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Ref. consecutivo del sistema - CHR-7962
    

Comunicado de Hecho Relevante
   

Calificaciones de Riesgo
 
 
 

De conformidad con las disposiciones de información que señala la “Ley Reguladora del Mercado de
Valores”, el “Reglamento sobre el Suministro de Información Periódica, Hechos Relevantes y otras
Obligaciones de Información” y en el Acuerdo SGV-A-61 “Acuerdo sobre Hechos Relevantes” y sus
posteriores reformas, presento a su conocimiento y por su medio al Mercado de Valores y Público en
General el siguiente comunicado:
 
 
 
Asunto: Calificacion de Riesgo de Fondo de Inversión BN ETF500 No Diversificado
 
Se comunica al mercado que en sesión Ordinaria No. 0001-2026, de fecha 12/02/2026, se otorgaron
las siguientes calificaciones con base en información financiera Intermedia al  31/12/2025 y la
información al 31/12/2025 . Ratificación sesión Ordinaria número 0001-2026 en fecha 13/02/2026 .
 
 
BN SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION S.A. 

 
 
Según nuestra escala de calificación las mismas tienen los siguientes significados:  

 
 

ANA YESENIA NAVARRO MONTERO
 
 
 

Fondo de inversión Moneda Calificación Variación respecto a la
calificación anterior

FONDO DE INVERSIÓN BN ETF500 NO
DIVERSIFICADO

DOLAR
(ESTADOS
UNIDOS)

AAF M4 (N) No

METODOLOGIA DE CALIFICACION DE CUOTAS DE FONDOS
Calificación Descripción

AAF M4 (N)

CUOTAS CON MUY ALTA PROTECCION ANTE PERDIDAS Y QUE PRESENTAN UNA
MUY BUENA PROBABILIDAD DE CUMPLIR CON SUS OBJETIVOS DE INVERSION.
CUOTAS CON MODERADA A ALTA SENSIBILIDAD A CAMBIOS EN LAS CONDICIONES
DE MERCADO. AQUELLOS FONDOS NUEVOS, O CON POCA HISTORIA COMO PARA
REALIZAR UN ANALISIS COMPLETO, SE DISTINGUEN MEDIANTE EL SUFIJO (N).
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FUNDAMENTOS 


El Fondo de Inversión BN ETF500 No Diversificado es un fondo abierto de crecimiento 
en dólares, con un horizonte de inversión de largo plazo, orientado a la inversión en ETF´s 
(Exchange Traded Funds) con exposición al Índice bursátil Standard & Poor’s 500 (S&P 
500).  


La calificación “ AAf (N)” asignada a las cuotas del Fondo se sustenta en una gestión pasiva 
de seguimiento del índice objetivo, una alta diversificación y solvencia de su cartera 
subyacente, una buena liquidez y en una baja concentración de inversionistas. Asimismo, 
incorpora la gestión de su Administradora, que posee adecuados y completos manuales 
y procedimientos para la administración de los fondos, un equipo con amplia experiencia 
en la gestión de recursos de terceros y que pertenece al Conglomerado Financiero 
Banco Nacional, el cual posee una amplia trayectoria en el mercado y pertenece al sector 
público. En contrapartida, la calificación incorpora el riesgo inherente a la inversión en 
renta variable y la volatilidad de los retornos bursátiles globales, que puede impactar 
valor de los activos. 


La calificación otorgada al riesgo de mercado”M4” se sustenta  en el riesgo potencial 
inherente en su estrategia de renta variable. 


El sufijo (N) indica que se trata de un Fondo con menos de 36 meses de funcionamiento. 


El Fondo es gestionado por BN Sociedad Administradora de Fondos de Inversión S.A. 
(BN SAFI), propiedad en su totalidad del Banco Nacional de Costa Rica, entidad estatal, 
conglomerado que posee una amplia trayectoria en el mercado financiero costarricense. 
Al cierre de diciembre 2025, administraba 18 fondos de inversión por un monto de 
activos netos de US$1.871 millones, ocupando el primer lugar de la industria con una 
participación de mercado cercana al 28%.  


