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terminado el 31 de diciembre de 2022,

“Los Estados Financieros Interinos de Semah Real
Estate Investment Fund, S.A., han sido preparados
con el conocimiento de que su contenido sera puesto
a disposicion del publico en general e inversionistas”.
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Semah Real Estate Investment Fund, S.A.

Estado de situacion financiera
Al 31 de diciembre de 2022
(En balhoas)

Activos

Activos corrientes:
Efectivo y depdsitos en bancos
Cuentas por cobrar
Total de activos corrientes

Activos no corrientes:

Otros activos
Total de activos no corrientes

Total de activos

Pasivos y patrimonio
Pasivos corrientes:
Cuentas por pagar Proveedores
Cuentas por pagar Otras
Total de pasivos corrientes
Pasivos no corrientes:
Total de pasivos no corrientes
Total de pasivos
Patrimonio:
Acciones comunes
Déficit acumulado
Total de participacion controladora
Participacion no controladora

Total de patrimonio

Total de pasivos y patrimonio

=
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Cristian Peréz
CPA 0137-2012

2022
5 1,701
6 100,000
101,701

7 29,390,000

29,390,000

29,481,701

8 12,701
9 28,390,000

28,402,701

29,402,701

10 100,000
{11,000)

89,000

89,000

29,491,701
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Semah Real Estate Investment Fund, S.A.

Estado de ganancias o pérdidas
Al 31 de diciembre de 2022

{En balboas)

Notas 2022
Ingresos:
Gastos generales y administrativos:
Honorarios profesionales (11,000)
Total de gastos generales y administrativos (11,000)
Pérdida neta {11,000)

0
Crihien € Potup 9.

Cristian Peréz
CPA 0137-2012



Semah Real Estate Investment Fund, S.A.

Estado de cambios en el patrimonio
Al 31 de diciembre de 2022
{En balboas)

Nota
Saldo al inicio del periodo

Capital en acciones
Pérdida neta de! periodo

Saldo al 31 de diciembre de 2022

Acciones Déficit
comunes acumulado Total
100,000 100,000
(11,000) {11,000)
100,000 {11,000) 89,000

oL



Semah Real Estate Investment Fund, S.A.

Estado de flujos de efectivo
Al 31 de diciembre de 2022

(En balboas)

2022
Flujos de efectivo de las actividades de operacion:
Pérdida neta (11,000)
Cambios en activos y pasivos operativos

Aumento en cuentas por cobrar (100,000)

Aumento en Cuentas por pagar proveedores 12,701
Efectivo neto utilizado en las actividades de operacion (98,299)
Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento:

Aporte de capital 100,000
Efectivo neto proveniente de las actividades de financiamiento 100,000
Disminucién neta en efectivo 1,701
Efectivo al inicio del afo -
Efectivo al 31 de diciembre de 2022 1,701




Semah Real Estate Investment Fund, S.A.

Notas a los estados financieros interinos
al 31 de diciembre de 2022
{En balboas)

1.

Informacion general

Semah Real Estate Investment Fund, S.A. (el “Fondo™) es una sociedad anénima panamefa
constituida de acuerdo a las leyes de la Republica de Panama, segun consta en la escritura de
constitucion No. 14,398 del 7 de julio de 2021.

El Fondo fue autorizado a operar como sociedad de inversion por la Superintendencia del Mercado de
Valores de Panama (“SMV"), mediante la Resolucién No. SMV-61-2022 del 17 de febrero de 2022,

El objetivo principal del Fondo es de ser una Sociedad de inversién inmobiliaria, paraguas y cerrada,
que ofrece Acciones Participativas, que para todos los efectos se entenderan como acciones comunes
de multiples clases. El Fondo es Autoadministrado.

La oficina principal del Fondo esta localizada en Torre de las Américas, Torre C, oficina 3301, piso 33,
Punta Pacifica, Ciudad de Panama.

Base de preparacién

Declaracién de cumplimiento

Los estados financieros han sido preparados de conformidad con las Normas Internacionales de
Informacidn Financiera (NIIF) emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB
en inglés). Asimismo, han sido preparados bajo la presuncién de que la Compafiia opera sobre una
base de negocio en marcha.

Base de medicion

Los estados financieros han sido preparados sobre la base del devengado y bajo la premisa del costo
histdrico.

