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El Salvador

Fondo de Inversion Inmobiliario Vista

RESUMEN

Moody’s Local El Salvador afirma la clasificacion de fondo inmobiliario de AA.sv,
con perspectiva Estable, al Fondo de Inversién Inmobiliario Vista (en adelante,
el Fondo). Ademas, afirma la evaluacién de riesgo de mercado en MRA3.sv.

Las clasificaciones se fundamentan en que el Fondo posee un nivel de
endeudamiento moderado (21.9%) y que se encuentra por debajo del limite
maximo normativo y establecido en su prospecto (60%), asi como del promedio
de la industria (27.3%). Mientras que, a marzo de 2026, el nivel de
endeudamiento del Fondo se redujo a 17.4%, como efecto de la cancelacion de
créditos derivada de la venta de inmuebles. Ademas, a diciembre de 2025,
presenta adecuadas coberturas del EBITDA a la deuda financiera neta y al gasto
por intereses. Es importante destacar que, variaciones significativas en los
niveles de endeudamiento y coberturas que afecten negativamente al Fondo
podrian implicar un ajuste de clasificacion.

Por su parte, el Fondo es el mas representativo en cuanto a cantidad de
inmuebles de la industria de fondos de inversién inmobiliarios de Costa Rica,
ademas, ha presentado una adecuada diversificacion de sus ingresos por rentas
segun inmueble e inquilino, lo que disminuye la dependencia de generacién de
flujos y el riesgo de concentracidn en estos. Sin embargo, histéricamente, el
Fondo ha presentado una mayor exposicion al sector de oficinas, dado que lo
concentra el 62% de las rentas del mes de diciembre de 2025, situacion que
aumenta la vulnerabilidad ante impactos adversos en este sector.

Con respecto al nivel de ocupacién del Fondo, en el periodo en andlisis, este se
registra por encima del promedio del mercado y presenta un incremento como
efecto del aumento en el numero de inquilinos.

Asimismo, de forma histdrica, los niveles de morosidad han tendido a ser
elevados, de manera que, a diciembre de 2025, el total de alquileres por cobrar
mensual sobre el total de rentas mensuales alcanza un 32%. Ademas, el
porcentaje de alquileres pendientes de cobro acumulados representan el 28.3%
sobre los ingresos por arrendamiento acumulados.

Resulta relevante senalar que el Fondo opera en un pais, Costa Rica, cuyo
entorno macroecondmico resulta mas favorable que el de El Salvador.

Cabe destacar que, la Agencia mantendra seguimiento a la evolucién del
desempeiio de la industria inmobiliaria de Costa Rica, precisandose que de no
existir una mejora sustancial en su desempefio en el futuro ello podria propiciar
modificaciones en las clasificaciones otorgadas.

Adicionalmente, la Clasificadora dara seguimiento al proceso administrativo
sancionatorio que atraviesa la SAFI, por parte de la Superintendencia General
de Valores (Sugeval).
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Perfil del Fondo

El Salvador

El Fondo es administrado por Vista Sociedad de Fondos de Inversion S.A. (en adelante, la SAFI o Vista SFI). Esta
dirigido a inversionistas que desean participar en una cartera diversificada de bienes inmuebles y que a su vez estén
dispuestos a asumir riesgos por su participaciéon indirecta en el mercado inmobiliario y que pretenda obtener una
plusvalia por la revalorizacién de los inmuebles (la cual puede ser positiva, nula o negativa).

Informacién general sobre el Fondo al 31 de diciembre de 2025

Objetivo del Fondo

Tipo de Fondo

Activos neto (USD)

Valor de participacién (USD)

Horizonte

Moneda

N° de Inversionistas

Rendimiento liquido (promedio semestral)
Rendimiento total (promedio semestral)
Area arrendable

Porcentaje de ocupacion

Nivel de endeudamiento
Fuente: Vista SFI / Elaboracion: Moody’s Local El Salvador

