliario.
Es un fondo dirigido a inversionistas que desean participar de una cartera inmobiliaria.  Es decir, un inversionista que está dispuesto a asumir riesgos por su participación indirecta en el mercado inmobiliario y que a su vez pretende obtener una plusvalía por la revalorización de los inmuebles (la cual puede ser positiva, nula o negativa).

El fondo de inversión inmobiliario es un fondo dirigido hacia inversionistas que no requieren de un ingreso periódico cierto, principalmente, porque dentro de la cartera del fondo pueden existir inmuebles que no generen ingreso por concepto de alquileres.  Incluso, en aquellos fondos que distribuyen ingreso, dicho ingreso puede verse afectado por condiciones de desocupación de los inmuebles que conforman la cartera del fondo. 

Está destinado a un inversionista dispuesto a asumir los riesgos inherentes a una cartera inmobiliaria (descritos más adelante), tales como destrucción de los inmuebles, desocupación de estos, adquisición de inmuebles desocupados, incumplimiento por parte de los arrendatarios y procesos legales de desahucio.

Es un fondo dirigido a inversionistas que no requieren liquidez.  Por ser un fondo cerrado no recompra las participaciones de los inversionistas.  Todos aquellos inversionistas que deseen ser reembolsados deberán recurrir al mercado secundario para vender su participación y son concientes de que el mercado de participaciones de fondos cerrados en el país todavía no es lo suficientemente líquido.

El fondo se dirige a inversionistas con un horizonte de inversión de largo plazo.  Principalmente, porque la cartera activa del fondo estará conformada por inmuebles y cualquier plusvalía latente por revalorización solo será observada en el largo plazo.

2.-  Descripción del Fondo

a.   Características del Fondo

Fondo cerrado: El monto máximo para la emisión de títulos de participación del Fondo es por la suma de US$ 50,000,000.00 (Cincuenta millones de dólares), representado por 10,000 certificados de participación con un valor facial de US$ 5.000,00 (cinco mil dólares) cada una.  Las participaciones no podrán ser redimidas por parte del Fondo sino que deberán negociarse en el mercado secundario de la Bolsa Nacional de Valores, S. A.
No seriado:  El Fondo cobrará una única comisión de administración aplicable a todos los inversionistas independientemente del monto de la inversión.
De ingreso:  El Fondo distribuirá mensualmente hasta un 100 % de sus ganancias líquidas.
No financiero:  El objetivo principal del Fondo es invertir en activos inmobiliarios, aunque le está permitido la adquisición de títulos valores hasta por un máximo del 20% de su cartera.
De cartera mixta:  La parte de la cartera activa que el Fondo puede adquirir en valores financieros (20%) podrá invertirse en títulos emitidos tanto por el sector público como por el sector privado, siempre que estén inscritos en el Registro Nacional de Valores e Intermediarios.
Del mercado nacional:  Las inversiones que realice el Fondo tanto en bienes inmobiliarios como en títulos valores se realizarán exclusivamente dentro del territorio costarricense.
En dólares estadounidenses:  Las inversiones del Fondo se efectuarán exclusivamente en dólares estadounidenses.  Además, la totalidad de los activos del Fondo estarán expresados en dicha moneda.
Grado de especialización:  El Fondo está especializado en la inversión en bienes inmuebles, de donde obtendrá la mayoría de sus ingresos los cuales provienen de los alquileres que generan dichos bienes, así como de la venta de los mismos.  El Fondo también es especializado por el mercado en el que invierte (mercado local) y por la moneda en la que realizan las inversiones y los cobros de alquileres (dólares estadounidenses).  Asimismo, el Fondo es no especializado en términos de estructura de la cartera financiera (títulos de los sectores público y privado).

Calificación de riesgo: Las calificaciones otorgadas al fondo se actualizan semestralmente y se pueden consultar en la entidad calificadora, la Sugeval y la sociedad administradora del fondo. 

Entidad calificadora: Sociedad Calificadora de Riesgo Centroamericana S.A.

Calificación: scrA -f4 

Entidad calificadora: Fitch Ratings S.A.

Calificación FII 3-(cri) 

Código ISIN:  CRINTSFL0134
b.  Cargos por comisión de administración

Interbolsa Sociedad Administradora de Fondos de Inversión cobrará una comisión de administración máxima del 3.00 por ciento anual sobre el valor de los activos netos que constituyan el Fondo, la cual será cancelada mensualmente.  Es importante señalar que no existe comisión por la compra ni por la venta de las participaciones del Fondo; sin embargo, es posible que el inversionista deba enfrentar un costo externo adicional en el momento en que decida adquirir o vender participaciones en el mercado secundario, se trata de una comisión bursátil (no una comisión del Fondo por concepto de retiro) definida por el puesto de bolsa como retribución por el servicio de intermediación brindado y por tanto no es un cargo del Fondo o de la Sociedad Administradora.  No existen cargos adicionales por concepto de custodia de los títulos valores de la cartera de inversiones del Fondo, estos son asumidos por la Sociedad Administradora a partir de la comisión de administración.  Los cálculos de comisiones serán de acuerdo con los lineamientos dictados al efecto por la SUGEVAL.
c.  Mínimo de inversión

