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I PARTE:

ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS ¥ OPERATIVOS
i. LIQUIDEZ
Al 30 de junio de 2020 ¢l Emisor cuenta con B/, 6,441,208 en Efectivo, B/ 2,612,614 en
Cuentas por Cobrar y $7,191,688 en Otros Activos y B/.364,710 en Pasivos Cornentes
conl vencimientos a un plaze mencr de un afio. Laratic de liguidez indica que los activos
corrientes a la fecha son suficientes para cubrir los pasivos corrientes 44.54 veces.

fen LISD)) Interinos Anditados
30 de junio de 2020 3 de diciembre de 2012

Arctivos Corrientes

Efectivo y depdsitos a la vista 6,441 208 2,371,166
Cuentas por cobrar 2,612,614 114,846
{Otros activos 7,191,688 8,839,949
Total de Activo Corriente 16,245,510 12,325,961
Pasivos Corrientes

Cuentas por pagar 364,710 170,144
Ratio de Liguidez o 44.54 72.44
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ji. PECURSOS DE CAPITAL

Al 30 de junio de 2020 el Emisor contaba con un capital pagado de B/, 46,932,856
correspondiente a la capitalizacion. indcial de la empresa y las utilidades retenidas.

iii. BESULTADSO DE OPERACIONES

Al 30 de junio de 2020 los ingresos del emisor totalizan B/.9,035,843 provenientes un
96% de alquileres ganados y un 4% de cuotas de mantenimiento y otros ingresos. El
total de los gastos generales fueron de B/.1,302,020 ¥ los infereses y comisiones
pagadas ascendiercn a B/.2,130,860. La utilidad neta es de B/.5,602,962.

A. PERSPECTIVAS DEL NEGOCIC

El activo principal del Emisor es el edificio de oficinas Unicorp Tower Plaza, los locales
de Westland Mall, Albrook Mall v Dolphy Plaza Comercial, por lo que el éxito de su
inversién dependerd de la demanda que exista en el mercado para la compra o
arrendamiento de los productos inmobiliarios similares a los que ofrece estas
sociedades.

La economia panamefia comienza a generar indicios de conflanza a corto ¥
especialmente a mediano plazo, gracias a la estabilidad del entorno macroeconémico,
la implementacién de politicas publica que buscen atraer la inversién, El mercado
inmobiliario panamefic en todos sus segmentos se encuentra atravesande un periodo
ciclico de ajuste, en el cual se espera que se siga absorbiendo el excedente de unidades
v los precies continien adaptindose a las necesidades de los negocios. Los edificios
Clase A’ ajustaron su renta promedio de $21.35 por m2. Por su parte Tos edificios de
Clase B’ dismimmyeron su renta promedio de $15.50 m2 por mes al igual que los
edificios de Clase C’ ajustaron su renta a $13.66 por mes. Pese a que la reactivacion de
1a economia ha side més lenta de lo esperando, se vislumbran indicios de mejoria que
se prevé ayuden a dinamizar la absorcién de espacios dentro del mercado inmobiliario
para los proximos semestres.
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INFORME DEL CONTADOR PUBLICO

Junta Drirectiva
Prival Real Estate Fund, 8.A_ ¥y Subaidiaria

Hemos revisado los estados financieros intermedios que se acompafian de Prival Real Estate Fund, 5.A. ¥
Subsidiaria, en adelante la Compaiiia, los cuales comprenden el estado de situacidn financiera al 30 de junic de
2020, v los estados de utilidades integrales, cambios en el patrimonio ¥ {lujos de efectivo por el periodo
terminado en esa fecha y notas, que comprenden un resumen de politices contables significativas y otra
informacion explicativa.

Respansabilidad de la Administracidn para los Estados Financieros Intermedios

La administracién de la Compafifa es responsable por la preparacién ¥ presentacidn razonable de estos estados
financieros intermedios, de conformidad con la Noma Intemacional de Contabilidad No.34 - Informacién
Finangiera Intermedia de las Normas Internacionales de Informacién Finaneiera y por el control interno que la
administracidn defermine gue es necesario para permitir la preparacion de estados financieros intermedios que
estén libres de representaciones errneas de importancia relativa, debido ya sea a frande o error.

Responsabilidad del Contador Piblico

Muestra responsabilidad es asepurar la razonabilidad de los estados financieros intermedios con base en nuestra
revisidn. Efectuamos nuestra revisién de conformidad con Normas Internacionales de Auditora, Esas normas
requieren que cumplamos con requigitos éticos ¥ que planifiquemos y realicemos la revision para obtener una
seguridad razonable acerca de si los estados financieros intermedios estin libres de representaciones errdneas
de importancia relativa.

Una revisién incluye [a gjecucién de procedimientos para obtener evidencia de revisidn acerca de los montos ¥
revelaciones en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen de nuestro juicio,
incluyendo la evaluacidn de los riesgos de representacidn errdmea de importancia relativa en los estados
financieros, debido ya sea a fraude o error. Al efectuar esas evalnaciones de riesgos, nosotros consideramaos ¢l
confrol imterno relevants para la preparacién y presentacidn razonable de los estados financieros de la
Compafiia, a fin de disefiar procedimientos de revision que sean apropiades en las circunstancias, pero no ¢on
el propdsite de expresar una opini6n sobre la efeotividad del control interno de la entidad. Una revisidn también
incluye evaluar lo apropiade de los principios de las politicas contables utilizadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables hechas por la administracién, as{ como evaluar la presentacién en conjunto de los
estados financieros.

Consideramos que la evidencia de la revision que hemos obtenido es suficiente y apropiada para ofrecer una
base razonable. En nuestra consideracidn, los estados financieros imtermedios presentsn razonablemente, en
todos sus aspectos importantes, la situacion financiera de Prival Real Estate Fund, 8.A. y Subsidiaria al 30 de
junio de 2020 ¥ su desempefio fnanciero y sus flujos de efectivo por el periodo terminado en esa fecha, de
acuerdo con Ja Norma Infernacional de Contabilidad No.34 - Informacion Financiera Infermedia de las Normas
Internacicnales de Informacién Financiers.

P

Mo

Lic. Milagros Guerrero

CP.A. No.8743

Panama, 25 de agosto de 2020
Panama, Repiblica de Panama
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Prival Real Estate Fund, S5.A. y subsidiaria

Estado consolidado de situacldn financiera
por el periado terminado al 30 de Junio de 2020

{En balboas)

Motas 2020 2019

Actlvos

Activos cormientes:

Efectiva v depdsitos en banco 67 8,441,208 3,371,166
Cuentas por cobtar clisntes a 2612614 114,846
Otras Activos 7,191,688 8,839 949
Total de aclivos corrientas 16,245 510 12,325 961
Activos no comientes:
Propiedades de inversidn, neto 2] 04,015,313 56,586,746
Mobiliario y equipo, neto 8,115 -
Plusvalla 10 315,533 315,534
Cros activos 11 2,000.121 337,764

Total de activos no corrigntss 85,429,082 67,240,044

Total de aclivos 112 674,592 69,556,005

Pasivos

Pasivos:

Bonos por pagar, neto 13 400,000 -
Financiamiento recibido g 2,715 52,082
Oiros pasivos 6,12 384,710 118,052

Total de pasivos corrientes 767,425 170,144

Pasivos No corrientes:

Bonos por pagar, neto 13 42 525307 13,937 990
Motas por pagar G, 14 2,888 409 2.590,119
Financiamiznto recibido 12 7,000,000 7,000,000
Otros pasivos 12 1,049 829 435 484
Cuentas por pagar 59,455 545 30,263,503

Total de pasivos 60,222,569 30,433,737

Patrimonlo: 13 52,451,622 39,132 268

Actlvas netos por accldn

Accinnes comunes Clases "A" 13 1,118 1,023

Las notas que se acompafian son parte intagral de estos estades financieros consolldados

Lo. Ty



Prival Real Estate Fund, S.A. y subsldiaria

Estado consolidado de ganancla o pérdida y otro rezultado Integral

por el pariodo terminado al 30 de Junlo de 2020

{En balboas)

Motas

(g resas.
Algulleres
Cucta de mantenimiento
Cuota de mantenimients PH
Camblo en valor razonable en la
propiedad de invarsion
Otros Ingresos

Total de ingresos

Gastos de operacidn
(Gastos de comlslones
Salarios y benificlos 2 empleados
Honararios ¥ servicios profasianales
Depreclacitn
Seguros
Impuestos
Mantenimiento
Otrog

Total de gastos de operacion

Litilidad en cparaciones

Gastas de infereses

Utllld=ad antes de impusste sobre 1a renta

Aumento en activos netos atribuibles a los
tenedores de acclanes

10

2020 2012
mensual acumulade mensual acumulado
1,467,352 3,323,912 288,711 1,573,287
17,008 34,011 24,098 144 500
55,258 110,577 - -
223,724 1,668,771 - -
196,751 3,808 572 -

1,060,122 9,035,543 283,808 1,717 877
{18,620} {38,731 (1,098) {65,779}
{20,122} {4, 368) (5,056} {59,560}
{45,385) £1588 329 (418190 {102,387}

{3,352) (282113 {538) {2,124)
{34,438) {87,334 {4,218) {20,588)
{44 330) {65,227) (9,200] {196,273}

(204 928} {220 760) (6,068) {24,179
{180,242 {448 875) {8,248} (42.220)
{561,417} {1,341,751} {75,345} (523,118}

1,398,705 7 884,061 208,465 1,184,759

{1,047 414} {2,091, 128) {134.817) {808, 186)
as1 291 5,602,962 73,848 386,562
351,291 5,602 8962 73,648 386,562

Las notas que s& acompanan san parta integral de estos estados financieros consolldados.