Moneda funcional y de presentacion
Los estados financieros estan expresados en Balboas (B/.), la unidad monetaria de la Republica de
Panama, el cual estd a la par y es de libre cambio con el Délar (USD) de los Estados Unidos de

America. La Republica de Panama no emite papel moneda propio y en su lugar, el Délar (USD) de los
Estados Unidos de América es utilizado como moneda de curso legal y funcional.

Politicas contables significativas
Nuevas Normas adoptadas al 1 de enero de 2022

El Fondo no tiene transacciones que se vean afectadas por nuevos requerimientos efectivos.

Normas emitidas pero aun no efectivas

Un nimero de nuevas normas y enmiendas a las normas son efectivas para periodos que inictan
posterior al 1 de enero de 2022 y una adopcién anticipada es permitida; sin embargo, El Fondo ha
decidido no realizar la adopcion anticipada de las normas nuevas y enmendadas en la preparacién de
estos estados financieros.



Semah Real Estate Investment Fund, S.A.

Notas a los estados financieros interinos
al 31 de diciembre de 2022
(En balboas)

» Impuesto Diferido relacionado con Activos y Pasivos que Surgen de Una Transaccién Unica
{Enmiendas a la NIC 12)

» Contratos Onerosos — Costo de Cumplimiento de un Contrato (Enmienda a la NIC 37)

* Reducciones del Alquiler relacionadas con el COVID-19 mas alla del 30 de junio de 2021 (a la NIIF
16)

* Mejoras Anuales a las NIIF Ciclo 2018-2020

» Propiedad, Planta y Equipo: Ingresos antes del Uso Previsto (Enmienda a la NIC 16)

* Referencias al Marco Conceptual (Enmiendas a la NilF 3)

* Clasificacién de Pasivos como Corrientes o no Corrientes (Enmienda a la NIC 1)

* Revelaciones sobre Politicas Contables (Enmiendas a la NIC 1 y al Documento de Practica de las
NIIF No. 2)

» Detinicion de Estimaciones Contables (Enmiendas a la NIC 8)

La Administracion anticipa que todos los pronunciamientos relevantes seran adoptados en las politicas
contables del Fondo para el primer periodo que inicia después de la fecha efectiva del
pronunciamiento. Las nuevas Normas, enmiendas e Interpretaciones, que no han sido adoptadas o
listadas previamente no han sido reveladas en virtud de que no se espera gue tengan un impacto
material en los estades financieros del Fondo.

Uso de estimaciones

La Administracién realiza estimaciones y supuestos relacionados al informe de activos, pasivos, al
preparar estos estados financieros de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion
Financiera.

instrumentos financieros

Reconocimiento y medicidn inicial:

El Fondo reconoce inicialmente los activos y pasivos financieros a la fecha en que estos fueron
originados. Todos los otros instrumentos financieros son reconocidos en la fecha de la transaccién,
cuya fecha es aquella el cual El Fondo se convierte en una parte de las provisiones contractuales de!
instrumento.

Un activo financiero o pasivo financiero es medido inicialmente a su valor razonable mas los costos de
la transaccion que son directamente atribuibles a la adquisicién o emisién. El valor razonable de un
instrumento financiero en su reconocimiento inicial es generalmente el precio de la transaccion.



Semah Real Estate Investment Fund, S.A.

Notas a los estados financieros interinos
al 31 de diciembre de 2022
(En balboas)

Clasificacién y medicién inicial de los activos financieros

Excepto por aquellos activos financieros que no contienen un componente de financiamiento
significativo y son medidos al precio de la transaccion en conformidad con NIIF 15, todos los activos
financieros son inicialmente medidos al valor razonable ajustado por los costos de la transaccion
{cuando aplique).

Los activos financieros, distintos a aquellos designados y efectivos como instrumentos de cobertura,
son clasificados dentro de las siguientes categorias:

s Costo amortizado
* Valor razonable con cambios en resultados (VRCR)
* Valor razonable con cambios en otros resultados integrates (VRCORI)

La clasificacion es determinada por:

* El modelo de negocio de la entidad para gestionar los activos financieros y
» De las caracteristicas de los flujos de efectivo contractuales del activo financiero.

En los periodos presentados la administracién no tiene activos financieros reconocidos como valor
razonable con cambios en resultados (VRCR}) ni como valor razonable con cambios en otros resultados
integrates (VRCORI).

