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Prival Real Estate Fund, S. A. y Subsidiarias

Estado Consolidado de Situación Financiera
31 de diciembre de 2023
(En balboas)

Notas 2023 2022
Activos
Activos corrientes:

Efectivo y depósitos en banco 7,8 1,012,954          1,368,816          
Cuentas por cobrar clientes 9 1,863,773          816,740             
Cuentas por cobrar otros 230,000             180,677             
Otros activos 12 7,235                 29,170               

Total de activos corrientes 3,113,962          2,395,403          

Activos no corrientes:
Propiedades de inversión, neto 10 97,227,480        99,466,333        
Plusvalía 11 -                         315,533             
Otros activos 12 1,304,712          1,597,199          

Total de activos no corrientes 98,532,192        101,379,065      

Total de activos 101,646,154      103,774,468      

Pasivos
Pasivos corrientes:

Bonos por pagar, neto 13 41,851,843        620,000             
Financiamiento recibido 7,15 1,757,239          1,501,627          

Dividendos por pagar 18 260,461             260,460             
Cuentas por pagar relacionadas 7 2,114,370          -                         

Comisiones por pagar 7 1,777,158          1,309,030          

Otros pasivos 16 79,785               80,249               

Total de pasivos corrientes 47,840,856        3,771,366          

Pasivos no corrientes:

Cuentas por pagar relacionadas -                         2,114,370          

Bonos por pagar, neto 17 -                         41,219,166        
Notas por pagar 14 8,876,499          8,907,124          
Otros pasivos 16 454,552             888,617             

Total de pasivos no corrientes 9,331,051          53,129,277        

Total de pasivos 57,171,907        56,900,643        

Activos netos atribuibles a los tenedores de acciones 17 44,474,247        46,873,825        

Activos netos por acción basados en 46,833 acciones
  comunes clase A en circulación 17 949                    1,000                 

 Las notas que se acompañan son parte integral de estos estados financieros consolidados.
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Prival Real Estate Fund, S. A. y Subsidiarias

Estado Consolidado de Ganancia o Pérdida y Otro Resultado Integral
Para el período terminado el 31 de diciembre de 2023

(En balboas)

Notas 2023 2022

Ingresos
Alquileres 5,781,500          5,303,908

Cuota de mantenimiento 236,071             233,676

Total de ingresos 6,017,571          5,537,584          

Gastos de operación
Provisión pérdida crediticia esperadas (94,526)             -                        
Gastos de comisiones 7 (526,677)           (633,164)           
Mantenimiento (374,816)           (297,216)           
Deterioro por plusvalía (315,533)           -                        
Impuestos (224,740)           (635,305)           
Otros (219,783)           (899,116)           
Honorarios y servicios profesionales (184,657)           (157,788)           
Salarios y beneficios a empleados (75,546)             (69,991)             

Seguros (69,237)             (151,913)           

Total de gastos de operación (2,085,514)        (2,844,493)        

Cambio en valor razonable en las propiedades de inversión 10 (2,428,784)        419,034
Otros ingresos 674,543             5,205

Utilidad en operaciones 2,177,816 3,117,330

Gastos de intereses (3,639,736)        (3,693,229)        

Disminución en activos netos sobre las operaciones atribuibles a los

  tenedores de acciones (1,461,920)        (575,899)           

 Las notas que se acompañan son parte integral de estos estados financieros consolidados.
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Prival Real Estate Fund, S. A. y Subsidiarias

Estado Consolidado de Cambios en Activos Netos Atribuibles a los 
Tenedores de Acciones
Por el año terminado el 31 de diciembre de 2023
(En balboas)

Notas 2023 2022

Activos netos atribuibles a los tenedores de acciones

  al inicio del año 46,873,825             48,647,839             

Proveniente de transacciones de acciones de capital

Dividendos declarados 18 (937,658)                 (1,198,115)             

Disminución en los activos netos sobre las operaciones

  atribuíbles a los tenedores de acciones (1,461,920)              (575,899)                

Activos netos atribuibles a los tenedores de acciones

  al final del año 17 44,474,247             46,873,825             

 Las notas que se acompañan son parte integral de estos estados financieros consolidados.
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Prival Real Estate Fund, S. A. y Subsidiarias

Estado Consolidado de Flujos de Efectivo
Por el año terminado el 31 de diciembre de 2023
(En balboas)

Notas 2023 2022

Flujos de efectivo de las actividades de operación:
Disminución en activos netos atribuible a los  tenedores de acciones (1,461,920)      (575,899)         
Ajustes por:
Gasto de intereses 3,639,736        3,693,229        
Deterioro por plusvalía 10 315,533           -                      

Amortización de costos de emisión 48,586             48,586             
Descuento otorgado a inqulinos -                      349,467           
Cambio en el valor razonable de las propiedades de inversión 9 2,428,784        (419,034)         

Cambios netos en los activos y pasivos de operación:
Cuenta por cobrar clientes (1,047,033)      355,392           
Cuentas por cobrar otros (49,323)           -                      
Alquiler por cobrar futuro -                      69,028             
Otros activos 314,423           516,277           

Otros pasivos 33,598             2,734,975        
 Intereses pagados (3,006,270)      (3,230,914)      

Efectivo neto provisto por las actividades de operación 1,216,114        3,541,107        

Flujos de efectivo de las actividades de inversión

Adquisición de propiedades de inversión y efectivo neto utilizado en las
  de inversión las actividades (189,931)         (427,719)         

Flujos de efectivo neto de las actividades de financiamiento:
Producto de financiamiento recibido 6 1,757,240        1,460,000        
Cancelación de financiamiento recibido 14 (1,501,627)      (6,958,373)      

Producto de notas corporativas por pagar 13 -                      27,222             

Redención de bonos por pagar 12 (700,000)         (571,414)         
Dividendos pagados 19 (937,658)         (1,198,115)      

Efectivo neto utilizado en de las actividades de financiamiento (1,382,045)      (7,240,680)      

Disminución neta en efectivo y equivalentes de efectivo (355,862)         (4,127,342)      

Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del año 7 1,368,816        5,496,158        

Efectivo y equivalentes de efectivo al final del año 7 1,012,954        1,368,816        

 Las notas que se acompañan son parte integral de estos estados financieros consolidados.
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1. Información General 

 

Prival Real Estate Fund, S. A. en adelante (el “Fondo"), fue constituido mediante Escritura 

Pública No. 5132 del 4 de mayo de 2015 según las leyes de la República de Panamá y se 

dedica a invertir el capital de sus accionistas en un portafolio de bienes inmuebles.  Sus 

actividades están reguladas por el Acuerdo 02-2014, de la Superintendencia del Mercado de 

Valores de Panamá (“SMV”) y Decreto Ejecutivo No.199 del 23 de julio de 2014. 

 

El Fondo es una sociedad de inversión cerrada que busca proveer al inversionista una renta 

sostenible generada por los alquileres de bienes inmuebles. Para alcanzar el objetivo el fondo 

busca invertir en un portafolio diversificado de activos en los sectores inmobiliarios, 

concentrando sus esfuerzos en activos comerciales, industrial, de almacenamiento, 

estacionamientos y restaurantes. 

 

El Fondo ha sido autorizado para operar como sociedad de inversión inmobiliaria mediante 

resolución SMV No.372-15 del 18 de junio de 2015. 

 

Prival Securities, Inc. es el administrador, agente de registro, pago, 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 están ubicadas en Calle 50 y Calle 71 San Francisco, República de 

Panamá. 

 

El 3 de agosto de 2018 se perfeccionó la compra de cien (100) acciones comunes, 

nominativas, con un valor nominal de B/.100 cada una, de la sociedad Jia Albrook, S. A., 

sociedad anónima, constituida de acuerdo con las leyes de la República de Panamá, mediante 

Escritura Pública No.5,740 del 18 de marzo de 2014 de la Notaría Primera del Circuito de 

Panamá, inscrita en el Sistema Tecnológico de Información del Registro Público de Panamá; 

Sistema Mercantil bajo el documento No.2570819 y Ficha No.829452.  

 

El 30 de agosto de 2019, finalizó 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, S. A., 

Westland Realty Group, Inc., Westland Group Co., S. A., Westland Assets Group, Inc., 

Corporación e Inversiones del Oeste, S. A., estas sociedades se dedican principalmente a 

arrendamientos de bienes inmuebles. 

 

El 28 de marzo de 2020, finalizó el proceso de compra de la sociedad Dolphy Plaza 

Comercial, S. A., conocida comercialmente como Santa María Plaza.  
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Santa María Plaza es un Centro Comercial tipo plaza que ha sido desarrollada con en el objetivo 

de arrendar locales comerciales en el área exclusiva de Santa María 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 (5) kioscos, quince (15) depósitos que podrán ser 

alquilados o vendidos y un (1) depósito correspondiente al local denominado Ancla Tres (3); 

empezó a operar en junio de 2017. 

 

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

 

• Unicorp Tower Plaza, S. A., sociedad anónima constituida de acuerdo con las leyes de la 

República de Panamá, mediante Escritura Pública No.19,539 del 20 de marzo de 2012 de la 

Notaría Primera del Circuito de Panamá, inscrita en el Sistema Tecnológico de Información 

del Registro Público de Panamá; Sistema Mercantil bajo el documento No.2142970 y Ficha 

No.764037. La compañía se dedica principalmente al arrendamiento de bienes inmuebles.     

 

• Jia Albrook, S. A., es una sociedad que se dedica principalmente al arrendamiento de fincas. 

La compañía es una sociedad anónima, constituida de acuerdo con las leyes de la República 

de Panamá, mediante Escritura Pública No.5,740 del 18 de marzo de 2014. La compañía se 

dedica principalmente al arrendamiento de bienes inmuebles.   

 

• Westland Realty Group, Inc., sociedad anónima, constituida de acuerdo con las leyes de la 

República de Panamá, mediante Escritura Pública No.12,059 del 17 de junio de 2011, de la 

Notaria Cuarta del Circuito de panamá, inscrita en el Sistema Tecnológico de Información 

del Registro Público de Panamá; Sistema Mercantil bajo el documento No.1993254 y Ficha 

No.739047. La compañía se dedica principalmente al arrendamiento de bienes inmuebles.     

 

• F.C. Westland Oeste, S. A., sociedad anónima, constituida de acuerdo con las leyes de la 

República de Panamá, mediante Escritura Pública No.12,046 del 17 de junio de 2011, de la 

Notaría Cuarta del Circuito de Panamá, inscrita en el Sistema Tecnológico de Información 

del Registro Público de Panamá; Sistema Mercantil bajo el documento No.1993261 y Ficha 

No.739048. La compañía se dedica principalmente al arrendamiento de bienes inmuebles.     