Prival Real Estate Fund, S.A. y subsidiaria

Estado consolidado de cambiog en activos netos atribulbies a los tenadores da acciones
por @l pariode terminado al 30 de Junio de 2020

{En balhoas)

Nota 2020 2019

Activos netos atribuibles a los tenedores de acciones

al inicio del perfodo 39,132,268 22,721,640
Proveniente de transacciones de acciones de capital

Emisitn de accionas 14 8,850,637 15,173,513

Dividendos declarados 14 f1,134,148) {2 D4d 559
Disminucion en los activos netos atribuibles a los tenedorss

de acciones 5,602,562 3273774
Activos netos atribuibles a los tenedores de acciones

al final del periodo 14 52 451,622 39,132,268

Las nhotas gue se acompaiian son pares integral de estos estados financieros consolidados

b



Prival Real Estate Fund, S.A. y subsidiarfa

Eatada consolldado de flujos de efectivo
por el periodo terminado al 30 da Junla de 2020

{En balboas)

Flujos dg sfactive de [as actlvidades da operacldn:
Aumento an aclivas netos atrbuible a los

tenedores de acciches
Alustes por
Gasto de intereses
Gastos de depreciacion

Cambic en el valor razonable de las propiedades de inversidn

Disminucidn en otres activos
Aumenito en offos pasivos

Efectivo neto proveniente de {utilizads an} las actividades de operacién
Interesas pagados

Efactivo neto proveniente de (uilizads en) las actividades de operacidn

Flujoa de sfectivo de |as actividades de Inversian
Adguizlcion de propiedades de inversidn

Mablliario, equipo ¥ meloras | nefo

Minusvalia

Efective nato utlizado en las actividades de inversitn

Flujos de efectivo neto de las actividades de financlamlento:
Producto de financiamlento recibido

Producte de notas corporativas por pagar

Redencién de bonos por pagar
Emision de acclones
Dividendos pagados

Efectivo heto provenienta de |as actividades
de financiamiento

Aurnents {disminucion) nete en efectivo ¥ equivalentes de efectivo
Efertivo y equivalentes de efeclivo al inicie del perdodo

Efectivo y equivalentes de efectivo al final del perioda

Notas

10

14
132
15
13

2020 2019
5,602,962 386,562
2,081,129 002,502
262,143 2,124
1,668,771 -
(2,601,364) {12,719,451)
53,003 8,576
7,896,114 (11,419,587}
{2,001,129) {765.785)
5,804,085 (12,185472)
(35,574,790) (32,258)
{8,115) -
(3,504.651) -
(39,387,565} {32, 256)
{49,377) (7,675,227}
(1,710) 8,750,000
28,987,317 2,108
8,850,537 11,064,382
{1,124, 146) (654 218)
36,652,621 11,487 947
3,070,042 (729,763)
3,371,166 3,278,860
6,441,208 2,547,177

Las natas fue sa acompaiian son parte integral de estos estados financieros consolldados



Prival Real Estate Fund, S.A. y subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
por el parlodo terminado al 30 de junic de 2020
fEn balboas)

1. Informacidn general

Prival Real Estate Fund, S.A. en adelante (el “Fonda"}, fue constituido mediante Escritura Pablica Nog. 5122 del
4 de mayo de 2015 segln las leyes de la Repiblica de Panama y se dedica a invertir el capital de sus
accionistas en un portafolio de bienes inmuebles. Sus actividades estan reguladas por el Acuerdo 02-2014, de
la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama ("SMV™) y Decreto Ejecutivo Na. 199 del 23 de Julio
de 2014,

El Fondo es una scciedad de inversidn cerrada que busca proveer al inversionista una renta sostenible
generada par los alquileres de bienes inmuebles. Para alcanzar el objetivo el fondo busca invertir en un
portafolio diversificado de actives en los sectores de inmohkiliarios, concentrando sus esfuerzos en activos
comerciales, industrial, de almacenamients, estacionamigntos ¥ residencial.

E| Fondo ha sido autorizado para operar como sociedad de inversion inmobiliztia mediante resolucion SMY
Na. 372-15 del 16 de junio de 2015,

Frival Securitiss, Inc. es el adminisirador, agente de registro, pago, transferencia, custodio y agente vendedor
del Fondo y es propietario de todas |as acciones Clase B de Prival Real Estate Fund, 5.A.

Las oficinas del Fondo sstdn ubicadas en Calle 50 y Galle 71 San Francisco, Replblica de Fanama.

El 2 de agosto de 2018 se perfecciand compra de cien (100) acciones comunes, nominativas, con un valor
naminal de BL100 cada una, de la sociedad Jia Albrook, S.A., sociedad andnima, constituida de acuerdo con
las leyes de la Replblica de Panama, mediante Escritura Pablica No 5,740 dsl 18 de marzo de 2014 de la
Notaria Primera del Circuito de Panama, inscrita en el Sistema Tecnolbgico de Informacidn del Registro Pablico
de Panarm3: Sistema Mercantil bajo el documents No 257381% ¥ Ficha No. 8228452,

El 30 de agosto de 2019, finalizo el proceso de la compra de (6) sociedades en Weslland Mall, 1as cuales
eqguivalen a (40 locales. F.C. Westand, $.A., F.C. Westland Oeste, 5.A, Westland Realty Group, Inc.,
Westland Group Co., 3.A., Westland Assets Group, Inc., Corporasion € Inversiones del Oeste, 3.A., estas
sociedades se dedican princlpalmente a arredramientos de blenes inmuebles,

El 28 do marzo €l 2020, finalizo &l proceso de compra de |la sociedad Dolphy Plaza Comercial, 5.A. Santa
Marla Plaza es un Centro Comercial tipe plaza que ha side deszartellado con en el objetivo de arrendar locales
comerciales en el area exclusiva de Santa Marfa Business District. El mismo consta con cuatra (4) niveles, una
(1} azotea, seiscientos cinca (605 } estacionamientos, cuarenta y tres (43) locales (incluye ¢inco anclas), cinco
(5} kioscos, quince (15) depdsitos que podran ser alquilados o vendidos ¥ un (1) depesito correspondiente al
local denominade Ancla Tres (3); empezd a operar en junio de 2017,

El Fonda posee el 100% de |as accicnes emitidas y en circulacion de las siguientes subsidiarias:

) Unicorp Tewer Plaza, S.A., sociedad andnima, constituida de acuerdo con las leyes de la Republica de
Panamé, medianie Escritura Plblica No.19,539 del 20 de marzo de 2012 de la Nofarla Primera del
Circuifo de Panama, inscrita en el Sistema Tecnoldgico de Informacién del Reglstro Plblico de Pamama;
Sisterna Mercantil bajo el documento No.2142970 y Ficha No.764037. La Compafiia se dedica
principalments al arrendarmiento de bienes inmuebles.

- Jia Albrogk, S.A., es una sociedad que se dedica principalmente al arrendamiento de fincas. La

Compafifa es una sociedad andnima, conslituida de actierdo con las leyes de la Repblica de Fanama,
mediante Escritura Pliblica No.5,740 del 18 de marze de 2014, La Compafifa se dedica principalmente

al arendamiento de bienes inmuehles.



Prival Real Estate Fund, S.A. y subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
por &1 pericdo terminado al 30 de Jjunlo de 2020
(En balboas)

. Westland Realty Group, Inc., sociedad andnima, constituida de acuerdo con |as leyes de [a Repiblica
de Panams, mediante Escritura Piblica Na.12 058 del 17 de junio de 2011, de |a Notaria Cuarta del
Circuito de panama, inscrita en el Sisterma Tecnoldgico de Informacion del Registro Plblico de Panama;
Sisterna Mercantil bajo el documento No. 1993254 y Ficha No.738047. La Compafila se dedica
principalmente al arrendamiento de bienes inmusbles.

. F.C. Westland Oeste, S.A, sociedad andhima, constituida de acuerdo con las leyes de la Repiblica de
Panama, mediante Escritura Pablica Mo.12,046 del 17 de junio de 2011, de la Notaria Cuarta del Circuito
de Panamd, inscrita en el Sistema Tecnoldgico de Informacian del Registro Pablico de Panama, Sistema
Mercantil bajo el documento No. 1993261 y Ficha No.739048. La Compania se dedica principalmente al
arrendamizsnto de hienes inmuebles.

. F.C.Westland, 5.4, sociedad anénirma, constituida de acuerde con las leyes de la Repiblica de Panama,
mediants Escritura Piablica No.12 045 del 17 de junio de 2011, de la Nataria Cuarta ded Gircuito de
Panamé, inscrita en el Sistema Tecnoldgico de Informacidn del Registro Plblico de Panarma; Sistema
Mercantil bajo el docurnents No. 1893203 y Ficha No.732030. La Compafila se dedica principalmente al
arrendamienio de blenss inmuebles,

. Weasiland Group Co., S.A, sociedad andnima, constituida de acuerdo con las leyes de |a Repiblica de
Panamd, mediante Escritura PUblica No.10,023 del 24 de mayo de 2011, de [a Notaria Cuarta del Circuito
de Panamd, inscrita en el Sistema Tecnolégico de Informacion dsl Registro Plblico de Panamd; Sistema
Mercantil bajo el documento No. 1872967 y Ficha Ne.736863. La Compafila se dedica principatmente al
arrendamiento de bienes inmuebles.

. Westland Assets Group, Inc., sociedad andnima, constituida de acuerdo con las leyes de la Replblica
ds Panamd, mediants Escritura Pablica No.12,060 del 17 de junie de 2011, de |a Notaria Cuarta del
Circuito de Panama, inscrita en el Sistema Tecnoldgico de Informacitn del Regisiro Piblico de Panama,;
Sisterna Mercantil bajo el documento No.1993948 y Ficha No.739132. La Compafila se dedica
principalmente al amendamisnto de bienes inmuebles.