El Fondo de Inversión BN ETF500 No Diversificado inició sus operaciones en marzo de 
2025. Al cierre de diciembre 2025, el Fondo gestionó un total de activos de US$10,97 
millones, representando un 0,6% del saldo administrado por BN SAFI y un 4,1% del total 
de fondos de crecimiento en dólares estadounidenses de la industria. A igual fecha, el 
Fondo contaba con 1.171 inversionistas, presentando una baja concentración. 


Durante el periodo revisado, la cartera del Fondo cumple con su objetivo de inversión. 
Al cierre de diciembre 2025, el activo del Fondo estaba compuesto por ETF´s (95,4%), 
mientras que el porcentaje restante correspondía a caja y otros activos.  


Los ETF´s en los que invierte el Fondo son Vanguard S&P500 ETF (52,9%), SPDR S&P500 
ETF Trust (34,9%) y SPDR S&P500 UCITS ETF DIST (7,5%). Si bien la cartera del Fondo 
solo está invertida en 3 ETF´s, a través de éstos se está invirtiendo en diversas empresas 
y sectores de la economía estadounidense, por lo que se considera que el Fondo cuenta 
con una alta diversificación. Por otra parte, la solvencia promedio ponderado de las 
compañías que componen dicho índice alcanza el rango “A” en escala internacional.  


Dada la naturaleza de los activos en que puede invertir el Fondo y a su política de liquidez, 
se considera que posee una buena liquidez de cartera.  


El Fondo no ha presentado endeudamiento financiero. Al cierre de diciembre 2025, sus 
pasivos representaban un 0,9% del patrimonio y correspondían principalmente a cuentas 
por pagar. 


Por otra parte, el Fondo mantiene una nula exposición al tipo de cambio, con el 100% de 
su cartera invertida en instrumentos denominados en dólares estadounidenses. 


Según la metodología de Feller Rate, el Fondo debe tener 36 meses de funcionamiento 
para medir la rentabilidad de manera concluyente. No obstante, la rentabilidad 


  12.Feb. 2026 


Crédito  AAf (N) 


Mercado  M4 
 


Sesión Ordinaria de comité N°.0001-2026 del 12 de febrero de 
2026. 
* Detalle de calificaciones en Anexo. 
 


INDICADORES FINANCIEROS 


   Dic-25 


Activo neto (Millones US$)   10,97 


Activos totales (Millones US$)   10,87 


Valor Cuota (US$)   1,15 


Rentabilidad acumulada*   17,4% 


N° Inversionistas   1.171 


Información financiera elaborada por Feller Rate Costa Rica 
Calificadora de Riesgo Sociedad Anónima, en base a información 
obtenida en la web de la Superintendencia General de Valores 
(SUGEVAL) y la información provista por la Administradora. EEFF 
interinos al cierre de diciembre 2025. 
*Rentabilidad acumulada a la fecha de cierre de los EEFF con 
relación al inicio de operaciones del fondo en marzo 2025. 


 


 


Analista: Andrea Huerta 
 Andrea.huerta@feller-rate.com 
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acumulada desde el inicio de operaciones hasta el cierre de diciembre de 2025 alcanzó 
17,4%, que en términos anualizados corresponde a un 21,2%. En tanto, en los últimos 36 
meses, la rentabilidad del Índice bursátil S&P 500 fue de 78,3%, que en términos 
anualizados corresponde a un 21,3%.  


Durante los últimos años, a consecuencia de la pandemia en el mundo y su impacto en 
la economía, sumado posteriormente a conflictos bélicos, se evidenció una mayor 
inflación a nivel global, que fue combatida con una fuerte alza en las tasas de interés 
mundiales, incrementando la volatilidad de instrumentos financieros y tipos de cambio 
en el mundo, impactando el valor de variados tipos de activos. La evolución de las 
variables descritas anteriormente podría verse afectada por cómo evolucione la 
coyuntura internacional arancelaria impulsada por EE. UU. y como responda China, 
Europa y el resto del mundo y por cómo la inflación y el sector real se vea afectado por 
estas políticas proteccionistas. Lo que, sumado a un posible agravamiento de los 
conflictos bélicos internacionales, pudieran llevarnos a un escenario incierto. Feller Rate 
continuará monitoreando la evolución de estas variables y cómo afectarán los retornos y 
decisiones de inversión. 