Ingreso
Cerrado
300.63 millones
5,186.40339
Largo plazo
Ddlares

789

2.08%

2.73%
218,669.3 m?
81.29%
21.93%

Informacién general sobre la Sociedad Administradora al 31 de diciembre de 2025

Administrador
Grupo econémico
Monto total administrado (USD)

Participacion en el mercado de Fondos
Fuente: Vista SFI / Elaboracion: Moody’s Local El Salvador

Fortalezas crediticias

— La SAFI posee amplia experiencia y trayectoria de su equipo de gestion de fondos. Cuenta con politicas y procesos

Vista Sociedad de Fondos de Inversion S.A.
Grupo Financiero ACOBO

426.03 millones

5.6% de los activos totales del mercado

para la seleccidon de activos y carteras, asi como con un sistema de gestidn de riesgos para el monitoreo y
cumplimiento de los parametros establecidos para cada fondo administrado.

— Nivel moderado de endeudamiento y adecuadas coberturas del EBITDA a la deuda financiera y gasto por intereses.

— Adecuada diversificacion de sus ingresos por rentas segin inmueble e inquilino.

Debilidades crediticias

— Exposicion considerable de los ingresos por arrendamiento en el sector de oficinas.

— Niveles significativos de la proporcidon de morosidad mensual y acumulada sobre el total del ingreso por rentas

mensuales y acumulados, de forma histdrica.

— Baja bursatilidad de las participaciones.

Factores que pueden generar una mejora de la clasificacion

— Mejora sostenida en las perspectivas econdmicas de su pais de origen, Costa Rica, que generen un mayor

crecimiento del sector inmobiliario e incremento en los precios de arrendamiento de inmuebles y que esto tenga un

efecto positivo material en el Fondo.

— Incremento sostenido en la ocupacion de inmuebles, con condiciones favorables para el Fondo.

— Mejora en la gestion de cobro, lo que se traduce en una tendencia decreciente de la morosidad.
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Factores que pueden generar un deterioro de la clasificacion

— Deterioro sostenido en las perspectivas econdmicas de su pais de origen, Costa Rica, que generen una baja tanto
en el sector inmobiliario como en los precios de arrendamiento de inmuebles, que repercuta sensiblemente en el
Fondo.

— Marcada tendencia a la baja de su ocupacion e ingreso por renta de sus inmuebles, asi como un aumento
significativo en los niveles de morosidad.

— Incremento en los niveles de endeudamiento del Fondo y en el costo del pasivo, que puedan comprometer la
capacidad de pago y afectar su rentabilidad.

Principales aspectos crediticios

Relativa estabilidad en su estructura financiera y un moderado nivel de endeudamiento con adecuadas
coberturas

Los activos del Fondo, al cierre de diciembre de 2025, se registran en USD300.63 millones, exhibiendo un incremento
de 2% anual y de 1% semestral. Dicho crecimiento obedece, principalmente, al aumento en el efectivo (+135% y +248%,
respectivamente), ademas, de manera interanual tiene un efecto las plusvalias en las valoraciones de sus propiedades.
El monto de activos del Fondo, a la fecha en andlisis, le permite ubicarse en el 5° lugar del ranking por activos de un
total de 14 fondos de inversion inmobiliarios en ddélares, con una participaciéon de mercado de 11.5%. Por su parte, los
pasivos totalizan USD65.94 millones, cifra que indica un crecimiento de 6% anual y 4% semestral, atribuible al
incremento en los préstamos por pagar. Mientras que, el patrimonio contabiliza USD234.69 millones, representando un
aumento de 1% anual, como efecto de las valoraciones de los inmuebles, y se mantiene estable semestralmente.

A diciembre de 2025, el nivel de endeudamiento se registra en 21.9%, indicador ligeramente superior al que presenté el
semestre anterior (21.4%) y se ubica por debajo tanto del promedio del mercado (27.3%) como del limite maximo
normativo y el establecido en su prospecto (60%). Al cierre del primer trimestre de 2026, el indice de endeudamiento se
reduce hasta 17.4%, lo cual responde, principalmente, a la cancelacién de créditos derivada de los recursos obtenidos
por la venta de inmuebles. Adicionalmente, al corte en anélisis, el costo financiero promedio del Fondo es de 7.2%,
mismo que refleja la carga de intereses vinculada al nivel de endeudamiento y se muestra similar al que presentd a
junio de 2025 (7.3%). Por su parte, la deuda financiera neta a EBITDA se ubica en 5.1 veces (x), mientras que la
cobertura de cargo fijo (EBITDA a gasto financiero) corresponde a 2.7x, niveles que se consideran adecuados.