El monto mínimo de inversión en el fondo es de un certificado de participación, que tendrá un valor facial de US$5,000.00.  No obstante, el precio de los certificados de participación en mercado primario podría ser diferente, según la evolución que registren estos en los mercados secundarios organizados.  Las nuevas colocaciones de certificados de Participación podrán colocarse a un precio igual o mayor que el precio de mercado o de referencia de estos títulos.  Solamente podrán colocarse nuevas emisiones a un precio menor al valor de mercado o de referencia, cuando la Asamblea de Inversionistas así lo autorice.
Las participaciones adquiridas estarán representadas  mediante macrotítulos, cuya emisión, registro y administración se regirá por lo dispuesto en las Instrucciones para la Utilización del Macrotítulo y el Certificado de Deuda para representar valores de una misma emisión, emitido por la Superintendencia General de Valores, mediante Acuerdo SGV-A-32 del 24 de febrero del 2000, sin excluir a aquellos inversionistas que hubieran adquirido la primera emisión de este Fondo, a los cuales se les emitió físicamente cada uno de las participaciones y quienes voluntariamente podrán solicitar a Interbolsa Sociedad Administradora de Fondos de Inversión, la conversión de sus participaciones físicas a macrotítulo.  No existe límite en cuanto al monto máximo de inversión.  Un inversionista, ya sea persona física o jurídica, posee una participación significativa en el Fondo cuando por sí o por persona interpuesta, posea más del 10 por ciento del total de las participaciones emitidas.
d.  Distribución de los rendimientos

Los beneficios obtenidos por el Fondo, producto de las rentas o alquileres de los bienes inmuebles y de los intereses de la cartera financiera menos los gastos incurridos, se distribuirán en forma alícuota entre los inversionistas. 
Las ganancias líquidas serán distribuidas hasta por un 100 por ciento en forma mensual el día 5 del mes siguiente y, en caso de no ser hábil, el día hábil anterior.  Las ganancias o pérdidas por plusvalía se acumularán en el precio de la participación y se realizarán en el momento en que las participaciones sean liquidadas en el mercado secundario por parte del inversionista.

La fecha de corte para determinar los inversionistas que tienen derecho al rendimiento será la correspondiente al último día natural de cada mes.

e.  Redención o recompra de las participaciones

De acuerdo con lo que establece el artículo 37 del Reglamento General sobre Sociedades Administradoras y Fondos de Inversión, “las participaciones de los fondos cerrados no podrán ser redimidas por la sociedad administradora antes de la liquidación del Fondo. Los inversionistas deberán recurrir al mercado secundario para la venta de sus títulos de participación por lo que es obligatorio que dichos títulos estén inscritos en una bolsa de valores. Serán excepciones a lo mencionado en este párrafo, las siguientes:

a. El cambio en el control de la sociedad administradora o su sustitución.

b. La liquidación anticipada del fondo.

c. La fusión de sociedades administradoras (en caso de fusión por absorción, el derecho a la redención se aplicará sólo respecto de la sociedad que desaparece).

d. La conversión del fondo cerrado a uno abierto.

e. Los casos de iliquidez del mercado que sean autorizados por el Superintendente General de Valores.

En los casos c., d. y e. se requerirá aprobación de la asamblea de inversionistas. En todos los casos, este derecho deberá ser ejercido dentro del mes siguiente a la notificación respectiva.

En todos los casos, el reembolso se sujetará a las mismas reglas de orden de pago y plazo establecidas para la redención de las participaciones de los fondos abiertos.”
La Sociedad Administradora llevará para cada fondo, un libro oficial en forma electrónica, centralizado en el cual se acredite la titularidad de los inversionistas.

f.  De las Asambleas de Inversionistas

Las Asambleas de Inversionistas se regirán 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 supletoriamente por las disposiciones del Código de Comercio referente a las Asambleas en las Sociedades Anónimas.  La convocatoria de las Asambleas se realizará mediante publicación en un diario de circulación nacional, con una anticipación de al menos quince días calendario a la fecha de realización de la Asamblea.  En este plazo no se computará el día de publicación de la convocatoria, ni el de la celebración de la Asamblea.  Durante ese tiempo, los documentos relacionados con los fines de la Asamblea estarán en las oficinas de la Sociedad Administradora, a disposición de los inversionistas. 

La primera y segunda convocatoria pueden hacerse simultáneamente, para oportunidades que estarán separadas, cuando menos, por el lapso de una hora. El quórum de reunión en primera convocatoria será la representación al menos de tres cuartas partes de las participaciones con derecho a voto, y las resoluciones se adoptarán válidamente por el voto de las que representen más de la mitad de la totalidad de ellas. Si se reúne en segunda convocatoria, se constituirá  válidamente con cualquiera que sea el número de participaciones representadas y las resoluciones se adoptarán por más de la mitad de los votos presentes.

3.-  Riesgos del Fondo

a.   Riesgo no sistemático o riesgo diversificable

Este riesgo es aquel en que se incurre cuando se invierte en títulos valores, teniendo que ver con aquella famosa y tradicional expresión de nuestros abuelos en el sentido de “no poner todos los huevos en una misma canasta”.

Este es un riesgo de crédito que se refiere a la posibilidad de incumplimiento de pago del principal e intereses de los títulos valores por parte de cualesquiera de las empresas emisoras que mantienen sus emisiones registradas ante el Registro Nacional de Emisores de la Superintendencia General de Valores (SUGEVAL).  Dichas empresas podrían, en algún momento, no tener capacidad financiera para hacerle frente al pago de sus obligaciones en las fechas pactadas, lo que ocasiona un riesgo para el inversionista y por ende para el fondo de inversión, situación que podría provocar desconfianza y una disminución en el valor de cotización de los títulos valores que el emisor ofrece en el mercado, afectando así el valor de las inversiones que mantenga el fondo de inversión y en consecuencia el precio o valor de las participaciones.