. Corporacidn e inversiones del Oeste, S.A., sociedad andnima, constituida de acuerdo con las leyes de
la Repdblica de Panama, madiante Escritura Pliblica No.12,926 del 22 de junio de 2011, de |a Motaria
Cuarfa del Circuite de Panama, inscrita en el Sistema Tecnoldgico de Informacién del Registro Publico
de Panama; Sistema Mercantil bajo el documents No. 1999924 y Ficha No. 740011, La Compalila se
dedica principalments al arrendamisnto de bienes inmuebles.

« Dolphy Plaza Comercial, 5.A., se constituyd de acuerdo con las leyes de la Replblica de Panama,
mediante Escritura Pablica 1,366 del 17 de enero de 2014, de la Notaria Decima del Circuito de Panama,
inscrita 8n el Sistema Techoldgico de Infermacién del Registra Plblico de Panama; Sistema Marcantil
bajo el documento Me.2537861 v Ficha No 824445, La Compafiia es una sociedad de proposilo especial
constituida con el dnica fin del desamollo, construccién y comercializacion del Gentro Comercial
denominads Santa Marla Plaza.

2.  Adopcién de las nuevas y revisadas Normas [nternaclonales de Informacion Financlera (NIIF's}
2.1 Normas e interpretaciones adoptadas sin efectos sobro los estados financieros consolidados

Las siguientes Normas Internacionales de Informacidn Financiera (NIIF's) o Interpretaciones a lag Normas

LﬁM



Prival Real Estate Fund, S.A. y subsidiarias

Motas a los estados financieros consolidados
por &l peripdo terminadao al 30 de junio de 2020
{En balboas)

Internaclonales de Informacion Financiera {CINIIF)Y, efectivas para el aftlo que inicid el 1 de enero de 2015,
pera no tuvieron un efscto significativo sohre los estados financigros consalidados.

NIIE 16 — Arrendamientos

La NIIF 16 no cambia sustancialmente como un arrendador contabiliza los arrendamientos. Bajo la NIIF 16, un
arrendador continda clasificando arrendamientes comoe amendamientos financlerss o arrendamientos
aperativos y contabilizan esos dos tipos de arrendamisntas de manera diferente. Sin embargo, la NIIF 16 ha
cambiado y ampliada las revelaciones requeridas, en particular con respecto a comao un arrsndador manegja
los riesgos derivados de sy interés residual en los activos arrendados.

El fondo aplica la definicién de arrendamiento y la orientacién relacianada, establecida en la NIIF 16 a todos
los contratos celebrados o modificados a partir del 1 de enero de 2019, En preparacion para la primera
aplicacion de la NIF 16, el Fondo ha identificade que la nueva definicion de la NIIF 16 no cambiard
sighificativamente el alcance de los contratos qus cumplen con |a definicion de un arrendamiento.

La modificacidn se aplicara prospectivamente para periodos de reporte que comiencen sn o despuds del 1 de
enero de 2020, con aplicacidn anticipada permitida.

Las modificaciones, que en realidad son actualizaciones, son efectivas para perlodos anuales gue comiencen en
o después del 1 de enero de 2020, con adopeitn anticipada permitida.

22 Nuevas y revisadas Normas internacionales de informacion Financiora emitidas, pero ain nc son
efectivas

El Fondo no ha aplicado |as siguientes Mormas NIIF nuevas y revisadas que se han emitido;

. Modificaciones a NIG 1 y NIC 8.
. Mejoras anuales a los Estandares NUF Cicle 2015-2017 - varios estandares.

El Fondo no espera gue estas modificaciones a normas e interpretaciones tengan Un impacta significativo sobre
los estados financieros del Fondo.

Modiflcaciones a MIC 1 e NIC 8 Definleldn de materialidad

Las medificaciones tienen el objetivo de simplificar la definicidn de materialidad contenida en la NIC 1, haciendola
mi&s facil de emtender y no tienen por objetive alterar el concepto subyacente de materialidad en las Normas NIIF.
E! concepto de oscurecer informacion material con informacion inmaterial se ha incluido en [a nueva definicion.

El limite para la materialidad influyente para los usuarios se ha cambiado de "podrfan influir' a “podria esperarse
razonablements que influyan”.

La definicion de materialidad en [a N1C 8 ha sido reemplazada por una raferencia a la definicién de materialidad

en la NIC 1. Ademds, & IASB modifict otras nommas y el Marco Conceptual que contenian una definicion de
materialidad o referencia al términe materialidad para garantizar Ia consistencia,

Marco Conceptual de las Normas NIIF

Junito con sl Marco Conceptual revisado, que entrd an vigor en su publicacion el 29 de marze de 2018, ¢l IASB

-
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tamhién emitid las Modificaciones a las Referencias al Marco Concepfual de las Normas NIIF. El documento
contiene modificaciones para las NIIF 2, 3, 6, 14, NIC 1, B, 34, 37, 38, CINIIF 12, 18, 20, 22 y SIC 32

Sin embargo, no tadas las medificacionas actualizan a los pronunciamientos respecto a las referencias al marco
concepiual de manera que se refieran al Marco Concepfual revisado. Algunos pronunciamisntos sclo se
achualizan para indicar a cul versién se refieren (al Marco |ASC adoptado por el 1A5B en 2001, el Marco |1ASB
de 2010 o & Marco ravisado del 2018) o para indicar que las definiciones en la Nomma na se han actualizado con
nuevas definiciones desarrolladas en el Marco Conceplual revisada.

3. Politlcas de contahilidad sipnificativas

Un resumen de las principales pollficas de contabilidad aplicadas en la praparacion de los estados financieros
consolidades de acuerdo can lo establecido por las Mormas Internacionalss de Informacidn Financiera (MIIF),
se presenta a continuacian,

3.1 Baso de presenfacion

3.1.1 Declaracidn de cumplimienio

Los estados financieros consclidados han side preparades de acuerdo can las Mormas Internacionales de
Informacién Financiera (NIIF} emitidas por el Gonsejo de Nomas Internacionales de Contabilidad (IASB, por
sus siglas en inglés}.

3.1.2 Base de medicion

Estos estados financierss consolidados han sido preparados sobre la base del costo histdrico excepto por
rropiedades de inversion gqus son medidos a los importes revaluados o al valor razenable al final del perfodo
sabre el que se informa.

1.2 Base de consoligfacion

Los estados financieres conseolidados incluyen activos, pasivos, patrimonic y los resultados de las operaciones
de Prival Real Estate Fund, 5.A. y las subsidiarias confroladas por éster Unicorp Tower Plaza, 3.A y JIA
Albrook, 5.4, F.C. Westland, 5.A., F.C. Westland Cests, 5.A., Westland Realty Group, Inc., Westland Group
Co. Ine., Westland Assets Group, Inc., Corporacidn & Inversiones del Oeste, S.A., ¥y Dolphy Plaza Comercial,
5.4, El contral se obliene cuando se cumplen todos log criterios a continuacidn:

" Tisne poder sobre la inversidn,

. Estd expuesto, o fiene los derechos, a los rendimientos variables derivados de su participacian con dicha
entidad, ¥

. Tiene |a capacidad de afectar tales rendimientos a través de su pader sobre |3 entidad en la que invierte.

El Fando reevalia si controla una entidtad si los hechos y circunstarcias indican que hay cambios enuno o
mas de los tres elementos de contral gue se listaron anteriormente.

Cuando el Fondo tiene menos de la mayoria de los derechos de votos ds una participada, tiene poder sobre

la participada cuando los votos son suficientes para otorgarle la capacidad practica de dirigir las actividades
relevantes de la participada de forma unilaieral. Bl Fondo considera todos los hechos y circunstancias
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pertinentes para evaluar si los dereches de vetos en una participada son suficientes para otorgarle poder,
incluyendo:

. El famafio de |a participacion del Fonde del derecho a volo en relacidn con el tamafio ¥ 1a dispersion de
la fenencia de los tenedores de voto;

. Derecho a votos potenciales mantenidos por el Fonde, otros tenedores de votos u otras partes;

" Derechos derivados de otroa acuerdos contractualas; y

. Algunos factorss o circunstancias gue indiguen que el Fendo tiene, o no tenga, la actual capacidad para
dirigir las actividades relevantes en el momsnto que las decisiones necesiten ser tomadas, incluyendo
los patrones de voto en la reunidn previa de junta de accionistas.

La subsidiaria es consolidada desde la fecha en que el Fondo obtiene control hasta el momento en gue el
control termina. Los resultados de ia subsidiaria adguirida o dispuesta durante el afio son incluidos en el estado
consolidado de ganancia o pérdida y ofro resultado integral desde |2 fecha efeciiva de adquisicidn o hasta la
fecha efectiva de la disposicion, seyln sea apropiado.

En caso de ser necesario, los ajustes son realizados a los estados financieros de las subsidianias para adaptar
sus politicas contables del Fondo.

Todos los acfivos v paslvos, patrimonio, ingresos, gastos y flujos de sfective relacionados a transacciones
gntre miembros del Fondo son eliminados por compleio en la cansolidacién,

Cambios en la panicipacién del Fondo scbre subsidiarias existentes

Los cambios en la participacién del Fondo sobre subsidiarias existantes que no resulten en pérdida de control
del Fondo sobre las subsidiarias son contabilizados como transaccicnes de patrimonio.

