PRIVAL REAL ESTATE FUND, S.A.
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Razon Social del emisor: Prival Real Estate Fund, 5.4

Valores registrados: Notas Corporativas hasta cincuenta mil (30,000) con un valor nominal
de mil dilares cada una (US§1,000.00) lo que representa un monto total de cincuenta
millones de dolares (USSS0.000,000.00), emitidas en forma rotativa, global, nominativa,
registrada v sin cupone su vencimiento serd determinado por el emisor. Resolucion SMV

101-17 del 7 de marzo de 2017,

Numero de teléfono y fax del emisor: Teléfono 303-1900 y Fax 303-1999

Direccion del emisor: Calle 50 ¥ calle 71 San Francisco.

Mombre de la persona de contacto Emisor: Rodolfo Duarte

Direccion de correo electronico del emisor: rduarte@prival. com

I PARTE:

ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

1. LIQUIDEZ

Al 30 de septiembre de 2020 el Emisor cuenta con B/. 5,203,851 en Efectivo,
B/.2,875,039 en Cuentas por Cobrar ¥ $72,603 en Otros Activos y B/.367,468 en Pasivos
Corrientes con vencimientos a un plazo menor de un afio. La ratio de liquidez indica
que los activos corrientes a la fecha son suficientes para cubrir los pasivos corrientes

22.18 veces.
{en USD)) Interinos ol Auditados
o 30 de septiembre de 2020 | 31 de diciembre de 2019
_Activos Corrientes
Efectivo v depdsitos a la vista 5,203,851 3,371,166
(Cuentas por cobrar 2,875,039 N 114,846
Otros activos 72,603 - 8,839,049
Total de Activo Corriente 8,151,493 12.325.901
Pasivos Corrientes e
Cuentas por pagar ) 367,468 170,144
Ratio de Liquidez 2218 72.44
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1.

RECURSOS DE CAPITAL

Al 30 de septiembre de 2020 el Emisor contaba con un capital pagado de B/, 46,932,858
correspondiente a la capitalizacion inicial de la empresa y las utilidades retenidas.

RESULTADO DE OPERACIONES

Al 30 de septiembre de 2020 los ingresos del emisor totalizan B/.10,063,155
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/.1,627.464 vy los intereses y
comisiones pagadas ascendieron a B/.3,211,542. La utilidad neta es de B/.5,224,149

. PERSPECTIVAS DEL NEGOCIO

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

El sector inmobiliario de Panama se encuentra en crisis, como consecuencia de
la pandemia del COVID-19 el mismo se podria recuperard en un periodo de 3 a 12
meses, tiene un gran reto por delante en velar por mantener la mayor cantidad de
empleos posibles, realizar estrategias para la atraccion de clientes y compradores de las
unidades inmobiliarias, adicionalmente la captacion de la inversién extrajera necesaria
para asegurar su continuidad, este problema se agrava, puesto que en la actualidad hay
miles de ciudadanos que se les imposibilita aplicar para una casa o apartamento debido
a la gran cantidad de contratos suspendidos que oscilan en 233 mil a la fecha..
Los precios podrian disminuir por este motivo y expertos del sector indican que esto
podria tomar de tres o cuatro afios, para que dichos inmuebles que estin dentro del
inventario puedan ser comprados o arrendados, por lo que nuestras autoridades deberan
trazar estrategias para atenuar esta situacion.
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Il PARTE

RESUMEN FINANCIERO

II1 Parte
Estados Financieros

YVer Anexo.

IV Parte
Divulgacion

Una copia del informe de actualizacién trimestral sera enviada en el mes de
noviembre de 2020 a los accionistas e inversionistas registrados, asi como a cualquier
interesado que lo solicite.

Carlos Fabrega
resentante Legal



Prival Real Estate Fund, S. A. y
subsidiarias

Estados financieros consclidados por el periodo terminado
el 30 de septiembre de 2020 e Informe del contador.

"Este documento ha sido preparado con el conocimiento de
gue su contenido sera puesto a disposicion del publico
inversionista y del pablico en general”
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INFORME DEL CONTADOR PUBLICO

Junta Directiva
Prival Real Estate Fund, S.A. y Subsidiaria

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

Responsabilidad de la Administracion para los Estados Financieros Intermedios

La administracién de la Compaiiia es responsable por la preparacién y presentacion razonable de estos estados
financieros intermedios, de conformidad con la Norma Internacional de Contabilidad No.34 - Informacion
Financiera Intermedia de las Normas Intemacionales de Informacién Financiera v por el control interno que la
administracién determine que es necesario para permitir la preparacién de estados financieros intermedios que
estén libres de representaciones erroneas de importancia relativa, debido va sea a fraude o error.

Responsabilidad del Contador Piblico

MNuestra responsabilidad es asegurar la razonabilidad de los estados financieros intermedios con base en nuestra
revision. Efectuamos nuestra revision de conformidad con Normas Internacionales de Auditora. Esas normas
requieren que cumplamos con requisitos éticos ¥ que planifiquemos v realicemos la revision para obtener una
seguridad razonable acerca de si los estados financieros intermedios estan libres de representaciones errdneas
de importancia relativa.

Una revision incluye la ejecucion de procedimientos para obtener evidencia de revisién acerca de los montos v
revelaciones en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen de nuestro juicio,
incluyendo la evaluacion de los riesgos de representacion errdnea de importancia relativa en los estados
financieras, debido va sea a fraude o error. Al efectuar esas evaluaciones de riesgos, nosotros consideramos el
contral interno relevante para la preparacion y presentacion razomable de los estados financieros de la
Compaiiia, a fin de disefiar procedimientos de revisidn que sean apropiados en las circunstancias, pero no con
¢l propdsito de expresar una opinion sobre la efectividad del control interne de la entidad. Una revisidn también
incluye evaluar lo apropiado de los principios de las politicas contables utilizadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables hechas por la administracién, asi como evaluar la presentacion en conjunto de los
estados financieros.

Consideramos que la evidencia de la revision que hemos obtenido es suficiente ¥ apropiada para ofrecer una
base razonable. En nuestra consideracién, los estados financieros intermedios presentan razonablemente, en
todos sus aspectos importantes, la situacion financiera de Prival Real Estate Fund, S.A. y Subsidiaria al 30 de
septiembre de 2020 y su desempefio financiero y sus flujos de efectivo por el periodo terminado en esa fecha,
de acuerdo con la Norma Internacional de Contabilidad No.34 - Informacion Financiera Intermedia de las
Normas Internacionales de Informacidn Financiera.

Panamé. 20 de noviembre de 2020
Panamd, Repiblica de Panama



Prival Real Estate Fund, S.A. y subsidiaria

Estado consolidado de situacién financiera

por el periodo terminado al 30 de Septiembre de 2020

(En balboas}

Activos
Activos corrientes:

Efectivo y depositos en banco
Cuentas por cobrar clientes

Otros Activos

Tatal de activos comientes

Activos no corrientes:

Propiedades de inversion, neto

Mohbiliaria ¥ equipa, neta
FPlusvalia
Otros activos

Total de activos no corrientes

Total de activos

Pasivos

Pasivaos:

Bonas por pagar, neto
Financiamiento recibido
Otros pasivos

Total de pasivas corrientes

Pasivos na corrientes:

Bonos por pagar, neto
Motas por pagar
Financiamiento recibida
Otros pasivos

Cuentas por pagar
Total de pasivos

Patrimonio:

Activos netos por accidn

Acciones comunes Clase "A"

Las notas gue s& acampafian son parte integral de estos estados financiercs consolidados

Notas

8,7

10
11

13

6,12

13
14

12

13

13

2020 2019
5,203,851 3,371,166
2,875,039 114,846

72,603 8,839,949
8,151,493 12,325,961
94,015,313 56,586,746
5.376 -
315,533 315,534
9,095,386 337,764
103,432,607 57,240,044
111,584,100 69,566,005

270,000 :

: 52,092

367 468 118,052
537,468 170,144
42,537,453 13,837,990
8,890,110 8,890,119
7,000,000 7,000,000
915,085 435,484
59,342,649 30,263,593
50,980,117 30,433,737
51,603,083 39,132,268
1,101 1,023

il
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Prival Real Estate Fund, S.A. y subsidiaria

Estado consolidado de ganancia o pérdida y ofro resultado integral
por el periodo terminado al 30 de Septiembre de 2020
(En balboas)

Notas 2020 2019

Ingresos:

Alguileres 925 284 4249 102 1,574,314 2,491,245

Cuota de mantenimignto 17,006 51,017 17,006 216,885

Cuota de mantenimiento PH (110,577} -

de inversian 10 1,668,771 - -

Otros ingresas 195,601 4,094, 265 55 289 1,625,953
Total de ingresos 1,027,314 10,063,155 1,646,609 4,338,783
Gastos de operacian

Gastos de comisiones B {4,831) (70,471) (7.428) (73,207)

Salarios y benificios a empleados (21,954) (68,332) {19,007 {78,585)

Honararios y servicios profesionales {21,386) {207,7335) {38,950) {142 462)

Depreciacitn (3,352) (285,465) (767) (2,891)

Seguros (32,692) (90,025) (6,302) (26,888)

Impuestos (22,258) (77 485) (66,387) (181,848)

Mantenimiento (203,960) (322,139) (149,273 (193 ,482)

Otros {45.732) (578,280) (33,652) (165,636)
Total de gastos de operacian {356,184 (1,687,932) {321,7686) {B64,999)
Ltilidad en operacicnes 671,130 8,365,223 1,324,845 3473783
(Gastos de intereses 2] {1,048,941) (3,141,071} {425,583) (1,222 855)
Utilidad antes de impuesto sobra la renta {378,811) 5,224,152 899,259 2,250 928
Aumeanta en activos netos atribuibles a las

tenedores de acciones {378,811) 5,224,152 899,259 2,250,828

Las notas que se acompafan son parte integral de estos estados financiercs consclidados.



Prival Real Estate Fund, S.A. y subsidiaria

Estado consolidado de cambios en activos netos atribuibles a los tenedores de acciones
por el periodo terminado al 30 de Septiembre de 2020
{En balboas)

Nota 2020 2019

Activos netos atribuibles a los tenedores de acciones

al inicio del periodo 39,132 268 22,721,640
Proveniente de fransacciones de acciones de capital

Emision de acciones 14 8,850,637 13,178,228

Dividendos declarados 14 {1,602,975) (1.414,048)
Disminucion en los activos netos atribuibles a |os tenedores

de acciones 5,224 152 2,250,928
Activos netos atribuibles a los tenedores de acciones

al final del periodo 14 51,603,982 36,736,751

Las notas que se acompafan son parte integral de estos estados financieros consolidados



Prival Real Estate Fund, S.A. y subsidiaria

Estado consclidadoe de flujos de efective
por el periodo terminado al 30 de Septiembre de 2020

{En balboas)

2020 2019
5,924 152 2 950 928
3.141,071 1,321,882

285 485 2 801
1,868,771 2
(2,750 468) {2.872,253)
728,018 B4R, 451
8,208,008 1,349 709
(3,141,071} {1,179,860)
5,156,937 169,848
(35,878,143} (20,978,324)
(6,376) (32,258)
{3,504 660) :
(39,389,179) {21,011,582)
(52,092) (7,588,502)

(g) 15,750,000
28 BRO.4B3 (60,333)
8,850,537 13,178,229
{1,602 975) (1,414, 048)
35,084,825 18 364,348
1,832 685 (978,785)
3371, 188 3,278 880
5,203 851 2,300,175

Motas
Flujos de efectivo de las actividades de operacicn:
Aumento en activos natos atribuible a los
tenedores de acciones

Ajustes por;

Gasto de intereses

Gastos de depreciacion

Carnkio en el valor razonable de las propiedades de inversicn 10

Disminucian en otros activas

Disminucion en otros pasivos
Efectivo neto proveniente de (utiizado en) las actividades de cperacion

Intereses pagados
Efectiva nato proveniente de (utiizado en) las actividades de cperacion
Flujos de efective de las actividades de inversicn
Adquisicion de propiedades de inversion

Mobiliario, eguipo ¥ mejoras , nato

Minusvalia
Efectivo neto utilizado en las actividades de inversian
Flujos de efective neto de las actividades de financiamiento:
Producto de financiamiento recibido B
Producta da notas corporativas por pagar 14
Fedencidn de bones por pagar 13
Emisign de acciones 15
Dividendos pagados 15
Efective neto proveniente de las actividades

de financiamiento

Aumento {(disminucion) neto en efectivo y equivalentes de efectivo
Efective v equivalentas de efectivo al inicio del periode 7
Efective v eguivalentes de efectivo al final del periodo 7
LAS T0lEs que se Ecompanan son parte irtzoral de esios estaces financieres consoidados



Prival Real Estate Fund, S.A. y subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
por el periodo terminado al 30 de septiembre de 2020
(En balboas)

1. Informacion general

Prival Real Estate Fund, S.A en adelante (el “Fondo"), fue constituido mediante Escritura Plblica No. 5132 del
4 de mayo de 2015 segun las leyes de la Republica 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 No. 189 del 23 de julio
de 2014,

El Fondo es una sociedad de inversion cerrada que busca proveer al inversionista una renta sostenible
generada por los alquileres de bienes inmuebles. Para alcanzar el objetive el fondo busca invertir en un
portafolio diversificado de activos en los sectores de inmobiliaries, concentrando sus esfuerzos en activos
comerciales, industrial, de almacenamiento, estacionamientos y residencial.