Interbolsa Sociedad Administradora de Fondos de Inversión tratará de contrarrestar los efectos de este riesgo, haciendo un análisis cuantitativo y cualitativo de las empresas emisoras que ofrecen públicamente sus títulos valores, con base en la información suministrada a la SUGEVAL y de las clasificaciones de riesgo de pago de la emisión, emitidas por las firmas clasificadoras autorizadas para tales efectos.  Los casos que se presentan en una empresa en particular o en un sector no tienen que ver con situaciones generalizadas dentro de la economía, por lo que el efecto solo se dará en la empresa o en el sector al que pertenece.  De ahí la importancia de que los administradores de inversiones adquieran títulos valores de diferentes emisores, con el fin de diversificar la cartera y desconcentrar el riesgo.

b.  Riesgo Sistemático o riesgo no diversificable

El riesgo sistemático o sistémico es aquel en el que se ven envueltos todos los agentes económicos de un país, a raíz de situaciones que llamaremos generalizadas dentro del proceso económico.  Entre algunos de los factores que afectan en forma permanente un mercado, se pueden identificar los siguientes:

· Índices inflacionarios

· Devaluación de la moneda

· Variaciones bruscas en la tasas de interés

Con estas tres variables macroeconómicas podemos formar algunas situaciones que nos brinden una idea más clara acerca del significado de este tipo de riesgo.  La inflación se interpreta como un aumento generalizado en el índice de precios al consumidor (IPC), situación que es difícil eliminar de la economía, lo que procede es realizar un esfuerzo por mantenerlo controlado.  El impacto de la inflación en las tasas de interés es directo, por cuanto el poder de adquisición de la moneda se va perdiendo y los agentes que ahorran esperan que sus inversiones se mantengan por encima de ese nivel.  Por lo tanto, cuando la inflación es muy elevada, las tasas de interés tienden a mantenerse en niveles altos y por el contrario, cuando estas tienden a la baja ocurre lo mismo con las tasas de interés.

Se destaca de esto, que las tasas de interés afectan el comportamiento del valor de los títulos valores en el mercado, por consiguiente, un aumento en las tasas cuando se poseen títulos con rendimientos que fueron adquiridos con tasas más bajas, ocasiona que el precio del título en el mercado disminuya y consecuentemente, el valor de una cartera que los posea, convirtiéndose en riesgo para cualquier administrador de inversiones, de ahí que la observancia del mercado es fundamental.

Por su parte, la devaluación representa también un riesgo del que ningún participante puede escapar.  La devaluación de una moneda es la depreciación de la misma con respecto a otra, en nuestro país la comparabilidad se realiza con respecto al dólar estadounidense.  Por lo general esta situación se produce por el exceso de importaciones (salida de divisas) con respecto a la exportaciones (entrada de divisas).  Cuando en un país no hay suficientes divisas (monedas de otros países que componen las reservas monetarias internacionales, como por ejemplo el dólar) para adquirir, del exterior, los bienes que se requieren para mantener la producción nacional, la autoridad monetaria devalúa la moneda con el fin de restringir las importaciones de bienes y servicios y en consecuencia la adquisición de la moneda usada como medio de pago internacional (dólares).

La tasa de interés es uno de los factores más propensos a fluctuar por cuanto se ve afectada por el estado de la liquidez del mercado, el exceso o faltante de demanda u oferta, el crecimiento del crédito al sector privado, entre otros.  Sus variaciones pueden producir problemas en todos aquellos sectores que no se encuentren debidamente preparados para resistir las alzas en esta variable.

Se puede deducir de lo comentado sobre las variables mencionadas, que dentro del país no habrá sector productivo, persona física o jurídica, empresa pública o privada que pueda escapar de los efectos ocasionados por las situaciones adversas de la economía, lo único que tratará de hacer es tratar de disminuir el impacto sobre la empresa o persona.

Este riesgo, que afecta a toda organización, implica que cualquier variación que produzca la tasa de interés y las situaciones de las empresas generarán efectos positivos o negativos en el mercado de un título valor  en particular, principalmente si se trata de emisiones del sector privado.

En síntesis, este tipo de riesgo no es posible diversificarlo a través de una cartera de inversiones en títulos valores de diferentes emisores, por cuanto no depende de la capacidad de pago del principal e intereses de los valores, sino que se encuentra en función de variables exógenas a las empresas, como son las medidas de política monetaria, fiscal y cambiaria que toman las autoridades correspondientes en la toma de decisión en materia económica.

c.  Riesgo de siniestros

Los bienes inmuebles en los que invierta el Fondo están expuestos a riesgos de incendio y terremoto, entre otros.  Dichos bienes contarán con los correspondientes seguros, cuyas pólizas tendrán las coberturas A (incendio), B (vientos huracanados, ciclones, caída de aviones y objetos que se desprendan de ellos, actos de personas mal intencionadas, choques de vehículos contra el inmueble, explosiones y daños por humo) y C y D (inundación, deslizamiento, temblor y terremoto).  Con dichas pólizas, los riesgos comentados se trasladan en su totalidad a la entidad aseguradora.

d.  Riesgo de valor de los inmuebles

El valor de los bienes inmuebles en los que el Fondo ha invertido pueden verse afectados positiva o negativamente, por cambios en los riesgos sistemáticos, esto es, por variaciones no anticipadas tanto en variables macroeconómicas (tasa de interés, precios, tipos de cambio, impuestos, entre otros) como en disposiciones, reglamentos o leyes relacionadas con la operación del negocio.  Asimismo, los valores de los activos pueden afectarse también, por variaciones en el medio ambiente de la zona en las que se encuentran los bienes inmobiliarios.  El inversionista debe constantemente, estarse informando acerca de los cambios que podrían producirse en las variables comentadas, con tal de evaluar los posibles beneficios o perjuicios en su inversión.