Cuando el Fondo pierde contral de una subsidiaria, una utilidad o pérdida es recohocida en el estado
consclidado de ganancia o pérdida y alro resultado integral, es calculado como la diferencia sntve (i) el conjunto
del valor razonable da 1a contraprestacian recibida y el valor razenable de algiin interés retenide v {ii) el valor
en libros previo de los activos (incluyendo plusvalia, si aplicara), y paslvos de la subsidiaria y alguna
participacidn no controladora, Todos los importes previaments reconocidos en otras utilidades infegrales can
relaciin a esa subsidiaria son contabilizados como si el Fondo hubiese directaments dispuesto de los activos
o pasivos relacionados de la subsidiaria {ejemplo, reclasificados a ganancias o pérdidas o consideraciones a
alguna otra categoria de patrimonio como sea permitide o especificado por [as NIIFs). El valer razonahle de
una inversién retenida en una subsidiaria precedsente a la fecha cuando el control s perdido es considerado
al valor razonable en su reconocimiento inicial para una contabilizacién subsecusnte bajo la NIIF 9, cuando
sea aplicable, sl costo al inicio de la transaccién de una nversion en una asaciada o un negocio conjunto.

Todos los saidos y transacciones entre el Fondo y sus subsidiarias fueron eliminados an la consclidacion,
3.3 Monada funcioral y de presentacion

Los estados financieros cansolidados estan expresados en Balboas, fa moneda del pals dends el Fondo esta
constituido y opera. El balboa, unidad monetaria de la Replblica de Panama, esta a |a par y es de libre cambio
con gl dolar de los Estades Unidos de América. La Repliblica de Panamd no emite papel monsda y utiliza los
Délares como monada legal.
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3.4 Reconocimiento de Ingresos
Los Ingresos incluyen ingresos por alquiler y cargos por servicios de gestién de propiedades.

Los ingresos de los armendamientos operativos 88 reconocen sobre una base en linea recta a |o large de la
duracidn del amendamiento.

Los ingresos por cargos de servicios ¥ administraciéin se miden al valor razonable de la contraprestacion
recibida o por cobrar. Los cargos por servicios y administracidn se reconocen en el perfodo contable en el gue
sa prestan los servicios.

3.8 Efeciivo y eqitivalonies de efectivo

El efectiva y equivalentes de efectivo incluye los depdsitos a [a vista en bancos con vencimiento original de
tres meses 0 Menos.

16 (Gastos

Todos los gastos son reconocidas en el estado consolidade de ganancia o perdida y otro resultado integral sobre
la base de devengado.

3.7 Activo nefo por accion

El valar de los activos netos por accidn es determinado dividiende los actives netos entre el nimero de aceiones
comunes emitidas y en circulacidn de [a Clase A

Acciones y activos netos atribuibles a fos tenedores de acciones

El Fondo biene dos clazes de acciones en cuestion: Clase A y Clase B, Ambas son |as clasas mas
subordinadas de Instrumentos financieros en el Fondo ¥ s& encuentran en el mismo rango en todos los
aspectos matetiales a excepcidn de que las Clase B tienen exclusivamente ¢l derecho a voto y no a derecho
economica.

Las acciones se emilen con base en el valor neto de los activos por accign del Fondo, gus se calculan
dividizndo los activos netos del Fonde, calculados de acuerda con el prospecto del Fonda, por &l ndmero de
gcciones en cuestién. El prospecto del Fondo requisre que las posiciones de inversidén se valoren sobre la
base del (ltimo precio negociado del mercado con al propésito de detarminar el valor neto de los activos (NAY)
de negociacién por accin para suscripciones y resmbolsas,

El Fonclo tisns la politica de distribuir no menos dsl 90% de su utilidad neta del periode fiscal, con excepcion de
la siguisnte situacién:

" Durante cualquier periodo fiscal sn que, ajuicio de |3 Administradors o ents competente de la sociedad de
inversion, por slluaciongs extracrdinarias macroecondmicas o dsl desempefio o perspectivas del negocio

de desamolio y administracién inmahiliaria que participe el Fondo, se considers convernienie no distribuir el
minima indicado.

Los dividendos seran distribuidos trimestralmente, pagados 7 dias habiles después del cieme de los meses de
marze, junio, septiembre v diciembre.,

3.8 Propladades de inversion
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Las propiedades de inversién son aguellas mantenidas para genetar alguileres yfo incrementos de valor
fincluyendo las prapiedades en construcgién para tales propdsitos} ¥ s& miden inicialmente al costo, incluyendo
los costos de [a transaccion.

Luega del reconocimiento inicfal, las propiedades de inversidn son medidas a su valor razonable. Todas las
participaciones de la propiedad del Fonde mantenidas segan los amendarmientos apsratives para ganar rentas
o con el fin de abtener la apreciaclon del capital se contabilizan como propiedades de inversién ¥ se miden
usando el modelo de valor razonable. Las ganancias o pérdidas gque surgen de los cambios en el valor
razonable de la propiedad de inversitn se incluyen en los resultados durante el perfode en que se originan,

Una propiedad de inversian se da de baja al momento de su venta o cuando la propiedad de invarsion es retirada
permansntemente de su uso y no se espera recibir beneficios econdmicos futuros de su venta. Cualquier
ganancia o pérdida gue surja de la baja de la propisdad {calculada como |a diferencia entre los ingresas por venla
netos y el imporie an libros del activo) se incluye en les resultados del periodo en el cual se dio de haja la
propiedad,

KR Arrendamientos

Los arrendamientos se clasifican como finangieros cuando los terminos del arrendamienio transfieren
sustancialments a los arrendatarios todos los riesgos y ventajas inherentes a |a propiedad. Todos los demés
arrendamientos se clasifican como operativos.

391 Las Empresas coma arrendador

El ingreso par concepto de alquileres hajo arrendarnietitos opsrativos se reconoce empleando el metodo ds
linea recta durante el plazo correspondlents al arrendamiento. Los costos directos iniciales incurridos al
negociar y acardar un arrendamiento operative son afiadidos al importe en libros del active arrendado, y son
reconacidos empleando el método de linea recta durants ¢l plazo del arrendamiento.

la Compafia celebra contratos de arrendamiento como afrendador con respectc @ algunas de sus
propiedades de inversién, Los arrendamientos para los que la Compafila es arrendadar se clasifican como
arrendamientos financieros U operativos. Sfempre que los erminos del contrato de arrendamienio transfieran
sustancialmente tados los riesgos y beneficios de |z propiedad al arrendataria, €l conirate se clasifica como
una financiacion de arandamiento, Los demas arrendamigntos sa clasifican comeo amendamientos operativos,

310 Pasivos financioros

Clasificaciédn como deuda o patritnonio

Los instrumentas de deuda y patrimonio se clasifican como pasivos financieros o como patrimenio de acuerdo
con el fundamento al arreglo contractual.

Pasivos financigros

Las cbligaciones y deuda a corto y largo plazo son medidos a su costo amortizado.

Otros pasives financieros
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{Oiros pasivos financieros, incluyendo deudas, san inicialmente medidas al valor razonable, neto de los costos
de la transacsion y son subsacuentemente medidos al costo amortizado usande ol método de interés efectivo,
con gastos de interés reconacidos schre la base de tasa efecliva.

Baja sn cuentas de pasivos financieros

El Fonde da de baja los pasivos financieros cuando, ¥ sclamente cuando, las obligaciones del Fondo se
liquidan, cancelan o expiran.

3.11 Combinacidn de negocio

Una combinacién de negocio debe contabilizarse mediante la aplicacion del método ds adquisicién, La
contraprestacion para cada adguisicion se mide al valor razonable, el cual se calcula como la suma del valar
razohable a la fecha de adguisicién de los achivos cedidos, pasivos incurrides o asumidos y los instrumentos
de patrimonio emitidos por el Fondo a cambio del control de |3 adguirida. Los costes relacionados con la
adguisicion se reconocen an ganancias o pérdidas al ser incurridos.

Los activos identificables adquiridos y pasivos asumidos se reconocen a su valor razonable a la fecha de
adguisicién, excepto que:

. Los activos ¢ pasivos por impuesto diferido v los pasives o actives relacionados con los acuerdos de
beneficios a los empleados sean reconocidos ¥ medidos de confarmidad con [a NIC 12 Impuesto a las
ganancias y NIC 19, respectivaments;

Los pasives o instrumentos de palrimonio relacishados con los acuerdos de pago con base en acciones de la
adquirida ¢ acuerdos de pago con base en acciones del Fondo realizados como reemplazo de los acuerdos
con pago basado en acciones de la adquirida se miden de conformidad con la MIIF 2 a la fecha de adquisician;

. Los actives (o grupo de acfivos para su disposicidn} que san clasificados como mantenidos para (a
venta de conformidad con la NIIF & - Aclivos no corrientes mantenidos para la venia y operaciones
discontinuadas se miden de conformidad con dicha Narma.

La plusvalla se mide como el exceso de la suma de la contraprestacion transtarida, el monto de cualquier
participacion no controladora en la adquirida, ¥y el valor razonable de la parficipacién en &l patrimonio
previamente mantenido por €l adquirente en la adguirida (si hubiese) sobre los importes netos a la fecha de
adlquisicion de los aclivos identificables adquiridos y los pasivos asumides. Si, lusge de la reevaluacian, los
montos netos a la fecha de adquisicisn de los actives identificables adyuiridos y los pasivos asumidos exceden
la suma de la contraprestacion transferida, el importe de cualquier participacion no contreladora en la adguirida
y €l valor razonable de la participacién previamente mantenida por el adquirente en la adquirida {si hubiese),
el exceso se reconoce de inmediaio en ganancias o pérdidas como ganancia por compra por valor inferior al
precio de mercado.