 

• F.C. Westland, S. A., sociedad anónima, constituida de acuerdo con las leyes de la República 

de Panamá, mediante Escritura Pública No.12,045 del 17 de junio de 2011, de la Notaría 

Cuarta del Circuito de Panamá, inscrita en el Sistema Tecnológico de Información del 

Registro Público de Panamá; Sistema Mercantil bajo el documento No.1993203 y Ficha 

No.739030. La compañía se dedica principalmente al arrendamiento de bienes inmuebles.     
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• Westland Group Co., S. A., sociedad anónima, constituida de acuerdo con las leyes de la 
República de Panamá, mediante Escritura Pública No.10,093 del 24 de mayo de 2011, 
de la Notaria Cuarta del Circuito de Panamá, inscrita en el Sistema Tecnológico de 
Información del Registro Público de Panamá; Sistema Mercantil bajo el documento 
No.1979967 y Ficha No.736863. La compañía se dedica principalmente al arrendamiento 
de bienes inmuebles. 

 

• Westland Assets Group, Inc., sociedad anónima, constituida de acuerdo con las leyes de 
la República de Panamá, mediante Escritura Pública No.12,060 del 17 de junio de 2011, 
de la Notaria Cuarta del Circuito de Panamá, inscrita en el Sistema Tecnológico de 
Información del Registro Público de Panamá; Sistema Mercantil bajo el documento 
No.1993948 y Ficha No.739132. La compañía se dedica principalmente al arrendamiento 
de bienes inmuebles. 

 

• Corporación e inversiones del Oeste, S. A., sociedad anónima, constituida de acuerdo 
con las leyes de la República de Panamá, mediante Escritura Pública No.12,926 del 29 
de junio de 2011, de la Notaria Cuarta del Circuito de Panamá, inscrita en el Sistema 
Tecnológico de Información del Registro Público de Panamá; Sistema Mercantil bajo el 
documento No.1999924 y Ficha No.740011. La compañía se dedica principalmente al 
arrendamiento de bienes inmuebles. 

 

• Dolphy Plaza Comercial, S. A., se constituyó de acuerdo con las leyes de la República 
de Panamá, mediante Escritura Pública 1,366 del 17 de enero de 2014.  de la Notaria 
Decima del Circuito de Panamá, inscrita en el Sistema Tecnológico de Información del 
Registro Público de Panamá; Sistema Mercantil bajo el documento No.2537861 y Ficha 
No.824445. La compañía es una sociedad de propósito especial constituida con el único 
fin del desarrollo, construcción y comercialización del Centro Comercial denominado 
Santa María Plaza. 

 
 

2. Adopción de las Nuevas y Revisadas Normas Internacionales de Información 

Financiera (NIIF’s) 
 

Pronunciamientos Contables Nuevos y Revisados en el 2023  
 
A continuación, se detallan las nuevas normas adoptadas por el Fondo:  
 
Modificaciones a la NIC 1 Presentación de Estados Financieros y Declaración de Práctica 2 
de las NIIF Hacer Juicios de Materialidad-Revelación de Políticas Contables: En febrero de 
2021, el IASB emitió modificaciones a la NIC 1 y Declaración de Práctica 2 de las NIIF, 
con el fin de remplazar el término “significativo” por “material” para requerir que las 
entidades revelen información material sobre sus políticas contables, en lugar de sus políticas 
contables significativas.  
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De esta manera, la información sobre políticas contables puede considerarse material cuando 

se considera junto con otra información en un conjunto completo de estados financieros 

consolidados. En opinión del Consejo, se espera que la información sobre políticas contables 

sea material si su revelación fuera necesaria para que los usuarios principales comprendan 

la información proporcionada sobre transacciones materiales, otros eventos o condiciones 

en los estados financieros consolidados. Las modificaciones a la NIC 1 y Declaración de 

Práctica 2 de las NIIF son efectivas para los períodos anuales que comienzan a partir del 1 

de enero de 2023.  

 

Modificación a la NIC 8 Políticas Contables, Cambios en las Estimaciones Contables y 

Errores-Definición de Estimación Contable: En febrero de 2021, el IASB emitió 

modificaciones a la NIC 8, con el fin de incluir la definición de estimaciones contables en el 

párrafo 5 e incluir otras modificaciones a la NIC 8 para ayudar a las entidades a distinguir 

los cambios en las estimaciones contables de los cambios en las políticas contables. Las 

modificaciones son efectivas para los períodos anuales que comienzan a partir del 1 de enero 

de 2023.  

 

Pronunciamientos Contables Nuevos y que no han sido Adoptados  

 

Modificación a la NIC 1 Presentación de los Estados Financieros: El 23 de enero de 2020, 

el IASB emitió modificaciones a la NIC 1 con el fin de aclarar los requisitos para clasificar 

los pasivos como corrientes o no corrientes, más específicamente: ·  

 

• Las modificaciones detallan que las condiciones que existen al final del período de 

notificación de una obligación son las que se utilizarán para determinar si existe un 

derecho a aplazar la liquidación de un pasivo. ·  

 

• Las expectativas de la Administración sobre los acontecimientos después de la fecha del 

estado consolidado de situación financiera, por ejemplo, sobre si se incumple un acuerdo, 

o si se llevará a cabo una liquidación anticipada, no son relevantes. ·  

 

• Las enmiendas aclaran las situaciones que se consideran en la liquidación de un pasivo.  

 

Adicionalmente, el 30 de octubre de 2022, el IASB emitió una modificación a la NIC 1 

buscando mejorar la información que proporciona una entidad cuando su derecho a diferir 

la liquidación de un pasivo durante al menos doce meses está sujeto al cumplimiento de los 

convenios, y cómo esto influye sobre la clasificación de dicho pasivo como corriente o no 

corriente.  

 

Las modificaciones de la NIC 1 son efectivas para los períodos anuales que comienzan a 

partir del 1 de enero de 2024 y deben aplicarse retrospectivamente de conformidad con la 

NIC 8. Se permite su aplicación anticipada.  
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Modificaciones a la NIIF 16 Arrendamientos - Pasivo por Arrendamiento en una venta con 

arrendamiento posterior: En septiembre de 2022, el Consejo modificó la NIIF 16 para 

agregar requisitos de medición posterior para las transacciones de venta con arrendamiento 

posterior que cumplan con los requisitos de la NIIF 15 para ser contabilizados como una 

venta.  

 

Las modificaciones requieren que un vendedor-arrendatario mida posteriormente los pasivos 

por arrendamiento que surgen de un arrendamiento posterior, de manera que no reconozca 

ningún monto de la ganancia o pérdida que se relacione con el derecho de uso que retiene.  

 

Las modificaciones son efectivas para los períodos anuales que comienzan a partir del 1 de 

enero de 2024, permitiéndose su aplicación anticipada. No hay otras nuevas normas o 

interpretaciones que hayan sido publicadas y que no son mandatorias para el período 2023 

que causen un efecto material en los estados financieros consolidados del Fondo en el 

período actual y períodos futuros. 

 

 

3. Resumen de las Políticas Contabilidad Materiales 

 

Un resumen de las principales políticas de contabilidad materiales aplicadas en la 

preparación de los estados·financieros·se·presenta a continuación.  Estas políticas· han sido 

aplicadas consistentemente a todos los períodos presentados, a menos que se indique lo 

contrario. 

 

Estado de cumplimiento 

Los estados financieros han sido preparados de conformidad con las Normas de Contabilidad 

NIIF promulgada por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (International 

Accounting Standard Board - IASB, por sus siglas en inglés). 

 

Base de Presentación  

 

Base de Medición 

Estos estados financieros consolidados han sido preparados sobre la base del costo histórico 

excepto por propiedades de inversión que son medidos a los importes revaluados o al valor 

razonable al final del año sobre el que se informa. 

 

El costo histórico generalmente se basa en el valor razonable de la contraprestación otorgada 

a cambios de bienes y servicios. 
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El valor razonable es el precio que se recibiría por vender un activo o pagado para transferir 

un pasivo en una transacción ordenada entre participantes del mercado en la fecha de 

medición, independientemente de si ese precio sea directamente observable o estimado 

utilizando otra técnica de valoración. Al estimar el valor razonable de un activo o un pasivo, 

la compañía tiene en cuenta las características del activo o pasivo si los participantes del 

mercado tomarían esas características al momento de fijar el precio del activo o pasivo a la 

fecha de medición. El valor razonable a efectos de valoración y/o revelación en los estados 

financieros consolidados se determina de la forma previamente dicha, a excepción de las 

transacciones que tienen algunas similitudes con valor razonable, pero no son valor 

razonable, tales como el valor en uso de la NIC 36. 

 

Negocio en Marcha 

La Administración tiene, en el momento de aprobar los estados financieros, una expectativa 

razonable de que el Fondo cuenta con los recursos adecuados para continuar en existencia 

operativa en el futuro previsible.  

 

Actualmente se encuentra en proceso de renovación del contrato con unos de los inquilinos 

principales de Unicorp Tower Plaza y la ampliación de arrendamiento de manera que pueda 

incrementar los ingresos operativos. De igual forma, al vencimiento de la emisión de bonos, 

la Administración tiene previsto renovar los plazos bajo los mismos términos y condiciones. 

 

Dolphy Plaza Comercial, S. A.  presenta hoy en día su mejor situación desde su construcción, 

teniendo el mayor nivel de ocupación en su historia (93%) y proyectando ingresos y cuotas 

de mantenimiento que superan los B/.3 millones de dólares, lo que sería un nuevo récord para 

la plaza.  Algunos contratos de arrendamiento presentan incrementos anuales, mientras otros 

presentan un modelo de renta variable donde la renta es un porcentaje de sus ventas, el cual 

también se incrementa cada año y del cual con el crecimiento del número de visitantes, debe 

generar mejores ingresos para la Compañía. 

 

Mencionado esto, es altamente posible renovar el financiamiento que mantiene la plaza al 

cierre del año 2024.  Cualquier posible necesidad de capital adicional, se cuenta con el 

respaldo de negociaciones de venta de otras propiedades las cuales, de concretarse, 

generarían ingresos adicionales al Fondo que podría utilizar para cancelar y/o reducir el nivel 

de endeudamiento de la Compañía. 