El Fondo ha sido autarizado para operar como sociedad de inversidn inmobiliaria mediante resolucion SMY
No. 372-15 del 18 de junio de 2015,

Prival Securities, Inc. es el administrador, agente de registro, page, transferencia, custodio y agente vendedor
del Fondo y es propietario de todas las acciones Clase B de Prival Real Estate Fund, S.A.

Las oficinas del Fondo estan ubicadas en Calle 50 y Calle 71 San Francisco, Republica de Panama.

El 3 de agosto de 2018 se perfecciond compra de cien (100) acciones comunes, nominativas, con un valor
nominal de B/.100 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 del 18 de marzo de 2014 de la
Motarla Primera del Circuito de Panama, inscrita en el Sistema Tecnoldgico de Informacian del Registro Plblico
de Panama; Sistema Mercantil bajo el documento No. 2570819 y Ficha No.829452.

El 30 de agosto de 2019, finalizo el proceso de |la compra de (6) sociedades en Westland Mall, |las cuales
equivalen a (40) locales. F.C. Westland, S.A., F.C. Westland Oeste, 5.A., Westland Realty Group, Inc.,
Westland Group Co., 5.A., Westland Assets Group, Inc., Corporacidn e Inversiones del Oeste, S A, estas
sociedades se dedican principalmente a arredramientos de bienes inmuebles.

El 28 de marzo el 2020, finalizo el proceso de compra de la sociedad Dolphy Plaza Comercial, S.A. Santa
Maria Plaza es un Centro Comercial tipo plaza que ha sido desarrollado con en el objetivo de arrendar locales
comerciales en el area exclusiva de Santa Maria Business District. El mismo consta con cuatro (4} niveles, una
{1} azotea, seiscientos cinco (605 ) estacionamientos, cuarenta y tres (43) locales (incluye cinco anclas), cinco
() kioscos, quince (15) depdsitos que podran ser alquilados o vendidos y un (1) depésito correspondiente al
local denominado Ancla Tres (3); empezd a operar en junio de 2017.

El Fondo posee el 100% de las acciones emitidas y en circulacion de las siguientes subsidiarias:

* Unicarp Tower Plaza, S.A., sociedad anénima, constituida de acuerdo con las leyes de la Republica de
Panama, mediante Escritura Publica No.19,539 del 20 de marzo de 2012 de la Notaria Primera del
Circuito de Panamad, inscrita en el Sistema Tecnoldgico de Informacion del Registro Puiblico de Panama;
Sistema Mercantil bajo el documento No.2142970 y Ficha No.764037. La Compafiia se dedica
crincipalmentea al arrendamisnto de bisnes inmuebles,

e Jia Albrook, 5.A., es una sociedad gue se dedica principalmente al arrendamiento de fincas. La
Compafiia es una sociedad anonima, constituida de acuerdo con las leyes de la Republica de Panama,
mediante Escritura Pablica No.5,740 del 18 de marzo de 2014. La Compafriia se dedica principalmente
al arrendamiento de bienes inmusbles.

JeA



Prival Real Estate Fund, S.A. y subsidiarias

Motas a los estados financieros consolidados
por el periodo terminado al 30 de septiembre de 2020

(En balboas)

Westland Realty Group, Inc., sociedad anénima, constituida de acuerdo con las leyes de la Replblica
de Panama, mediante Escritura Plblica No.12,058 del 17 de junic de 2011, de la Motaria Cuarta del
Circuito de panama, inscrita en el Sistema Tecnoldgico de Informacion del Registro Pablico de Panama;
Sistemna Mercantil bajo el documento No.1993254 y Ficha No.73%9047. La Compafila se dedica
principalmente al arrendamiento de bienes inmuebles.

F.C. Westland QOeste, S.A sociedad andnima, constituida de acuerdo con las leyes de la Replblica de
Panama, mediants Escritura Plblica No.12,046 del 17 de junio de 2011, de la Notaria Cuarta del Circuito
de Panama, inscrita en el Sistema Tecnologico de Informacién del Registro Publico de Panama, Sistema
Mercantil bajo &l documento No.1993261 y Ficha No.739048. La Compaiiia se dedica principalmente al
arrendamiento de bienes inmuebles.

F.C. Westland, S.A, sociedad anénima, constituida de acuerdo con las leyes de |la Republica de Panama,
mediante Escritura Publica No.12,045 del 17 de junio de 2011, de la Notaria Cuarta del Circuito de
Panama, inscrita en el Sistema Tecnolégico de Informacion del Registro Publico de Panama; Sisterma
Mercantil bajo el documenta No.1993203 y Ficha No.738030. La Compafiia se dedica principalmente al
arrendamiento de bienes inmuebles.

Westland Group Co., S.A, sociedad andnima, constituida de acuerdo con las leyes de |la RepUblica de
Panama, mediante Escritura Pablica No.10,092 del 24 de mayo de 2011, de |la Notaria Cuarta del Circuito
de Panamad, inscrita en el Sistema Tecnolgico de Informacian del Registro Plblico de Panama; Sistema
Mercantil bajo el documento No, 1979967 y Ficha No.736863. La Compafiia se dedica principalmente al
arrendamiento de bienes inmueblas.

VWestland Assets Group, Inc., sociedad anénima, constituida de acuerdo con las leyes de la Republica
de Panama, mediante Escritura Pablica No.12,0680 del 17 de junio de 2011, de la Notaria Cuarta del
Circuito de Panama, inscrita en el Sistema Tecnolégico de Informacion del Registro Pablico de Panama;
Sistema Mercantil bajo el documento No.1993948 y Ficha MN0.739132. La Compafiia se dedica
principalments al arendamiento de bienes inmuebles.

Corporacion e inversiones del Oeste, 5.A., sociedad andnima, constituida de acuerdo con las leyes de
la Repuablica de Panama, mediante Escritura Publica No.12,926 del 28 de junio de 2011, de la Notaria
Cuarta del Circuito de Panama, inscrita en el Sistema Tecnolégico de Informacion del Registro Publico
de Panama; Sistema Mercantil bajo el documento No.1999824 y Ficha No.740011. La Compaiiia se
dedica principalments al arrendamiento de bienes inmuebles.

Dolphy Plaza Comercial, S.A., se constituyd de acuerdo con las leyes de la Republica de Panama,
mediante Escritura Plblica 1,366 del 17 de enero de 2014, de la Notaria Decima del Circuito de Panama,
inscrita en el Sistema Tecnologico de Informacion del Registro Plblico de Panama; Sistema Mercantil
bajo el documento No.2537881 y Ficha Mo.824445, La Compaiiia es una sociedad de propasito especial
constituida con el Unico fin del desarrolle, construccion y comercializacion del Centro Comercial
denominado Santa Maria Plaza.



Prival Real Estate Fund, S.A. y subsidiarias

Motas a los estados financieros consolidados
por el periodo terminado al 30 de septiembre de 2020
(En balboas)

2. Adopcién de las nuevas y revisadas Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF’s)
21 Normas e interpretaciones adoptadas sin efectos sobre los estados financieros consolidados
Las siguientes Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF's) o Interpretaciones a las Normas
Internacionales de Informacian Financiera (CINIF), efectivas para el afio que inicic el 1 de enero de 2019,

pera no tuvieron un efecto significativo sobre los estados financieros consolidados.

MNIIF 16 — Arrendamientos

La NIIF 16 no cambia sustancialmente como un arrendador contabiliza los arrendamientos. Bajo la NIIF 16, un
arrendador continia clasificando arrendamientos como  arrendamientos financieros o arrendamientos
operativos y contabilizan esos dos tipos de arrendamientos de manera diferente. Sin embargo, la NIIF 16 ha
cambiado y ampliado las revelaciones requeridas, en particular con respacto a cémo un arrendador maneja
los riesgos derivados de su interés residual en los actives arrendados,

El fondo aplica la definicién de arrendamiento y |a orientacién relacionada, establecida en la NIIF 16 a todaos
los contratos celebrados o modificados a partir del 1 de enero de 2019, En preparacion para la primera
aplicacién de la NIIF 16, el Fondo ha identificado que la nueva definicion de la NIIF 16 no cambiara
significativamente el alcance de los contratos que cumplen con la definicion de un arrendamiento.

La modificacion se aplicara prospectivamente para periodos de reporte que comiencen en o después del 1 de
enero de 2020, con aplicacién anticipada permitida.

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

22 Nuevas y revisadas Normas Internacionales de Informacién Financiera emitidas, pero aiin no son
efectivas

El Fondo no ha aplicade las siguientes Normas NIIF nuevas y revisadas que se han emitido:

. Maodificacionss a NIC 1y NIC 8.
. Wejoras anuales a los Estandares NIIF Ciclo 2015-2017 — varios estandares.

El Fondo no espera gue estas modificaciones a normas e interpretaciones tengan un impacto significativo sobre
los estados financiercs del Fondo.

Modificaciones a NIC 1 e NIC 8 Definicién de materialidad

Las modificaciones tienen el objetive de simplificar la definicion de materialidad contenida en la NIC 1, haciéndola
mas facil de entender y no tienen por objetivo alterar el concepto subyacente de materialidad en las Normas NIIF,
El concepto de oscurecer informacion material con informacion inmaterial se ha incluido en la nueva definicién.

razonablemente que influyan”.

La definicién de materialidad en la NIC 8 ha sido reemplazada por una referencia a la definicion de materialidad
en la NIC 1. Ademas, el 1ASBE modificd otras normas y el Marco Conceptual que contenian una definicion de
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materialidad o referencia al t&rmino materialidad para garantizar la consistencia.

Marco Conceptual de las Normas NIIF

Junto con el Marco Conceptual revisado, que entrd en vigor en su publicacion el 29 de marzo de 2018, el I1ASE
también emitid las Modificaciones a las Referencias al Marco Conceptual de las Normas NIIF. El documento
contiene modificacionss para las NIIF 2, 3, 6, 14, NIC 1, 8, 34, 37, 38, CINIIF 12, 18, 20, 22 y SIC 32,

Sin embargo, no todas las modificaciones actualizan a los pronunciamientos respecto a las referencias al marco
conceptual de manera que se refieran al Marco Conceptual revisado. Algunos pronunciamientos solo se
actualizan para indicar a cual versidn se refieren (al Marco IASC adoptado por el IASB en 2001, el Marco IASB
de 2010 o el Marco revisado del 2018) o para indicar que las definiciones en la Norma no se han actualizado con
nuevas definicicnes desarrolladas en el Marco Conceptual revisado.