Si la contabilizacién inicial de una sombinacion de negaocios no esta finalizada al final del perfodo financiere en
que la combinaciéon ocurre, &l Fondo reparta los importes provisionales de las partidas para los gue |2
contabilizacién esta incompleta. Durants el perfodo de medicion, la adquirenis reconocs ajustes a los importes
provisionales (ver amiba) o reconoce activos o pasivos adicionales necesarios para reflejar 1a infarmacién
nueva ohtenida sohre hechos y circunstancias que existlan en la fecha de adquisicidn y, que, de canocerse,
habrfan afectado |a medicion de [ns importes reconocidos en esa fecha,
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312 Plusvalia

Al momento de una adauisicion, |a plusvalia es calculada come el exceso del costo de adquisicion sobre el
valor aproximado de los actives netos identificados. La plusvalia no se amortiza, én su lugar, se revisa
anualments para determinar si extsten indicaciones de deterioro de suU valor en libmos,  Si tales indicaciones
existen, la diferencia entra &f valor en libros de la plusvalla ¥ el monto recuperable se reconoce contra los
resultados del periodo. La plusvalia se presenta al costo menos fas pérdidas acumuladas por deterioro, si
hu}]'idese. La plusvalia es asignada a las unidades generadoras de efectivo para propositos de la evaluacion
dal deterioro,

d. Administracldn dal riesgo de instrumentos flnancieros

El Fondo estd expuesto a una serie de riesgos debide a |12 naturaleza de sus actividades y que ademas se
indiza en su prospecto. Estos riesgos incluyen i riesgo de mercade (incluyendo &l riesgo cambiario, riesgo en
ias tasas de interés y rigsgo en los precios), riesgo de crédito y riesgo de liguidez. El objelivo de gestion en 2
gestion de estos riesgos @5 la profeccidn y mejora del valor para los accionistas.

El Fondo tambign osta expuesio a los riesgos operativos, fales como el riesgo de custedia, El riesgo de custodia
es ¢l riesgo de una pérdida en que e incumid en valores en custodia come resuliado de insolvsncia,
negligencia, mal uso de los activos, fraude, del depoesitario o custodio de administracion o por el mantenimisnto
inadecuado de registros. A pesar de un marce legal apropiado establacido que reduce el riesgo de pérdida de
valor de los titulos en poder del depositario o sub-cusiodio, en el caso que fracase, la capacidad del Fondo
para transferir Ios valores podria verss afectada temporalmente.

Las polfticas de gestion de riesgos del Fondo son aprobadas por la Junta Directiva y buscan minimizar los
posibles efecios adversos de esteg riesgos en el desempefio financiero de! Fondo. El sistema de gestion de
rigsgos es un proceso continue de identificacion, meadicion, monitereo y control de riesgos.

Gestidn del riesgo

La Junta Direciiva es el maximo responsable de la gestién global del riesgo en & Fondao,

La medician del riesge v presentacion de Informes

El Fondo uliliza diferentes métodos para medir y gestionar los diferentes tipos de riesgo a los due ssta
expuesto; estos métedos se explican a continuacion.

Mitigacién de riesgos

El Fondo detalla en el prospecio su politica de inversién y directrices que abarcan su esfralegia de inversién
global, su tolerancia al Tiesgo y su filosofla de gestion de riesgos en general.

4.1 Riesgo da liquidez

El desgo de liquidez es el riesgo ds que el Fondo no pueda ser capaz de generar suficientss recursos en
efectivo para liguidar sus obligaciones en su lofalidad a medida gue vencen o sdio pueden hacerlo en
condiciones gue sean sustancialmente desventajosas,

La informacién qus se presenta a continuacién muestra los activos y pasivos financieros del Fondo en
agrupaciones de vencimientos basadas en el remanente en la fecha del estado consolidado de situacion
financiera respecin a la fecha de vencimiento contractual:
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Manor a1 Jmezesa i
2020 LEL 1aimesas afo 1a 6 afos Masg 5 afins Total
Artivos
Efeetlw y dapdsltos en bancas 6,441,208 - - - - 6,441,208
Fagivos
Bonos por pagar - - - 42 525 307 - 42,6825 307
Financiaenlents racibldo 2715 - 7,000,000 7002715
Motas por pagar - - 3,888,405 - 3,888,408
2718 - - 51,413,716 7,000,000 58,416,421
Fodcion nata 5,438, 483 - - {51,413, 716} (7,000, Q10T {51,975, 223}
Menor a 1 3 me=esa i
2018 mes 1aimeses aflo 1a §afos Mas 6 afios Total
Activos
Efzclive y depésilos en bancos A371,186 - - - - 3,371,166
Pasivos
Bonos por pagar - 13,037,000 - 13,037,000

Financiamienta racibido 52,002 - 7,000,000 7,052 082

Motas por pagar - - 8,800,119 - - 8,850,119
52,002 - 22,820,104 - 7,000,000 29,880,201
Paslcldn neta 3,318,074 - (22,828,105} - (7,000,0000 {25,509 035}

4.2 Rlasgo oe marcado

El riesgo de mercado es el riesgo de que el valer razanable o los flujos de efectiva futuros de los instrumentos
financieros fluctien debido a cambios en las variables de mercado tales como tasas de intards, tipos de cambio
y los precios de mercado. El Fondo ne ha tenide transacciones significativas gue la expongan al riesgo de
mercado durante el periodo terminado el 30 de junio de 2020,

4.3 Administracién de rlesgo de capital

La estruciura de capital del Fondo consiste en, depdsitos en baneo a la vista y obtenidos de la emisidn de
acciones.

El Fondo no fiene ningun requerimients externo de capital.

El Administrader de inversiones mangja el capital del Fonde de conformidad con los objetives de inversién, las
politicas y las restricciones del Fondo, tal como se indica en el prospecto. La estrategia gensral del Fondo
para gestionar el capital se mantiens sin cambios con respecto al afo anterior.

El Administrador de Inversionas revisa la estructura de capital sobre una hase mensual. Como parte de esta
revision, el Administrador de Inversiones considera que el costo de capital y los riesgos asociados con cada
ciase de capital,

5. Fuantes claves de estimacion de Incertldumbre

5.1  Valor razonable de instrumantos financieros
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Fl valor razonable de actives financieros que se comercializan en mercados activos (tales como derivados ¥
valores publicamente cofizados en bolsa) se basan en precios cotizados de mercade al cierre de mefcada en
la fecha de cietre del sjercicio. El precio de mercado cotizado utilizado para los activas financieros del Fondo
es el Gltimo precio negociade siempre v cuando dicho precio estd dentro del spread. En circunstancias en gque
el tltimo precio negociado no estd dentro del spread de oferta y demanda, la Administracion deferminara los
puntos dentro del spread de oferta y demanda que son mas representativos del valor razonable. El pracio
utilizado no s ajusta para cosios de transaccian.

Un instruments financiero se considera coma cotizada en un mercado activo si los precios de cotizacion estan
facil ¥ regularmente disponibles del mercado de cambio, diskibuidor, agente, grupo de [2 industria, serviclo de
precios, o Un organismo regulador, y esos precios representan transacciones actuales que se producen
regularments en condicignas del mercado,

El valor razonable de los activos financieros que no se negocian en Un mercado active se determina usando
téchicas de valoracién. El Fondo utiliza una variedad de métodos y realiza supuestos que se basan en las
condiciones del mercado existentes en cada fecha de cierre del ejercicio. Las técnicas de valoracion utilizadas
incluyen &l uso de transacciones comparables recientes en condiciones dsl mercado, la referencia a otros
instrumentos gue son sustancialments similares, analisis de flujo de caja descontado, modelos de opciones de
precios y otras técnicas de valoracién regularmente utilizadas por los participantes en el mercado, haciendo el
uso mAaxime de insumos observablas y dependiendo lo menos posible en los insumos no observablas.

Para los instrumentos para los que no existe un mercado activo, sl Fondo tamhién podra utilizar modelos
desarrollados internamente, que s8 basan por lo general en [os métados y técnicas de valoracion generalmente
reconocidos como estandar dentro de la industria. Algunas de las entradas a estos modeles pueden no ser
vhservables de mercado y por lo tanto se estiman basandose en supuestos.

La salida de un modelo es siempre una estimacion o aproximacién de un valor que no se puade determinar
con certeza, y las tecnicas de valoracidn empleadas pueden no reflejar plenamente todes los factores
portinentes a las posiciones gue mantizne el Fando. Por lo tanto, las valoraciones se ajustan, en su caso, para
tener en cuenta factores adicionales, incluyendo el riesgo de maodelo, el riesgo de liquidez y riesgo de
conraparte.

Jerargula del valor razonable

La NIIF 13 especifica |a jerarquia ds |as técnicas de valuacién basada en la ransparencia de las variables
utilizadas en la determinacién del valor razonable. Todos los instrumentos financierns a valor razonable son
categorizados en uno de los tres niveles de la jerarqula.

. Mivel 1 - Precios cotizados {sin ajustar} en mercados activos para activos o pasivos idénticos 2 los que
la entidad puada acceder en Iz fecha de la medicidn.

. Mivel 2 - Los datos de entrada son distintos de los precios cotizados incluidos en el Nivel 1 que son
cbservables para activos o pasivos directa ¢ indirectamente idénticos o similares en mercados que no
son activos.

. Nivel 3 - Los datos de entrada son datos no observables para el activo o pasivo.

La determinacién de lo gue constituye "observable” requiere un juicio significativo por el Fando. El Fondo
considera datos observables aquellos datos de mercado qus estdn facilmente disponibles, distribuides o
actualizados con regularidad, fiables y verificables, que no sean reservades, y proporcionados por fuentes
independientes que participan activamente en el mercado pertinants.