FACTORES SUBYACENTES A LA CALIFICACIÓN  
FORTALEZAS 


 Gestión pasiva en el seguimiento del Índice objetivo. 


 Baja concentración de inversionistas. 


 Alta diversificación y solvencia de sus inversiones subyacentes. 


 Buena liquidez de cartera, inherente al tipo de activo. 


 Administradora con un alto nivel de estructuras y políticas para la gestión de activos, 
completos manuales de políticas y procedimientos, así como, un equipo con amplia 
experiencia en la gestión de fondos de inversión. 


 La SAFI pertenece al Conglomerado Financiero Banco Nacional, el cual posee una 
amplia trayectoria en el mercado y pertenece al sector público de Costa Rica. 


RIESGOS 


 Riesgo potencial inherente en su estrategia de renta variable. 


 Sus cuotas presentarían una moderada a alta sensibilidad a cambios en las condiciones 
de mercado. 


 Volatilidad de los retornos bursátiles globales, que puede impactar valor de los activos. 


OBJETIVOS DE INVERSIÓN  


Fondo orientado a la inversión en ETF´s, con exposición al Índice 
bursátil Standard & Poor’s 500  


OBJETIVOS DE INVERSIÓN Y LÍMITES REGLAMENTARIOS 


El Fondo de Inversión BN ETF500 No Diversificado está orientado a la inversión en ETF´s, 
con exposición al índice bursátil S&P 500, el cual es considerado como uno de los 
indicadores más importantes de compañías de Estados Unidos de América.  El Índice 
sigue el comportamiento de las acciones de las 500 mayores empresas por 
capitalización, que cotizan en las Bolsas de Valores NYSE o NASDAQ y además 
representa cerca del 80% de la capitalización bursátil estadounidense. El Índice se 


EVOLUCIÓN ACTIVOS TOTALES  
Millones de dólares 


 
Información financiera elaborada por Feller Rate Costa Rica 
Calificadora de Riesgo Sociedad Anónima, en base a 
información obtenida en la web de la Superintendencia General 
de Valores (SUGEVAL). 
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compone de los siguientes sectores:  Tecnología de la Información, Salud, Consumo 
Discrecional, Servicios de Comunicación, Finanzas, Industriales, Bienes de Consumo, 
Servicios Públicos, Bienes Raíces, Materiales, Energía.   


Como parte del manejo de la liquidez del Fondo, este puede adquirir valores de deuda 
del Sector Público de Estados Unidos y de Costa Rica.  Los valores en los que invierte el 
Fondo están denominados en dólares y registrados en el mercado internacional y 
nacional. 


Entre otros límites relevantes, el prospecto del Fondo establece que: 


 Hasta un 98% de los activos del Fondo puede estar invertido en ETF´s. 


 Hasta un 10% de los activos del Fondo puede estar invertido en valores de deuda del 
sector público de Estados Unidos y Costa Rica. 


 Las emisiones de deuda de valores extranjeros que adquiera el Fondo o sus emisores 
deberán tener la calificación de riesgo mínima exigida al momento de compra.  


 El Fondo puede invertir en instrumentos de deuda para el manejo del coeficiente de 
liquidez, y no superará el 10% de los activos del Fondo. 


 El Fondo podrá realizar operaciones de reporto como vendedor a plazo, sin que el 
porcentaje diario que representan dichas inversiones sea mayor al 10% del activo total, 
cuando el plazo al vencimiento de las operaciones de reporto sea superior a un día 
hábil. 