3. Foliticas de contabilidad significativas

Un resumen de las principales politicas de contabilidad aplicadas en la preparacion de los estados financieros
consolidados de acuerdo con lo establecido por las Normas Internacionales de Informacian Financiera (NIIF),
se presenta a continuacion.

3.1 Base de presentacion

3.1.1 Declaracion de cumplimiento

Los estados financieros consolidados han sido preparados de acuerdo con las Mormmas Internacionales de
Informacion Financiera (MIIF) emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASE, por
sus siglas en ingles).

3.1.2 Base de medicion

Estos estados financieros consolidados han sido preparados sobre la base del costo histérico excepto por
propiedades de inversion que son medidos a los importes revaluados o al valor razonable al final del periodo
sobre el que se informa.

3.2 Base de consolidacion

Los estados financieros consolidados incluyen actives, pasivos, patrimonic v los resultades de las operaciones
de Prival Real Estate Fund, S.A. v las subsidiarias controladas por éste; Unicorp Tower Plaza, S.A. y JIA
Albrook, 8.4, F.C. Westland, S.A., F.C. Westland Oeste, 8 A, Westland Realty Group, Inc., Westland Group
Ca. Inc., Westland Assets Group, Inc., Corporacion e Inversiones del Oeste, S5.A_, v Dolphy Plaza Comercial,
8.4, El control se obtiens cuando se cumplen todos los criterios a continuacion:

. Tiene poder sobre |3 inversian
. Esta expuesto, o tiene los derechos, a los renaimientos variables derivados de su participacion con dicha
entidad, v

. Tiene la capacidad de afectar tales rendimientos a través de su poder sobre la entidad en la que invierte.
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El Fondo reevalaa si controla una entidad si los hechos y circunstancias indican que hay cambios en uno o
mas de los tres elementos de control gue se listaron anteriormente.

Cuando el Fondo tiene menos de la mayoria de los derechos de votos de 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 unilateral. El Fondo considera todos los hechos y circunstancias
pertinentes para evaluar si los derechos de votos en una participada son suficientes para otorgarle poder,
incluyendo:

. El tamafo de la participacion del Fondo del derecho a vato en relacion con el tamafio v la dispersion de
la tenencia de los tenedores de voto,

. Derecho a votos potenciales mantenidos por el Fondo, ofros tenadores de votos u otras partes;

. Derechos derivados de otros acuerdos contractuales; y

. Algunos factores o circunstancias que indiquen que el Fondo tiene, o no tenga, la actual capacidad para
dirigir las actividades relevantes en el momento 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 que el
control termina. Los resultados de la subsidiaria adguirida o dispuesta durante el afio son incluidos en el estado
consolidado de ganancia o pérdida v otro resultado integral desde la fecha efectiva de adquisicién o hasta la
fecha efectiva de la disposicién, segun sea apropiado.

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

Todos los activos y pasivos, patrimonio, ingresos, gastos y flujos de efectivo relacionados a transacciones
entre miembros del Fondo son eliminados por completo en la consolidacion.

Cambios en la participacion del Fondo sobre subsidiarias existentes

Los cambios en la pariicipacion del Fondo sobre subsidiarias existentes que no resulten en pérdida de control
del Fondo sobre las subsidiarias son contabilizados como transacciones de patrimonio.

Cuando el Fondo pierde control de una subsidiaria, una utilidad o pérdida es reconccida en el estado
consolidado de ganancia o pérdida y otro resultado integral, es calculado como la diferencia enfre (i) el conjunto
del valor razonable de la contraprestacion recibida v el valor razonable de algin interes retenido vy (ii) &l valor
en libros previo de los activos (incluyendo plusvalia, si aplicara), vy pasivos de la subsidiaria v alguna
participacion no controladora, Todos los importes previamente reconocidos en ofras utilidades integrales con
relacion a esa subsidiaria son contabilizados como si el Fondo hubiese directamente dispuesto de los activos
o pasivos relacionados de la subsidiaria (ejemplo, reclasificados a ganancias o pérdidas o consideraciones a
alguna ofra categoria de patrimonic como sea permitido o especificado por las NIIFs). El valor razonable de
una inversian retenida en una subsidiaria precedente a la fecha cuando el control es perdido es considerado
al valor razonable en su reconocimiento inicial para una contahilizacion subsecuents bajo la NIIF 9, cuando
sea aplicable, el costo al inicio de la transaccion de una inversién en una asociada o un negocio conjunto.

Todos los saldos y transacciones entre 2! Fondo v sus subsidizrias fueron eliminados en la consclidacién,
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3.3 Moneda funcional y de presentacion

Los estados financieros consolidados estan expresados en Balboas, la moneda del pais donde el Fondo esta
constituido y opera. El balboa, unidad monetaria de |la Repliblica de Panama, esta a |a par y es de libre cambio
con el dalar de los Estados Unidos de América. La Repliblica de Panama no emite papel moneda y utiliza los
Dalares como moneda legal.

3.4 Reconocimienio de ingresos
Los ingresos incluyen ingresos por alquiler y cargos por servicios de gestion de propiedades.

Los ingresos de los arrendamientos operativos se reconocen sobre una base en linea recta a lo largo de la
duracién del arrendamiento.

Los ingresos por cargos de servicios y administracion se miden al valor razonable de la contraprestacion
recibida o por cobrar. Los cargos por servicios y administracion se reconocen en &l periodo contable en el que
se prestan los servicios.

3.5 FEfective y equivalentes de efectivo

El efectivo y equivalentes de efectivo incluye los depésitos a la vista en bancos con vencimiento original de
tres meses 0 Menos.

3.6 (Gasfos

Todos los gastos son reconocidos en el estado consolidado de ganancia o pérdida y otro resultado integral sobre
la base de devengado.

3.7 Activo neto por accion

El valor de los activas netos por accion es determinado dividiendo los activos netos entre el nimero de acciones
cormunes emitidas y en circulacion de la Clase A.

Acciones y activos netos atribuibles a los fenedores de acciones

El Fondo tiene dos clases de acciones en cuestion: Clase A y Clase B. Ambas son las clases mas
subordinadas de instrumentos financieros en el Fondo y se encuentran en el mismo rango en todos los
aspectos materiales a excepcion de que las Clase B tienen exclusivamente el derecho a voto y no a derecho
economico.

Las acciones se emiten con base en el valor neto de los activos por accion del Fondo, gue se calculan
dividiendo los activos netos del Fendo, calculados de acuerdo con el prospecto del Fondo, per el nimerc de
acciones en cuestién. El prospecto del Fondo requiere que las posiciones de inversién se valoren sobre la
base del Gltimo precio negociado del mercado con el proposito de determinar el valor neto de los activos (NAV)
de negociacion por accion para suscripciones y reembolsos.

s }2{[}41



Prival Real Estate Fund, S.A. y subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
por el periodo terminado al 30 de septiembre de 2020
(En balboas)

El Fondo tiene la politica de distribuir no menos del 90% de su utilidad neta del periodo fiscal, con excepcion de
la siguiente situacian.

. Durante cualquier periodo fiscal en que, a juicio de la Administradora o ente competente de la sociedad de
inversian, por situaciones extraordinarias macroecondmicas o del desempefio o perspectivas del negocio
de desarrollo y administracion inmobiliaria que participe el Fondo, se considere convenients no distribuir el
minima indicade.

Los dividendos seran distribuidos trimestralmente, pagados 7 dias habiles después del cierre de los meses de
marzo, junio, septiembre y diciembre.

3.8 Propiedades de inversion

Las propiedades de inversion son aguellas mantenidas para generar alquileres yfo incrementos de valor
(incluyendo las propiedades en construccion para tales propésitos) y se miden inicialmente al costo, incluyendo
los costos de la transaccian.

Luego del reconocimiento inicial, las propiedades de inversion son medidas a su valor razonable. Todas las
participaciones de la propiedad del Fondo mantenidas segin los arrendamientos operativos para ganar rentas
o con el fin de obtener la apreciacion del capital se contabilizan como propiedades de inversion y se miden
usando el modelo de valor razonable. Las ganancias o pérdidas que surgen de los cambios en el valor
razonable de |a propiedad de inversién se incluyen en los resultados durante el periodo en gue se originan.

Una propiedad de inversién se da de baja al momento de su venta o cuando |a propiedad de inversién es retirada
permanentemente de su uso y no se espera recibir beneficios econdmicos futuros de su venta. Cualguier
ganancia o pérdida que surja de la baja de la propiedad (calculada como |a diferencia entre los ingresos por venta
netos y el importe en libros del activo) se incluye en los resultados del pericdo en el cual se dio de baja la
propiedad,

3.9 Arrendamientos

Los arrendamientos se clasifican como financieros cuando los términos del arrendamiento transfieren
sustancialmente a los arrendatarios todos los riesgos y ventajas inherentes a |a propiedad. Todos los demas
arrendamientos se clasifican como cperativos.

3.8.1 Las Empresas como arrendador

El ingreso por concepto de alquileres bajo arrendamientos operativos se reconoce empleando el métado de
linea recta durante el plazo correspondiente al arrendamiento. Los costos directos iniciales incurrides al
negociar y acordar un arrendamiento operativo son afiadidos al importe en libros del activo arrendado, y son
reconocidos empleando el método de linea recta durante el plazo del arrendamiento.

La Compafila celebra contratos de amrendamiento como arrendador con respecto a algunas de sus
propiedades de inversion. Los arrendamientos para los que la Compafila es arrendador se clasifican como
arrendamientos financieros u operativos. Sismpre gue los erminos del contrate de arrendamiente ransfieran
sustancialmente todos los riesgos y beneficios de la propiedad al arrendatario, el contrato se clasifica como
una financiacién de arrendamiento. Los demas arrendamientos se clasifican como arrendamientos operativos,
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3.10 Pasivos financieros

Clasificacion como deuda o patrimonio

Los instrumentos de deuda y patrimaonio se clasifican como pasivos financieros o como patrimonio de acuerdo
caon el fundamento al arreglo contractual.

Pasivos financieros

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

Otros pasivos financieros

Otros pasivos financieros, incluyendo deudas, son inicialmante medidos al valor razonable, neto de los costos
de la transaccién y son subsecuentaments medidos al costo amortizado usando el metodo de interés efectivo,
con gastos de interés reconocidos sobre la base de tasa efectiva.

Baja en cuentas de pasivos financieros

El Fondo da de baja los pasivos financieros cuando, y solamente cuando, las obligaciones del Fondo se
liguidan, cancelan o expiran.

3.11  Combinacidén de negocio

Una combinacion de negocio debe contabilizarse mediante la aplicacién del método de adquisicion. La
contraprestacion para cada adquisicidn se mide al valor razonable, &l cual se calcula como la suma del valor
razonable a |a fecha de adquisicion de los activos cedidos, pasivos incurridos o asumidos y los instrumentos
de patrimonio emitidos por el Fondo a cambio del control de la adquirida. Los costos relacionados con la
adguisicidn se reconocan en ganancias o perdidas al ser incurridos.

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

. Los activos o pasivos por impuesto diferido y los pasivos o activas relacionados con los acuerdos de
beneficios a los empleadaos sean reconocidos v medidos de conformidad con la NIC 12 Impuesto a las
ganancias y NIC 19, respectivamente;

Los pasivos o instrumentos de patrimonio relacionados con los acuerdos de pago con base en acciones de |a
adquirida o acuerdos de page con base en acciones del Fondo realizados como reemplazo de |0s acuerdos
con pago basado en acciones de la adquirida se miden de conformidad con la NIIF 2 a |a fecha de adquisician;

. Los actives (o grupo de activos para su disposicidn) que son clasificados como mantenidos para la
venta de conformidad con la NIIF & - Activos no corrientes mantenidos para |a venta y operacicnes
discontinuadas se miden de conformidad con dicha Norma.