Los datos no chservables se utilizan para medir el valor razonable en la medida en que los datos abservables
pertinentes no estan disponibles, por lo tanto, permitiendo las sitwaciones en las que hay poca, si alguna,

-6 -
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actividad del mercado para el active o pasivo en la fecha de madicidn. Sin embargo, el objetivo de la medicidn
del valor razonable sigue siendo el mismo, es decir, un precic de salida en la fecha de la medicion desde |a
perspaciiva de un participante del mercado qus tiene el active o adeuda &l pasivo. Por lo tanio, los datos no
cbservables reflejan los supuestos que los participantes del mercado utilizarfan al fijar et precio del activo o

pasiva, incluides los supuestos sobre &l riesgo.

5.2 Valor razonable de fos pasivos financieros del Fondo gue no se midan a valor razonable (pero sa
raquferen revelacionos def valor razonable}

Tatal valor Total valor
2020 Mivel 1 Wival 2 Nivel 3 raranable en libros
Paslvos financieros.
Bonos por pagar - 43,185,544 46, 185, 544 42 525,307
Financiamiento reciblda TAKI2 715 - 7,002,715 7,002 715
Motas por pagar 8,384,409 - 8 683,400 B, S84, 409
Deuda sobordinads - - - .
Total de pasivos financisras 15,801,124 46,135,544 62,075,668 58,416,431
Total valar Tofal valor
2019 Hivel 1 Hivel 2 Mivel 3 razonable en llbros
Paslvos financieros:
Bonos por pagar - 14,352,825 14 352 825 13,837,980
Financlamlento redibico 5,992 002 - 5,952 002 7,082,092
Motzs por pagar 8,740,003 - 8,740,003 £,690,113
Total de pasivos fnancieros 15,742 005 14,352,825 30,084,830 23 680,201

Supuestos utilizados en la determinacidn del valor razonable de pasivos financieros

A continuacitn, se presenta el supuesto utiizado en la estimacién del valor razonable de los instrumentos

financieros mas impaortantes del Fondao:

Bonos par pagar

El valor razonable de los banos por pagar es estimado utilizando |3 técnica de flujo de caja descontado

aplicanda las tasas de referencia de mercado que son ofrecidas para los bones.

Financiamiento recibido

El valor en libros del financiamienty recibide reconocido al costo amortizado en los estados financieros
consalidados se aproxima a su valor razonable por su naturaleza a corto plazo.

7 -
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G, Saldos y trangacciones con partes relaclonadas
Los saldos y transacciones entre pattes relacionadas se detallan a continuacion:

Compafilas relaginnadas

2020 2414
Actnos:
Efacthv v equivalenies de efectivo 6,441,200 3,371,188
6,447 208 3.371,166
Fasivas.
Financiamianto reciioldo 7002715 7,052,082
7002 75 7,082,052
Gastos:
Gastos de infereses 387 4,132
Comisiones pagadas 29,731 55,778
40,118 =R B

Fl fondo mantiene financiamiento por BF.7 000,000 con tasa de interés del 7.25% pagaderos menhsualmente y
can fecha de vencimiento gl 05 de septiembre de 2023,

Adisionalmente, el Fondo mantisne Iinea de sobregire con una tasa del 6% de interés, sin garantla y can
vencimiento el 31 de diciembre de 2020. Al 30 de junio 2020, el Fondo hizo uso de la Iinea de sobregiro, ¥
genard un gasto de interés por BL.287.

Al 30 de junic de 2020, el movimiento de las obligaciones se detalla a continuacién para propdsito de
conciliacion con el estado consolidado de flujos de efective:

2020 2019
Linea de Financiamiento Financiamlento
sobregire reclbldo Tatal reclbhido
Saldo al inigie del perodo 52 022 7,000,000 ¥,052 082 7,835,116
Products de financiamientos reclbidos - - 7,085,365
Cancelacion de financiamientos {48 377) - 48,377 (7 BG8, 369
Salde al final del pericds 2,715 7,000,000 ¥.002 7i5 7052, 002

El Fondo le reconoce a su administradora una comisidn anual expresada como un porcentaje de sus activos
netos,

Administrador de inversiones

El Fondo pagaré a Prival Securities, Inc. una comisién de custodia de hasta medio por ¢iento {0.50%) anual
sobre el valor neto de los activos, en cancepto de servicios de custodia. De igual forma, pagara una comisitn
te administracisn de hasta un punto cincuanta por ciento {1.50%) anua! scbre el valor neto de |os activos, en
concepto de servicios de administracion,

1A -
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La Administradora cobrard una comisian de rendimiento del veinte por ciento {20%) sobre las ganancias
realizadas y/o flujo recibido por log accionistas Gnicamente después que e rendimiento supere 7.00%, tasa
minima de rendimiento, en cada una de las inversiones, luego de descontar comisiones, gastos legales,
administratives y cualquier otro gasto que forme parte de Ja operacion una vez realizada la venta o liguidacion

de la misma y superada la tasa minima de rendimienta.

Junta Directiva

Los miembras de la Junta Directiva e snumeran en las paginas 9 y 10 del prospecto informativo. Los directores

no recibieron dietas durante el afo 201%.

7. Efactive y equivalentes de efective

El efectivo y equivalentes de efeclivo se detallan a conlinuacion:

2020 2014
Caja menuda H00 500
Prival Bank, S A. 6,440,708 4,370,666

6,441 208 3,371,166
8. Cuentas por cobrar clientes
Las cuentas por eobrar de clientes presentadas segln su antigliedad se resumen a continuacion:

2020 2019
0- 320 dias 278,803 114,846
2160 dias 410,884 -
G0-20 dias 1,172,543 -
91 o mas 750,364 -

2,612,614 114,848

o, Propiedades de inversion

Las propiedades de inversidn se detallan a continuacién:
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Camhlos
Propiedadas en el valor
Tarreno Edificio y mejoras razonable Total
Batance al 1 de enero 2020 3,359,125 24736142 24,203,097 4,277 502 56, 586,745
Subsidiaria adquinda 3,873,857 29,357 165 2.518,733 1,445,047 A7,204,543
Aurnento en valor raZonable - - - 223,724 223,724
Saldo al 30 de junla de 2020 7243 022 54,102,308 26,722,630 5,946,353 94,015,313
Cambios
Fropledades en el valeor
Tetreno Edificio ¥y mejoras razonahle Total
Balance al 1 de enem 2019 1,951,975 24,736,142 4,641,723 2,695, 525 35,029,365
Subsidiara adguirida 1,417,150 - 19,562,174 - 20,979,324
Aumento &n valar razonable - - - 578,057 578,057
Saldo 2l A1 de diciembre 2019 3,385,125 24,736,142 24,203,857 4 277 582 of, 586,746

Las propiedades da inversian estan conformadas per las siguientes fincas:

Finca 34029, inscrita en el tormo 827, folio 452 de la Seccidnh de |a Propiedad, Provincia de Panamdé, del
Registre Pdblico, la cual consiste sn un edificioc comercial qus cuenta con un nive! de planta baja, seis
niveles de estacionamientos y doce niveles de espacios comsrciales que son arrendados a terceros,
ubicada en la avenida Ramdn Arias, diskrilo y provincia de Panamd, cuyoes linderas, medidas y superficie
constan inscritos en el Registro Publico. Cada uno de los contrates de amendamiente contisne un
perfodo inicigl no cancelable de 3 a 10 afios, con alquileres anuales indexados a los precios al
consumidor.

Esta propiedad se encuentra hipotecada a favor de un fidsicomiso de garantia con Prival Trust, S.A.,
cuyos bensficiarios son los tenadores de la Serie Senior ds |a emisién.

Fincas No. 50736, 59730, 50740, 59741, 59747, 59748, 59749, 59773, 59810, 52811 y 58813 inscritas
en la Seccidn de la Propiedad Horizontal, Provincia de Panamd, del Registro Publico, las cuales
consisten en una serie ds locales comerciales que son arrendadas a terceras, ublcados en Albrook Mall,
distrito y provincia de Panamd, cuyos linderos, medidas y superficie constan Inscritos en ei Registra
Publico. Los contratos de arrendamienta contienen un psrioda inicial no cancelable de 1 afio de alquiler.

Fincas No.383286, 440224, 382045 333020, 383032, 382057, 382079, 383070, 283072, 323096,
382102, 383048, 383160, 392085, 383024, 383041, 383132, 330895, 3633097, 3833080, 353248, 383283,
353300, 383381, 383392, 383303, 353304, 383395, 382382, 203383, 383384, 383385, 353385, AB33A7,
383288, 383380, 383240, 382282, 383283,353285 inscritas en |a Seccidn de la Propiedad Horizontal,
Pravincia de Panamd, del Registro Publico, las cuales consisten en una serie de locales comercialas
gue son arrendadas a terceros, ubicados en Westland Mall, distrifo y provincia de Fanama, cuyos
linderos, medidas y superficie canstan Inscritos en el Registro Plblica. Los contratos de arrendamiento
conlienen un periodo inicial no cancelable de 2 afic de alquiler.
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- Fincas 30219787, 30219763, 20219769, 230219770, 30218789, 30219771, 30219772, 30218773,
30210774, 30219775, 30219776, 30219777, 30219778, 30219778, 30218780, 30215781, 30218732,
30219783, 30219784, 30219785, 20219706, 30219787, 30215790, 30219791, 30219752, 30218793,
30219794, 30219795, 30219796, AD210797, 30219798, 30215795, 30219800, 30219601, 30218802,
30219803, 30219804, 302158805, 30219806, 30219807, 30218804, 30219758, inscritas en la Seccion
de |a Propiedad Herizontal, Provincia de Panamé, del Registro Plblico, las cuales consisten en una
serie de locales comerciales que son arrendadas a terceras, ubicados en Santa Maria, distrito y
provincia de Panama, cuyos linderos, medidas y superficie constan inscritos en el Reglstro Publico.
Los contratos de arrendamiento contienen un periado inicial no cancelable de 2 afio de alguiler.