En cuanto a los resultados netos del Fondo, estos registran la suma de USD6.58 millones, lo que exhibe un importante
incremento de forma anual, en respuesta, mayoritariamente, de la disminucién en los gastos totales. Especificamente,
los ingresos contabilizan USD24.33 millones, monto que se incrementa en 6% anual, debido, en mayor medida, al
aumento en las ganancias por valoracién de inmuebles (+17% anual). Mientras que, los gastos totalizan USD17.75
millones, decreciendo en un 19% al compararse con el afio anterior, variacidn que se atribuye, principalmente, a la
reduccion de las pérdidas por la valoracién de los inmuebles (-44% anual).

Area arrendable concentrada en oficinas, sin embargo, sus inmuebles estan diversificados tanto por area
arrendable como por valor en libros

Al cierre de diciembre de 2025, el portafolio inmobiliario del Fondo representaba, aproximadamente, el 97% de los
activos y esta compuesto por 51 inmuebles que sumaban un area arrendable de 218,669.28 m2, area que se mantuvo
con respecto al semestre anterior. No obstante, durante marzo de 2026, el Fondo ejecutd la venta de 6 de sus
inmuebles, los cuales abarcaban 23,946.66 m? rentables y constituian cerca del 11% del rea arrendable total al cierre
del 2025. Dado lo anterior, a partir del primer trimestre de 2026, su portafolio inmobiliario se redujo a 45 inmuebles, con
espacios para alquilar 194,722.62 m2.

Desde una perspectiva de composicion, el 51% del area arrendable corresponde al segmento de oficinas, el 43% a
bodegas y el 6% restante a comercio. Cabe destacar que, los inmuebles vendidos correspondian exclusivamente a
oficinas, lo que se prevé que contribuya a una reduccidn parcial en la concentracion de dicho segmento, sin embargo,
este continuara representando una proporcion relevante del area arrendable total.
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En términos de concentracidn por inmueble, las propiedades de mayor relevancia por area arrendable son Bodegas
Flexipark con un 9% del total, seguido de las Bodegas del Coyol de Alajuela con 8%, el Parque Industrial Poas con el 7%
y Bodegas del Sol con 6%. Asimismo, en términos de valor en libros se destaca con un 8% el Edificio Torre del Este,
secundado de un 7% tanto en Bodegas Flexipark como en Edificio Pekin y un 5% en cada una de las siguientes
propiedades: Edificio 2x1, Parque Industrial Pods y Edificio Odessa.

Cabe destacar que, a diciembre de 2025, el 50% del area arrendable corresponde a 42 inmuebles con una participacion
individual inferior al 4% cada uno, condicidon similar a la que se observa en términos de valor en libros. Lo anterior
evidencia una adecuada diversificacion del portafolio por inmueble.

Ingresos concentrados en el sector de oficinas, aunque se muestra diversificacion por inmueble e inquilinos

Al corte en andlisis, la renta mensual del Fondo contabiliza USD1.83 millones, monto que exhibe un incremento de 7%
anual y 2% semestral. Dichas variaciones se atribuyen, principalmente, al aumento de las rentas percibidas del Parque
Industrial Poas y de Bodegas La Luz Caribena, mientras que, de forma anual se explica debido a que el Centro Ejecutivo
La Virgen tiene un crecimiento importante en sus rentas.