La plusvalia se mide como el exceso de la suma de |a contraprestacion transferida, el monto de cualquier
participacion no controladora en la adquirida, y el valor razonable de la participacion en el patrimonio
previamente mantenido por &l adquirente en |a adquirida (si hubiese) sobre los importes netos a la fecha de
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adquisicion de los activos identificables adquiridos y los pasivos asumidos. Si, luego de |a reevaluacion, los
montos netos a la fecha de adquisicion de los activos identificables adguiridos y los pasivos asumidos exceden
la suma de la contraprestacion transferida, el importe de cualquier participacion no controladora en la adguirida
y el valor razonable de la participacion previamente mantenida por el adquirente en la adguirida (si hubiese),
el exceso se reconoce de inmediato en ganancias o pérdidas como ganancia por compra por valor inferior al
precio de mercado.

Si la contabilizacion inicial de una combinacion de negocios no esta finalizada al final del periodo financiero en
gque la combinacion ocurre, el Fondo reporta los importes provisionales de las partidas para los que la
contabilizacion esta incompleta. Durante el periodo de medicidn, la adguirente reconoce ajustes a los importes
provisionales (ver arriba) o reconoce activos o pasivos adicionales necesarios para reflgjar la informacion
nueva obtenida sobre hechos y circunstancias gue existian en la fecha de adguisicion y, que, de conocerse,
habrian afectado la medicidn de los importes reconocidos en esa fecha.

3.12 Plusvalia

Al moments de una adquisicion, la plusvalia es calculada coma el exceso del costo de adquisicion sobre el
valor aproximado de los activos netos identificados. La plusvalia no se amortiza, en su lugar, se revisa
anualmente para determinar si existen indicaciones de deterioro de su valor en libros. Si tales indicaciones
existen, |la diferencia entre el valor en libros de la plusvalia y el monto recuperable se reconoce contra los
resultados del periodo. La plusvalia se presenta al costo menos las pérdidas acumuladas por deterioro, si
hubiese. La plusvalia es asignada a las unidades generadoras de efectivo para propositos de |a evaluacion
del deterioro.

4, Administracion del riesgo de instrumentos financieros

El Fondo esta expuesto a una serie de riesgos debido a la naturaleza de sus actividades y que ademas se
indica en su prospecto. Estos riesgos incluyen el riesgo de mercadeo (incluyendo el riesgo cambiario, riesgo en
las tasas de interés y riesgo en los precios), riesgo de crédito y riesgo de liguidez. El objetivo de gestién en la
gestion de estos riesgos es |a proteccion y mejora del valor para los accionistas.

El Fondo también esta expuesto a los riesgos operativos, tales como el riesgo de custodia. El riesgo de custodia
es el riesgo de una pérdida en que se incurrié en valores en custodia como resultado de insolvencia,
negligencia, mal uso de los activos, fraude, del depositario o custodio de administracion o por el mantenimiento
inadecuado de registros. A pesar de un marco legal apropiado establecido gque reduce el riesgo de pérdida de
valor de los titulos en poder del depositario o sub-custodio, en el caso que fracase, la capacidad del Fondo
para transferir los valores podria verse afectada temporalmente.

Las politicas de gestian de riesgos del Fondo son aprobadas por la Junta Directiva y buscan minimizar los
posibles efectos adversos de estos riesgos en el desempefio financiero del Fondo. El sistema de gestion de
riesgos es un proceso continuo de identificacion, medicién, monitoreo y control de riesgos.

Gestion del riesgo

La Junta Directiva es el maximo responsable de la gestion global del rizsgo en el Fondo.

La medicién del riesgo y presentacién de informes

El Fondo utiliza diferentes métodos para medir v gestionar los diferentes tipos de riesgo a los gue esta
expuesto; estos metodos se explican a continuacian,
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Mitigacion de riesgos

El Fondo detalla en el prospecto su politica de inversién y directrices que abarcan su estrategia de inversion
global, su tolerancia al riesgo y su filosofia de gestion de riesgos en general.

4.1 Riesgo de liguidez

El riesgo de liquidez es el riesgo de que el Fondo no pueda ser capaz de generar suficientes recursos en
efectivo para liquidar sus obligaciones en su totalidad a medida gue vencen o solo pueden hacerlo en
condiciones gue sean sustancialmente desventajosas.

La informacién que se presenta a continuacion muestra los activos y pasivos financieros del Fondo en
agrupaciones de vencimientos basadas en el remanente en la fecha del estado consclidado de situacién
financiera respecto a |a fecha de vencimiento contractual:

Menor a 1 Fmesesa 1

2020 mes 1a 3 meses afo 1a5anos Mas 5 afos Tatal
Activos
Efectiva v depdsitos en bancaos 5,203,851 - - - - 5,203 851
Pasivos
Baonos por pagar - - - 42 807 453 - 42 BOT, 453
Financismiento recibido - - 7,000,000 7,000,000
Motas por pagar - - 8,880,110 - 3,880,110

- - = 51,857 563 7.000,000 58,687 563
Posicion neta 5,203, 851 - {51,697 553) {7.000,000% [53,493,712)

Menora 1 Imesssal
2019 mes 1a 3 meses afo 1a 5 afnos Mas 5 afios Total
Activos
Efectivo y depdsitos en bancos 3,371,168 i 5 - - 3,371,166
Pasivos
Bonos por pagar - - 13,937,830 - - 13,837,980
Financiamiento recibido 52 052 - 7,000,000 7,052,092
Motas por pagar - - 5,890,115 - - B 8a0.11%
a2 082 - 22,828,109 - 7,000,000 28,880,201

Fosicion neta 3,315,074 - (22, 828,109 - (7,000,000} (28,509 035)

4.2 Riesgo de mercado

El riesga de mercado es el riesgo de que el valor razonable o los flujos de efectivo futures de los instrumentas
financieros fluctlen debido a cambios en las variables de mercado tales como tasas de interés, tipos de cambio
y los precios de mercado. El Fondo no ha tenido transacciones significativas que la expongan al riesgo de
mercado durants el periodo terminado el 30 de septiembre de 2020.

4.3  Adminfstracién de Hesgo de capital

La estructura de capital del Fondo consiste en, depdsitos en banco a la vista y obtenidas de la emision de
acciones.
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El Fando no tiene ningln requerimiento externo de capital.

El Administrador de inversiones maneja el capital del Fondo de conformidad con los objetivos de inversion, las
politicas v las restricciones del Fondo, tal como se indica en el prospecto. La estrategia general del Fondo
para gestionar el capital se mantiene sin cambios con respecto al afio anterior.

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

5. Fuentes claves de estimacion de incertidumbre
5.1 Valor razonable de instrumentos financieros

El valor razonable de activos financieros que se comercializan en mercados activos (tales como derivados y
valores publicamente cotizados en bolsa) se basan en precios cotizados de mercado al cierre de mercado en
la fecha de cierre del ejercicio. El precio de mercado cotizado utilizado para los actives financieros del Fondo
es el ultimo precio negociado siempre y cuando dicho precio esta dentro del spread. En circunstancias en que
el tltimo precio negociado no esta dentro del spread de oferta y demanda. la Administracion determinara los
puntos dentro del spread de oferta y demanda que son mas representativos del valor razonable. El precio
utilizado no se ajusta para costos de transaccion,

Un instrumento financiero se considera como cotizado en un mercade activo si los precios de cotizacion estan
facil y regularmente disponibles del mercado de cambio. distribuidor, agente, grupo de la industria, servicio de
precios, o un organismo regulador, v esos precios representan transacciones actuales que se producen
regularmente en condicicnes del mercado.

El valor razonable de los activos financieros que no se negocian en un mercado activo se determina usando
técricas de valoracién. El Fondo utiliza una variedad de métodos vy realiza supuestos que se basan en las
condiciones del mercado existentes en cada fecha de cierre del gjercicio. Las técnicas de valoracion utilizadas
incluyen el uso de transacciones comparables recientes en condiciones del mercado, |a referencia a otros
instrumentos que son sustancialmente similares, andlisis de flujo de caja descontado, modelos de opciones de
precios y otras técnicas de valoracion regularmente utilizadas por los participantes en el mercado, haciendo el
uso maximo de insumos observables y dependiendo lo menos pesible en los insumos no observables.

Para los instrumentos para los gue no existe un mercado activo, el Fendo también podra utilizar modelos
desarrollados internamente, gue se basan por lo general en los métodos y técnicas de valoracion generalmente
reconocidos como estandar dentro de la industria. Algunas de las entradas a estos modelos pueden no ser
observables de mercado y por lo tanto se estiman basandose en supuestos,

La salida de un modelo es siempre una estimacion o aproximacion de un valor que no se puede determinar
con certeza, y las técnicas de valoracion empleadas pueden no reflejar plenamente todos los factores
pertinentes a |as posiciones que mantiene el Fondo. Por lo tante, |as valoraciones se ajustan, en su caso, para
tener en cuenta factores adicionales, incluyendo el riesgo de modelo, el riesgo de liquidez y riesgo de
contrapare,

La NIIF 13 especifica |a jerarguia de |as técnicas de valuacion basada en |a transparencia de las variables
utilizadas en la determinacion del valor razonable. Todos los instrumentos financieros a valor razonable son
categorizados en uno de los tres niveles de la jerarquia.
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. Mivel 1 - Precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos para activos o pasivos identicos a los que
la entidad pueda acceder en la fecha de la medicion.

. Nivel 2 - Los datos de entrada son distintos de los precios cotizados incluidos en el Nivel 1 gue son
observables para activos o pasivos directa o 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 determinacion de lo que constituye "observable” requiere un juicio significativo por el Fondo. El Fondo
considera datos observables aquellos datos de mercado que estan facilmente disponibles, distribuidos o
actualizados con regularidad, fiables y verificables, que no sean reservados, y proporcionados por fuentes
independientes que participan activamente en el mercado pertinents.

Los datos no observahles se utilizan para medir el valor razonable en la medida en que los datos observables
pertinentes no estan disponibles, por lo tanto, permitiendo las situaciones en las que hay poca, si alguna,
actividad del mercado para el activo o pasivo en la fecha de medicién. Sin embargo, el objetivo de la medicion
del valor razonable sigue siendo el mismo, es decir, un precio de salida en |a fecha de la medicion desde la
perspectiva de un participante del mercado que tiene el activo o adeuda el pasivo. Por lo tanto, los datos no
observables reflejan los supuestos que los participantes del mercado utilizarian al fijar el precio del activo o
pasiva. incluidos los supuastos sobre el riesgo.

5.2 \Valor razonable de los pasivos financieros del Fondo que no se miden a valor razonable (pero se
reqguieren revelaciones del valor razonable)

Total valor Total valor
2020 Mivel 1 Mivel 2 Mivel 3 razanable en libros
Pasivos financieros:
Bonos par pagar - 46,042,022 46,042,022 42 537.453
Financiamiento recibida 7,000,000 - 7,000,000 7,000,000
Motas por pagar & 890,110 - 8 890,110 2,820,110
Deuds sobordinada - - - -
Total de pasivos financieros 15,890,110 45 042 022 51,932,132 53, 427,554
Total valor Total valor
2019 Mivel 1 Mivel 2 Nivel 3 razonahle en libros
Pasivos financieros:
Bonas por pagar - 14,352 825 14,352,825 13,937,930
Financiarmiento recibido 6,992 002 - 6,902,002 7052082
Motas por pagar 8,740,003 E 8,740,003 8,890,119
Total de pasivos financieros 16,732,005 14,352, 825 30,084,830 29,880,201

Supuestos utilizados en |a determinacion del valor razonable de pasivos financiercs

A continuacicn, se presanta el supuestc utiizado en |a sstimacion del valor razenable de los instrumenios

financieros mas importantes del Fondo:
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Bonos por pagar

El valor razonable de los bonos por pagar es estimado utilizando |a técnica de flujo de caja descontado
aplicanda las tasas de referencia de mercado que son ofrecidas para los bonos.