 

En consecuencia, continúa aplicando la base contable de negocio en marcha en la preparación 

de los estados financieros consolidados. 
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Base de Consolidación 

Los estados financieros consolidados incluyen activos, pasivos, patrimonio y los resultados 

de las operaciones de Prival Real Estate Fund, S. A. y las subsidiarias controladas por éste: 

Unicorp Tower Plaza, S. A., JIA Albrook, S. A., F.C. Westland, S. A., F.C. Westland Oeste, 

S. A., Westland Realty Group, Inc., Westland Group Co. Inc., Westland Assets Group, Inc., 

Corporación e Inversiones del Oeste, S. A., y Dolphy Plaza Comercial, S. A., el control se 

obtiene cuando se cumplen todos los criterios a continuación: 

 

• Tiene poder sobre la inversión, 

• Está expuesto, o tiene los derechos, a los rendimientos variables derivados de su 

participación con dicha entidad, y 

• Tiene la capacidad de afectar tales rendimientos a través de su poder sobre la entidad en 

la que invierte. 

 

El Fondo reevalúa si controla una entidad si los hechos y circunstancias indican que hay 

cambios en uno o más de los tres elementos de control que se listaron anteriormente. 

 

Cuando el Fondo tiene menos de la mayoría de los derechos de votos de una participada, 

tiene poder sobre la participada cuando los votos son suficientes para otorgarle la capacidad 

práctica 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 tamaño de la participación del Fondo del derecho a voto en relación con el tamaño y 

la dispersión de la tenencia de los tenedores de voto; 

• Derecho a votos potenciales mantenidos por el Fondo, otros tenedores 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 reunión 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 adquirida o dispuesta 

durante el año son incluidos en el estado consolidado de ganancia o pérdida y otro resultado 

integral desde la fecha efectiva de adquisición o hasta la fecha efectiva de la disposición, 

según sea apropiado. 
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En caso de ser necesario, los ajustes son realizados a los estados financieros consolidados de 

las subsidiarias para adaptar sus políticas 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 consolidación. 

 

Cambios en la participación del Fondo sobre Subsidiarias Existentes 

Los cambios en la participación 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 reconocida en 

el estado consolidado de ganancia o pérdida y otro resultado integral y es calculado como la 

diferencia entre (i) el conjunto del valor razonable de la contraprestación recibida y el valor 

razonable de algún interés retenido y (ii) el valor en libros previo de los activos (incluyendo 

plusvalía, si aplicara), y pasivos de la subsidiaria y alguna participación no controladora. 

Todos los importes previamente reconocidos en otras utilidades integrales con relación 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 otra categoría de patrimonio como sea permitido o 

especificado por las NIIFs). El valor razonable de una inversión retenida en una subsidiaria 

precedente a la fecha cuando el control es perdido es considerado al valor razonable en su 

reconocimiento inicial para una contabilización subsecuente bajo la NIIF 9, cuando sea 

aplicable, el costo al inicio de la transacción de una inversión en una asociada o un negocio 

conjunto. 

 

Todos los saldos y transacciones entre el Fondo y sus subsidiarias fueron eliminados en la 

consolidación. 

 

Moneda Funcional y de Presentación 

Los estados financieros consolidados están expresados en balboas, la moneda del país donde 

el Fondo está constituido y opera. El balboa, unidad monetaria de la República de Panamá, 

está a la par y es de libre cambio con el dólar de los Estados Unidos de América. La República 

de Panamá no emite papel moneda y utiliza los dólares como moneda legal.  

 

Activos Financieros 

 

Efectivo y depósitos en bancos - El efectivo y depósitos en bancos comprenden los fondos 

de caja y los depósitos en bancos a la vista y se mide a costo amortizado. 
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Cuentas con partes relacionadas - Los saldos con empresas relacionadas y afiliadas son 

llevados al costo amortizado. 
 

Deterioro de activos financieros - El Fondo reconoce las pérdidas crediticias esperadas por 

los activos financieros medidos al costo amortizado. 
 

El Fondo mide las correcciones de valor por un importe igual a las pérdidas crediticias 

esperadas durante el tiempo de vida del activo, excepto por lo siguiente, que se mide al 

importe de las pérdidas crediticias esperadas de doce meses: 
 

- Saldos bancarios para los que el riesgo crediticio (es decir, el riesgo de que ocurra 

incumplimiento durante la vida esperada del instrumento financiero) no ha aumentado 

significativamente desde el reconocimiento inicial. 
 

Las correcciones de valor por cuentas por cobrar comerciales siempre se miden por un 

importe igual al de las pérdidas crediticias esperadas durante el tiempo de vida. 
 

Baja en activos financieros - Los activos financieros son dados de baja sólo cuando los 

derechos contractuales a recibir flujos de efectivo han expirado o cuando se han transferido 

los activos financieros y sustancialmente todos los riesgos y beneficios inherente a la 

propiedad del activo a otra entidad. Si el Fondo no transfiere ni retiene sustancialmente todos 

los riesgos y beneficios de la propiedad y continúa con el control del activo transferido, éste 

reconoce su interés retenido en el activo y un pasivo relacionado por los montos que pudiera 

tener que pagar. Si el Fondo retiene sustancialmente todos los riesgos y beneficios de la 

propiedad de un activo financiero transferido, éste continúa reconociendo el activo financiero 

y también reconoce un pasivo garantizado por el importe recibido. 
 

Pasivos Financieros e Instrumentos de Patrimonio Emitidos por el Fondo 
 

Clasificación como deuda o patrimonio - Los instrumentos de deuda y patrimonio se 

clasifican como pasivos financieros o como patrimonio de acuerdo con el fundamento al 

arreglo contractual. 
 

Cuentas por pagar comerciales - Las cuentas por pagar comerciales no devengan 

explícitamente intereses y se registra a su costo amortizado. 
 

Obligaciones financieras - Las obligaciones financieras son reconocidas a su costo 

amortizado usando el método del interés efectiva. El método del interés efectivo es un 

método de cálculo del costo amortizado del pasivo financiero y del gasto de interés 

distribuido sobre el período relevante. La tasa de interés efectiva es la tasa que descuenta 

exactamente los pagos de efectivo futuros estimados a través de la vida esperada del pasivo 

financiero, o (donde sea apropiado) en un período más corto, al monto neto en libros en el 

reconocimiento inicial.
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Baja de pasivos financieros - Se da de baja los pasivos financieros cuando, y solamente 

cuando, las obligaciones se liquidan, cancelan o expiran. La diferencia entre el monto en 

libros de un pasivo financiero dado de baja y la consideración pagada y por pagar es 

reconocida en el estado consolidado de ganancias o pérdidas. 

 

Capital Accionario:  

Las acciones comunes están clasificadas como parte del patrimonio. Dichas acciones están 

registradas al costo, neto de los costos directos de emisión. 

 

Propiedades de Inversión 

Las propiedades de inversión son aquellas mantenidas para generar alquileres y/o incrementos 

de valor (incluyendo las propiedades en construcción para tales propósitos) y se miden 

inicialmente al costo, incluyendo los costos de la transacción.   

 

Luego del reconocimiento inicial, las propiedades de inversión son medidas a su valor 

razonable. Todas las participaciones de la propiedad del Fondo mantenidas según los 

arrendamientos operativos para ganar rentas o con el fin de obtener la apreciación del capital 

se contabilizan como propiedades de inversión y se miden usando el modelo de valor 

razonable. La ganancia o pérdida que surgen de los cambios en el valor razonable de la 

propiedad de inversión se incluyen en los resultados durante el período en que se originan. 

 

Una propiedad de inversión se da de baja al momento de su venta o cuando la propiedad de 

inversión es retirada permanentemente de su uso y no se espera recibir beneficios económicos 

futuros de su venta.  Cualquier ganancia o pérdida que surja de la baja de la propiedad 

(calculada como la diferencia entre los ingresos por venta netos y el importe en libros del 

activo) se incluye en los resultados del período en el cual se dio de baja la propiedad.  

 

Reconocimiento de Ingresos 

El ingreso incluye los alquileres y los servicios por administración de propiedades 

principalmente por cuotas de mantenimiento.  

 

Alquileres  

Los ingresos por alquileres provenientes de arrendamientos operativos se reconocen de 

forma lineal durante el plazo del contrato de arrendamiento. Cuando el Fondo ofrece 

incentivos a sus inquilinos, el costo de los incentivos es reconocido durante el plazo de los 

términos del arrendamiento, bajo el método de línea recta y como una disminución del 

ingreso por alquiler.  
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Otros Ingresos  

Los otros ingresos por servicios y administración de las propiedades se reconocen en el 

período contable en el que se transfiere el control de los servicios al cliente, que es cuando 

se presta el servicio.  

 

Los ingresos se miden al precio de la transacción acordado en el contrato. Los montos 

reconocidos como ingresos se presentan netos de cualquier consideración variable y de 

cualquier pago a los clientes y que no sean para servicios distintos. Esta consideración puede 

incluir descuentos, bonificaciones comerciales, reembolsos y cantidades cobradas en nombre 

de terceros.  

 

Se reconoce una cuenta por cobrar cuando los servicios son entregados, ya que este es el 

punto en el tiempo en el que la retribución es incondicional, ya que solo se requiere el paso 

del tiempo antes de que se realice el pago.  

 

Componentes de Financiamiento 

El Fondo no espera tener ningún contrato en el que el período entre la transferencia de los 

bienes de los servicios prometidos al cliente y el pago por parte del cliente supere un año. 

Como consecuencia de esto, el Fondo no ajusta ningún precio de transacción al valor del 

dinero en el tiempo. 

 

Arrendamientos 

Los arrendamientos se clasifican como financieros cuando los términos del arrendamiento 

transfieren sustancialmente a los arrendatarios todos los riesgos y ventajas inherentes a la 

propiedad. Todos los demás arrendamientos se clasifican como operativos. 

 

El Fondo como Arrendador 

El ingreso por concepto de alquileres bajo arrendamientos operativos se reconoce empleando 

el método de línea recta durante el plazo correspondiente al arrendamiento. Los costos 

directos iniciales incurridos al negociar y acordar un arrendamiento operativo son añadidos 

al importe en libros del activo arrendado, y son reconocidos empleando el método de línea 

recta durante el plazo del arrendamiento. 

 

El Fondo celebra contratos de arrendamiento como arrendador con respecto a algunas de sus 

propiedades de inversión. Los arrendamientos para los que el Fondo es arrendador se 

clasifican como arrendamientos financieros u operativos. Siempre que los términos del 

contrato de arrendamiento transfieran sustancialmente todos los riesgos y beneficios de la 

propiedad al arrendatario, el contrato se clasifica como una financiación de arrendamiento. 

Los demás arrendamientos se clasifican como arrendamientos operativos. 
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Gastos 

Todos los gastos son reconocidos en el estado consolidado de ganancia o pérdida y otro 

resultado integral sobre la base de devengado. 