Es importante dejar claramente indicado que las inversiones en bienes inmobiliarios tienden a generar ganancias en el largo plazo, producto a la tendencia natural de aumentar el valor de los bienes inmuebles por la plusvalía.

e.  Riesgo de desocupación de los inmuebles

Podría suceder que por vencimientos de los contratos de alquiler o por rompimientos de los mismos de manera anticipada, los bienes inmuebles se queden desocupados por algún tiempo mientras se buscan a nuevos inquilinos y se suscriben los contratos de arrendamiento.  De presentarse situaciones como la descrita, tendría un efecto negativo sobre los ingresos en el flujo de caja del Fondo y por ende en su rentabilidad.  Así mismo, y dado que el Fondo cuenta con discrecionalidad para la adquisición del tipo de los inmuebles en que invierte, podrían presentarse situaciones en que algunos bienes inmuebles por su naturaleza, sean más susceptibles que otros a estar desocupados, lo cual dependiendo de su peso relativo en la generación de ingresos, podría significar una baja o alta reducción en la rentabilidad del Fondo. 

f.  Posibilidad de quiebra o insolvencia

La posibilidad de que el Fondo se declare en quiebra o en estado de insolvencia es muy reducida.  Hay que tener presente, que aunque los fondos inmobiliarios se pueden endeudar, el nivel de obligaciones en este Fondo es sumamente reducido como para generar una quiebra del mismo y además, el nivel de ingresos producidos por los arrendamientos e intereses de las inversiones que recibe el Fondo, son mayores a los gastos en que se incurren en el mantenimiento de la operación de los bienes inmobiliarios en los que se vaya a invertir, como para producir una situación de insolvencia.  El riesgo podría presentarse en el caso de que los inquilinos de los bienes inmobiliarios no renueven los contratos de arrendamiento o que rompan anticipadamente con los mismos, lo cual implique una reducción significativa en los ingresos del Fondo.

g.  Posibilidad de liquidación del fondo

La Sociedad cuenta con un plazo de un año a partir del inicio de operaciones del fondo, para alcanzar la diversificación en cuanto a la concentración en inmuebles y arrendatarios, en los términos explicados más adelante bajo el número 4.2.  Vencido el plazo y sino se ha alcanzado la diversificación establecida, el Fondo deberá ser liquidado, lo cual puede producir una pérdida significativa a los inversionistas. 

h.  Liquidez de los títulos de participación

Las participaciones en el Fondo pueden negociarse en el mercado secundario de la Bolsa Nacional de Valores, S. A., sin embargo, podría presentarse la situación de que por circunstancias del mercado, las mismas no se puedan hacer líquidas de manera inmediata ni que se negocien por el valor reportado en los estados de cuenta del Fondo.

i. Riesgo de concentración de ingresos

El artículo 74 del Reglamento General sobre Sociedades Administradoras y Fondos de Inversión permite al fondo que todos los ingresos provengan de un único inquilino.  Para el caso del FONDO, este límite se establece como máximo en el 95%, preferiblemente menor.  Ante ese hecho se genera el riesgo de que los rendimientos del Fondo se vean afectados como consecuencia del incumplimiento de pago de ese inquilino o ante la posibilidad de desocupación temporal del inmueble en cuestión.

j. Riesgo de compra de inmuebles desocupados

Este riesgo se genera ante el hecho de que la compra de inmuebles desocupados provoca una caída en los ingresos líquidos del Fondo y, por lo tanto, en los rendimientos que obtendrían los inversionistas que participen en él.  

k. Riesgo de concentración geográfica de inmuebles

En este caso el riesgo de concentración geográfica se enfrenta ante el hecho de que eventos inesperados provoquen que el Fondo enfrente una disminución no programada en sus ingresos, básicamente desastres naturales. 

l. Riesgo  de valoración de los inmuebles

La valoración de inmuebles es una ciencia inexacta siendo el valor un asunto de interpretación de hechos específicos relacionados con el inmueble que se valora, y diferentes peritos o analistas financieros pueden diferir en sus estimaciones de valor.
M.  Otros riesgos

El inversionista, además de los riesgos mencionados anteriormente, debe tomar en cuenta dentro de sus decisiones de inversión los siguientes riesgos:

a.
Las variaciones en la política de impuestos sobre los bienes inmuebles y otros similares, pueden beneficiar o perjudicar el rendimiento del Fondo.

b.
La Ley General de Arrendamientos Urbanos y Suburbanos, Ley No 7527, protege los derechos de los arrendantes y arrendatarios, permite la contratación de alquileres en dólares y en los arrendamientos ajenos a vivienda, las partes pueden convenir los montos de los incrementos de los alquileres.  Si bien estos factores pueden beneficiar al Fondo, existe la posibilidad, aunque a la fecha no se conozca proyecto alguno, de que la Asamblea Legislativa modifique estos aspectos de la Ley señalada, los cuales podrían ser favorables o desfavorables.

c.
El precio de las participaciones y los ingresos líquidos del Fondo podrían verse afectados negativamente, si se diera incumplimiento contractual o retiro anticipado de inquilinos de los inmuebles.