Las rencvaciones de los contratos de arrendamientos subsiguientes se negocian con el amendatario. No s&
cobra ninguna renta contingante.

WMedicitn del valor razronable de [as propiedsdes des inversidn

Los valores razonahles de las propiedades de inversion del Fonde se cbiuvieron a travas de avallios realizados
por valuadores independientes no relacionados con el Fondo, Avalios [nspecciones y Construccion, S.A.,
emprasa valuadora que cuenta con lodas las certificaciones apropiadas y experiencia reciente en el avalle de
propiedades en las ubicaciohes referidas.

No ha hahido cambios en la técnica de valuaclon durante el perlodo.

A continuacion, se detalian las técnicas de valorizacién usadas para medir el valor razonable de las
propiedades de inversion, asl como las variables no cbservables significativas usadas.

Enfoque de renta

Este enfoque propatciona una indicacion del valor conviriendo flujos de efsctivo fufuros a un dnico valor de
capital actual. Considera log datos de ingresos ¥ gastos relacionados con los bienes valorados y se estima su
valor a fravés de un proceso de capitalizacion. El valor sohre 1a renta correspande al ingreso brute anual
estimado considerando el alquiler real v efectivo para facilidades con las caracteristicas y acabados de la
propiedad menos los gastos.

Valor razonable Jeramuia del
Actlvo no financiero 2020 2018 valor razonable
Propiedad de inversién 64,015,313 56,586,746 Mivel 3

La diferencia entre el costo y el valor razonable se reconoce en el estado de ganancia o pérdida y otro resultado
integral, al 20 de junio 2020, el resultade fue por §1,668,771 {20118 BL578,057), para determinar el valar
razonable se ulilizd &l enfoque de renta.

Técnica de valuaclén y datos de entrada principales

Enfoque de tenta

Valor de renta (planta bajay niveles)  BY.20 por m¥ B/.131 por m® (201¢; B/.20 por m* B/.131 por m*)
Factor de desccupacion 23%
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Las entradas futuras de efectivo a percibir por las propiedades de inversidn estan basadas en el tipo,
caracteristicas y ubicacion de las mismas, al igual que en log términos de confratos de arrendamientos

existentes y comparables de las rentas actuales del mercado para propiedades similares. Tasas de
capitalizacion basadas en la ubicacitn real, el tamario y la calidad de las propiedades, teniendo en cuenta los

datos del mercado en |2 fecha de valoracion,

10. Combinacion de negoclos

Con fecha de 31 de agosto de 2019 el Fondo adquirié el 100% de las acciones de las compafifas abajo
detalladas por un valor total de B/ 8,732,591, El active objeto de la adquisicién neto de pasivos fue la propiedad
de inversidn clyo valor razonable se ajusts al precio de |a transaccion.

a, Subsidiaras adquiridas en el 2019

Actividad Fecha de Proporcion de Canifraprestacion
Nombra de la compaiia prinelpal adquizicion  acelones adquiridas fransferida
F.C. Westland, 5_A.
F.C. Westiand Oasie, 5.4,
Wastland Realty Group, Inc. Arrendamientos
Westland Assets Group, Inc. fncas 317082010 100% 8,732,599

Wesiland Group Co. Inc.

Comporagion e Inversionss del Ceste, 5.4,
Las compafilas detalladas en el cuadro adjunto, fueron adquiridas con el objetivo de arrendar los bignes para
ganerar una renta recurrante a los accionistas.
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b.  Activos adquiridos y pasivos asumidos a la fecha de adquisicién

Activos corrientes

Efectivo y equivalentas de efectivo

Cuentas por cobrar a clentes y otras cuentas por cobrar
Activos na corrientes

Fropiedad de inversion

Impuesto complementaria

Otros activos

Total de activos

Pasivos corrlente
Otros pasivos

Total de pasivos
Total de active neto

c. Flujos de efective neto sobre la adguisicién de subsidiarias

Contraprestacién pagada en efectivo
iMenos. saldos de efectivo y equivalents
de efectivo adguirdos

Menos: adelanto a compra efectuado en 2018
Flujo de efectivo neto

d. Efscto de las adquisiciones &n los resultados del Fondo

31 de agosto
da 2019

£50,205
73,809

20,879,224
27,231
189,727

22,120,255

{11,732, 756}

{11,752, 756)

10,367,540

2019
8,732,521

(B850, 2035}

7,082,386

{5,706,805)

2,175,581

El resultado ded afta incluye un monto de BY. 541,077 atribuible a los ingresos adiclanales generados por las
compafiias F.C. Westland, S.A., F.C. Westland Oeste, 5.A , Westland Realty Group, Inc., Westiand Assets

Group, Inc., Westland Group Co., Inc. y Corporacidn e Inversiones del Oeste, S5.A.

-2a-

o



Prival Real Estate Fund, S.A. y subsidiarias

MNotas a los estados financleros consclidados
por el periodo terminada al 30 de junio de 2020
{En halboas)

&.  Plusvalla determinada an la adguisicion

Contraprestacion transferida 8,732,581
Menos: walor razonable de los activos netos adquinidos {10,367,540)
Minusvalfa reconocida en ganancia o pérdida {1,634 949)

La minusvalla que surge en la adquisicion de las {B) sociedades F.C. Westland, 5. A, F.C. Weslland Oests,
S.A., Westland Realty Group, Inc., Westland Assets Group, Inc., Westland Group Co., Inc. ¥ Corporacidn e
Inversiones del Oeste, S.A. se debe la conlraprestacion pagada por la adquisicion incluyd efectivamente
importes en relacian con los beneficios de |as sinergias esperadas, crecimiento de ingresos y desarrollo futuro
del mercada,

11. Otros activos

Los otros activos se resumen a continuacion:

¥ 2020 Y 2019
Adelanto a compra de sociedad F,130,000 8,800,000
Impuestos pagadas por ant|cipado 1,719,102 239,018
Seguros pagados por anticipado 38,0086 30,249
Gastos pagados por anticipadaos 47,501 25612
OtTos 347,201 73,1356
Total 8 281,804 0 177,713
Corriente ¥,191,6688 5,835,945
Ma corriente 2,000,121 337,764
Total 8,281 809 9.177,713

Al A0 de junio de 2020, El fondo estd en el proceso de adquisicion del locales Federal Mall, por el cual se
mantiene el adelanto de § 7.130,00. Al 21 de diciembre 2019 sl Fondo se encuenira en proceso de adquirir
dos |ocales ubicados en Federal Mall y an Albrook Mall por lo cual ha realizado adelantos por la suma
B/.B,800,000.
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12. Otros paslvos

El detalle de otros pasives se resumea a confinuacion:

2020 2019
Retenciones de garantia por arrendamiento 243 647 384 044
Cuentas por pagar 574,712 49 701
Impuestos por pagar 212 662 7,457
Prestaciones laborales 10,809 12,334
Total de otros pasivos 1,041 820 453 536
Corriente 364,710 118,052
Mo comignte 1,041,829 435,484

1,408,539 533,526

13. Bonos por pagar

El 28 de junio de 2012, |a subsidiaria emitit dos series de bonos corporaiivas par un total de BY 28,000,000,
etnitidos en forma nominativa ¥ registrada, sin cupones eh denominaciones de B/.1,000 y sus miltiplos. La
ermisitn contiene dos series: la "Serie Senior por uh valor naminal de Bf. 14,000,000 y su fecha de vencimiento
serd al 28 de junio de 2024 y Iz "Serie Subordinada” por B 14,000,000 la cual fue redimids anticipadaments
el 30 da junic de 2014,

E| 27 de octubre de 2017, |a subsidiaria emitid dos series de bonos corporativos por un total de Bf.30,000,000,
emilidos en forma nominativa ¥ registrada, sin cupones en denominaciones de B/.1,000 ¥ sus maltiplos. La
emisién contiene dos serles: la “Serie A" por un valor nominal de Bf.22,000,000 y su fecha de vencimiento serd
el 27 de actubre de 2024 y la “Serie B* por BY.8,000,000 y su fecha de vencimiento serd gl 27 de octubre de
2024,

Los bonos de la Serie Senior y Sarie A" davengan intereses a una tasa de interés anual fija equivalsnte a 7%
anual schre sy saldo insoluio, v |a Serie B” devenga interés a una fasa anual fija equivalents 6. 50%. Apagado
trimestralmente. Las fechas de pago da interés seran los 31 de marzo, 30 de junio, 30 de ssptiembre y 31 de
diciembre de cada afio hasta su fecha de vencimiento o hasta la fecha en la cual el salde insolute del bono
fuese pagado en su totalidad, cualquisra que ccurma primero,

Los bonos de la sene Senior estan garantizados mediante contrato de fideicomiso irrevocable de garantfa,

cesidn suspensiva e irrevocable de log cdnones presentes y futuros de todos lus contratos de arrendamiento
¥ cualguier otra garantia qus de tiempo en tiempo se incorpore en el fideicomiso.