 El Fondo podrá obtener créditos, préstamos de instituciones de crédito e 
intermediarios financieros no bancarios, de entidades financieras del exterior, entre 
otros, con el propósito de cubrir necesidades transitorias de liquidez, hasta un máximo 
del 10% de los activos del Fondo, límite que incluye las operaciones de reporto como 
comprador a plazo que tenga el Fondo siempre y cuando el plazo del crédito no sea 
superior a tres meses. La moneda en la que puede contratar deuda es el dólar 
estadounidense. 


EVALUACIÓN DE LA CARTERA DEL FONDO  


Cartera consistente con su objetivo de inversión 


CARACTERÍSTICAS DEL FONDO 


El Fondo de Inversión BN ETF500 No Diversificado inició sus operaciones en marzo de 
2025. Está dirigido a inversionistas que tienen un horizonte de inversión de largo plazo 
(no menor de cinco años) y que deseen invertir en una cartera compuesta por ETF´s con 
exposición al Índice bursátil S&P 500.    


Al cierre de diciembre 2025, el Fondo gestionó un total de activos de US$10,97 millones, 
representando un 0,6% del saldo administrado por BN SAFI y un 4,1% del total de fondos 
de crecimiento en dólares estadounidense de la industria.  A igual fecha, presentaba una 
baja concentración por inversionistas, en donde los 3 principales mantenían un 15,2%, 
de un total de 1.171.  


El patrimonio ha registrado una tendencia alcista desde marzo a diciembre de 2025, 
dada su reciente entrada en operaciones y la demanda de este tipo de productos por 
parte de los inversionistas.  
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CARTERA INVERTIDA EN OBJETIVO 


Durante el periodo revisado, la cartera del Fondo cumple con su objetivo de inversión. 
Al cierre de diciembre 2025, el activo del Fondo estaba compuesto por ETF´s (95,4%), 
mientras que el porcentaje restante correspondía a caja y otros activos. 


Los ETF´s en los que invierte el Fondo son Vanguard S&P500 ETF (52,9%), SPDR S&P500 
ETF Trust (34,9%) y SPDR S&P500 UCITS ETF DIST (7,5%). Si bien la cartera del Fondo 
solo está invertida en 3 ETF´s, a través de éstos se está invirtiendo en diversas empresas 
y sectores de la economía estadounidense, por lo que se considera que el Fondo cuenta 
con una alta diversificación. 


Adicionalmente, la solvencia promedio ponderado de las compañías que componen 
dicho índice alcanza el rango “A” en escala internacional. Por otra parte, los gestores que 
comercializan y administran estos instrumentos ETF son de reconocido prestigio en los 
mercados donde operan y regulados por la SEC (Security Exchange Commission). 


Para la valorización de las inversiones del Fondo se utilizará la Metodología de Valoración 
de Cartera inscrita como Manual para la Valuación de Instrumentos Financieros en Costa 
Rica del Proveedor Integral de Precios Centroamérica, PIPCA. 


POLITICA DE LIQUIDEZ Y ENDEUDAMIENTO 


Según lo estipulado en el prospecto del Fondo, éste puede invertir en instrumentos de 
deuda para el manejo del coeficiente de liquidez, y no superará el 10% de los activos del 
Fondo, lo que incrementará su liquidez con el amplio mercado secundario de los valores 
de deuda del Sector Público de Estados Unidos y de Costa Rica, de las operaciones de 
reporto y de los ETF´s en los que invierte el Fondo. 


El Fondo podrá obtener créditos, préstamos de instituciones de crédito e intermediarios 
financieros no bancarios, de entidades financieras del exterior, entre otros, con el 
propósito de cubrir necesidades transitorias de liquidez, hasta un máximo del 10% de los 
activos del Fondo, límite que incluye las operaciones de reporto como comprador a plazo 
que tenga el Fondo siempre y cuando el plazo del crédito no sea superior a tres meses. 
La moneda en la que puede contratar deuda es el dólar estadounidense. 


De acuerdo con lo establecido en sus políticas y dado su activo subyacente, se considera, 
que el Fondo posee una buena liquidez de cartera. 