 

Activo Neto por Acción 

El valor de los activos netos por acción es determinado dividiendo los activos netos entre el 

número de acciones comunes emitidas y en circulación de la Clase A. 

 

Acciones y Activos Netos Atribuibles a los Tenedores de Acciones 

El Fondo tiene dos clases de acciones en cuestión: Clase A y Clase B.  Ambas son las clases 

más subordinadas de instrumentos financieros en el Fondo y se encuentran en el mismo rango 

en todos los aspectos materiales a excepción de que las Clase B tienen exclusivamente el 

derecho a voto y no a derecho económico. 

 

Las acciones se emiten con base en el valor neto de los activos por acción del Fondo, que se 

calculan dividiendo los activos netos del Fondo, calculados de acuerdo con el prospecto del 

Fondo, por el número de acciones en cuestión.  El prospecto del Fondo requiere que las 

posiciones de inversión se valoren sobre la base del último precio negociado del mercado 

con el propósito de determinar el valor neto de los activos (NAV) de negociación por acción 

para suscripciones y reembolsos. 

 

El Fondo tiene la política de distribuir no menos del 90% de su utilidad neta del período fiscal, 

con excepción de la siguiente situación: 

 

• Durante cualquier período fiscal en que, a juicio de la Administradora o ente competente 

de la sociedad de inversión, por situaciones extraordinarias macroeconómicas o del 

desempeño o perspectivas del negocio de desarrollo y administración inmobiliaria que 

participe el Fondo, se considere conveniente no distribuir el mínimo indicado. 

 

Los dividendos serán distribuidos trimestralmente, pagados 7 días hábiles después del cierre 

de los meses de marzo, junio, septiembre y diciembre. 

 

Combinación de Negocios 

Una combinación de negocio debe contabilizarse mediante la aplicación del método de 

adquisición. La contraprestación para cada adquisición se mide al valor razonable, el cual se 

calcula como la suma del valor razonable a la fecha de adquisición 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 adquisición se reconocen 

en ganancia o pérdida al ser incurridos. 
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Los activos identificables adquiridos y pasivos asumidos se reconocen a su valor razonable 

a la fecha de adquisición, excepto que: 

 

• Los activos o pasivos por impuesto diferido y los pasivos o activos relacionados con los 

acuerdos de beneficios a los empleados sean reconocidos y 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 la adquirida o 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 NIIF 2 a la fecha de adquisición;  

 

• Los activos (o grupo de activos para su disposición) que son clasificados como 

mantenidos para la venta de conformidad con la NIIF 5 - Activos no corrientes 

mantenidos para la venta y operaciones discontinuadas se miden de conformidad con 

dicha Norma. 

 

La plusvalía se mide como el exceso de la suma de la contraprestación transferida, el monto 

de cualquier participación no controladora en la adquirida, y el valor razonable de la 

participación en el patrimonio previamente mantenido por el adquirente en la adquirida (si 

hubiese) sobre los importes netos a la fecha de adquisición de los activos identificables 

adquiridos y los pasivos asumidos. Si, luego de la reevaluación, los montos netos a la fecha 

de adquisición de los activos identificables adquiridos y los pasivos asumidos exceden la 

suma de la contraprestación transferida, el importe de cualquier participación no controladora 

en la adquirida y el valor razonable de la participación previamente mantenida por el 

adquirente en la adquirida (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 contabilización inicial de una combinación de negocios no está finalizada al final del 

período financiero en que la combinación ocurre, el Fondo reporta los importes provisionales 

de las partidas para los que la contabilización está incompleta. Durante el período de 

medición, la adquirente reconoce ajustes a los importes provisionales (ver arriba) o reconoce 

activos o pasivos adicionales necesarios para reflejar la información nueva obtenida sobre 

hechos y circunstancias que existían en la fecha de adquisición y, que, de conocerse, habrían 

afectado la medición de los importes reconocidos en esa fecha.  
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Plusvalía 

Al momento de una adquisición, la plusvalía es calculada como el exceso del costo de 

adquisición sobre el valor aproximado de los activos netos identificados.  La plusvalía 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 plusvalía y el monto recuperable se reconoce contra los resultados del período.  

La plusvalía se presenta al costo menos las pérdidas acumuladas por deterioro, si hubiese.  

La plusvalía es asignada a las unidades generadoras de efectivo para propósitos de la 

evaluación del deterioro. 
 

Información por Segmentos  

El Fondo reporta los segmentos operativos conforme a la Norma Internacional de 

Información Financiera No.8 “Segmento de Operación”. Los segmentos operativos son 

componentes de una entidad: (a) que desarrolla actividades de negocio de las que puede 

obtener ingresos de las actividades ordinarias e incurrir en gastos; (b) cuyos resultados de 

operación son revisados de forma regular por la máxima autoridad en la operación de toma 

de decisiones de la entidad, para decidir sobre los recursos a ser asignados al segmento y 

evaluar su rendimiento; (c) en el que la información financiera diferenciadora está 

disponible.  
 

El Fondo mantiene un segmento de información - “Alquiler y venta de locales comerciales”. 

 

 

4.  Estimaciones de Contabilidad y Juicios Críticos 
 

Las estimaciones y juicios son continuamente evaluados y están basados en la experiencia 

histórica y otros factores, incluyendo expectativas de eventos futuros que se creen sean 

razonables bajo las circunstancias. 
 

Las estimaciones contables resultantes, por definición, raramente igualan a los resultados 

relacionados actuales.  Las estimaciones e hipótesis que tienen un riesgo de causar un ajuste 

material a los importes de activos y pasivos dentro de los estados financieros consolidados 

del siguiente año se exponen a continuación: 
 

Propiedades de Inversión 

El valor razonable de las propiedades de inversión se establece por los precios actuales de un 

mercado activo para propiedades similares en la misma localidad y condiciones.  Las técnicas 

de valuación usadas para determinar los valores razonables son validadas y revisadas por 

evaluadores independientes.  La estimación de los valores de las propiedades se realiza según 

la demanda comercial en el mercado de bienes raíces, a través de la investigación y análisis 

de ventas y rentas recientes realizadas en el sector o áreas circundantes, así como los precios 

de venta o alquiler por metro cuadrado que se ofrecen en los locales cercanos, cuyos usos 

están claramente identificados con el uso predominante en el sector urbano donde se 

localizan. 
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La Administración monitorea el comportamiento del mercado inmobiliario, por lo cual 

realizó los avalúos de las propiedades al cierre del período.  El Fondo determinó el valor de 

mercado de sus propiedades de inversión basados en el método de enfoque de renta descrito 

en la Nota 6 para sus locales comerciales y el enfoque de mercado para sus terrenos. 

 

 
5. Administración del Riesgo de Instrumentos Financieros 
 

El Fondo está expuesto a una serie de riesgos debido a la naturaleza de sus actividades y que 

además se indica en su prospecto. Estos riesgos incluyen el riesgo de mercado (incluyendo 

el riesgo cambiario, riesgo en las tasas de interés y riesgo en los precios), riesgo de crédito y 

riesgo de liquidez. El objetivo de gestión en la gestión de estos riesgos es la protección y 

mejora del valor para los accionistas. 
 

El Fondo también está expuesto a los riesgos operativos, tales como el riesgo de custodia.  

El riesgo de custodia es el riesgo de una pérdida en que se incurrió en valores en custodia 

como resultado de insolvencia, negligencia, mal uso de los activos, fraude, del depositario o 

custodio de administración o por el mantenimiento inadecuado de registros.  A pesar de un 

marco legal apropiado establecido que reduce el riesgo de pérdida de valor de los títulos en 

poder del depositario o sub-custodio, en el caso que fracase, la capacidad del Fondo para 

transferir los valores podría verse afectada temporalmente.  
 

Las políticas de gestión de riesgos del Fondo son aprobadas por la Junta Directiva y buscan 

minimizar los posibles efectos adversos de estos riesgos en el desempeño financiero del 

Fondo. El sistema de gestión de riesgos es un proceso continuo de identificación, medición, 

monitoreo y control de riesgos. 
  

Gestión del riesgo 

La Junta Directiva es el máximo responsable de la gestión global del riesgo en el Fondo. 
 

La medición del riesgo y presentación de informes 

El Fondo utiliza diferentes métodos para medir y gestionar los diferentes tipos de riesgo a 

los que está expuesto; estos métodos se explican a continuación: 
 

Mitigación de riesgos 

El Fondo detalla en el prospecto su política de inversión y directrices que abarcan su 

estrategia de inversión global, su tolerancia al riesgo y su filosofía de gestión de riesgos en 

general.   
 

Riesgo de Liquidez  

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 que vencen o 

sólo pueden hacerlo en condiciones que sean sustancialmente desventajosas. 
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La información que se presenta a continuación muestra los activos y pasivos financieros 

del Fondo en agrupaciones de vencimientos basadas en el remanente en la fecha del estado 

consolidado de situación financiera respecto a la fecha de vencimiento contractual sin 

descontar: 

 

2023 Hasta 1 año 1 a 5 años Mas 5 años Total

Activos 

Efectivo y depósitos en bancos 1,012,954              -                             -                             1,012,954              

Cuentas por cobrar 1,863,773              -                             -                             1,863,773              

Cuentas por cobrar otros 230,000                 -                             -                             230,000                 

3,106,727              -                             -                             3,106,727              

Pasivos

Bonos por pagar 43,899,667            -                             -                             43,899,667            

Financiamiento recibido 1,757,239              -                             -                             1,757,239              

Notas por pagar -                             9,538,339              -                             9,538,339              

45,656,906            9,538,339              -                             55,195,245            

Posición neta (42,550,179)           (9,538,339)             -                             (52,088,518)           

 

2022 Hasta 1 año 1 a 5 años Mas 5 años Total

Activos 

Efectivo y depósitos en bancos 1,368,816               -                             -                             1,368,816               
Cuentas por cobrar 816,740                  -                             -                             816,740                  
Cuentas por cobrar otros 180,677                  -                             -                             180,677                  

2,366,233               -                             -                             2,366,233               

Pasivos 

Bonos por pagar -                             47,133,777             -                             47,133,777             

Financiamiento recibido 1,501,627               -                             1,501,627               

Notas por pagar -                             10,230,804             -                             10,230,804             

1,501,627               57,364,581             -                             58,866,208             

Posición neta 864,606                  (57,364,581)           -                             (56,499,975)           

 
Riesgo de tasa de interés 

El Fondo no mantiene activos importantes que generan ingresos por intereses; por lo tanto, 

sus flujos de caja operativos son independientes de los cambios en las tasas de interés del 

mercado.  
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El cuadro a continuación resume la exposición de los pasivos financieros en base a lo que 

ocurra primero entre la nueva fijación de tasa contractual o la fecha de vencimiento:  

 

2023
Valor en libros Hasta 1 año De 1 a 2 años De 2 a 5 años Más de 5 años

Pasivos financieros

Bonos por pagar        41,851,843        41,851,843                         -                         -                         - 

Notas por pagar          8,876,499                         -          8,876,499                         -                         - 

Financiamiento recibido          1,757,239          1,757,239                         -                         -                         - 

Total de pasivos financieros        52,485,581        43,609,082          8,876,499                         -                         - 

2022
Valor en libros Hasta 1 año De 1 a 2 años De 2 a 5 años Más de 5 años

Pasivos financieros

Bonos por pagar        41,839,166             620,000        41,219,166                         -                         - 

Notas por pagar          8,907,124                         -                         -          8,907,124                         - 

Financiamiento recibido          1,501,327          1,501,327                         -                         -                         - 

Total de pasivos financieros        52,247,617          2,121,327        41,219,166          8,907,124                         - 

Riesgo de Mercado  

El riesgo de mercado es el riesgo de que el valor razonable o los flujos de efectivo futuros de 

los instrumentos financieros fluctúen 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 durante el año terminado 

el 31 de diciembre de 2023 y 2022. 