Medicidén subsecuente de los actives financieros

Activos financieros al costo amortizado:
Los activos financieros son medidos al costo amortizado si los activos cumplen las siguientes
condiciones (y no son designados al VRCR):

+ El activo financiero se conserva dentro de un modelo de negocio cuyo cobjetivo es mantener los
activos financieros para obtener los flujos de efectivos contractuales y

+ Las condiciones contractuales del activo financiero dan lugar, en fechas especificadas, a flujos de
efectivo que son Unicamente pagos del principal e intereses sobre el importe del principal pendiente.

Después de su reconccimiento inicial, estos activos financieros son medidos al costo amortizado
utilizando el método de interés efectivo. El descuento es omitido cuando ios efectos del descuento es
material.

Deterioro de activos financieros

Los requerimientos de deterioro de la NHF 9 utilizan mas informacion prospectiva para reconocer las
pérdidas de crédito esperada (PCE). Este reemplazo el “modelo de pérdida incurrida” de la NIC 39. Los
instrumentos dentro del alcance de los nuevos requerimientos incluyen instrumentos financieros
medidos al costo amortizado y al VRCORI!, cuentas por cobrar comerciales, activos contractuales
reconocidos y medidos bajo la NIIF 15.

El reconocimiento de pérdidas crediticias ya no depende de que el Fondo identifique primero un evento
de peérdida crediticia. En cambio, el Compafia considera una gama mas amplia de informacién cuando
evalia el riesgo de crédito y mide las pérdidas de crédito esperadas, incluyendo eventos pasados,
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Semah Real Estate Investment Fund, S.A.

Notas a los estados financieros interinos
al 31 de diciembre de 2022
{En balboas)

condiciones actuales, prondsticos razonables y que sustentan la capacidad de cobro esperada de los
flujos de efectivo futuros del instrumento.

Al aplicar este enfoque prospectivo, se hace una distincion entre:

* Instrumentos financieros que no se han deteriorado significativamente en la calidad de crédito desde
el reconocimiento inicial o tienen un bajo riesgo crediticio (“Fase 17)

* Instrumentos financieros que se han deteriorado significativamente en la calidad de crédito desde el
reconocimiento inicial y cuyo riesgo de crédito no es bajo (“Fase 2"

La “Fase 3" pueden cubrir aquellos activos financieros que tienen evidencia objetiva de deterioro a la
fecha en que se informa.

Se reconocen “pérdidas de crédito esperada de 12 meses” para la primera categoria, mientras que las
‘pérdidas de credito esperada de por vida” se reconocen para la segunda categoria.

La medicién de la pérdida de crédito esperada se determina mediante una estimacién ponderada de
probabilidad de pérdida de crédito durante la vida esperada del instrumento financiero.

Acciones cedidas:

El Fondo utiliza un enfoque simplificado en la contabilizacion de los activos contractuales y registra la
reserva de pérdida como pérdida de crédito esperada de por vida. Estos son los déficits esperados en
los flujos de efectivo contractuales, considerando la posibilidad de incumplimiento en cualquier
momento durante la vida del instrumento financiero. Al calcular, la Fiduciaria utiliza SU experiencia
histérica, indicadores externos e informacién prospectiva para calcular las pérdidas de créditos
esperada utilizando una mattiz de provisién.

El Fondo evalla el deterioro de los activos contractuales en una base colectiva el cual contengan
caracteristicas de riesgo de crédito similares agrupados en base a su antigliedad de saldos.

Reconocimiento de Ingresos

El ingreso por intereses es reconocido en el estado consolidado de ganancias o pérdidas bajo el
método de tasa de interés efectiva para todos los instrumentos financieros que generan intereses.

El metedo de tasa de interés efectiva es el método utilizado para calcular el costo amortizado de un
activo o pasivo financiero y de distribuir el ingreso o gasto por intereses sobre un periodo de tiempo. La
tasa de interés efectiva es la tasa que exactamente descuenta los flujos de efectivo estimados a través
de la vida estimada de un instrumento financiero, o cuando sea apropiado en un periodo mas corto, a
su valor neto en libros. Al calcular la tasa de interés efectiva, se estiman los flujos de efectivo
considerando los términos contractuales del instrumento financiero; sin embargo, no considera las
pérdidas futuras por créditos.