Por otra parte, el Fondo no ha presentado endeudamiento financiero. Al cierre de 
diciembre 2025, sus pasivos representaban un 0,9% del patrimonio y correspondían 
principalmente a cuentas por pagar. 


DESEMPEÑO DEL FONDO 


Según la metodología de Feller Rate, el Fondo debe tener 36 meses de funcionamiento 
para medir la rentabilidad de manera concluyente. No obstante, la rentabilidad 
acumulada desde el inicio de operaciones hasta el cierre de diciembre de 2025 alcanzó 
17,4%, que en términos anualizados corresponde a un 21,2%.  


En tanto, en los últimos 36 meses, la rentabilidad del Índice bursátil S&P 500 fue de 78,3%, 
que en términos anualizados corresponde a un 21,3%. Dada la gestión pasiva definida 
por la Administradora como estrategia para el Fondo, se espera que los retornos del 
Fondo tengan una alta correlación con los de este índice. 


RESUMEN ACTIVOS 
Al cierre de diciembre 2025 


 


 
Información financiera elaborada por Feller Rate Costa Rica 
Calificadora de Riesgo Sociedad Anónima, en base a 
información obtenida en la web de la Superintendencia General 
de Valores (SUGEVAL). 


Vanguard 
S&P 500 


ETF 52,9%


SPDR S&P 500 
ETF Trust 34,9%


SPDR S&P 500 
UCITS ETF 
DIST 7,5%


Caja y otros 
activos 4,6%
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ASPECTOS RELEVANTES DE LA ADMINISTRADORA PARA 
LA GESTIÓN DEL FONDO  


Administradora posee un alto nivel de estructuras para la gestión y 
control de los recursos manejados 


La estructura organizacional de la BN Sociedad Administradora de Fondos de Inversión 
S.A. (BN SAFI) está diseñada para la correcta gestión de los fondos que administra, con 
apoyo de su propietario, el Conglomerado Financiero Banco Nacional de Costa Rica 
(CFBNCR) y con profesionales experimentados en la administración de inversiones. La 
Administradora sigue los lineamientos definidos en el Código de Gobierno Corporativo 
del CFBNCR, el cual rige para todas sus subsidiarias. En éste definen los fundamentos y 
directrices generales de la estructura de gobierno corporativo, describe la integración y 
funciones de los órganos de dirección, comités de apoyo, administración y control en las 
actuaciones tendientes a procurar el desempeño, basado en el apego a la conducta ética 
y responsable, así como el alineamiento con la normativa aplicable y las mejores prácticas 
en materia de gobierno corporativo. 


BN SAFI mantiene contratos de servicios con el Banco Nacional (infraestructura, 
administrativos, logísticos, custodio y de agente colocador) y también mantiene contrato 
con BN Valores Puesto de Bolsa (agente colocador). 


El Comité de Inversión cuenta con un reglamento que estipula, entre otros aspectos, sus 
miembros, su funcionamiento y responsabilidades, y debe considerar las 
recomendaciones emitidas por la Dirección Corporativa de Riesgos del Banco Nacional 
de Costa Rica. El Comité de Inversiones es la instancia final de su proceso de inversión. 


El Conglomerado cuenta con un Sistema de Control Interno en base a objetivos, políticas 
y procedimientos necesarios para el monitoreo y control de los fondos a gestionar. 
Considera también una robusta función de Auditoria General, con el fin de fiscalizar y 
fortalecer el control interno, así como equipos de Auditoría Interna especializados en 
cada una de las subsidiarias. Adicionalmente, se complementa con auditorías externas y 
evaluaciones independientes que realizan los entes reguladores respectivos. 


Asimismo, a nivel de Conglomerado, se cuenta con un manual relacionado a la 
Prevención de Lavado de Activos, Financiamiento al Terrorismo y Proliferación de Armas 
de Destrucción Masiva. 


En la Política de Conflictos de Interés de BN SAFI se detallan los tipos de conflictos de 
interés a los que se enfrenta la Administradora, así como los procedimientos a seguir para 
la identificación y manejo de éstos.  