 

Administración de Riesgo de Capital 

La estructura de capital del Fondo consiste en, depósitos en banco a la vista y obtenidos de 

la emisión de acciones. 

 

El Fondo no tiene ningún requerimiento externo de capital.  

 

El Administrador de inversiones maneja el capital del Fondo de conformidad con los 

objetivos de inversión, las políticas y 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 año anterior.  

 

El Administrador de Inversiones revisa la estructura de capital sobre una base mensual. 

Como parte de esta revisión, el Administrador de Inversiones considera que el costo de 

capital y los riesgos asociados con cada clase de capital.  
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6. Fuentes Claves de Estimación de Incertidumbre 

 

Valor Razonable de Instrumentos Financieros 

 

Jerarquía del valor razonable 

La NIIF 13 especifica la jerarquía de las técnicas de valuación basada en la transparencia de 

las variables utilizadas en la determinación del valor razonable.  Todos los instrumentos 

financieros a valor razonable son categorizados en uno de los tres niveles de la jerarquía. 

 

• Nivel 1 - Precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos para activos o pasivos 

idénticos a los que la entidad pueda acceder en la fecha de la medición. 

• Nivel 2 - Los datos de entrada son distintos de los precios cotizados incluidos en el Nivel 

1 que 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 determinación de lo que constituye "observable" requiere un juicio significativo por el 

Fondo.  El Fondo considera datos observables aquellos datos de mercado que están 

fácilmente disponibles, distribuidos o actualizados con regularidad, fiables y verificables, 

que no sean reservados, y proporcionados por fuentes independientes que participan 

activamente en el mercado pertinente. 

 

Los datos no observables se utilizan para medir el valor razonable en la medida en que los 

datos observables pertinentes no están 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 

medición.  Sin embargo, el objetivo de la medición del valor razonable sigue siendo el 

mismo, es decir, un precio de salida en la fecha de la medición 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 utilizarían al fijar el 

precio del activo o pasivo, incluidos los supuestos sobre el riesgo. 

 

Valor razonable de los activos no financieros que se miden a valor razonable  

 

2023 2022

Activo no financiero

Propiedades de inversión

Propiedades de inversión 97,227,480         99,466,333         Nivel 3

Valor de apreciación según 

demanda

Jerarquía del 

valor 

razonable

Técnica(s) de 

valuación y  datos de 

entradas principales

Valor razonable
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El valor razonable de las propiedades de inversión de la Compañía al 31 de diciembre de 

2023 se obtuvo a través de un avalúo realizado a esas fechas por valuadores independientes 

no relacionados con la Compañía, que cuentan con todas las certificaciones apropiadas y 

experiencia reciente en el avalúo de propiedades en las ubicaciones referidas, quienes han 

realizado una estimación de los valores de las propiedades, según la demanda comercial en 

el mercado de bienes raíces, a través de la investigación y análisis de ventas recientes 

realizadas en el sector o áreas circundantes, así como los precios de venta por metro cuadrado 

que se ofrecen en los locales y terrenos cercanos, cuyos usos están claramente identificados 

con el uso predominante en el sector urbano donde se localizan. El más significativo dato de 

entrada dentro de la valuación es el precio por metro cuadrado. Los precios por metro 

cuadrado utilizado en la determinación del valor razonable entre B/.2,452 por mts2 (2022: 

B/.2,508 por mts2). La tasa de ocupación es del 65% (2022: 62%).  

 

No ha habido cambios en la técnica de valuación durante el año.  Cuando se estima el valor 

razonable de las propiedades, el mejor y mayor uso de las propiedades es el actual.  

 

El Fondo determina el valor razonable tomando como referencia y evaluando los distintos 

enfoques aplicados en la industria para la determinación del valor razonable de las 

propiedades de inversión. Para las estimaciones del valor razonable el Fondo considera el 

valor de mercado de las propiedades determinado por la empresa de avalúo, tomando en 

cuenta las condiciones actuales del mercado inmobiliario. Los enfoques utilizados en los 

informes de avalúo comprenden lo siguiente:  

 

Enfoque de Costo  

Proporciona una indicación del valor utilizando el principio económico según el cual un 

comprador no pagará por un activo más que el costo de obtener otro activo de igual utilidad, 

ya sea por compra o construcción. Enfoque de Renta proporciona una indicación del valor 

convirtiendo flujos de efectivo futuros a único valor de capital actual. Este valor se midió en 

función a los beneficios futuros de las propiedades. Se utilizó el estimado de canon de 

arrendamiento de mercado y se le restó los gastos anuales estimados para propiedades con 

uso similares.  

 

Enfoque de Mercado  

Se investigaron fincas en el sector donde están localizadas las propiedades del Fondo y áreas 

aledañas con características similares a la propiedad avaluada, para obtener valores de 

terrenos de ventas registrados en la Entidad Autónoma del Registro Público (EARP). Se 

utilizaron ventas y ofertas libres de mercado más reciente y se le hicieron los ajustes 

correspondientes por condición de mercado, ubicación y por zonificación, también se aplicó 

un ajuste cuantitativo final dado que las mejoras actualmente construidas en el terreno no 

aprovechan el potencial de la zonificación de este.  
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El Fondo evalúa anualmente los resultados de los avalúos para realizar los ajustes de valor 

razonable sobre las propiedades de inversión.  

 

Al 31 de diciembre de 2023, el Fondo considera el enfoque de renta como el más apropiado 

para determinar el valor razonable en sus locales comerciales en consideración del “mayor y 

mejor uso” de los inmuebles toda vez que la utilización de la metodología de capitalización 

directa de rentas, proporciona a los inversores del Fondo de una herramienta fundamental 

para evaluar oportunidades, tomar decisiones informadas, gestionar riesgos y planificar 

estratégicamente, puesto que no solo valora el activo, sino que también brinda información 

sobre el rendimiento financiero que se espera obtener a partir de ese activo. Este enfoque 

consideró que el ingreso mensual ha sido derivado a partir de precios y ofertas de alquiler de 

propiedades comparables obtenidas en la actualidad del mercado, incluyendo los factores de 

riesgo como la tasa de ocupación, gastos operativos del primer año y a los gastos relacionados 

de cada propiedad y que reflejan niveles de gastos típicos para propiedades similares. 

Adicionalmente, las tasas de capitalización aplicadas han sido derivadas a partir del análisis 

de renta de propiedades comparables que se ofrecen en venta y renta en la actualidad en el 

mercado de bienes raíces donde se insertan las propiedades y reflejan un rendimiento 

esperado por el inversionista.  

 

El Fondo considera para sus terrenos el enfoque de mercado.  

 

En caso de que el Fondo utilice diferentes tasas de rendimientos de mercado, precios de 

mercado, alquiler de mercado, cambio en el enfoque de valuación y/u otros supuestos, el 

valor razonable de las propiedades de inversión sería diferente y por lo tanto causaría un 

impacto en el estado consolidado de resultado integral.  

 

Las propiedades de inversión no generan costos directos de operación dado que las cláusulas 

de los contratos de arrendamiento establecen que la arrendataria pagará todos los impuestos, 

tasas, obligaciones o gravámenes nacionales o municipales, presentes o futuros que recaigan 

sobre el establecimiento o negocio, además, serán por cuenta de la arrendataria las 

reparaciones, ya sean producto del desgaste natural o uso del local, que sean necesarias para 

la conservación en buen estado del mismo; de las adiciones, cambios o mejoras, de la pintura 

interior, servicios sanitarios y plomería, sistema eléctrico y de iluminación, techo, vidrios, 

puertas, herrería, albañilería y otros servicios, sin que por ello la arrendadora tenga 

obligación de pagar indemnización alguna.  

 

Sensibilidad 

Los valores de avalúos se basan en el enfoque de renta y el enfoque de mercado.  Una 

variación en los precios de rentas +-10% / o en los precios de comparables, tendría un efecto 

similar en el valor razonable de las propiedades de inversión. 
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Valor Razonable de los Pasivos Financieros del Fondo que no se Miden a valor Razonable 

(pero se Requieren Revelaciones del Valor Razonable) 

 
Total valor Total valor

2023 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 razonable en libros

Pasivos financieros:

Bonos por pagar -                        -                            40,987,748           40,987,748           41,851,843            

Financiamiento recibido 1,547,600          -                            -                           1,547,600             1,757,239              

Notas por pagar -                        8,584,732             -                           8,584,732             8,876,499              

Total de pasivos financieros 1,547,600          8,584,732             40,987,748           51,120,080           52,485,581            

 
 

Total valor Total valor

2022 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 razonable en libros

Pasivos financieros:

Bonos por pagar -                        -                            41,011,249           41,011,249           41,839,166            

Financiamiento recibido 1,547,600         -                            -                            1,547,600             1,501,627              

Notas por pagar -                        9,362,500             -                            9,362,500             8,907,124              

Total de pasivos financieros 1,547,600         9,362,500             41,011,249           51,921,349           52,247,917            

 
 

Supuestos utilizados en la determinación del valor razonable de pasivos financieros 

A continuación, se presenta el supuesto utilizado en la estimación del valor razonable de los 

instrumentos financieros más importantes del Fondo: 

 

Bonos por pagar 

El valor razonable de los bonos por pagar es estimado utilizando como referencia los precios 

de mercado de los bonos a la fecha de los estados financieros consolidados. 