Al



Prival Real Estate Fund, $.A, y subsidiarias

Motas a los estados flnancieres consolidadas
por el perfodo terminado al 30 de junio de 2020
{En balboas)

Bonos por pagar
Costos de emisién de bonos
Amorizacion del afio

id. Motas corporativas par pagar

2020 2019
43,130,000 14,000,000
(211,713) (75,287
7,020 13,377
(204,693 (62,0700
42 975,307 13,937,990

Ei 23 de enero de 2025, |a subsidiaria emiiio dos series de notas corporativas por un total de B/.8,750,000, sin
garantia, emifidos en forma nominafiva y registrada, sin cupones en denominacicnes de B/.1,000 y sus
miltiplos. La emisién contisne dos series "Serie A* por un valor nominal de B/6,000,000 y la "Serie B® por
Bf.2, 750,000 ambas con fecha de vencimiento 23 de enero de 2025,

Ambas series devengan intereses a una tasa de interés anual fijz equivalents a 7% anual sobre su saldo
insolute, pagado trimestralmente. Las fechas de pago de interés seran los 31 de marzo, 30 de junio, 30 de
septiembre y 31 de diciembre de cada afio hasta su fecha de vencimiento o hasta la fecha en la cual &| salda
insoluto del bone fuese pagado en su totalidad, cualguisra gue ocura primero.

15, Activo neto por accion

El capital autarizado del Fondo es de B/L5,050,000 divididos er:

. 500,000,000 de acciones comunes Clase A con un valor nominal de B/.0.01 cada una.

500 acciones comunes Clase B con daracho a voto con un valor nominal de un cien (B 100}

El derecho a voto les comespondera exclusivamente a las acciones Clase B a razdn de un voto por accion.

Al 30 de junio de 2020, el Fondo pagé dividendos por BY. 1,134,146

Activo neto por accién

El activa neto por accldn es calculado dividiendo el total de activos netos a |a facha del estado de activos,
pasivos y activos netos entre el total de acciones comunes emitidas ¥ en circulacidn Clase A, tal como se

describe en el prospecto informaltivo.

Total de activos netos
Menos: acciones comunas - Clase B

Total acciones comunes - Clasa A

Activo neto par accion

2020 2019
52,451,622 39,132,268
50,000 50,000
52 41 622 35,082,268
AG,833 38,207
1,119 1,023

-26-
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El movimients de |as acciones comunes Clase A se presenta a continuacion:

2020

Saldo al inicio del afia
Emisidn de accionss

Total de acciones

2019

Balde al inicio del afio
Emigidin de acciones

Total de acciones

16. Arrendamlentos operativos

Total Capital
de accionas adicional
Clase A Valar nominal pagado Total
38,207 3az 33,031,240 3B.032 322
8626 B& 8,850.448 8,850 534
46,833 463 45,882 288 45,982 8586
Total Capltal
de acciones adicional
Clase A Valor nomInal pagado Tatal
22,843 228 22 856,581 22 BE6G 800
15,364 154 16,175,359 15,175,513
38207 3n2 38,021,940 38,032,322

Los amendamisntos operalivos, en los cuales el Fondo es el amendador, se relacionan con propiedades de
inversion, propisdad del Fando con términcs de entrs 1 a 5 aflos, con opciones de extensidn de 1:afic en adelante.
Todos los cantrates de arrendamiento operative contienen clausulas de revision en caso de que el arrendatario
ejerza su opcitn de renavacion. El arrendatario no tisne una opcién para comnprar la propiedad al vencimiento del

periodo de arrendamiento.

Los valores residuales no garantizados no rapresentan un riesgo significativo para la Compafila, ya que se
relacionan con |z propiedad que se encuentra en una ubicacidn con un aumenta constante de valor en los dltimas
afios. La Compaila no identificd ninguna indicacién de que esta situacién cambiars.

La Gampafia arrienda sus propiedades de inversién (ver Nota ).

A cantinuacion, se presenta el andlisis de vencimiento de los pagos de arrendamiento operativ:

1 afio

2 afios
3 afos
4 afios
5 afios

2020

3,708,603
6,305,623
4,338,475

66,368
1,891,773

16,210,842
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Los pagos futuros minimos bajo arrendamientos no cancslables al 31 de diciembre de 2019, se indica a
continuacion:

20149
1 afo 4,509 583
2 afos 3,683,940
3 afhos 1,788,081
4 afios 58,271
5 afos 3,133
10,133,008

17.  Impuesto sobre la renta

De conformidad con lo dispuesto en el Artlculo No. 708, paragrafo 2 del Cadigo Fiscal tal come fue madificado
por la Ley No. 114 de 10 de diciembre de 2013, y reglamentado por el Decreto Ejecutivo No. 170 de 27 de
octubre de 1993 modificado par €l Decreto Ejecutiva Na. 189 de 23 de junio de 2014 se establece un régimen
especial de impuesto sobre la renta para las sociedades de inversién inmobiliaria que se acojan al incentivo
fiscal del paragrafo 2 ded Artleulo No. 708, paragrafo 2 del Cddigo Fiscal. Para los efectos del impuesto sobre
la renta, no se consideraran gravables las ganancias, ni deducibles las pérdidas gue dimanen de la enajenacidn
de las acciones, sismpre y cuando la Socledad de Inversién Inmobiliania ss encuentre registrada en la
Superintendencia del Mercade de Valorss de Panama; permita la cotizacion activa de sus cuofas de
participacién en bolsas de valores o mercados organizados registrados ante la Superintendencia del Mercado
de Valores de Panamé; caple fondos en los mercados organizados de capitalss con el ohjetivo de realizar
inversiones con horizonfes superiores a 5 afios, para el desarrollo y 1a administracién inmoebiliania residencial,
comercial o industrial en la Repiblica de Panamé; tenga como polftica 1a distribucion anual a los tenedores de
sus cuotas de participacién de no menos dsl 80% de ulilidad neta del perfodo fiscal {salvo las situaciones
previstas en el Decreto Ejecufivo No. 198 de 23 de junio de 2014); que se encuentre registrada ante Direccian
General de Ingresos (DG}, cuente coh un minime de § inversionistas duranta al primer afic de su constitucian,
un minime de 25 inversionistas durante & segundc afio y un minimo de 50 inversionistas a partir del tercer
afio, ya sean personas naturales o jurldicas; emita acciones o cuotas de participacién nominalivas y cuente sn
todo momento con un active minime de 84,5000, 000,

Siempre que la sociedad de inversién inmobiliaria se mantenga en cumplimiente de los requisitos antss
sefialados, recasrd sobre los fenedores da sus cuctas de participacion el impuesto sobre la renta y ésta gueda
abligada a retener el diez por ciento (10%) del monto distribuidos a los tenedores de sus cuotas de
participacisn, al momento de realizar dicha distribucién. El tenedor puede optar por considerar esta retancion
como el impuesto sobre la renta definitivo a pagar.

La sociedad de inversion inmobiliatia no estard obligada a hacer la retencién descrita en el parafo anteriar
sobre aquellas distribuciones que provengan de: (i} subsidiarias que hubiesen refenido y pagado dicho
impueste; (i) cualquiera dividendos de otras inversiones, siempre que la sociedad que distribuya tales
dividendos haya retenido y pagado el impuesto comrespondisnte de que trata el Articulo No.733 del Cédigo
Fiscal; y (i} cualquier renta axenta en virtud dei Cadigo Fiscal o leyes especiales.
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Mediante la Ley No.B del 15 de marzo de 2010 queda eliminado el método denominade Calculo Alterno del
impuesto sobre |a renta {CAIR) v 1o sustituye con |a tributacion presunta del impuesto sobre [a renta, obligando
a tada persona juridica gue devengue ingresos en excesa a un milldn quinientos mil balboas (B4.1,500,000) a
determinar coma base impanible de dicho impuesto, |a suma gue resulte mayot entrs: (2} la renta neta gravable
caleulada por el método ordinario establecido en el Cédigo Fiscal v {b) la renta neta gravahle que resulte de
aplicar, al total de ingresos gravables, el cuatro punta sesenta v siete por siento [4.67%).

Sequn soliclhud realizada e dia 20 de octubre de 2018, JIA Albrook, S A, realizé solicitud de exoneracién de
impuesto sobre la renta al igual que Unicorp Tower Plaza, S.A, seguin Resolucion No 201-6243 del 21 de
diciembre de 2018, como subsidiatias de Prival Real Estate Fund, 5.A., aplicando a dichas solicifudes y
acogiendose bajo sl régimen de sociedad de Inversién Inmobiliatia que se acoge al acterdo que establece ef
pamrafo 2 del artleuls 7068 del Cadige Fiscal, el cual indica |u siguiente: "para los efectos de este artlculo, se
excluyen las sociedades de inversion inmobilianas registradas en la Superintendencia del Mercado de Valores
y que listen y coticen sus cuotas de participacion en bolsas de valores o mercados organizados registrados
ante la Superintendencia del Mercado de Valores de Panamé, en cuyo casa el impuesta sobre |a renta de la
sociedad de inversion inmabiliaria sobre los tenedores de sus cupias de participacion.® El 21 febrero 20220 fue
emitida la resolucidn Mo, 203-5326, que exonera del pago de impuestos 3 JIA Albrook, 8.4, de acuerdo alo
indicado en el paragrafo 2 del Articulo No. 706, paragrafo 2 del Cédigo Fiscal.

De acusrdo a 1a lenislacion fiscal panamefia vigente, |as compafiias estan exentas del pago de impuesta scbre
la renta en concepto de ganancias provenientes de fuenfe extranjera. Tambign estan exentas del pago de
impussto sobre la renta los intereses ganados sobre depdsitos a plaze en bancos |ocales, los intereses
ganados sobre valores del Estado Panamefio e inversiones en titulos - valores emitidos a través de la Bolsa
de Yalores de Panama.

18. Aprobacldn de los estados financieros consolldados

Los astados financieros consolidados de Prival Real Estate Fund S.A., y subsidiarias por el periodo terminado
al 30 de junio de 2020, fueron autorizados por la Junta Directiva para su emision ¢l 25 de agosto de 2020,
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