En cuanto a los factores ESG evaluados, no se aprecian riesgos directos significativos en 
la Administradora a nivel ambiental o social. El riesgo de gobernanza es el más relevante 
dada su actividad, el cual se encuentra mitigado por su robusta estructura de su gobierno 
corporativo.  Adicionalmente, se encuentra adherido a los lineamentos del CFBNCR en 
cuanto a Desarrollo Sostenible, enfocados en generar valor para el desarrollo ambiental, 
social y económico del país. 
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PROPIEDAD 


Perteneciente a grupo financiero estatal y con amplia trayectoria en 
Costa Rica 


BN SAFI es una sociedad anónima propiedad en su totalidad del Banco Nacional de 
Costa Rica, entidad estatal, que posee una amplia trayectoria en el mercado financiero 
costarricense, con subsidiarias operando en los segmentos de intermediación financiera, 
corretaje de seguros, pensiones, entre otros. La Administradora fue autorizada para 
operar en diciembre de 1998 y fue constituida con el objetivo de administrar fondos de 
inversión inscritos en la SUGEVAL. 


Según sus estados de resultados interinos, al cierre de diciembre 2025, la Administradora 
registró un incremento de sus ingresos operacionales de un 14,1% respecto al cierre de 
2024, situándose en CRC10.220 millones, explicado principalmente por un aumento en 
el volumen de comisiones. Por otra parte, los gastos operacionales aumentaron un 
17,5%, situándose en CRC918 millones. En tanto los gastos administrativos aumentaron 
un 4,0%, situándose en CRC4.329, siendo los gastos de personal los de mayor relevancia. 
Así, BN SAFI obtuvo resultados operacionales por CRC5.921millones, un 21,1% superior 
a los obtenidos en 2024. Adicionalmente, se observa un alza de 8,2% en el resultado 
financiero para el mismo período. Con todo, la utilidad en 2025 se situó en CRC3.924 
millones, un 21,2% superior a los resultados obtenidos en 2024. 


Al cierre de 2025 contaba con un capital social de CRC5.000 millones, cumpliendo con 
el mínimo según lo dispuesto en la normativa. 


A igual fecha, administraba 18 fondos de inversión por un monto de activos netos de 
US$1.871 millones, de los cuales correspondían en un 87,7% al segmento de Mercado 
de Dinero, 9,1% a Crecimiento y 3,2% a Desarrollo de Proyectos, ocupando el primer 
lugar de la industria con una participación de mercado cercana al 28%.  


HECHOS RELEVANTES 


El 13 de febrero de 2025, la Administradora informó de la autorización de Oferta Pública 
de inscripción en el Registro Nacional de Valores e Intermediarios del Fondo de Inversión 
ETF Bitcoin No Diversificado y del Fondo de Inversión BN ETF500 No Diversificado. En 
tanto, con fecha 12 de marzo de 2025, informó del inicio de comercialización de los 
mismos fondos. 


El 14 de mayo de 2025, la Administradora informó que a partir del 1 de julio de 2025 la 
señora Ileana Atan Chan será su Gerenta General Interina, hasta que se nombre en forma 
definitiva al nuevo Gerente General. 
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Fondo de inversión BN ETF500 No Diversificado      12-Feb-26 


Crédito      AAf (N) 


Mercado      M4 
 


RESUMEN FINANCIERO BN SAFI 


Cifras en miles de colones 


 Dic-2022 Dic-2023 Dic-2024 Dic-2025 


Efectivo y Equivalente                         70.032                        273.352                         483.961                         482.100  


Inversiones                   11.426.257                    11.398.553                    13.225.517                    13.190.872  


Otros Activos                      1.180.501                      1.215.087                       1.176.184                    2.446.344  


Total Activos                  12.676.790                   12.886.992                   14.885.663                      16.119.317  


Pasivos Financieros                       322.654                        332.737                        329.569                        326.039  