 

Notas por pagar 

El valor razonable de las notas por pagar es estimado utilizando la técnica de flujo de caja 

descontado aplicando las tasas de referencia de mercado que son ofrecidas para instrumentos 

similares. 

 

Financiamiento recibido 

El valor en libros del financiamiento recibido reconocido al costo amortizado en los estados 

financieros consolidados se aproxima a su valor razonable por su naturaleza a corto plazo. 
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7. Saldos y Transacciones con Partes Relacionadas 
 

Los saldos y transacciones entre partes relacionadas se detallan a continuación: 

Saldos: 2023 2022

Activos:

Efectivo y equivalentes de efectivo - relacionada 1,012,454           1,368,316           

Pasivos:

Financiamiento recibido - relacionada 1,709,789           1,460,000           

Intereses por pagar - relacionada 47,450                41,627                

Cuentas por pagar - relacionadas 2,114,370           2,114,370           

Comisiones por pagar 1,777,158           1,309,030           

5,648,767           4,925,027           

Gastos:

Gastos de intereses - relacionadas 248                    51,664                

Dietas - ejecutivos claves 6,000                  6,000                  

Gasto de comisiones - relacionadas 468,129              551,789              

474,377              609,453              

 
El Fondo utilizó al 31 de diciembre de 2023 la línea de crédito por B/.1,460,000 a una tasa 
de interés del 6.00% con pagos de  capital a la fecha del vencimiento el 20 de junio de 2024.  
Al 31 de diciembre de 2023, la subsidiaria hizo uso de la línea de sobregiro el cual generó 
un interés de B/.47,450. 
 

Adicionalmente, Unicorp Tower Plaza, S. A., subsidiaria del Prival Real Estate Fund, S. A., 
mantiene línea de sobregiro con una tasa del 6% de interés, sin garantía y con vencimiento 
el 29 de febrero de 2024. Al 31 de diciembre de 2023, la subsidiaria hizo uso de la línea de 
sobregiro por la suma de B/.249,789 el cual generó un interés de B/.248. 
 

El Fondo le reconoce a su administradora una comisión por la suma B/.468,129 (2022: 
B/.551,789) quedando comisiones por pagar por la suma de B/.1,777,159 al 31 de diciembre 
de 2023 (2022: B/.1,309,030), determinada como un porcentaje de sus activos netos. Esta 
partida será cancelada con los flujos esperados de las cuentas por cobrar. 
 

Al 31 de diciembre de 2023, el Fondo registró una cuenta por pagar a favor de Prival Private 
Equity Fund, S. A., por un total de B/.2,114,370, sin garantía la cual será cancelada una vez 
se concrete la venta de un bien inmueble que se encuentra en proceso. 
 

Administrador de inversiones 
El Fondo pagará a Prival Securities, Inc. una comisión 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, pagará una comisión de administración de hasta un punto cincuenta por ciento 
(1.50%) anual sobre el valor neto de los activos, en concepto de servicios de administración. 
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La Administradora cobrará una comisión de rendimiento del veinte por ciento (20%) sobre 

las ganancias realizadas y/o flujo recibido por los accionistas únicamente después que el 

rendimiento supere 7.00%, tasa mínima de rendimiento, en cada una de las inversiones, luego 

de descontar comisiones, gastos legales, administrativos y cualquier otro gasto que forme 

parte de la operación una vez realizada la venta o liquidación de la misma y superada la tasa 

mínima de rendimiento.  Dado a que el rendimiento no ha superado 7.00%, no se ha 

devengado dicha comisión. 

 

Los directores recibieron B/.6,000 en concepto de dietas al 31 de diciembre de 2023. (2022: 

B/.5,500). 

 

 

8. Efectivo y Equivalentes de Efectivo 

 

 El efectivo y equivalentes de efectivo se detallan a continuación: 

 

2023 2022

Caja menuda 500                   500                   

Prival Bank, S. A. 1,012,454         1,368,316         

1,012,954         1,368,816         

 
 

9. Cuentas por Cobrar Clientes 

 

Las cuentas por cobrar de clientes presentadas según su antigüedad se resumen a continuación: 

 

 

2023 2022

0- 30 días 287,430            50,401              

31-60 días 253,280            97,782              

60-90 días 1,035,624         347,543            

91 o más 451,413            420,673            

2,027,747         916,399            

Provisión para pérdidas crediticias esperadas (163,974)           (99,659)             

1,863,773         816,740            
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La principal cuenta por cobrar que mantiene el Fondo es con el Instituto para la Formación 
y Aprovechamiento de Recursos Humanos (IFARHU) por B/.1,384,232 correspondiente al 
arrendamiento y el mantenimiento del año 2023. 
 
Con fecha 2 de marzo de 2023 la subsidiaria Dolphy Plaza Comercial, S. A.  presentó un 
acuerdo al principal cliente con saldo moroso al 31 de diciembre de 2022, el cuál establecía 
un pago de contado 5 días hábiles posterior a la firma del contrato de B/.180,000 dólares; 
B/.34,584 luego del levantamiento de la medida cautelar que se tenía y B/.75,974 en 24 letras, 
pagos mensuales.  El 8 de marzo de 2023 se recibió el primer pago por B/.180,000; el 30 de 
junio de 2023, se recibió el segundo pago por la suma de B/.34,584 según acuerdo y al 30 de 
enero de 2024, se han recibido pagos mensuales por la suma de B/.31,656, lo que representa 
a (10 letras de B/.3,165). 
 
 

10. Propiedades de Inversión 
 

Las propiedades de inversión se detallan a continuación:  
 

Cambios

en el Valor 

Razonable

Balance al 1 de enero de 2023 7,243,022        54,103,308        34,150,351      3,969,652       99,466,333       

Disminución en valor razonable -                       -                        189,931           (2,428,784)     (2,238,853)       

Saldo al 31 de diciembre de 2023 7,243,022        54,103,308        34,340,282      1,540,868       97,227,480       

Propiedades y 

MejorasEdificioTerreno Total

 
Cambios

en el valor 

razonable

Balance al 1 de enero de 2022 7,243,022        54,103,308        26,722,632      3,550,618       91,619,580       

Aumento en valor razonable 419,034          419,034            

Adiciones -                       -                        7,427,719        - 7,427,719         

Saldo al 31 de diciembre de 2022 7,243,022        54,103,308        34,150,351      3,969,652       99,466,333       

Propiedades y 

mejorasEdificioTerreno Total

 
Las propiedades de inversión están conformadas por las siguientes fincas: 

 

- Finca 34029, inscrita en el tomo 827, folio 452 de la Sección de la Propiedad, Provincia 
de Panamá, del Registro Público, 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 Ramón Arias, distrito 
y provincia de Panamá, cuyos linderos, medidas y superficie constan inscritos en el 
Registro Público.  Cada uno de los contratos de arrendamiento contiene un período inicial 
no cancelable de 3 a 10 años, con alquileres anuales indexados a los precios al 
consumidor.  
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 Esta propiedad se encuentra hipotecada a favor de un fideicomiso de garantía con Prival 

Trust, S. A., cuyos beneficiarios son los tenedores de la Serie Senior de la emisión.  

 

- Fincas No.59736, 59739, 59740, 59741, 59747, 59748, 59749, 59773, 59810, 59811 y 

59813 inscritas en la Sección de la Propiedad Horizontal, Provincia de Panamá, del 

Registro Público, las cuales consisten en una serie de locales comerciales que son 

arrendadas a terceros, ubicados en Albrook Mall, distrito y provincia de Panamá, cuyos 

linderos, medidas y superficie constan inscritos en el Registro Público. Los contratos de 

arrendamiento contienen un periodo inicial no cancelable de 1 año de alquiler.  

 

- Fincas No.383286, 440224, 382985, 383020, 383032, 383057, 382979, 383070, 383072, 

383096, 383102, 383049, 383160, 382989, 383024, 383041, 383132, 339896, 383397, 

383398, 383288, 383293, 383390, 383391, 383392, 383393, 383394, 383395, 383382, 

383383, 383384, 383385, 383386, 383387, 383388, 383389, 383240, 383282, 

383283,383285 inscritas en la Sección de la Propiedad Horizontal, Provincia de Panamá, 

del Registro Público, las cuales consisten en una serie de locales comerciales que son 

arrendadas a terceros, ubicados en Westland Mall, distrito y provincia de Panamá, cuyos 

linderos, medidas y superficie constan inscritos en el Registro Público. Los contratos de 

arrendamiento contienen un período inicial no cancelable de 2 años de alquiler.  

 

- Fincas 30219767, 30219768, 30219769, 30219770, 30219789, 30219771, 30219772, 

30219773, 30219774, 30219775, 30219776, 30219777, 30219778, 30219779, 

30219780, 30219781, 30219782, 30219783, 30219784, 30219785, 30219786, 

30219787, 30219790, 30219791, 30219792, 30219793, 30219794, 30219795, 

30219796, 30219797, 30219798, 30219799, 30219800, 30219801, 30219802, 

30219803, 30219804, 30219805, 30219806, 30219807, 30219808, 30219788., inscritas 

en la Sección de la Propiedad Horizontal, Provincia de Panamá, del Registro Público, las 

cuales consisten en una serie de locales comerciales que son arrendadas a terceros, 

ubicados en Santa María, distrito y provincia de Panamá, cuyos linderos, medidas y 

superficie constan inscritos en el Registro Público. Los contratos de arrendamiento 

contienen un período inicial no cancelable de 2 años de alquiler. 

 

- Fincas No.77638-77639 inscritas en la Sección de la Propiedad Horizontal, Provincia de 

Panamá, del Registro Público, las cuales consisten en dos locales comerciales que son 

arrendadas a terceros, adquirida el 27 de marzo de 2020, ubicados en Albrook Mall, 

distrito y provincia de Panamá, cuyos linderos, medidas y superficie constan inscritos en 

el Registro Público. Los contratos de arrendamiento contienen un período inicial no 

cancelable de 1 año de alquiler.
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- Fincas No.30364445-30364169 inscritas en la Sección de la Propiedad Horizontal, 

Provincia de Chiriquí, del Registro Público, las cuales consisten en un local comercial 

que será arrendado a terceros, el mismo fue adquirido el 27 de junio de 2022, ubicados 

en Federal Mall, distrito y provincia de Chiriquí, cuyos linderos, medidas y superficie 

constan inscritos en el Registro Público.  

 

Las renovaciones de los contratos de arrendamientos subsiguientes se negocian con el 

arrendatario.  No se cobra ninguna renta contingente. 