Financiamiento recibido

El valor en libros del financiamiento recibido reconocide al costo amortizado en los estados financieros
consolidados se aproxima a su valor razonable por su naturaleza a corto plazo.

6, Saldos vy transacciones con partes relacicnadas
Los saldos y transacciones entre partes relacionadas se detallan a continuacion:

Companfias relacionadas

2020 2019

Activos:
Efectivo ¥ equivalentes de efectivo 5,203,851 3,371,165
5,203,851 3,371,188

Pasivos:
Financiamisnto recibido 7,000,000 7,052 082
7,000,000 7,052,082

Gastos:
Gastos de interesas Q45 4,132
Comisiones pagadas 70,471 65,77y
71,416 69,911

El fondo mantiene financiamiento por B/.7,000,000 con tasa de interés del 7.25% pagaderos mensualmente y
con fecha de vencimiento el 05 de septiembre de 2028,

Adicionalmente, el Fondo mantiene linea de sobregiro con una tasa del 6% de interes, sin garantia y con
vencimiento el 31 de diciembre de 2020. Al 30 de septiembre 2020, el Fondo hizo uso de la linea de sobregiro,
y generd un gasto de interés por B/.945.

Al 30 de septiembre de 2020, el movimiento de las obligaciones se detalla a continuacian para propésito de
conciliacion con el estado consolidado de flujos de efective:

2020 2019
Linea de Financiamiento Financiamiento
sohregiro recibido Total recibido
Saldo al inicio del perioda 52,092 7,000,000 7,052,082 7,835,116
Producte de financiamientos recibidos - - 7,085,365
Cancelacidn de financiamientos [52,082) - (52,092) (¥,BEE,389)
Saldo al final del pericdo 7,000,000 F£,000,000 T 7,052,082

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

-18- q’lfu.(
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Administrador de inversiones

El Fondo pagara a Prival Securities, Inc. una comision de custodia de hasta medio por ciento (0.50%) anual
sobre el valor neto de los activos, en concepto de servicios de custodia. De igual forma, pagara una comision
de administracion de hasta un punto cincuenta por ciento (1.50%) anual sobre el valor neto de los activos, en
concepto de servicios de administracion.

La Administradora cobrara una comision de rendimiento del veinte por ciento (20%) sobre las ganancias
realizadas y/o flujo recibido por los accionistas Unicamente después que el rendimiento supere 7.00%, tasa
minima de rendimiento, en cada una de las inversiones, luego de descontar comisiones, gastos legales,
administrativas y cualguier otro gasto que forme parte de la operacién una vez realizada la venta o liquidacian
de la misma y superada la tasa minima de rendimiento,

Junta Directiva

Los miembros de la Junta Directiva se enumeran en las paginas 8 y 10 del prospecto informativo. Los directores
no recibieron dietas durante el afo 20185,

7. Efectivo y equivalentes de efective

El efectivo y equivalentes de efectivo se detallan a continuacién:

2020 2019
Caja menuda 500 500
Prival Bank, S.A. 5,203,351 3,370,666

5,203,851 3,371,166

8. Cuentas por cobrar clientes

Las cuentas por cobrar de clientes presentadas segun su antigiiedad se resumen a continuacién:

2020 2019
0- 30 dias 216,746 114,848
31-80 dias 465,319 -
60-80 dias 1,191,616 -
91 o mas 1,001,358 -
2,875,039 114,846

1=
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9. Propiedades de inversion

Las propiedades de inversién se detallan a continuacion:

Cambios
Propiedades en el valor
Terreno Edificio ¥ mejoras razonable Total
Balance al 1 de enerc 2020 3,369,125 24,736,142 24,203 897 4,277 582 56,586,745
Subsidiaria adguirida 3,873,887 29,367 166 2,518,733 1,445 047 37,204 843
Aumento en walor razanable - - - 223724 223,724
Saldo al 30 de septiembre de 2020 7,243,022 54,103,308 26,722 630 5,945, 353 g4,015,313
Cambios
Propiedades enelvalor
Terreno Edificio ¥y mejoras razonahble Total
Balance al 1 de enero 2019 1,851,875 24 736,142 4,641,723 3,600 525 35,029,365
Subsidiaria adguirida 1,417 180 - 18,562,174 - 20,979,324
Aumento en valor razonable - - = 578,087 578,087
Saldo al 31 de diciembre 2018 3,368,125 24 736,142 24,203,897 4 277,582 56,586,746

Las propiedades de inversion estan conformadas por las siguientes fincas:

Finca 34029, inscrita en el tomo 827, folio 452 de la Seccion de la Propiedad, Provincia de Panama, del
Reqistro Publico, la cual consiste en un edificio comercial que cuenta con un nivel de planta baja, seis
niveles de estacionamientos y doce niveles de espacios comerciales que son arrendados a terceros,
ubicada en la avenida Ramon Arias, distrito y provincia de Panama, cuyos linderos, medidas y superficie
constan inscritos en el Registro Plblico. Cada uno de Ios contratos de arrendamiento contiene un
periodo inicial no cancelable de 3 a 10 afios. con alguileres anuales indexados a los precios al
censumidaor,

Esta propiedad se encuentra hipotecada a favor de un fideicomiso de garantia con Prival Trust, S.A.,
cuyos beneficiarios son los tenedores de la Serie Senior de |la emisidn,

Fincas Mo 59736, 58739, 549740, 59741, 59747, 59748, 58749, 58773, 59810, 59811 y 59813 inscritas
en la Seccion de la Propiedad Horizontal, Provincia de Panama, del Registro Publico, las cuales
consisten en una serie de locales comerciales que son arrendadas a terceros, ubicados en Albrook Mall,
distrito y provincia de Panama, cuyos linderos, medidas vy superficie constan inscritos en el Registro
Plblico. Los contratos de arrendamiento contienen un periode inicial no cancelable de 1 afio de alquiler.

Fincas Mo 383288, 440224, 382085, 383020, 383032, 383057, 3829709, 383070, 383072, 383098,
383102, 383049, 353160, 382989, 383024, 383041, 383132, 339856, 383397, 383308, 383288, 383203,
383380, 383391, 383392, 383393, 383304, 383395, 383382, 383383, 383384, 383385, 383386, 383387,
383388, 383389, 383240, 383282, 383283,383285 inscritas en la Seccidn de |la Propiedad Horizontal,
Provincia de Panama, del Registro Plblico, las cuales consisten en una serie de locales comerciales
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gue son arrendadas a terceros, ubicados en Westland Mall, distrito y provincia de Panama, cuyos
linderos, medidas y superficie constan inscritos en el Registro Plblico. Los contratos de arrendamiento
contienen un periodo inicial no cancelable de 2 afio de alquiler.

- Fincas 30219767, 30219788, 30219789, 20219770, 30219789, 30218771, 30219772, 30219773,
30219774, 30219775, 30219776, 30219777, 30218778, 30219770, 30219780, 30219781, 30219782,
302169783, 30219784, 30219785, 30219786, 30219787, 30219790, 30219791, 30219792, 30218793,
30216784, 30219795, 30219796, 30219797, 30219798, 30219795, 30219800, 30219801, 30219802,
302198803, 30219804, 30219805, 30219806, 30219807, 30218808, 30219788., inscritas en la Seccion
de la Propiedad Horizontal, Provincia de Panama, del Registro Plblico, las cuales consisten en una
serie de locales comerciales gue son arrendadas a terceros. ubicados en Santa Maria, distrito vy
provincia de Panama, cuyos linderos, medidas y superficie constan inscritos en el Registro Publico.
Los contratos de arrendamiento contienen un periodo inicial no cancelable de 2 afic de alguiler,

Las rencvaciones de los contratos de arrendamientos subsiguientes se negocian con el arrendatario. No se
cobra ninguna renta contingente.

Medicion del valor razonable de las propiedades de inversion

Los valores razonables de las propiedades de inversion del Fondo se obtuvieron a través de avallos realizados
por valuadores independientes no relacionades con el Fondo, Avallos Inspecciones y Construccién, S.A.,
empresa valuadora que cuenta con todas las certificaciones apropiadas y experiencia reciente en el avallo de
propiedades en las ubicaciones referidas.

Mo ha hahido cambiocs en la técnica de valuacion durante el periodo.

A continuacion, se detallan las técnicas de valorizacion usadas para medir el valor razonable de las
propiedades de inversidn, asi como las variables no observables significativas usadas.

Enfoque de renta

Este enfoque proporciona una indicacién del valor convirtiendo flujos de efectivo futuros a un dnico valor de
capital actual. Considera los datos de ingresos y gastos relacionados con los bienes valorados v se estima su
valor a través de un proceso de capitalizacion. El valor sobre la renta corresponde al ingreso bruto anual
estimado considerando el alquiler real y efectivo para facilidades con las caracteristicas y acabados de la
propiadad menos los gastos.

Valor razonable Jerarquia del
Active no financierc 2020 2018 valor razonable
Propiedad de inversian 94 015,313 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 30 de septiembre 2020, el resultado fue por $1,668,771 (2019: B/.578,057), para determinar el valor
razonable se utilizd el enfogue de renta.
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Técnica de valuacion y datos de entrada principales

Enfogue de renta

Valor de renta (planta baja y niveles)  B/.20 par m% B/.131 por m* (2019: BY.20 por m*/ B/.131 por m?)
Factor de desocupacion 22%

Las entradas futuras de efectivo a percibir por las propiedades de inversion estan basadas en el tipo,
caracteristicas y ubicacién de las mismas, al igual que en los términos de contratos de arrendamientos
existentes y comparables de las rentas actuales del mercado para propiedades similares. Tasas de
capitalizacion basadas en |la ubicacion real, el tamafio y |a calidad de las propiedades, teniendo en cuenta los
datos del mercado en la fecha de valoracian.

10. Combinacion de negocios

Con fecha de 31 de agosto de 201% el Fondo adquirié el 100% de las acciones de las compafiias abajo
detalladas por un valor total de B/.8,732,591. El activo objeto de la adquisicion neto de pasivos fue la propiedad
de inversion cuyo valor razonable se ajusta al precio de la transaccion.

a. Subsidiarias adquiridas en el 2018

Actividad Fecha de Proporcion de Contraprestacion
Nombre de la compafiia principal adquisicion acciones adquiridas transferida
F.C. Westland, 5.A.
F.C. Westland Oaste, 5.4,
| . Ine. jer
Westland Realty Group, Inc Amendarmientos 21/08/2019 100% 8,732,591
Westland Assets Group, Inc. fincas

Westland Graup Co. Inz.
Comperacion e Imversiones del Oeste, 5.4,

Las compafias detalladas en el cuadro adjunto, fueron adquiridas con el objetivo de arrendar los bienes para
generar una renta recurrente a los accionistas.
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b. Activos adquiridos y pasivos asumidos a la fecha de adquisicion

31 de agosto
de 2019
Activos corrientes
Efectiva y equivalentes de efectivo 850,205
Cuentas por cobrar a clientes y ofras cuentas por cobrar 73,809
Activos no corrientes
Propiedad de inversidn 20,879,324
Impuesto complementario 27.231
Otros activos 188 727
Total de activos 22,120,295
Pasivos carriente
Otros pasivos {11,752,756)
Total de pasivos (11,752,756)
Total de active neto 10,367,540
c. Flujos de efectivo neto sobre la adquisicidén de subsidiarias
2019
Contraprestacion pagada en efectivo 8,732,591
Menos. saldos de efectivo y equivalente
de efectivo adquiridos (850,205)
7,882,386
Menos: adelanto a compra efectuado en 20158 {5,7086,805)
Flujo de efectivo neto 2,175,581

d. Efecto de las adquisiciones en los resultados del Fondo
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E. Flusvalia determinada en la adquisicion

Cantraprestacion transferida 8,732,591
Menos: valor razonable de los activos netos adguiridos (10,367 .540)
Minusvalia reconocida en ganancia o perdida (1,634,949)

La minusvalia que surge en la adquisicion de las (8) sociedades F.C. Westland, S.A., F.C. Westland Oeste,
S A, Westland Realty Group, Inc., Westland Assets Group, Inc., Westland Group Co., Inc. y Corpeoracion e
Inversiones del Oeste, S.A. se debe la contraprestacion pagada por la adguisicion incluyé efectivamente
importes en relacidn con los beneficios de las sinergias esperadas, crecimiento de ingresos y desarrollo futuro
del mercado.