d.
Eliminación de los incentivos a las empresas ubicadas en Zonas Francas, como consecuencia de los acuerdos suscritos por el país con la Organización Mundial del Comercio, los países miembros deben eliminar los incentivos a las exportaciones de bienes industriales a más tardar al 31 de diciembre del 2009.  Esta situación podría provocar que algunas empresas arrendatarias decidan retirarse del país afectando con ello la ocupación y rendimientos del Fondo.
4.-  Política de inversiones

a.   Composición de la cartera

El Fondo invertirá como mínimo un 80% de su cartera en activos inmobiliarios ubicados dentro del territorio nacional.  El Fondo también podrá mantener inversiones en títulos valores, las cuales no podrán ser superiores al 20% de sus activos. Este último porcentaje puede ser modificado si excepcionalmente y por períodos  que no superen los tres meses durante el año, el Superintendente autoriza un porcentaje superior al mencionado.  El Fondo tiene discrecionalidad en cuanto al tipo de inmuebles que adquirirá.  Preferentemente solo adquirirá activos que cuenten con elevados niveles de ocupación y baja rotación de inquilinos.

b.  Criterios de diversificación

Las inversiones del Fondo se realizarán en la adquisición de bienes inmobiliarios ubicados dentro del territorio nacional.

Los criterios de diversificación inmobiliaria contemplan la ubicación geográfica con potencial ganancia de plusvalía del activo, uso específico del inmueble y modalidad del contrato de alquiler.

No más de un 95% de los ingresos mensuales del fondo podrán provenir de una misma persona física o jurídica o de personas pertenecientes al mismo grupo financiero o económico. Será política del Fondo procurar que esta concentración no supere el 25%, sin embargo, al momento de realizar una nueva adquisición este porcentaje podrá ser superior pero en ningún caso mayor al 95% aquí establecido.  El porcentaje de concentración irá disminuyendo conforme el Fondo vaya adquiriendo nuevos inmuebles.

La política de adquisición de inmuebles de Interbolsa Sociedad Administradora de Fondos de Inversión no contempla la posibilidad de adquirir un bien totalmente desocupado, el riesgo por este concepto en el FONDO es nulo.  La excepción podría darse en caso de que se realice la compra de un inmueble con algún grado de desocupación menor, sin embargo, en forma paralela e inmediata se iniciará el trámite de alquiler con los posibles inquilinos.

En cuanto a las inversiones en títulos valores se aplicará una diversificación en títulos emitidos por el Gobierno o papel comercial emitidos por empresas del sector privado, denominado en dólares y con un plazo de hasta 5 años, siempre que se encuentren inscritos ante el Registro Nacional de Valores e Intermediarios .  En ningún caso se podrá invertir más de un 10% de la cartera en un mismo emisor del sector privado y tampoco podrá adquirirse más de un 15% del valor de una misma emisión.

Se prevé una cartera de instrumentos financieros estructurada en función de las necesidades de liquidez del Fondo y las expectativas de tasa de interés.

El Fondo podrá constituir operaciones de recompra en las que actúe como comprador a plazo hasta por un 10% del valor de sus activos financieros.  Hasta un máximo de 10% de dicha cartera podrá ser invertido en operaciones de recompra actuando como vendedor a plazo.  Estas políticas podrán realizarse con el fin de cubrir necesidades de liquidez o como parte de la estrategia de inversión activa desarrollada por la Administración.

Toda la normativa referente a los fondos de inversión será aplicable a las inversiones que el fondo realice con este tipo de valores.  Las compras de títulos valores deberán realizarse por Bolsa y por medio de agentes autorizados.

En los casos en que la adquisición del inmueble conlleve la suscripción de contratos de crédito que utilicen fideicomisos de garantía de la operación, la sociedad administradora debe verificar que: a) el contrato de fideicomiso solo se utilice para garantizarle al acreedor el pago de la obligación, b) haya independencia entre el fiduciario y la entidad acreedora, y c) una vez que la obligación sea cancelada, el activo se traspase al fondo de inversión. El uso de este tipo de fideicomiso deberá ser autorizado por la Asamblea de inversionistas.
c.  Criterios de adquisición de inmuebles

La adquisición y venta de los bienes inmuebles requerirá de valoración previa, de conformidad con las normas establecidas en el Reglamento sobre Sociedades Administradoras y Fondos de Inversión.  En todo caso, el valor de la compra no podrá exceder el precio fijado en las valoraciones.

Únicamente podrán adquirirse inmuebles que estén construidos. Los bienes inmuebles que adquiera el Fondo deberán poseerse en concepto de propiedad y libres de derechos de usufructo, uso y habitación.  La Sociedad Administradora de Fondos de Inversión es responsable de suscribir todos los seguros con cargo al fondo necesarios para la adecuada protección de los inversionistas, en relación con los inmuebles adquiridos.

El Fondo podrá financiar la adquisición de inmuebles con garantía hipotecaria, siempre que el saldo vivo de financiación no supere el  35% del valor de los activos del Fondo.

d.  Criterios de mantenimiento de los inmuebles

Interbolsa Sociedad Administradora de Fondos de Inversión podrá efectuar remodelaciones y mejoras a los inmuebles que adquieran, siempre que el costo no supere el 15% anual del valor del inmueble y la obra sea realizada por un tercero.  No se podrán efectuar construcciones nuevas ni ampliaciones en los inmuebles propiedad del Fondo, con cargo al Fondo, ni por parte de la Sociedad Administradora y la obra sea realizada por un tercero.

e.  Prohibiciones para la compra y venta de inmuebles

La Sociedad Administradora de Fondos de Inversión no podrá adquirir ni vender a los socios de la Sociedad Administradora, los directivos, y empleados de la Sociedad Administradora o de su grupo de interés económico, de conformidad con la definición de grupo de interés económico contenida en el “Reglamento para el otorgamiento de crédito a grupos de interés económico”.