Otros Pasivos                          781.611                        855.523                      1.453.361                     2.823.718  


Total Pasivos                     1.104.265                      1.188.260                     1.782.930                     3.149.757  


Patrimonio                   11.572.525                    11.698.732                    13.102.732                   12.969.560  


 
        


Ingresos                   8.242.706                    8.220.983                    10.138.045                     11.612.282  


Gastos                   5.550.868                     5.736.918                    6.900.025                    7.688.534  


Utilidad (pérdida) Neta                    2.691.838                    2.484.066                     3.238.019                    3.923.748  


 
        


Endeudamiento Global* 9,5% 10,2% 13,6% 24,3% 


Endeudamiento Financiero* 2,8% 2,8% 2,5% 2,5% 


Inversiones sobre activos 90,1% 88,5% 88,8% 81,8% 


Utilidad sobre inversiones** 23,6% 21,8% 26,3% 29,7% 


Utilidad sobre Ingresos 32,7% 30,2% 31,9% 33,8% 


Fuente: Información financiera elaborada por Feller Rate en base a información obtenida en la web de la Superintendencia General de Valores (SUGEVAL) y provista por la Administradora. EEFF auditados al cierre de 
diciembre 2022, 2023 y 2024 y EEFF interinos al cierre de diciembre 2025. 


*Endeudamiento medido sobre patrimonio. 


**Utilidad final sobre inversiones promedio entre el cierre actual y el anterior. 
 


NOMENCLATURA  


La calificación se hace en una escala ordenada con un grado creciente de riesgo. 


CATEGORÍAS DE RIESGO CRÉDITO: 


 AAAf: Cuotas con la más alta protección ante pérdidas y que presentan la mayor probabilidad de cumplir con sus objetivos de inversión. 


 AAf: Cuotas con muy alta protección ante pérdidas y que presentan una muy buena probabilidad de cumplir con sus objetivos de inversión.  


 Af: Cuotas con alta protección ante pérdidas y que presentan una buena probabilidad de cumplir con sus objetivos de inversión.  


 BBBf: Cuotas con suficiente protección ante pérdidas y que presentan una razonable probabilidad de cumplir con sus objetivos de inversión.  


 BBf: Cuotas con baja protección ante pérdidas y tienen una baja probabilidad de cumplir con sus objetivos de inversión.  


 Bf: Cuotas con muy baja protección ante pérdidas y que muy probablemente no cumplirán con sus objetivos de inversión.  


 Cf: Cuotas con muy variables y expuestas a pérdidas y/o no cumplirán con sus objetivos de inversión. 


+ o -: Las calificaciones entre AAf y Bf pueden ser modificadas al agregar un símbolo + (más) o - (menos) para destacar sus fortalezas o debilidades dentro de cada categoría. 


Aquellos fondos nuevos, o con poca historia como para realizar un análisis completo, se distinguen mediante el sufijo (N) 
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INFORME DE CALIFICACION 


 


Prohibida la reproducción total o parcial sin la autorización escrita de Feller Rate Costa Rica Calificadora de Riesgo Sociedad Anónima www.feller-rate.com 


CATEGORÍAS DE RIESGO DE MERCADO 


 M1: Cuotas con la más baja sensibilidad ante cambios en las condiciones de mercado. 


 M2: Cuotas con moderada a baja sensibilidad frente a cambios en las condiciones de mercado.  


 M3: Cuotas con moderada sensibilidad frente a cambios en las condiciones de mercado.  


 M4: Cuotas con moderada a alta sensibilidad a cambios en las condiciones de mercado.  


 M5: Cuotas con alta sensibilidad a cambios en las condiciones de mercado.  


 M6: Cuotas con muy alta sensibilidad a cambios en las condiciones de mercado. 


 


EQUIPO DE ANÁLISIS: 


 Andrea Huerta – Analista principal- Director Asociado 


 Esteban Peñailillo - Analista Secundario- Director Senior 
 


Conforme a las regulaciones vigentes de rigor, se informa lo siguiente: 


Fecha de asignación de calificación en base a sesión Ordinaria del Consejo de Calificación: 12 de febrero de 2026. 