11. Otros activos

Los otros activos se resumen a continuacion:

2020 2019
Adelanto a compra de sociedad - 8,800,000
Impuestos pagados por anticipado 1,722,688 239,016
Seguros pagados por anticipado 50,534 39,949
Gastos pagados por anticipados 30,523 25613
Otros 364,244 73,135
Total 2,167,989 8177 713
Carriente 72,603 8,835,849
Mo carrienta 9,095,386 337,764
Total 9,167,989 8177.713

Al 30 de septiembre de 2020, El fondo esta en el proceso de adquisicion de los locales Federal Mall, por el
cual se mantiene el adelanto de $ 7,000,000. Al 31 de diciembre 2019 el Fondo se encuentra en proceso de
adquirir dos locales ubicados en Federal Mall y en Albrook Mall por lo cual ha realizado adelantos por la suma
B/.8,800,000.
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12. Otros pasivos

El detalle de otros pasivos se resume a continuacion:

2020 2019
Retenciones de garantia por arrendamiento 237 425 384,044
Cuentas por pagar 815,782 48 701
Impuestos por pagar 217,064 7457
Prestaciones |laborales 12,283 12,334
Total de otros pasivos 1,282 554 453 536
Carriente 3J67 468 118,052
No corriente 915,085 435 484

1,282,554 553,536

13. Bonos por pagar

El 29 de junio de 2012, la subsidiaria emitié dos series de bonos corporativos por un total de B/.28,000,000,
emitidos en forma nominativa y registrada, sin cupones en denominaciones de B/.1,000 y sus multiplos. La
emisian contiene dos series: |a “Serie Senior” por un valor nominal de B/. 14,000,000 y su fecha de vencimiento
serd el 28 de junio de 2024 y la "Serie Subordinada" por B/.14,000,000 la cual fue redimida anticipadamente
el 30 de junio de 2015.

El 27 de octubre de 2017, |la subsidiaria emitid dos series de bonos corporativos por un total de B/.30,000,000,
emitidos en forma nominativa y registrada, sin cupones en denominaciones de B/.1,000 y sus maltiplos. La
emision contiene dos series; la "Serie A" por un valor nominal de B/.22,000,000 y su fecha de vencimiento sera
el 27 de octubre de 2024 v |a "Serie B" por B/.8,000,000 y su fecha de vencimiento sera el 27 de octubre de
2024.

Los bonos de la Serie Senior v Serie A" devengan intereses a una tasa de interés anual fija equivalente a 7%
anual sobre su saldo insoluto, v la Serie B” devenga interés a una tasa anual fija equivalente 5.50%. Apagado
trimestralmente. Las fechas de pago de interés serén 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 el saldo insoluto del bono
fuese pagado en su totalidad, cualquiera que ocurra primero.

Los honos de la serie Senior estan garantizados mediante contrate de fideicomiso irrevocable de garantia,

cesion suspensiva e irrevocable de los canones presentes vy futuros de todos los contratos de arrendamiento
y cualquier otra garantia que de tiempo en tiempo se incorpore en el fideicomiso.

D5



Prival Real Estate Fund, S.A. y subsidiarias

Motas a los estados financieros consolidados
por el periodo terminado al 30 de septiembre de 2020
{En balboas)

2020 2019
Bonos por pagar 43,000,000 14,000,000
Costos de emision de bonos (203,077} (75,387)
Ameortizacion del afic 10,530 13,377
(192 547} (62,010)
42 807,453 13,937,990

14, Notas corporativas por pagar

El 23 de enero de 2025, la subsidiaria emitié dos series de notas corporativas por un total de B/.8,750,000, sin
garantia, emitidos en forma nominativa y registrada. sin cupones en denominacicnes de B/.1,000 y sus
multiplos. La emision contiene dos series "Serie A" por un valor nominal de B/.6,000,000 y la "Serie B" por

B/2 750,000 ambas con fecha de vencimiento 23 de enero de 2025,

Ambas series devengan intereses a una tasa de interés anual fija equivalente a 7% anual sobre su saldo
insoluto, pagado trimestralmente. Las fechas de pago de interés seran los 31 de marzo, 30 de junio, 30 de
septiembre v 31 de diciembre de cada afio hasta su fecha de vencimiento o hasta |a fecha en |a cual el saldo

insolute del bono fuese pagado en su totalidad, cualquiera que ocurra primero.

15. Activo neto por accion

El capital autorizado del Fondo es de B/.5,050,000 divididos en:

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

500 acciones comunes Clase B con derecho a voto con un valor nominal de un cien (B/.100).

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

Al 30 de septiembre de 2020, el Fondo pagd dividendos por B/. 1,602,975

Activo neto par accian

El activo neto por accion es calculado dividiendo el total de activos netos a la fecha del estado de activos,
pasivos y activos netos entre el total de acciones comunes emitidas y en circulacion Clase A, tal como se

describe en el prospecto informativo.

2020 2019
Taotal de activos netos 51,603 982 39,132 288
Menos: acciones comunes - Clase B 50,000 50,000

51,553,982 39,082 268
Tatal accicnes comunes - Clase A 46 833 38207
Active neto por accion 1,101 1,023
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El mavimignto de las acciones comunes Clase A se presenta a continuacion:

2020

Saldo al inicio del afio
Emision de acciones

Total de acciones

2019

Saldo al inicio del afio
Emision de acciones

Total de acciones

16. Arrendamientos operativos

Total Capital
de acciones adicional
Clase A Valor nominal pagado Total
38,207 382 38,031,940 38,032,322
8,628 86 8850448 8,850,534
46 833 468 46,882 388 46,882 856
Total Capital
de acciones adicional
Clase A Valor nominal pagado Total
22,843 228 22,856 581 22,856,808
15,364 154 15,175,359 15,175,513
38,207 382 38,031,940 38,032 322

Los arrendamientos operativos, en los cuales el Fondo es el arrendador, se relacionan con propiedades de
inversion, propiedad del Fondo con términos de entre 1 a 5 afios, con opeiones de extension de 1 afio en adelante.
Todos los contratos de arrendamiento operativo contienen clausulas de revision en caso de que el arrendatario
ejerza su opcion de renovacion. El arrendatario no tiene una opcién para comprar la propiedad al vencimiento del

periodo de arrendamienta.

Los valores residuales no garantizados no representan un riesgo significativo para la Compaiiia, ya que se
relacionan con la propiedad que se encuentra en una ubicacién con un aumento constante de valor en los dltimos
afios. La Compafia no identifict ninguna indicacion de que esta situacién cambiara.

La Compafiia arrienda sus propiedades de inversién (ver Nota 8).

A continuacion, se presenta el anslisis de vencimiento de los pagos de amendamiento operativo:

1 afo

2 anos
3 anos
4 znos

5 afios

o

2020

1,787,765
6,306,623
4,338,475
1,984,568
1,881,773

16,288,304

1
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Arrendamiento — NIC 17

Los pagos futuros minimos bajo arrendamientos no cancelables al 31 de diciembre de 2018, se indica a
continuacian;

2019
1 afo 4 599 583
2 afos 3,683,940
3 afos 1,788,081
4 afios 58,271
E afios 3,133
10,133,008

17.  Impuesto sobre la renta

De conformidad con lo dispuesto en el Articulo No. 706, paragrafo 2 del Cédigo Fiscal tal como fue modificado
por la Ley No. 114 de 10 de diciembre de 2013, y reglamentade por el Decreto Ejecutiva No. 170 de 27 de
octubre de 1893 modificado por el Decreto Ejecutivo No. 189 de 23 de junio de 2014 se establece un régimen
especial de impuesto sobre la renta para las sociedades de inversién inmebiliaria que se acojan al incentivo
fiscal del paragrafo 2 del Articulo No. 706, paragrafo 2 del Cédigo Fiscal. Para los efectos del impuesto sobre
la renta, no se consideraran gravahbles las ganancias, ni deducibles las pérdidas que dimanen de la enajenacion
de las acciones, siempre y cuando la Sociedad de Inversion Inmobiliaria se encuentre registrada en la
Superintendencia del Mercado de Valores de Panama; permita la cotizacién activa de sus cuotas de
participacion en bolsas de valores o mercados crganizados registrados ante |a Superintendencia del Mercado
de Valores de Panamad; capte fondos en los mercados organizados de capitales con el objetivo de realizar
inversiones con horizontes superiores a 5 afos, para el desarrollo y la administracion inmobiliaria residencial,
comercial o industrial en |la Replblica de Panama; tenga como politica la distribucion anual a los tenedores de
sus cuotas de participacién de no menos del 80% de utilidad neta del periodo fiscal (salvo las situaciones
previstas en el Decreto Ejecutivo No. 199 de 23 de junio de 2014); que se encuentre registrada ante Direccion
General de Ingresos (DGI); cuente con un minimo de 5 inversionistas durantz el primer afio de su constitucian,
un minimo de 25 inversionistas durante el sequndo afic y un minimo de 50 inversionistas a partir del tercer
afio, ya sean personas naturales o juridicas; emita acciones o cuctas de participacion nominativas y cuente en
todo momento con un active minimo de B/.5,000,000,

Siempre que la sociedad de inversion inmebiliaria se mantenga en cumplimiento de los requisitos antes
sefialados, recaera sobre los tenedores de sus cuotas de participacion el impuesto sobre la renta y esta gueda
obligada a retener el diez por ciento {10%) del monto distribuidos a los tenedores de sus cuotas de
participacidn, al momento de realizar dicha distribucion. El tenedor puede optar por considerar esta retencion
como el impuesto sobre la renta definitivo a pagar.

La sociedad de inversion inmohiliaria no estara obligada a hacer la retencion descrita en el parrafo anterior
schre agusllas distribucicnes gue grovengan de: (i} subsidiarias gue hubiesen retenide y pagade dicho
impuesto; (i) cualquiera dividendos de ofras inversiones, siempre que la sociedad que distribuya tales
dividendos haya retenido y pagado el impuesto correspondiente de gue trata el Articulo No.733 del Codigo
Fiscal; v {iil) cualquier renta exenta en virtud del Cadigo Fiscal o leyes especiales.

o ™M



Prival Real Estate Fund, S.A. y subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
por el periodo terminado al 30 de septiembre de 2020
{En balboas)

Mediante la Ley No.8 del 15 de marzo de 2010 queda eliminado el metodo denominado Calculo Alterno del
impuesto sobre la renta {CAIR) y lo sustituye con |a tributacion presunta del impuesto sobre la renta, obligando
a toda persona juridica gque devengue ingresos en exceso a un millén guinientos mil balboas (B/.1,500,000) a
determinar como base imponible de dicho impueste, la suma que resulte mayar entre: {a) la renta neta gravable
calculada por &l método ordinario establecido en el Cédige Fiscal y (b) la renta neta gravable que resulte de
aplicar, al total de ingresos gravables, el cuatro punto sesenta vy siete por ciento (4.67%).