 

 

11. Plusvalía 

 

El siguiente cuadro resume el saldo al 31 de diciembre de 2022 de la plusvalía del Fondo, 

generada por la adquisición en la siguiente compañía: 

 

Empresa Fecha de adquisición

Participación 

adquirida Saldo

Jia Albrook, S. A. 3 de agosto de 2018 100% 315,533

 
Al 31 de diciembre de 2023 se evaluó esta Plusvalía determinando el deterioro de la misma 

el cual se presenta dentro del estado consolidado de ganancia o pérdida y otro resultado 

integral. 

 

 

12. Otros Activos 

 

Los otros activos se resumen a continuación: 

 
2023 2022

ITBMS a favor 1,132,507          1,242,412          

Impuestos pagados por anticipado 109,198             273,727             

Gastos pagados por anticipados 7,235                 3,600                 

Otros 63,007               106,630             

Total 1,311,947          1,626,369          

Corriente 7,235                 29,170               

No corriente 1,304,712          1,597,199          

Total 1,311,947          1,626,369          
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13.  Bonos por Pagar 
 

A continuación el detalle de los bonos por pagar: 
 

2023 2022

Bonos por pagar 40,971,950       41,671,950       

Intereses por pagar 914,535            250,444            

Costos de emisión de bonos por amortizar (34,642)             (83,228)             

41,851,843       41,839,166       

 
Al 31 de diciembre de 2023, el movimiento de los bonos por pagar se detalla a continuación 
para propósito de conciliación con el estado consolidado de flujos de efectivo: 

 

2023 2022

Saldo al inicio del año 41,671,950       42,291,950       

Redención (700,000)           (620,000)           

Saldo al final del año 40,971,950       41,671,950       

Unicorp Tower Plaza, S. A. 
El detalle de los bonos por pagar se resume a continuación: 
 

Vencimiento

Tasa de interés 

anual 2023 2022

Serie Senior 28-Jun-24 7.00% 14,000,000             14,000,000             

Costos de emisión de deuda (5,850)                    (19,890)                  

13,994,150             13,980,110             

El 29 de junio de 2012, la subsidiaria Unicorp Tower Plaza, S. A., emitió 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 múltiplos. La emisión contiene dos series: la 
“Serie Senior” por un valor nominal de B/.14,000,000 y su fecha de vencimiento será 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. 
 
Los bonos de la Serie Senior 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 
serán los 31 de marzo, 30 de junio, 30 de septiembre y 31 de diciembre de cada año 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.
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Los bonos de la serie Senior están garantizados mediante contrato de fideicomiso irrevocable 

de garantía, cesión suspensiva e irrevocable de los cánones presentes y futuros de todos los 

contratos de arrendamiento y cualquier otra garantía que de tiempo en tiempo se incorpore 

en el fideicomiso. 

 

Dolphy Plaza Comercial, S. A. 

A continuación el detalle de los bonos: 

Vencimiento

Tasa de interés 

anual 2023 2022

Bonos - Serie A Octubre 2024 7.00% 22,000,000          22,000,000               

Bonos - Serie B Octubre 2024 6.50% 4,971,950            5,671,950                 

Costos de emisión de deuda (28,792)                (63,338)                     

26,943,158          27,608,612               

 
Términos Generales de la Emisión 

Mediante Acta de Junta de Accionistas fechada el 13 de octubre de 2017, que modifica las 

Actas de Junta de Accionistas de fecha 9 de marzo y 31 de mayo de 2017 fue aprobada la 

emisión de bonos por valor de B/.30,000,000 en dos series, Series A y Series B. 
 

El 13 de octubre de 2017, fue autorizada por la Superintendencia de Mercado de Valores de 

Panamá la emisión de los bonos Serie A y Serie B a través de la Resolución No.560-17, por 

valor de B/.30,000,000. 
 

Los bonos serán emitidos en dos series A y B, lo cuales tienen las siguientes características: 
 

Serie A 

La fecha de vencimiento de los bonos de la Serie A no es mayor de siete (7) años y será 

notificada por el emisor a la Superintendencia de Mercado de Valores de Panamá y a la Bolsa 

Latinoamericana de Valores, mediante un suplemento al prospecto informativo, con al menos 

dos (2) días hábiles antes de la fecha de oferta de dicha Serie. El pago de capital de los bonos 

de la Serie A será en la fecha de vencimiento o redención anticipada en caso de haberla. Los 

bonos de la Serie A por B/.22,000,000, devengan intereses a una tasa anual fija de 7% sobre 

su saldo insoluto. El pago a capital será realizado en la fecha de vencimiento. 

 
Serie B 
La fecha de vencimiento de los bonos de la Serie B no es mayor de siete (7) años contados a 
partir de la fecha de emisión de dicha Serie y será notificada por el emisor a la 
Superintendencia de Mercado de Valores de Panamá y a la Bolsa Latinoamericana de 
Valores, mediante un suplemento al prospecto informativo, con al menos dos (2) días hábiles 
antes de la fecha de oferta de dicha Serie. Los bonos de la Serie B por B/.8,000,000, devengan 
intereses a una tasa anual fija de 6.5% sobre su saldo insoluto. Estos bonos serán pagaderos 
trimestralmente según el plan de pago.
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El plan de pago de los bonos Serie B se realizará según el siguiente cronograma: 
 

Año

Pago

trimestral (%)

Pago

anual (%)

Pago

trimestral (B/.)

Pago

anual (B/.)

1 0.00% 0.00% -                         -                       

2 1.50% 6.00% 120,000              480,000           

3 1.63% 6.50% 130,000              520,000           

4 1.75% 7.00% 140,000              560,000           

5 1.88% 7.50% 150,000              600,000           

6 2.13% 8.50% 170,000              680,000           

7 2.38% 9.50% 190,000              760,000           

Vencimiento 55.00% 4,400,000        

8,000,000        
 

Usos de los Fondos 
Los fondos derivados de la emisión, neto de comisiones y gastos estimados fueron utilizados 
para cancelar el saldo insoluto del contrato de línea de crédito interina de construcción 
sindicada del centro comercial Santa María Plaza por un monto de B/.27,983,059 al 25 de 
mayo de 2017. Los fondos remanentes, producto de la emisión fueron utilizados por el emisor 
para la finalización de la construcción de la plaza Santa María Business District. 

 
Redención Anticipada 
El Emisor podrá redimir anticipadamente los bonos de la Serie A y Serie B, ya sea total o 
parcialmente, en cualquier día hábil (cada una, una "Fecha de Redención Anticipada"), 
pagando capital e intereses acumulados, lo cual deberá ser comunicado mediante un aviso 
previo de treinta (30) días calendarios al agente de pago, registro y transferencia. No obstante, 
el Emisor pagará a los tenedores registrados de los bonos de la serie que corresponda una 
penalidad de acuerdo al siguiente cronograma: 
 
 

Año Penalidad

1 2.00%

2 2.00%

3 1.00%

4 1.00%

5 0.00%

6 0.00%  
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Garantía 

Los bonos están garantizados a través de un Fideicomiso irrevocable de garantía con Prival 

Trust, S. A., cuyo patrimonio estará comprendido por las siguientes garantías: 

 

a) Primera hipoteca y anticresis sobre los locales comerciales dados en hipoteca cuyo valor 

de avalúo representa por lo menos el ciento treinta por ciento (130%) del saldo insoluto 

de los bonos. 

 

b) Anticresis sobre los locales comerciales dados en anticresis. 

 

c) Cesión irrevocable y suspensiva de los cánones de arrendamiento, presentes y futuros 

derivados de los contratos de arrendamiento sobre los locales comerciales dados en 

hipoteca y los locales comerciales dados en anticresis. La cesión es válida desde la fecha 

de la firma del contrato de cesión; sin embargo, queda sujeta para su plena eficacia 

jurídica y para su ejecución, a la condición de que sea emitida una declaración de 

vencimiento anticipado, de conformidad con lo estipulado en el fideicomiso de garantía 

y en el prospecto informativo. En tanto no sea emitida una declaración de vencimiento 

anticipado, la cesión otorgada mediante el contrato de cesión quedará en suspenso y no 

surtirá efecto, por lo que el cedente continuará actuando como arrendador, y por ende 

seguirá recibiendo los cánones de arrendamiento derivados de los contratos de 

arrendamiento para su utilización. 

 

d) Cualesquiera otros bienes o sumas de dinero que se traspasen al fideicomiso por el 

Emisor y que de tiempo en tiempo se incorporen al fideicomiso cuyo valor sea suficiente 

para satisfacer la cobertura de garantías y, 

 

e) Cualesquiera otras sumas de dinero en efectivo que se traspasen al fideicomiso o que se 

reciban de la ejecución de los gravámenes (netos de los gastos y costas de ejecución). 

 

Condiciones Financieras 

La Compañía está obligada a mantener una cobertura de servicio sobre la deuda igual o 

mayor a 1.20 veces.  

 

La cobertura del servicio sobre la deuda es el resultado de la división en la cual el numerador 

es el EBITDA de los últimos doce meses y el denominador es la suma de capital e intereses 

pagaderos por el Emisor en el mismo período. Conforme al prospecto informativo el 

incumplimiento de las condiciones financieras durante el primer año de emisión no se 

considerará un incumplimiento de los términos y condiciones de la emisión. Los aportes de 

los accionistas contarán para la medición de la cobertura de servicio sobre la deuda.  

 

En el caso de incumplimiento, el Emisor tendrá un período de treinta (30) días calendarios; 

definido en el prospecto de bonos cómo período de subsanación. 
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14.  Notas por Pagar 
 

El 29 de marzo de 2019, el Fondo emitió dos series de notas corporativas por un total de 
B/.8,750,000, emitidos en forma nominativa y registrada, sin cupones en denominaciones de 
B/.1,000 y sus múltiplos. La emisión 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 serán los 31 de 
marzo, 30 de junio, 30 de septiembre y 31 de diciembre de cada año 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. 

 
Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, el movimiento de las notas por pagar se detalla a 
continuación para propósito de conciliación con el estado consolidado de flujos de efectivo: 

 
2023 2022

Saldo al inicio del año 8,907,124         8,750,000         
Intereses por pagar (30,625)             157,124            

Saldo al final del año 8,876,499         8,907,124         

 
 

 
15.  Financiamientos Recibidos  

 
El Fondo utilizó al 31 de diciembre de 2023 y 2022 la línea de crédito por B/.1,460,000 del 
total disponible de B/.2,000,000 a una tasa de interés del 6.00% con pagos de capital a la 
fecha del vencimiento el 24 de junio de 2024. Durante el período terminado al 31 de 
diciembre de 2023, la subsidiaria hizo uso de la línea de sobregiro el cual generó un interés 
de B/.47,450 (2022: B/.41,627). 
 