Con respecto a la composicion de las rentas mensuales por sector, se destaca con un 62% el segmento de oficinas,
seguido de un 30% en bodegas y un 8% en comercio. En términos de ingresos por inmueble, el Edificio 2x1 es el mas
representativo al concentrar el 11%, secundado de Edificio Pekin con un 9%, Bodegas Flexipark con un 8% y Colegio
Saint Margaret con un 7%, estos como los de mayor relevancia. Asimismo, el Fondo registra un total de 154
arrendatarios (+8 inquilinos al compararlo con el semestre anterior), en los cuales el principal inquilino constituye un
13% de las rentas totales mensuales, el cual corresponde al Ministerio de Hacienda, los 5 mayores arrendatarios
representan el 37% del total y el restante 63% se mantiene en 149 arrendatarios con una participacién igual o inferior al
4%.

Relacionado con lo anterior, el indice de Herfindahl-Hirschman (HHI) permite medir la concentracidn de los ingresos
por arrendamiento de los inmuebles que componen el portafolio de los fondos inmobiliarios. A diciembre de 2025, el
Fondo registra un HHI de 503 puntos, lo que indica una distribucién equitativa de los ingresos por arrendamiento de
los inmuebles en el portafolio. Esto sugiere que varios inmuebles contribuyen de manera similar a los ingresos del
Fondo, lo que implica una mayor diversificacidn y una estructura menos concentrada.

GRAFICO 1 Evolucién de ingresos por arrendamiento GRAFICO 2 Composicion de ingresos por inmuebles
mmm Monto de alquiler mensual === # de inquilinos mEDIFICIO 2X1 H EDIFICIO PEKIN
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Fuente: Vista SFI / Elaboracién: Moody’s Local El Salvador Fuente: Vista SFI / Elaboracién: Moody’s Local El Salvador

publico, lo que tiene un efecto en el registro de los alquileres por cobrar, ya que estos poseen la caracteristica de poder
realizar el pago por mes vencido. En cuanto a los alquileres por cobrar acumulados, al cierre de 2025, alcanzan la suma
de USD6,07 millones, que al compararse con los ingresos por arrendamiento acumulados (USD21.46 millones),
representan el 28.3%. Cabe sefialar que, una proporcion relevante de dichas cuentas por cobrar se asociaba a
inquilinos de los inmuebles vendidos en marzo de 2026; en consecuencia, se estima que los niveles de mora y de
cuentas por cobrar presenten una reduccién en periodos posteriores a dichas ventas.
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La ocupacion del Fondo se mantiene por encima del promedio del mercado

A diciembre de 2025, el Fondo registra un nivel de ocupacion de 81.3%, superior en 3 puntos porcentuales al observado
un afio atras y en 2 p.p. frente al semestre previo, ademas se ubica por encima del promedio del mercado (72.1%).
Relacionado con lo anterior, 28 de los 51 inmuebles registran una ocupacién del 100%. En cuanto a la desocupacién en
funcién de la actividad econdmica, el 90% corresponde a espacios destinados a oficinas y el 10% restante al sector de
bodegas. Los inmuebles con la mayor relevancia en términos de desocupacion corresponden a Edificio Paris con 16%
del area desocupada total, secundado del Edificio Torre del Este con 11% y tanto Bodegas Flexipark como Edificio
Equus con 9% cada uno.

TABLA 1 Detalle de ocupacion

Detalle Dic-25 Sep-25 Jun-25 Mar-25 Dic-24
Desocupacion Total (m?) 40,913 40,607 47,342 47,451 45,727
Area Total Arrendable (m2) 218,669 218,669 218,669 218,669 218,669
Desocupacion (%) 18.7% 18.6% 21.7% 21.7% 20.9%
Ocupacioén (%) 81.3% 81.4% 78.4% 78.3% 79.1%

Fuente: Vista SFI / Elaboracién: Moody’s Local El Salvador

Rendimientos inferiores al promedio de su mercado

Durante el segundo semestre de 2025, el Fondo registra un rendimiento liquido promedio de 2.08%, mismo que se
reduce con respecto al que presentd tanto el afio (2.66%) como el semestre anterior (2.31%), ademas, es inferior al
promedio del mercado de fondos inmobiliarios en ddlares (2.97%).