Los ingresos y gastos son presentados sobre una base neta solamente cuando es permitido bajo las
Normas Internacionales de Informacién Financiera o para la ganancia o pérdida que surgen de un
grupc de transacciones similares.

Gastos

Los gastos son reconocidos en el estado de ganancias y pérdidas sobre una base de devengado.



Semah Real Estate Investment Fund, S.A.

Notas a los estados financieros interinos
al 31 de diciembre de 2022
{En balboas)

4. Administracion de riesgos de instrumentos financieros

El Fondo esta expuesto a una serie de riesgos debido a la naturaleza de sus actividades ¥ se indican 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, riesgo pais, riesgo legal, riesgo sistémico y
riesgo de liquidez.

El objetivo de gestion de estos riesgos es la proteccion y mejora del valor para los accionistas.

El Fondo también esta expuesto a riesgos operativos, tales como e! riesgo de custodia. Este es el
riesgo de que se incurra una pérdida en valores en custodia como resultado de insolvencia,
negligencia, mal uso de los activos, fraude del depositario o custodio de administracién 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 titulos en poder del depositario o sub-custodio, en el caso que
fracase, la capacidad del Fondo para transferir los valores podria verse afectada temporalmente.

La Administracion y control de los riesgos del Fondo recae principalmente sobre la Junta Directiva, que
es inicialmente responsable de establecer y conformar la direccién estratégica de la organizacion, el
enfogue del negocio y valores corporativos.

Los principales riesgos financieros identificados por el Fondo son los riesgos de crédito y el riesgo de
liquidez, los cuales se describen a continuacion:

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito se refiere a cualquier cambio o desmejora en la posicién financiera de bienes
inmuebles, valores 0 empresas en que invierta el Fondo, podra crear un menoscabo en el valor de las
Acciones Participativas.

Riesgo de rentabilidad

Aunque el Fondo estima que sus politicas de inversién son cénsonas con los objetivos establecidos
para las mismas, esto no garantiza que dichos objetivos seran alcanzados. La rentabilidad y el valor de
los activos del Fondo estaran sujetos a las fluctuaciones del mercado inmobiliario panamefio, los
mercados financieros y de dinero y a factores inherentes a los valores, emisiones y bienes en los que el
Fondo invierta sus activos.

5. Efectivo y depdsitos en bancos
A continuacidén, el detalle del efectivo y depésitos en banco:
2022
Cuenta corriente 1,701
Total de efectivo y depdsitos en banco 1,701
6. Cuentas por Cobrar
A continuacion, el detalle de las cuentas por cobrar, netas:
2022
Cuentas por cobrar - Accionistas 100,000
Total de cuentas por cobrar 100,000




Semah Real Estate Investment Fund, S.A.

Notas a los estados financieros interinos
al 31 de diciembre de 2022
{En balboas)

7. Otros activos:
A continuacién, el detalle de los otros activos:

2022
En el estado consolidado de situacién financiera
Lausana Overseas 750,000
Shelby Oaks 13,800,000
Lucky Aces 4,800,000
Novarren Enterprises 290,000
Luxor Sky Corp. 350,000
Mellow Spring 2,400,000
Olympia Investment Solutions 3,500,000
Urbanizadora Royal Park Elite 3,500,000
Total de Otros activos 29,390,000

8. Cuentas por pagar proveedores:

A continuacion, el detalle de las cuentas por pagar proveedores:

2022
En el estado consolidado de situacion financiera
Vertical Residencial Holding 12,701
Total de Cuentas por pagar proveedores 12,701
g, Cuentas por pagar otras:
A continuacion, el detalle de las cuentas por pagar oiras:
2022
En el estado consolidado de situacion financiera
Lausana Overseas 750,000
Shelby Oaks 13,800,000
Lucky Aces 4,800,000
Novarren Enterprises 290,000
Luxor Sky Corp. 350,000
Mellow Spring 2,400,000
Olympia Investment Solutions 3,500,000
Urbanizadora Royal Park Elite 3,500,000
Total de Cuentas por pagar otras 29,390,000
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Semah Real Estate Investment Fund, S.A.

Notas a los estados financieros interinos
al 31 de diciembre de 2022
(En balboas)

10. Acciones comunes

Las acciones comunes estén conformadas por 10,000,000 acciones participativas con un valor nominal
de Un Centésimo de Balboa (B/.0.01) cada una, emitidas.
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