Al 31 de diciembre de 2023, el movimiento de las obligaciones se detalla a continuación para 
propósito de conciliación con el estado consolidado de flujos de efectivo: 
 

2023 2022

Saldo al inicio del año 1,501,627         7,000,000         
Finaciamiento recibido 1,757,239         1,501,627         
Cancelación de financiamientos (1,501,627)        (7,000,000)        

Saldo al final del año 1,757,239         1,501,627         
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16. Otros Pasivos 
 

El detalle de otros pasivos se resume a continuación: 
 

2023 2022

Cuentas por pagar 69,755              635,271            

Retenciones de garantía por arrendamiento 363,708            306,827            

Impuestos por pagar 85,156              11,920              

Prestaciones laborales 15,718              14,848              

Total de otros pasivos 534,337            968,866            

Corriente 79,785              80,249              

No corriente 454,552            888,617            

534,337            968,866            

  
 

17. Activo Neto por Acción 
 

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 corresponderá exclusivamente a las acciones Clase B a razón de un 
voto por acción. 
 
Activo neto por acción 
El activo neto por acción 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 
circulación Clase A, tal como se describe en el prospecto informativo. 

 

2023 2022

Total de activos netos 44,474,247             46,873,825             

Menos: acciones comunes - Clase B 50,000                    50,000                    

44,424,247             46,823,825             

Total acciones comunes - Clase A 46,833                    46,833                    

Activo neto por acción 949                         1,000                      
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El movimiento de las acciones comunes Clase A se presenta a continuación:  

 

2023

Total 

de acciones 

Clase A Valor nominal

Capital 

adicional 

pagado Total

Saldo al inicio del año 46,833               468                  46,882,391         46,882,857         Redención de acciones

Total de acciones 46,833               468                  46,882,391         46,882,857         

 

2022

Total 

de acciones 

Clase A Valor nominal

Capital 

adicional 

pagado Total

Saldo al inicio del año 46,833               468                  46,882,391         46,882,857         Redención de acciones -                       -                      -                       -                       

Total de acciones 46,833               468                  46,882,391         46,882,857         

 
 

 

18. Dividendos 

 

Durante el año 2023, la Compañía declaró dividendos por B/.937,658 (2022:  B/.1,198,115) 

los cuales fueron autorizados por la Junta Directiva según actas fechadas en los meses de 

diciembre de 2022, marzo, junio, septiembre y diciembre de 2023. 

 

Al 31 de diciembre de 2023, se mantienen dividendos por pagar por la suma de B/.260,461 

los cuales fueron pagados el día 11 de enero de 2024. 

 

 

19. Arrendamientos Operativos 

 

Los arrendamientos operativos, en los cuales el Fondo es el arrendador, se relacionan con 

propiedades de inversión, propiedad del Fondo con términos de entre 1 a 5 años, con opciones 

de extensión de 1 año en adelante.  

 

Todos los contratos de arrendamiento operativo contienen cláusulas de revisión en caso de que 

el arrendatario ejerza su opción de renovación. El arrendatario no tiene una opción para 

comprar la propiedad al vencimiento del período de arrendamiento. 
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Los valores residuales no garantizados no representan un riesgo significativo para el Fondo, ya 
que se relacionan con la propiedad que se encuentra en una ubicación con un aumento 
constante de valor en los últimos años. El Fondo no identificó ninguna indicación de que esta 
situación cambiará. 
 
El Fondo arrienda sus propiedades de inversión (ver Nota 9). 
 
A continuación, se presenta el análisis de vencimiento de los cobros futuros de arrendamiento 
operativo: 

2023 2022

1 año 5,682,866      5,488,310       

2 años 3,586,003      5,428,762       

3 años 2,647,834      2,963,280       

4 años 2,095,479      1,735,404       

14,012,182    15,615,756     

 
 
20. Impuesto sobre la Renta 

 
De conformidad con lo dispuesto en el Artículo No.706, parágrafo 2 del Código Fiscal tal 
como fue modificado por la Ley No.114 del 10 de diciembre de 2013, y reglamentado por el 
Decreto Ejecutivo No.170 de 27 de octubre de 1993 modificado por el Decreto Ejecutivo 
No.199 de 23 de junio de 2014 se establece un régimen especial de impuesto sobre la renta 
para las sociedades de inversión inmobiliaria que se acojan al incentivo fiscal del parágrafo 
2 del Artículo No.706, parágrafo 2 del Código Fiscal. Para los efectos del impuesto sobre la 
renta, no se considerarán gravables las ganancias, ni deducibles las pérdidas que dimanen de 
la enajenación de las acciones, siempre y cuando la Sociedad de Inversión Inmobiliaria se 
encuentre registrada en la Superintendencia del Mercado de Valores de Panamá, permita la 
cotización activa de sus cuotas de participación en bolsas de valores o mercados organizados 
registrados ante la Superintendencia del Mercado de Valores de Panamá, capte fondos en los 
mercados organizados de capitales con el objetivo de realizar inversiones con horizontes 
superiores a 5 años, para el desarrollo y la Administración inmobiliaria residencial, comercial 
o industrial en la República de Panamá, tenga como política la distribución anual a los 
tenedores de sus cuotas de participación de no menos del 90% de utilidad neta del período 
fiscal (salvo las situaciones previstas en el Decreto Ejecutivo No.199 de 23 de junio de 2014), 
que se encuentre registrada ante Dirección General de Ingresos (DGI); cuente con un mínimo 
de 5 inversionistas durante el primer año de su constitución, un mínimo de 25 inversionistas 
durante el segundo año y un mínimo de 50 inversionistas a partir del tercer año, ya sean 
personas naturales o jurídicas, emita acciones o cuotas de participación nominativas y cuente 
en todo momento con un activo mínimo de B/.5,000,000.  
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Siempre que la sociedad de inversión inmobiliaria se mantenga en cumplimiento de los 

requisitos antes señalados, recaerá sobre los tenedores de sus cuotas de participación el 

impuesto sobre la renta y ésta queda obligada a retener el diez por ciento (10%) del monto 

distribuidos a los tenedores de sus cuotas de participación, al momento de realizar dicha 

distribución. El tenedor puede optar por considerar esta retención como el impuesto sobre la 

renta definitivo a pagar.  

 

La sociedad de inversión inmobiliaria no estará obligada a hacer la retención descrita en el 

párrafo anterior sobre aquellas distribuciones que provengan de: (i) subsidiarias que hubiesen 

retenido y pagado dicho impuesto; (ii) cualquiera dividendos de otras inversiones, siempre 

que la sociedad que distribuya tales dividendos haya retenido y pagado el impuesto 

correspondiente de que trata el Artículo No.733 del Código Fiscal; y (iii) cualquier renta 

exenta en virtud del Código Fiscal o leyes especiales. 

 

Mediante la Ley No.8 del 15 de marzo de 2010 queda eliminado el método denominado 

Cálculo Alterno del impuesto sobre la renta (CAIR) y lo sustituye con la tributación presunta 

del impuesto sobre la renta, obligando a toda persona jurídica que devengue ingresos en 

exceso a un millón quinientos mil balboas (B/.1,500,000) a determinar como base imponible 

de dicho impuesto, la suma que resulte mayor entre: (a) la renta neta gravable calculada por 

el método ordinario establecido en el Código Fiscal y (b) la renta neta gravable que resulte 

de aplicar, al total de ingresos gravables, el cuatro punto sesenta y siete por ciento (4.67%).  

 

De acuerdo a la legislación fiscal panameña vigente, las compañías están exentas del pago 

de impuesto sobre la renta en concepto de ganancias provenientes de fuente extranjera.  

También están exentas del pago de impuesto sobre la renta los intereses ganados sobre 

depósitos a plazo en bancos locales, los intereses ganados sobre valores del Estado Panameño 

e inversiones en títulos - valores emitidos a través de la Bolsa Latinoamericana de Valores.  

 

JIA Albrook, S. A. realizó solicitud de exoneración de impuesto sobre la renta al igual que 

Unicorp Tower Plaza, S. A, según Resolución No.201-6243 del 21 de diciembre de 2016, 

como subsidiarias de Prival Real Estate Fund, S. A., aplicando a dichas solicitudes y 

acogiéndose bajo el régimen de sociedad de Inversión Inmobiliaria que se acoge al Acuerdo 

que establece el párrafo 2 del Artículo No.706 del Código Fiscal, el cual indica lo siguiente: 

“para los efectos de este artículo, se excluyen las sociedades de inversión inmobiliarias 

registradas en la Superintendencia del Mercado de Valores de Panamá y que listen y coticen 

sus cuotas de participación en bolsas de valores o mercados organizados registrados ante la 

Superintendencia del Mercado de Valores de Panamá, en cuyo caso el impuesto sobre la 

renta de la sociedad de inversión inmobiliaria recae sobre los tenedores de sus cuotas de 

participación.” El 21 de febrero de 2020 fue emitida la resolución No.203-5326, que exonera 

del pago de impuestos a JIA Albrook, S. A., de acuerdo a lo indicado en el parágrafo 2 del 

Artículo No.706, parágrafo 2 del Código Fiscal.  
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Con relación a la subsidiaria del Fondo, Dolphy Plaza Comercial, S. A., la Administración 

se encuentra en el proceso de presentación ante la Dirección General de Ingresos del trámite 

de exoneración del impuesto sobre la renta; los abogados del Fondo estiman que dicha 

solicitud será aprobada al igual como ha sucedido con otras sociedades subsidiarias del 

Fondo. 

 

 

21. Eventos Posteriores 

 

El Fondo ha evaluado los eventos posteriores al 31 de diciembre de 2023, para valorar la 

necesidad de posible reconocimiento o revelación en los estados financieros adjuntos.  Tales 

eventos fueron evaluados hasta el 27 de marzo de 2024, la fecha en que estos estados 

financieros consolidados estaban disponibles para emitirse.  Con base a esta evaluación, se 

determinó que no se produjeron acontecimientos posteriores que requieran el reconocimiento 

o revelación en los estados financieros. 

 

 

22. Aprobación de los Estados Financieros Consolidados  

 

Los estados financieros consolidados de Prival Real Estate Fund S. A. y Subsidiarias por el 

periodo terminado al 31 de diciembre de 2023, fueron autorizados por la Junta Directiva para 

su emisión el 26 de marzo de 2024. 

 

 


































