Por su parte, al semestre en andlisis, el Fondo alcanza un rendimiento total promedio de 2.73%, porcentaje que se
incrementa al compararse tanto de forma anual (1.15%) como semestral (0.92%), no obstante, es inferior al promedio de
su industria (4.10%). Es importante destacar que, el rendimiento total, al estar influenciado por las valoraciones de la
cartera inmobiliaria realizadas a lo largo del afio, puede experimentar fluctuaciones significativas entre periodos,
dependiendo de los valores registrados por las propiedades.

Durante el semestre en analisis, se presentaron la valoracién de 17 inmuebles, de los cuales 8 registran plusvalias y los
9 restantes muestran minusvalias en sus valuaciones. Como resultado de estas valoraciones, se registra una plusvalia
neta por la suma de USD45.66 miles.

TABLA 2 Resumen de estadisticas GRAFICO 3 Rendimiento Liquido y Total

. Mercado Rendimiento liquido Mercado liquido
. Dic-24a | Jun-24 a L
Indicador Jun-25 Dic-24 Jun-25 a e Rendimiento total Mercado total
un ' Dic-25 6.0%

Rendimiento Liquido

Prom. Rend. Liquido 2.08 2.31 2.66 2.97 5.0%

Desv. Rend. Liquido 0.10 0.12 0.24 0.07

RAR Rend. Liquido 20.02 18.69 10.88 4110 4.0%

COEFVAR Rend. Liquido 0.05 0.05 0.09 0.02 3.0%

Beta Rend. Liquido -1.00 0.82 -0.24 n.a.

Rendimiento Total 2.0%

Prom. Rend. Total 2.73 0.92 1.15 4.10

Desv. Rend. Total 0.50 0.62 0.91 0.35 1.0%

RAR Rend. Total 5.42 1.48 1.26 11.66

COEFVAR Rend. Total 0.18 0.67 0.79 0.09 0.0%

Beta Rend. Total -0.28 0.57 -1.15 n.a. dic-24 mar-25 jun-25 sep-25 dic-25

Fuente: Vista SFI / Elaboracién: Moody’s Local El Salvador Fuente: Vista SFI / Elaboracién: Moody’s Local El Salvador

En términos del valor de participacidn, al semestre en analisis, este fluctia entre USD5,186.40 y USD5,195.85. Al 31 de
diciembre de 2025, se registra en USD5,186.40, mismo que se incrementa en un 1% de forma anual y se mantiene
estable con respecto al semestre anterior. Es preciso mencionar que, al 31 de marzo de 2026, el valor de participacion
se registra en USD5,086.09, cifra que se contrae en, aproximadamente, USD100 al compararse con el 31 de diciembre
de 2025. Lo anterior se atribuye, en mayor medida, al efecto que tiene la venta de inmuebles.
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GRAFICO 4 Evolucién del valor de participacion
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Anexo
Anexo 1. Perfil de la SAFI

Vista Sociedad de Fondos de Inversidn, S.A. es una sociedad andnima constituida y organizada en enero de 1996 en la
Republica de Costa Rica. La SAFI pertenece al Grupo Financiero ACOBO y sus accionistas son Corporacién ACOBO,
S.A. con el 90% de participacidn e Inversiones Osod de Costa Rica, S. A. con el 10% restante. Esta Sociedad administra
un total de 8 fondos de inversion de los cuales 6 se catalogan como fondos financieros (1 corresponde a un Fondo de
reciente incorporacién al mercado) y los 2 restantes son fondos inmobiliarios.

A diciembre de 2025, los activos administrados por la SAF| alcanzan la suma de CRC213,620.36 millones (USD426.03
millones), mismos se presentan una leve reduccion del 1% anual; lo que le otorga una participacion de mercado del
5.6%, ubicandola en la octava posicién de un total de 13 SAFIs del mercado costarricense. Mientras que, por
inversionista, los fondos administrados por Vista SFl acumulan 5,237 participes, lo cual la ubica la posiciona en el 5
lugar con un 2.1% de la cuota de mercado.