Tipo de reporte: Revisión inicial. 


 Las calificaciones otorgadas no han sufrido ningún proceso de apelación por parte del Fondo calificado. Feller Rate Costa Rica da por primera vez calificación de riesgo a este 
Fondo en febrero de 2026. 


Feller Rate Costa Rica Calificadora de Riesgo Sociedad Anónima. 


https://www.feller-rate.com/cr/ 


 


Entidad  Calificación previa Calificación asignada 


Fondo de inversión BN ETF500 No Diversificado  Cuotas de Fondos - AAf / M4 


    


NOTA: La calificación de riesgo no constituye una sugerencia o recomendación para comprar, vender, mantener un determinado valor o realizar una inversión, ni un aval o garantía de una inversión y su emisor. 


 


Más información sobre esta calificación en: https://www.feller-rate.com/cr/ 


METODOLOGÍA DE CALIFICACIÓN 


La metodología utilizada fue la Metodología de Calificación de Cuotas de Fondos, actualizada en abril de 2025.  


NOMENCLATURA DE CATEGORÍAS ASIGNADAS 


 AAf: Cuotas con muy alta protección ante pérdidas y que presentan una muy buena probabilidad de cumplir con sus objetivos de inversión.   


 M4: Cuotas con moderada a alta sensibilidad a cambios en las condiciones de mercado. 


En este caso, al tratarse de un fondo con poca historia como para realizar un análisis completo, se distingue mediante el sufijo (N). 


 


Para más información sobre el significado detallado de todas las categorías de calificación visite https://www.feller-rate.com/clasificacion/nomenclatura/CR 


DESCRIPCIÓN GENERAL DE LA INFORMACIÓN EMPLEADA EN EL PROCESO DE CA LIFICACIÓN  


La evaluación practicada por Feller Rate se realizó sobre la base de un análisis de la información pública de la entidad y de aquella provista voluntariamente por ella. Feller 
Rate considera como suficiente y satisfactoria la calidad de información utilizada. 


También incluyó reuniones con la Administración Superior. Cabe mencionar, que no es responsabilidad de la firma evaluadora la verificación de la autenticidad de los antecedentes. 
 


Para este análisis se utilizó el prospecto de emisión actualizado en noviembre de 2025, suministrado por BN Sociedad Administradora de Fondos de Inversión S.A. 


 
 


 
 


La calificación de riesgo emitida representa la opinión de la sociedad calificadora basada en análisis objetivos realizados por profesionales. No es una recomendación para comprar, vender o mantener determinados 


instrumentos, ni un aval o garantía de una inversión, emisión o su emisor. Se recomienda analizar el prospecto, la información financiera y los hechos relevantes de la entidad calificada que están disponibles en las oficinas 
del emisor, en la Superintendencia General de Valores, bolsas de valores y puestos representantes. 



https://www.feller-rate.com/cr/

https://www.feller-rate.com/cr/

https://www.feller-rate.com/clasificacion/nomenclatura/CR



Archivo adjunto



 
 
 
 
“La calificación de riesgo emitida representa la opinión de la sociedad calificadora basada en análisis
objetivos realizados por profesionales. No es una recomendación para comprar, vender o mantener
determinados  instrumentos,  ni  un  aval  o  garantía  de  una  inversión,  emisión  o  su  emisor.  Se
recomienda analizar el prospecto, la información financiera y los hechos relevantes de la entidad
calificada que están disponibles en las  oficinas del  emisor,  en la  Superintendencia General  de
Valores, bolsas de valores y puestos representantes”.
 
“La veracidad y la oportunidad de este Comunicado de Hecho Relevante es responsabilidad de
FELLER  RATE  COSTA  RICA  CALIFICADORA  DE  RIESGO  SOCIEDAD  ANONIMA  y  no  de  la
Superintendencia General de Valores”.
 
Este Comunicado incluye archivos adjuntos. 
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