f.  Prohibiciones relativas al arrendamiento de inmuebles

Los participantes del FONDO y las personas que formen parte de su grupo de interés económico (según definición mencionada en el punto anterior), así como la Sociedad Administradora y las personas y entidades que formen parte del grupo de interés económico de esta, no podrán ser arrendatarios de los bienes inmuebles que integren los activos del fondo.

g.  Comisiones de Colocación de nuevas emisiones

Siendo la colocación de las emisiones de participaciones del Fondo una labor especializada, el Fondo podrá contratar los servicios de terceros para su colocación, para lo cual reconocerá una comisión que se establecerá entre las partes, pero que en ningún caso podrá ser superior a un cinco por ciento del valor de la emisión.

h.  Otros gastos del Fondo

Entre otros de los gastos en los que puede incurrir el Fondo se encuentran: gastos legales en defensa del Fondo, gastos en mantenimiento, impuestos diversos (renta, bienes inmuebles, activos, etc.), servicios municipales, cuotas de mantenimiento y vigilancia, servicios profesionales diversos (auditoria externa, peritazos anuales, etc.), comisiones por alquiler y venta de inmuebles, seguros y cualquier otro gasto que sea necesario asumir en bien de la correcta operación del Fondo.

5. MECANISMO PARA LA CREACIÓN DE RESERVAS PARA LA AMORTIZACIÓN DE CRÉDITOS:

La metodología para crear la reserva consiste en que del total de ingresos que el fondo reciba, se segregarán los recursos necesarios para el pago del principal de las obligaciones contraídas.  El cálculo se hará de forma diaria, en función del saldo del financiamiento, el plazo, la tasa de interés y la forma de pago pactada.  En el evento que alguna de estas condiciones varíe, el cálculo de la reserva se ajustará en lo necesario. 

La reserva será aplicada al principal de los créditos según la periodicidad establecida en cada contrato de financiamiento. 

En caso de que al momento de realizar el pago de las operaciones se obtengan los recursos de otras fuentes, ya sea por venta de propiedades, por apalancamiento o por emisión de participaciones en mercado primario, la sociedad administradora determinará si se reversa la reserva y se distribuye el monto correspondiente a los participantes o si la reserva se mantendrá para cubrir el(los) siguiente(s) pago(s) de principal(es).

Este mecanismo será utilizable en todos los casos en que existan operaciones crediticias, de acuerdo con las condiciones de cada facilidad.

Se advierte que la aplicación de la presente metodología, si bien no afecta la rentabilidad total del fondo, si podría repercutir en el monto de los beneficios líquidos a distribuir entre los inversionistas mensualmente.
CAPÍTULO II

INFORMACIÓN QUE APLICA PARA TODOS LOS FONDOS DE INVERSIÓN ADMINISTRADOS

1.-  Metodologías de valoración 

a.   Para valoración de activos no financieros

Los bienes inmuebles deben valorarse al menos una vez al año y en todo caso, al momento de su adquisición o venta.  Cuando el activo no autogenera flujos internos, se debe valorar a su precio o valor de mercado, dicha valoración deberá ser expedida anualmente por un profesional incorporado al Colegio de Ingenieros y Arquitectos.

Los bienes inmuebles que generen flujos internos, la Sociedad Administradora debe realizar dos tipos de valoraciones:

i.  Valoración por parte de un perito incorporado al Colegio de Ingenieros y Arquitectos.

ii.  Valoración por parte de un profesional en finanzas, del valor presente de los flujos futuros que genere el inmueble descontados a la tasa interna de retorno al momento de su compra.

El valor final de los inmuebles será el menor valor de los consignados en estas valoraciones.

La Sociedad Administradora deberá asignar y retribuir al perito de acuerdo a las indicaciones establecidas en el Reglamento sobre Sociedades Administradoras y Fondos de Inversión.
El Superintendente establecerá la metodología que deberá emplearse para realizar estas valoraciones.

b.   Para valoración de activos financieros 
La Sociedad Administradora de Fondos de Inversión llevará a cabo valoraciones diarias del valor de los títulos valores de su cartera financiera.  

La metodología que utilizará la Sociedad Administradora para valorar los activos financieros del Fondo fue inscrita por Grupo Interbolsa, S.A. ante la Bolsa Nacional de Valores y la Superintendencia General de Valores.  En esta metodología se aplica el precio indicado según el vector de precios reportado en forma diaria por la Bolsa, siempre y cuando el Comité de Inversiones no considere que éste se aparte del verdadero valor de mercado del título, lo cual constituirá un caso de excepción.

Para los casos de excepción se considerará una valoración que tome en cuenta una tasa efectiva resultante de la suma de la tasa LIBOR a seis meses vigente más un nivel de puntos base que dependerá del tipo de emisor (público o privado), del plazo del título y de su calificación.

2.-  Mecanismo de custodia

Los valores del Fondo estarán custodiados en la Central de Valores, S. A. en una cuenta que se abrirá exclusivamente a nombre de Interbolsa Sociedad Administradora de Fondos de Inversión, S.A., en una subcuenta a nombre del FONDO.  Igualmente cualquier otro custodio debidamente autorizado por la legislación vigente para fondos de inversión, podrá ser utilizado por el FONDO.
3.-  Tratamiento Fiscal

En materia tributaria el artículo 100 de la Ley Reguladora del Mercado de Valores N° 7732, vigente a la fecha de este prospecto, establece textualmente lo siguiente:

“Artículo 100.-  Tributos y exoneraciones.  Los rendimientos que reciban los fondos de inversión provenientes de la adquisición de títulos valores que ya estén sujetos al impuesto único sobre intereses referido en el inciso c) del artículo 23 de la Ley N° 7092, del 21 de abril de 1998, o que estén exentos de dicho impuesto, estarán exceptuados de cualquier otro tributo distinto del impuesto sobre la renta disponible, previsto en la misma ley citada.