TABLA 2 Cifras financieras de Vista SFI

Millones de CRC | Dic:25 | Sep-25 | Jun-25 | Mar-25 | Dic24 _

Activos 1,893.8 1,822.2 1,763.4 1,723.8 2,014.0
Pasivos 154.4 128.2 97.8 80.5 135.7
Patrimonio 1,739.4 1,694.0 1,665.7 1,643.3 1,878.2
Ingresos 2,466.7 1,796.0 1,159.8 573.7 2,227.4
Gastos 2,339.7 1,729.9 1,130.5 551.6 1,994.6
Resultado neto 86.8 44.2 18.7 15.1 162.9

Fuente: Vista SFI / Elaboracion: Moody’s Local El Salvador

TABLA 3 Principales indicadores financieros de Vista SFI

e T s e 2

Activos circulantes / Pasivos circulantes (veces) 11.5

Pasivo Total /Patrimonio 8.9% 7.6% 5.9% 4.9% 7.2%
Gasto Total / Ingreso Total 94.9% 96.3% 97.5% 96.1% 89.6%
Margen neto 3.5% 2.5% 1.6% 2.6% 7.3%
Rendimiento sobre Inversién 4.4% 3.3% 6.2% 10.2% 8.5%
Rendimiento sobre Patrimonio 4.8% 3.5% 6.5% 10.6% 9.0%

Fuente: Vista SFI / Elaboracién: Moody’s Local El Salvador
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Anexo 2. Gobierno Corporativo

El Grupo Financiero ACOBO (al cual pertenece la Gestora) ha desarrollado manuales y politicas de gobierno corporativo
formalizadas en cumplimiento con la normativa local y de mejores practicas, aplicables a Vista SFI. Entre algunas de las
politicas se pueden mencionar aquellas relacionadas con el manejo de conflictos de interés, manejo de informacion
privilegiada y confidencial, relacién con clientes, apetito de riesgo, relaciones intragrupo, entre otras.

Dicho Grupo cuenta con comités de apoyo tales como: Comité Corporativo de Auditoria, Comité Corporativo de
Riesgos, Comité Corporativo de Cumplimiento, Comité Corporativo de Tecnologias de Informacién, Comité Corporativo
de Inversiones y, especificamente para Vista SFl, se tiene un Comité de Inversién de Fondos Inmobiliarios. La Junta
Directiva estéa constituida por cinco miembros: Presidente, Vicepresidente Ejecutivo O1, Secretario, Tesorero y Director
Uno. Dentro del Cédigo de Gobierno Corporativo de la Gestora se establecen los requerimientos de idoneidad para los
miembros de la Junta Directiva, sus funciones y atribuciones, entre otros aspectos.

Anexo 3. Entorno Operativo y de la Industria

El perfil crediticio de Costa Rica equilibra sélidos fundamentos econémicos y una fortaleza institucional moderada
frente a una fortaleza fiscal ain débil. El pais cuenta con una economia relativamente préspera y diversificada, una
fuerza laboral calificada y una larga tradicion de estabilidad politica y gobernanza democratica. No obstante, la falta de
accién de una clase politica fragmentada ha contribuido en el pasado a una elevada acumulacién de deuda. La
calificacién permanece limitada por la baja asequibilidad de la deuda, derivada de altos costos de interés histéricos y
de una base de ingresos estrecha, aunque la reduccidn de los costos financieros y un mejor acceso a los mercados han
comenzado a aliviar estas presiones.

En cuanto al sector de fondos de inversidn, a diciembre de 2025, el mercado costarricense conté con 13 Sociedades
Administradoras de Fondos de Inversidn (SAFIs) activas y con fondos operando, cantidad que se ha mantenido en el
ultimo ano. De esta forma, la industria de fondos de inversién en Costa Rica alcanza la suma de CRC3.79 billones
(USD7,563 millones) en activos totales administrados, cifra que muestra un decrecimiento anual del 5.6%, y que se
distribuye en un total de 103 fondos y 251,030 inversionistas.