Segun solicitud realizada el dia 30 de octubre de 2018, JIA Albrook, S.A. realizo solicitud de exoneracion de
impuasto sobre la renta al igual que Unicorp Tower Plaza, S.A, segun Resolucion Mo.201-6243 del 21 de
diciemnbre de 2016, como subsidiarias de Prival Real Estate Fund, S.A., aplicando a dichas solicitudes vy
acogiéndose bajo el régimen de sociedad de Inversién Inmobiliaria que se acoge al acuerdo que establece el
parrafo 2 del articulo 706 del Cddigo Fiscal, el cual indica lo siguiente: "para los efectos de este articulo, se
excluyen las sociedades de inversian inmobiliarias 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 Panama, en cuyo caso el impuesto sobre la renta de la
sociedad de inversian inmabiliaria sobre los tenedores de sus cuotas de participacion.” El 21 febrero 2020 fue
emitida la resolucién No, 203-5326, que exonera del pagoe de impuestos a JIA Albrook, 5 A de acuerdo a lo
indicado en el paragrafo 2 del Articulo No. 706, paragrafo 2 del Cédigo Fiscal.

De acuerdo a |a legislacion fiscal panamefia vigente, las comparias estan exentas del pago de impuesto sobre
la renta en concepto de ganancias provenientes de fuente extranjera. También estdn exentas del pago de
impuesto sobre la renta los intereses ganados sobre depdsitos a plazo en bancos locales, los intereses
ganados sobre valores del Estado Panamefio e inversiones en titulos - valores emitidos a traves de la Bolsa
de Valores de Panama.

18. Aprobacién de los estados financieros consolidados

Los estados financieros consolidados de Prival Real Estate Fund S.A | y subsidiarias por el periodo terminado
al 30 de septiembre de 2020, fueron autorizados por la Junta Directiva para su emision el 20 de noviembre de
2020,
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FIDEICOMISO No. 52
Prival Real Estate Fund, 5.A.
CERTIFICACION TRIMESTRAL
{Al cierre del 30 de septiembre de 2020)

PRIVAL TRUST, S5.A. sociedad panamefa, inscrita a Ficha 726731, Documento 19237832,
debidamente autorizada para ejercer el negocio de Fideicomiso en o desde la Repiblica de
Panamd, con Licencia Fiduciaria ndmero 01-2011 de 18 de Febrero de 2011, otorgada por la
Superintendencia de Bancos de la Replblica de Panamd, en cumplimiento de sus obligaciones
camo Fiduciario del Fideicomiso constituido el 09 de Marzo de 2017 con Prival Real Estate Fund,
S.A., como Fideicomitente Emisor, con el objeto de establecer un patrimonio para garantizar a los
Tenedores Registrados de la Emisién Plblica del Programa Rotativo de Notas Corporativas,
autorizada por la SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE WALORES DE PANAMA, mediante la
Resolucidn SMV No.101-17 de 7 de marzo de 2017 hasta por la suma de US550,000,000.00, en su
calidad de Beneficiarios, el pago de las sumas que en concepto de capital, intereses, intereses
moratorios U otros conceptos, les adeude, o les pueda en un futuro adeudar El Fideicomitente
Emisar, segun los términos y condiciones establecidas en el Bono certifica que, a la fecha se han
emitido las siguientes Natas Corporativas:

Emisar Serie Monto Fecha de Fecha de Vencimiento Duracion
Emisidn
Prival Real Estate Fund Serie A B/.6,000,000.00 23 de enero 23 de enearo de 2025 & afias
de 2013
Seriz B E/.2,730,000.00 28 de marzo 24 de enera de 2025 5 afios, 10 meses y & dias
de 2019

Para garantizar la Emisidn Publica del Programa Rotativo de Valores hasta por la suma de
US5550,000,000.00 como parte de la Emisign Pdhblica de Prival Real Estate Fund, 5.A. autorizada por
la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama mediante |la Resolucién SMY No.101-17
del 7 de marzo del 2017, a |a fecha de esta certificacidn el total del patrimonio administrado del
Fideicomiso es por la suma de B/.8,750,000.00, compuesto de |os siguientes Bienes Fideicomitidos:
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Frimera Hipoteca y Anticresis con limitacién del derecho de dominio por la suma de
(B/.8,750,000.00) segin consta en la Escritura Pablica No. 13,950 del 12 de diciembre de
2019, sobre Bienes Inmuebles, la cual fue constituida a favor de Prival Trust, S.A. en calidad
de fiduciario de un Fideicomiso de Garantia, cuya finalidad es garantizar y facilitar, el pago
total de las sumas que El Fideicomitente Emisor adeuda o llegue a adeudar en el futuro
bajo las Notas Corporativas, incluyendo capital, intereses, comisiones, costas, gastos de
cobranza judiciales o extrajudiciales, gastos de administracidn o manejo y gastos de
cualguier indole a que haya lugar.

Cesién suspensiva de los Canones de Arrendamientos, presentes y futuros, derivados de
lns Contratos de Arrendamiento suscritos entre el Emisor y los arrendatarios de los Bienes
Inmuebles que sean adquiridos o que garanticen deuda que sea refinanciada por El
Fideicomitente con los fondos provenientes de la liquidacidn de la Serie Respectiva. A la
fecha de la presente certificacién, el Fideicomiso tiene cedido la suma de B/.119,539.24
en arrendamientos;

Endoso de las pdlizas de seguros de los Bienes Inmuebles hipotecados que cubran al
menos el 80% del valor actualizado de las mejoras construidas sobre ellos. El dinero que
obtenga El Fiduciario con la ejecucién de las garantias hipotecarias y anticréticas, y la
cesion de los Canones de Arrendamiento;

La(s) Cuenta (s) Fiduciaria (s) y el dinero que de tiempo en tiempo sea depositado en |as
mismas, incluyendo, pero sin limitarse, a aguel dinero proveniente de los Aportes
Extraordinarios o de la ejecucidn de cualquiera de las garantias;Los bienes y derechos que,
con la aceptacion del Fiduciario, Los Fideicomitentes o terceras personas incorporen a este
Fideicomiso;

Todos los otros dineros, bienes o derechos que de tiempo en tiempo resulten incorporados
al presente fideicomiso;Los intereses y demas réditos que generen los activos arriba
listados;

Cualesquiera otras sumas de dinero en efectivo que se traspasen al Fideicomiso o que se
reciban de la ejecucion de los gravdmenes (netos de los gastos y costas de ejecucion).

Concentracién de los Bienes Fideicomitidos al cierre de la presente certificacion:

De la suma de B/.8,750,000.00 que representa el monto total del Patrimonio Fideicomitido que
garantiza la Emisién Publica del Programa Rotativo de Valores al cierre de |a presente certificacion,
les confirmarnos las siguientes concentraciones en las mismos:

L

La suma de B/.8,750,000.00 Primera Hipoteca y Anticresis con limitacion del derecho de
dominio segin consta en la Escritura Pablica No. 13,950 del 12 de diciembre de 2018,
sobre Bienes Inmuebles, la cual fue constituida a favor de Prival Trust, 5.A. en calidad de
fiduciario de un Fideicomiso de Garantia, cuya finalidad es garantizar vy facilitar, el pago
total de las sumas que E| Fideicomitente Emisor adeuda o llegue a adeudar en el futuro
bajo las Motas Corporativas.
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2. Lla suma de B/.119,539.24 en cdnones mensuales cedidos de manera suspensiva al
fideicomise, lo que significa que la misma gueda sujeta a una Declaracidn de Vencimiento
Anticipado para su plena eficacia juridica y para su ejecucian.

Il. Vencimiento de los Bienes Fideicomitidos a la fecha de cierre de la presente certificacion:

A. Sin Fecha de Vencimiento

Mo Aplica.

B. Con Fecha de Vencimiento

1. Primera Hipoteca y Anticresis con limitacidn del derecho de deminio por la suma de
{58,750,000.00} seglin consta en la Escritura Publica Mo. 13,950 del 12 de diciembre de
2019, sobre Bienes Inmuebles, |a cual fue constituida a favor de Prival Trust, 5.A. en calidad
de fiduciario de un Fideicomiso de Garantia, cuya finalidad es garantizar y facilitar, el pago
total de las sumas que El Fideicomitente Emisor adeuda o llegue a adeudar en el futuro
bajo las Matas Corporativas.

NO. FINCA PROPIETARIO VALOR FECHA DE FECHA DE MNOMBRE DE LA NO. DE AvALUO
ESTIMADO DE avaLio VEMNCIMIEN EMPRESA
MERCADO TO AVALUADORA
58736-8720 JIA ALBROCEK, B/.210,000.00 21 de 21 de
a4, noviembre de noviembre
2012 de 2022 AVINCD AV-186-11-19
59739-8720 B/.440,000.00 21 de 21 de
noviembre de naviembre
2019 de 2022 AVINCO A 195-11-19
E9740-8720 B/.320,000.00 2l de 21 de
noviembre de noviembre
2019 de 2022 AMINCO AV-194-11-19
59741-8720 B/,375,000.00 21de 21 de
noviembre de naoviemhbre
2019 de 2022 ANVINCO A-193-11-1%
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S9747-8720 B/ .440,000.00 21de 21 de
naviembre de noviembre
2015 de 2022 AVINCD A-192-11-19
50748-8720 B .440,000,00 21de 21 de
noviembre de noviembre
2019 de 2022 AVINCO A-191-11-1%
£a749-8720 B/ .440,000.00 21de 21 de
noviembre de noviemnbre
2019 de 2022 AVINCO AN-150-11-19
S9773-8720 B/ 450,000.00 21ds 21de
noviembre de naviembre
2012 de 2022 AVIMCO Av-189-11-19
59811-8720 B/.530,000,00 21de 21 de
noviembre de noviembre
2019 de 2022 AVINCO AV-187-11-19
59810-8720 B,/.425,000.00 21 de 21de
noviembre de noviembre
2019 de 2022 AVINCO Av-128-11-19
39813-8720 B/.585,000.00 21de 21de
noviembre de naviambre
2019 de 2022 AVINGD A-246-11-19
IB2SE9-8001 CORPORACION B/.1,250,000.00 15 de actubre 15 de
DE INVERSIONES de 2018 octubre de
DEL OESTE, 5.4 2021 AVINCO AN-221-10-18
353024-8001 B/.600,000,00 15 de octubre 15 de
de 2015 octubre de
2021 AVINCO ANV-233-10-18