Los rendimientos percibidos por los fondos provenientes de títulos valores u otros activos que adquieran y que no estén sujetos al impuesto único sobre intereses arriba citado, quedarán sujetos a un impuesto único y definitivo, con una tarifa del cinco por ciento (5%).  La base imponible será el monto total de la renta o los rendimientos acreditados, compensados, percibidos o puestos a disposición del fondo de inversión.

Las ganancias de capital generadas por la enajenación, por cualquier título de activos del fondo, estarán sujetas a un impuesto único y definitivo, con una tarifa del cinco por ciento (5%).  La base imponible será la diferencia entre el valor de enajenación y el valor registrado en la contabilidad a la fecha de la transacción.

Los impuestos descritos en los párrafos segundo y tercero de este artículo, se calcularán con el método de declaración, determinación y pago a cargo del fondo de inversión con un período fiscal mensual y se regirán por las siguientes reglas:

La declaración jurada deberá presentarse dentro de los primeros diez días hábiles del mes siguiente a aquel en que se generaron los rendimientos o las ganancias de capital gravadas, plazo en el cual deberán cancelarse sendas obligaciones tributarias.

Estos impuestos serán administrados por la Dirección General de Tributación Directa.  El Poder Ejecutivo queda autorizado para reglamentar dichos impuestos, incluidos los métodos técnicamente aceptables de revaluación de activos.

Los fondos de inversión estarán exentos de los impuestos de traspaso aplicable a la adquisición o venta de activos.  Asimismo, no estarán sujetos al impuesto el activo de las empresas, previsto en el artículo 88 de la Ley N° 7092.

Los rendimientos, dividendos y ganancias de capital generados por las participaciones de los fondos de inversión estarán exonerados de todo tributo.”

4.-  Información financiera al inversionista

El inversionista tendrá a su alcance en las oficinas de Interbolsa Sociedad Administradora de Fondos de Inversión y en la Superintendencia General de Valores la siguiente información:

i.  El valor neto del activo del Fondo y el precio del Título de Participación, diariamente.

ii.  La composición de la cartera activa del Fondo con corte al último día de cada mes.

iii. Estados financieros trimestrales certificados de Interbolsa Sociedad Administradora de Fondos de Inversión y del Fondo.

iv. Estados financieros anuales auditados de Interbolsa Sociedad Administradora de Fondos de Inversión y del Fondo.

v. Cualquier otra información que se presente ante la SUGEVAL, que se considere de relevancia para el inversionista.

Adicionalmente, los inversionistas podrán solicitar información sobre el Fondo en cualquier momento o sobre el estado de la cartera y sus resultados, pero no se brindará información sobre otros participantes.

CAPÍTULO III

INFORMACIÓN SOBRE INTERBOLSA SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSIÓN, S. A.

1. Información General

INTERBOLSA SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSIÓN S.A. es la administradora del fondo descrito en este prospecto individual.  Cuenta con un capital suscrito y pagado en colones de quinientos dieciséis millones seiscientos cincuenta y cuatro mil ochocientos cuatro (¢516,654,804). Se encuentra debidamente inscrita en el registro público, sección mercantil, al tomo 915, folio 115, asiento 121.  Fue igualmente autorizada por la Superintendencia General de Valores (antes Comisión Nacional de Valores) para administrar Fondos de Inversión el día 16 de agosto de 1995 en sesión de la Junta Directiva #195-95.

Su domicilio es la ciudad de San José Sabana Sur, de la Contraloría General de la República, 300 metros al Oeste y 125 sur, teléfono 242-1717, Fax 296-0613, apartado postal 2996-1000, San José, e-mail: info@interbolsa.fi.cr. Se constituyó el 20 de Setiembre de 1995 y su número de cédula jurídica es 3-101-176049.

La integración de la Junta Directiva a esta fecha es la siguiente:

[image: image1.emf]Nombre  Cargo   Daniel Casafont F.  Presidente   Mario Maroto L.  Vicepresidente   Luis Mesalles J.  Tesorero   Rafael Mora B.  Secretario   Javier López M.  Direc tor   Carlos Meléndez M  Vicepresidente Ejecutivo   Roberto León  G.  Fiscal    


La actual junta directiva fue nombrada mediante asamblea de accionistas de la empresa celebrada el 5 de mayo del 2009, por el plazo de un año a partir de la fecha de la asamblea, pudiendo ser reelectos por períodos sucesivos.
La firma de auditoría externa es Venegas, Pizarro, Ugarte y Compañía.

El Gerente General de la Sociedad Administradora del Fondo es el señor Eduardo Videche Muñoz. 

El Agente Colocador es el PUESTO DE BOLSA INTERBOLSA, S.A., y el Abogado Residente y Asesor Legal es el señor David Arturo Campos Brenes.  Los representantes Legales son los señores Daniel Casafont Flores y Carlos Meléndez  Monge.

La Junta Directiva de la Sociedad de Fondos de Inversión establecerá un Comité de Inversión para que analice la cartera y defina las políticas de inversión. Dicho comité se compromete a realizar los análisis necesarios a efecto de formarse un criterio objetivo y suficiente acerca de la situación financiera y capacidad de pago de los emisores.

Los miembros del Comité de Inversiones de Interbolsa, Sociedad de Fondos de Inversión, son los siguientes:

-Rafael Mora Badilla:

Agente de Bolsa Autorizado desde 1987; Gerente General de Puesto de Bolsa Interbolsa, S.A. de 1990 a 1992; de 1992 a 1997, Gerente General del Banco Fincomer; a partir de 1997,  Gerente General del Banco del Comercio.