Especificamente, el activo neto del mercado se divide en 65% en fondos de inversién en ddlares y un 35% en fondos de
inversién denominados en colones. Ademas, el activo neto registrado se clasifica en un 58% en fondos de mercado de
dinero, seguido de los fondos inmobiliarios con 29% y los fondos de ingreso con un 7%, estos como los mas
representativos. Cabe destacar que el 70% de dicho activo corresponde a fondos financieros y la contraparte a fondos
no financieros. En el caso de los fondos de inversién inmobiliarios, estos suman CRC1.34 billones en activos totales
(USD2,672 millones), los cuales se distribuyen en 15 fondos y 8,701 inversionistas. A diciembre de 2025, el nivel de
apalancamiento correspondiente a la industria de fondos inmobiliarios registra un promedio de 27.3%, porcentaje que
se encuentra por debajo del limite méaximo establecido en la normativa de Costa Rica (60%) para fondos inmobiliarios.

A la fecha de corte, la cartera inmobiliaria de la industria se compone de 290 inmuebles, los cuales registran un area
arrendable de 1.90 millones de metros cuadrados (m?) y 1,682 inquilinos, cifras que se reducen respecto a lo exhibido un
afio atras (1.93 millones de m? y 1,706 inquilinos en diciembre de 2024). Cabe mencionar que, el Fll Vista y el Fll
Gibraltar se muestran como los fondos con mayor diversificacidon por cantidad de inmuebles, con 51y 37,
respectivamente.

Al analizar los metros cuadrados por actividad econémica, estos se concentran en oficinas con el 27%, seguido de
comercio y bodegas con 24% en cada caso y 20% por parques industriales, estas como los mas importantes. En cuanto
al nivel de ocupacion, el promedio de la industria se establecié en 72.1% a diciembre de 2025, similar al registrado en
diciembre de 2024 (72.3%). Por su parte, el rendimiento liquido del mercado fluctué entre 2.84% y 3.94%, para un
promedio de 3.39% en el Ultimo afio; mientras que el rendimiento total promedié 3.79% (un maximo de 4.87% y un
minimo de 2.20%), en el mismo periodo.
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Anexo 4. Principales Hechos Relevantes

— EI 29 de septiembre de 2025, la SAFI comunica la desinscripcién de su Programa de Emisiéon de Deuda del Fondo
para Inversion en Inmuebles, esto por motivo de su vencimiento, por tanto, se elimina del prospecto los apartados
relacionados al programa. Adicionalmente, el 03 de octubre de 2025, la SAFI informa los cambios en el prospecto
de este Fondo, en donde se destaca que se elimina del apartado perfil del inversionista la informacidn sobre las
emisiones de deuda.

— EI 28 de noviembre de 2025, la SAFI informa que, se nombré como miembro del Comité de Fondos de Inversidn
Inmobiliarios al Sr. Diego Soto Solera.

— El 15 de enero de 2026 se comunica la modificacidn de los prospectos de los fondos de inversidn inmobiliarios,
destacandose los cambios en apartados de tipo de fondo, politica de inversidn, disposiciones operativas y riesgos
del fondo.

— EI 26 de febrero de 2026, Vista SFI comunica el cumplimiento del requisito de la presentacidn de la valoracién
anual de 17 inmuebles del Fondo de Inversiéon Inmobiliario Vista. El valor en libros de la participacion pasa de
USD5,193.13 a USD5,187.50.

— EI 05 de marzo de 2026, se informa la modificacidon del prospecto de este Fondo, destacandose la incorporacién de
un segmento en donde indica que el Fondo podra recibir hasta un 25% del total de sus ingresos mensuales de una
misma persona fisica o juridica o de personas pertenecientes a un mismo grupo financiero o econémico lo que
implica un riesgo por concentracidn de ingreso.

— EIl 16 de marzo de 2026, Vista SFl comunica la venta de los siguientes inmuebles: Edificio Maria Auxiliadora, Centro
Educativo Pasos de Juventud, Centro Educativo Saint Joseph, Colegio Saint Margaret, Edificio La Joya y Colegio
Saint Peters, todas por un monto de venta de US28.00 millones. Ademas, esto genera una ganancia bruta de
USD2.57 millones y estan relacionadas con la cancelacion de pasivos, compra de activos y capital de trabajo.