¥
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383041-8001 B/.480,000.00 15 de octubre 15 de
de 2018 octubre de
2021 AVINCD AV-239-10-18
323049-8001 B/.910,000,00 15 de octubre 15 de
de 2018 octubre de
2021 AVIMCO Ay-224-10-18
383132-8001 B/, 260,000.00 15 de nctubre 15 de
de 2018 actubre de
2021 AVINGD AV-225-10-18
J83160-8001 B/.1,87500000 | 15 de octubre 15 de
de 2018 actubre de
2021 AVINCO AY-215-10-12
382985-8001 WESTLAMD B/.235,000.00 15 de octubre 15 de
GROUP CO, 5.4, de 2018 octubre de
2021 AVINCO AV-276-10-18
333020-8001 B/ 265,000.00 15 de octubre 15 de AV-2T71-10-18
de 2018 octubre de
2021 AVINCO
383033-8001 B/.525,000,00 15 de octubre 15 de
de 2018 octubre de
2021 AVINCO AV-230-10-13
FEI057-8001 B/, 200,000,000 15 de actubre
de 2018
15 de
actubre de
2021 AIMCO AV-275-10-18
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383070-8001 WESTLAMD B/ 525 000.00 15 de octubre 15 de
REALTY GROUPR, de 2018 octubre de
IMNC. 2021 AIMCO AN-238-10-18
383072-8001 B/.280,000.00 15 de octubre 15 de
de 2018 octubre de
2021 AVINCO Ay-256-10-18
353096-8001 B/.1,270,000.00 15 de octubre 15 de
de 2018 octubre de
2021 AVINCO AN-226-10-18
3831072 -8001 B/.1,240,000.00 15 de actubre 15 de
de 2018 octubre de
2021 AVIMCD AN-220-10-18
382979-8001 B/.370,000.00 15 de actubre 15 de
de 2018 octubre de
2021 AVINCO A-277-10-138
383286-8001 WESTLAND B/.625,000.00 15 de octubre 15 de
ASSETS GROUPR, de 2008 octubre de
IMC. 2021 AVINGD AW229-10-18
440224-8001 B/.1,100,000.00 15 de actubre 15 de
de 20138 actubre da
2021 AVINCO A-222-10-18
333240-8001 F.C O WESTLAMD 8/.145,000.00 15 de octubre 15 de
OESTE, 5.4 de 2018 octubre de
2021 AVINCO AN2TE-10-18
383282-8001 B/.375,000.00 15 de octubre 15 de
de 2018 octubre de
2021 AWINCO ANV-243-10-18
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383283-8001

383285-2001

I83382-8001

383353-8001

323384-8001

383385-8001

383385-2001

1B3387-8001

353388-8001

B/.325,000.00 15 de actubre 15 de
de 2018 octubra de
2021 AVINCD AV-244-10-18
B/.400,000,00 15 de actubre 15 de
de 2018 octubre de
2021 AVINCO AW-241-10-18
8/.540,000.00 15 de cctubre 15 de
de 2018 actubre de
2021 AVIMNCD AV-227-10-18
B/.250,000.00 15 da octubre 15 de
de 2018 octubre de
2021 AVINCO AN-248-10-18
B/.435,000.00 15 de octubre 15 de
de 2018 octubre de
2011 AVIMCO Ay-234-10-18
B/.510,000.00 15 de octubra 15 de
de 2018 octubre de
2021 AVINCO AV-232-10-18
B/.300,000,00 15 de actubre 15 de
de 2018 octubre da
2021 AVINCO AN-254-10-18
B/.270,000.00 15 de octubre 15 de
de 2018 actubre de
2021 AVINCO AN-255-10-18
B/.300,000.00 15 de octubre 15 de
de 2018 octubre de
2021 AVIMCO AW-258-10-18

W
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383389-8001 B,/.270,000.00 15 de octubre 15 de
de 2018 actubre dae
2021 AVINCO AN-258-10-18
383288-8001 F.C. WESTLAND, B/ .415,000.00 15 de octubre 15 de
5.4 de 2018 actubre da
2021 AVINCO AV-242-10-18
383293-8001 B,/.375,000.00 15 de octubre 15 de
da 2018 actubre de
2021 AVINCO AV-246-10-10
383390-8001 B/.235,000.00 15 de octubre 15 de
da 2018 actubre de
2021 AVINCO AV-269-10-18
383391-8001 B/,235,000.00 15 de octubre 15 de
de 2018 octubre de
2021 AVINCO AN-270-10-18
383392-8001 B/.270,000.00 15 de octubre 15 de
de 2018 actubre de
2021 AINCD AN2T72-10-18
153395-8001 B/.415,000,00 15 de octubre 15 de
de 2018 octubre de
2021 AVINCO AN-240-10-18
3833596-8001 B/.450,000.00 15 de actubre 15 de
de 2018 octubre de
2021 AVINCGD AY-237-10-18
383357-8001 B/.290,000.00 15 de actubre 15 de
de 2018 octubre de
2021 AVINCO A-250-10-18

et Ty,
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383398-8001

3833593-8001

383394-8001

B/.590,000.00 15 de actubre | 15 de octubre

de 2018 de 2021 AWVINCO AN-228-10-12
B/.270,000.00 | 15 deoctubre | 15 de octubre

de 2018 de 2021 AVINCO AN-273-10-18
B/.270,000.00 15 de ectubre | 15 de octubre

de 2018 de 2021 AINCO AN-274-10-12

2. Los Cdnones de Arrendamiento cedidos suspensivamente, de los Bienes Inmuebles que
sean adquiridos o que garanticen deuda que sea refinanciada por El Fideicomitente con los
fondos provenientes de la liquidacidn de la Serie Respectiva,

ARRENDADOR | LOCAL ARREMDATARIO DiA DE INICIO TERMING FECHA DE VENCIMIENTO | CANOMN
DE MENSUAL
DURACION
E-3 Luis Eduards | 20 de junio de 2012 | 2 afios 20 de junio de 2021 Bf.2,377.78
Majera
E-3 Inversiones  LEL | O1 de julio de 2019 3 afins 01 de julio 2022 B/.2,945.27
5.4,
E-3 Empresas  Melo, | 24 de febrero de | Safias 24 de febrero de 2021 B/3,533.85
5.4, 2016
E-15 China Fast Food, | 15 de marzo 2016 5 afios 15 de marza de 2021 B/.3,540.28
5.4,
E-15 Alimantos, 29 de julio de 2019 2 afios & de mayo de 2021 B/.3,531.72
Distribucian 0
Servicios, 5.A.

w T
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54,

E-16 Alimentas, 29 de julio de 2019 2 afios & de mayo de 2021 B/3,531.72
Distribucion W
Sarvicios, 5.4,
E-17 MF, Chen | 06 de marzo de 2015 | 2 afios 06 de marzo de 2021 53756.08
lia Albrook, Carparation
5.4,
F-20 Suplementos 23 de marzo de 2016 | 2 afios 1de marzo de 2021 B/.3,566.06
Deportivos, 5.4,
p-5 Samensil, 5.4, 17 de marzo de 2016 | 8 afios 19 de enero de 2022 Bf.4.347.76
p-7 El Hombre de lz | 3 de agosto de 2015 6 afios 1 de septiembire da 2021 B/.4,781.71
Mancha, 5.4.
FC. ‘“Westland | FC-5 Franquicias 1 de diciembre de | 5afios 1 de diciembire de 2021 B/.4,513.30
Jeste Panamefias 2015
FC-6 Comidas Répidas | 29 de noviembre de | 5 afios 29 de noviembre de 2021 | B/.2,675.00
Internacianales, 2016
5.4,
FC-7 . Arepa, 5.4, 01 de julio de 23 de | 2 afios 1 de abril de 2022 B/.2,377.78
noviembre de 2013
FC-8 Supreme Servicas | 24 de noviembre de | 5 afos 24 de noviernbre de 2021 | B/.2,675.00
Panama Mo, 3, | 2018
5.A.
PA-F2 Casa del Helado, | 8 de febrero de 2016 | 6 afos & de febrero de 2022 B/.1,29538
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Pa-n3 Operadora 24 de febrero de | §afos 24 de febrero de 2022 B/.3,352.66
Panamen, 5.4, 2016
FA-M1 Arcos Dorados | 10 de enero de 2016 | 6 afias 10 de enero de 2022 B/.3,576.18
Panamai, 5.4,
Wastland PE-P3 Payless 4 de ahril de 2011 10 afios 1de abril de 2021 B/.11,986.44
Realty Group Shoesource
Panama, 5.4,
PB-K1 Cooperativa  de | 1 de septiembre de [ 5 afos 1 de septiembre de 2020 | B/ 2,496.56
Servicios 2015
Multiples
Profasionalas, R.L.
PB Clara Panama, | 1 defebrerode 2015 | 5 afios 1 de febrera de 2020 B/.16,419.15
K2-K3 S.A
PB Banistrmo, 5.4, 28 de marzo de 2016 | &anos 28 de marzo de 2022 B/.10,974.35
AB-AS-A
10
PE-G1 Banesco, 5.A. 15 de septizmbre de | 2 afios 15 de septiembre de | B/.8,037.12
2018 2021
Carporacion e | PB-TS Bac International | 2 de febrero de 2016 | 6 afios 27 de febrero de 2022 B/.7,594.03
Inwersiones Del Bank, Inc.
Oeste, 5.4,
FB-D10 | Cable Wireless | 18 de octubre de | 7 afios 18 de octubre de 2021 B/.5,332.16
Panamd, 5.4, 2013
PB-F7-F | Mupupa, Corp. 1 de julio de 20149 3 afios 15 de julio de 2022 B/.2,852.00
8

M



prival

trust

[I. Condiciones de cabertura de garantias establecidas en el Prospecto Informativo a la
fecha de la presente certificacion:

Cobertura de Garantias

Mantener Primera Hipoteca y Anticresis con limitacidn al derecho de dominio sobre Bienas
Inmuebles que su valor de mercado deberd representar al menos 100% del saldo insoluto de la
Serie Respectiva. De acuerdo con confirmacidn de Agencia de Pago, Registro y Transferencia, a la
fecha del presente informe el saldo insoluto es por la suma de B/.8,750,000.00 por lo que
tendriamos lo siguiente:

El saldo insoluto de la Serie Respectiva es igual a B/.8,750,000.00 x 100% equivale a
USSB/.8,750,000.00. Mantenemos hipoteca sobre Bienes Inmuebles cuyos valores de mercado
segun avallos vigentes, suman un total de B/.25,490,000.00 lo gue representa un excedente de
B/.16,740,000.00

lll. Cobertura histérica de los Gltimos tres trimestres a la fecha de la presente certificacion
segun el Prospecto Informativo:
¢ Diciembre 2019

A la fecha de esta certificacién, El Fideicomitente Emisor habia solicitado al Fiduciario, una
extension de noventa {90) dias habiles contados desde el 22 de julio de 2019, fecha en la que
culmina el periodo inicial para la constitucion de la Primera Hipoteca y Anticresis con limitacidn al
derecho de dominio sobre los Bienes Inmuebles que garantizan |as series.

# Marzo 2020
El 100% del saldo insoluto de la Serie Respectiva equivale a US5B/.8,750,000.00. Se mantiene
hipoteca sobre Bienes Inmuebles cuyos valores de mercado segln avalios vigentes, suman un
total de B/.25,490,000.00 lo que representa un excedente de B/.16,740,000.00

¢ Junio 2020
El 100% del saldo insoluto de la Serie Respectiva equivale a US$B/.8,750,000.00. Se mantiene

hipoteca sobre Bienes Inmuebles cuyos valores de mercado seguin avaldos vigentes, suman un
total de B/.25,490,000.00 lo que representa un excedente de B/.16,740,000.00

u’WG V
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IV. Condiciones de cobertura de garantias que resulta de dividir el patrimonio del
Fideicomiso entre el monto en circulacion a la fecha de la presente certificacion:

El resultado que da de dividir el patrimanio del Fideicomiso (B/. 8,750,000.00) entre el monto en
circulacian (B/. 8,750,000.00) es igual a L.

V.,  Cobertura histdrica de los Gltimos tres trimestres que resulta de dividir el patrimonio del
Fideicomiso entre el monto en circulacion a la fecha de la presente certificacién:
& Diciembre 2019

El resultado que da de dividir el patrimonio del Fideicomiso {0.00) entre el monto en ¢irculacidn
{0.00) es igual a 0.

» Marzo 2020

El resultado que da de dividir el patrimanio del Fideicomiso (8,750,000.00} entre el monto en
circulacidn (8,750,000.00) es igual a 1.

e Junio 2020

El resultado que da de dividir el patrimanio del Fideicomiso (8,750,000.00} entre el monto en
circulacién (8,750,000.00) es igual a 1.

En fe de lo cual se firma la presente certificacidn, hoy 30 de septiembre de 2020.

rena Candanedo

Abogada - Dpto. Legal y Fideicomisos Abogada de Fideicomisos