-Daniel Casafont Flores:

Administrador de Negocios con énfasis en Gerencia y Finanzas Presidente Grupo Interbolsa S.A. desde 1998 hasta la fecha. Presidente de Banco Fincomer de 1990 a 1997. Gerente General de Banco Fincomer de 1988 a 1990.

-Ivannia Rodríguez Ruiz:

Contadora Pública Autorizada; Gestor de Portafolio Financiero, Gestor de Portafolio Inmobiliario, Subgerente de la SAFI de Interbolsa desde Abril 2009 hasta la fecha.

Gerente de Fondo Inmobiliario BN SAFI Agosto del 1.999 a Julio 2006.

-Guillermo Solórzano Marín:

Abogado del Bufete Odio & Raven. Asesor en materia comercial, corporativa y financiera. Master en Derecho Empresarial y Licenciado en Derecho y Notariado Público. Miembro independiente del Comité de Inversiones de Interbolsa SFI S.A.

Los miembros del Comité de Inversiones son profesionales con amplia experiencia en el análisis de las inversiones tanto de fondos financieros como de titularización, su función será la de velar para que se cumplan con todas las disposiciones de administración de cada uno de los fondos de acuerdo a su prospecto. El currículum vitae de los miembros de este comité estará a disposición del público para su consulta en las oficinas de la Sugeval e Interbolsa SFI S.A.

Para realizar sus inversiones en bienes raíces con criterios objetivos y profesionales, contará con los servicios de consultoría brindados por el Ingeniero Civil Fernando Peñaranda P., especialista en Ingeniería de Costos y Valoración de Bienes Inmuebles y ex-Director de la Cámara Costarricense de la Construcción.

Grupo Interbolsa, S.A. es el dueño del 100% de las acciones de Interbolsa, Sociedad Administradora de Fondos de Inversión S.A.

2.-  Sustitución de la Sociedad Administradora

De acuerdo con lo estipulado en el artículo 8 del Reglamento General de Sociedades Administradoras y Fondos de Inversión, el Superintendente General de Valores podrá acordar la sustitución de una sociedad administradora, cuando concurra alguna de las siguientes causales:

a. La cancelación de la autorización de la sociedad administradora para operar fondos o un fondo específico.

b. La quiebra o disolución de la sociedad administradora.

c. La intervención de la sociedad administradora.

d. El incumplimiento de los plazos de redención de participaciones o de la políticas de inversión del fondo, cuando se estime que ello podría causar daños a los inversionistas.

Adicionalmente, en el artículo 9 del mismo reglamento se establece que la Sociedad Administradora puede solicitar voluntariamente la sustitución.

3.-  Declaración Jurada

 
El representante legal de Interbolsa Sociedad Administradora de Fondos de Inversión ha suscrito una declaración jurada ante notario público en la cual se responsabiliza de la veracidad, exactitud y suficiencia de la información contenida en este prospecto.
4.-  Reformas al Prospecto

Interbolsa Sociedad Administradora de Fondos de Inversión se compromete a informar oportunamente como un Hecho Relevante a la Superintendencia General de Valores y a los inversionistas, cuando se deba realizar un cambio en este prospecto, de acuerdo con lo que se establece en el artículo 21 del Reglamento General sobre Sociedades Administradoras y Fondos de Inversión, en el cual se lee: 

“Toda modificación al prospecto de un fondo de inversión deberá ser autorizada previamente por el Superintendente.  La autorización estará sujeta a la presentación de la siguiente documentación:

Solicitud firmada por el representante legal.

a. Reformas propuestas, conjuntamente con la documentación que las respalde.

b. En el caso de fondos cerrados, certificación notarial de la asamblea de inversionistas en la que se aprueben los cambios propuestos.

c. En el caso de modificaciones al régimen de inversión, a las comisiones, a la naturaleza (abierta o cerrada) del Fondo, al monto mínimo de inversión, o al monto mínimo de cada serie, deberá presentarse el borrador de la comunicación a los inversionistas del Fondo por la cual se les informa de la modificación autorizada y de su derecho a solicitar el reembolso de sus participaciones sin comisión de salida ni costo alguno, dentro del mes siguiente a su comunicación.

La comunicación a que se refiere el inciso d. deberá realizarse dentro del plazo de quince días hábiles contados a partir de la comunicación del acuerdo de autorización, por los medios que establezca el Superintendente. Este plazo podrá ser prorrogado por el Superintendente, hasta por un plazo igual, siempre y cuando la sociedad solicite la prórroga en forma justificada, con anterioridad al vencimiento del plazo original.

Toda modificación al prospecto surtirá efecto a partir de su comunicación a los inversionistas, la cual se realizará por los medios que establezca el Superintendente. Se exceptúan de esta disposición las reformas contempladas en el inciso d. anterior, las cuales entran en vigencia una vez transcurrido el plazo que debe otorgarse a los inversionistas para que opten por salir del fondo, de conformidad con lo dispuesto en este Artículo.”

Para lo anterior deberá tramitar autorización de modificación por parte de la SUGEVAL y dependiendo del tipo de modificación, de acuerdo con lo estipulado en el Reglamento sobre Sociedades Administradoras y Fondos de Inversión, se les dará derecho de receso a los inversionistas.
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� Operaciones realizadas por el cónyuge o hijos menores de edad del inversionista, por una persona que actúe en nombre propio por cuenta del inversionista, por una sociedad controlada directa o indirectamente por él o que pertenezca al mismo grupo económico de entidades controladas por él.
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