— EI 06 de abril de 2026, la SAFI amplia la informacidn relacionada con las ventas de los inmuebles. Destacandose:
o Ganancias totales netas de impuestos: USD2.18 millones.
o Plusvalia neta de impuestos por valoracion de los inmuebles y que fueron reversadas al realizar la venta:
USD4.26 millones.
o Efecto neto de la diferencia entre la ganancia total y la plusvalia por valoracion registrada de los inmuebles
vendidos: -USD2.08 millones.

— EI 07 de abril de 2026, se notifica la actualizacién de area arrendable total de 8 inmuebles propios de este Fondo lo
que deriva un incremento de, aproximadamente, 100 m2 en el area arrendable total del Fondo, con respecto a la

reportada anterior a la fecha de este hecho relevante.

Informacién Complementaria

Equivalencia Equivalencia
. gz Clasificacion escala Perspectiva Clasificacion escala Perspectiva
Tipo de clasificacion / Instrumento . . . .
actual regulatoria actual anterior regulatoria anterior
actual anterior

Clasificacion de entidad inmobiliaria AA.sv EAA Estable AA.sv EAA Estable
Evaluacidn de riesgo de mercado para MRA3.sv ) . MRAB.sv _ )
fondos

* Para efectos de la perspectiva, el simbolo “-“ significa que no aplica.
Moody’s Local El Salvador, da servicio de clasificacion de riesgo a este emisor en El Salvador desde abril de 2019.
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Informacidn considerada para la clasificacion.

La informacidn utilizada en este informe comprende los Estados Financieros Intermedios al 30 de septiembre de 2025y
Estado Financieros Auditados al 31 de diciembre de 2025, tanto del Fondo de Inversién Inmobiliario Vista y de Vista
Sociedad de Fondos de Inversion S.A., ademas de otra informacién proporcionada por la SAFI a marzo de 2026.

Moody’s Local El Salvador considera que la informacion recibida es suficiente y satisfactoria para el correspondiente
analisis.

Definicion de las clasificaciones asignadas

— AA.sv: Los fondos de deuda clasificados en AAf.sv generalmente presentan activos con alta calidad crediticia en
comparacion con los activos mantenidos por otros fondos de deuda locales.

— MRA3.sv: Los fondos clasificados en MRAS3.sv tienen una sensibilidad moderada a los cambios en las tasas de
interés y otras condiciones del mercado.

— Perspectiva Estable: Una perspectiva estable indica una baja probabilidad de cambio de la clasificacién en el
mediano plazo.

Moody’s Local El Salvador agrega los modificadores “+” y “-” a cada categoria de clasificacion genérica que va de AA a
CCC. El modificador “+” indica que el fondo se ubica en el extremo superior de su categoria de clasificacién genérica,
ningdn modificador indica una clasificacion media, y el modificador “-” indica una clasificacion en el extremo inferior
de la categoria de clasificacion genérica.

La opinién del Consejo de Clasificacidon de Riesgo no constituird una sugerencia o recomendacién para invertir, ni un
aval o garantia de la emisidn; sino un factor complementario a las decisiones de inversién; pero los Miembros del
Consejo seran responsables de una opinion en la que se haya comprobado deficiencia o mala intencidn, y estaran
sujetos a las sanciones legales pertinentes

Metodologia Utilizada.

— La Metodologia de clasificacidn de entidades inmobiliarias - (23/Dec/2024) utilizada, se encuentra disponible en
https://moodyslocal.com.sv/ .

Divulgaciones Regulatorias

— Nombres de los analistas que participaron en la elaboracidn de los andlisis de la clasificacidén de riesgo: Eyner
Palacios Juarez.
— Fecha de la reunién del Consejo de Clasificacidn que dio origen al acuerdo: 21 de abril de 2026.

El presente informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusién o recomendacién para adquirir,
vender o negociar los instrumentos objeto de clasificacion.
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