Republica de Panama
Superintendencia del Mercado de Valores

Acuerdo No.18-2000 de 11 de octubre de 2000
Modificado por el Acuerdo No.8-2018 de 19 de diciembre de 2018

ANEXO NO.1

Formulario IN-A
Informe de Actualizacion Anual

Sustainable Urban Revitalization Fund, Inc.

Presentado segun el Texto Unico del Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1999 y el Acuerdo No.18-2000 de
11 de octubre de 2000, modificado por el Acuerdo No.8-2018 de 19 de diciembre de 2018.

Ao Terminado al: 31 de diciembre de 2022

Nombre del Emisor: Sustainable Urban Revitalization Fund, Inc.
Valores que ha registrado: Acciones Participativas

Teléfono y Fax del Emisor: 308-5900

Domicilio /Direccion fisica del
Emisor: El Colegio, Calle Jose D. Obaldia, San Felipe

Nombre de la persona de contacto
del Emisor: Sofia Lanuza

Direccion de correo electréonico de

la persona de contacto del Emisor: sofia.lanuza@sur.fund
Numero de Fecha de Monto de la Monto en Circulacion al 31
Resolucion Emisiéon Emision de Diciembre 2022
Resolucion No. | 7 de mayo de $10,500,000 208,649
SMV-178-2020 2020
| Parte:

De conformidad con el Articulo 4 del Acuerdo No0.18-2000 de 11 de octubre de 2000, modificado por el
Acuerdo No.8-2018 de 19 de diciembre de 2018 haga una descripcidén detallada de las actividades del
emisor, sus subsidiarias y de cualquier ente le hubiese precedido, en lo que le fuera aplicable (Ref.
Articulo 7 del Texto Unico del Acuerdo No.2-2010 de 16 de abril de 2010).

1. Informacion del Emisor
A. Historia y Desarrollo del emisor

Sustainable Urban Revitalization Fund, Inc. (“el Fondo”) es una sociedad de Inversion Inmobiliaria
cerrada, debidamente constituida de acuerdo con las leyes de la Republica de Panama, segun consta
en la escritura publica No.2.252 de 18 de febrero de 2020 y registrada en la Seccion Mercantil del
Registro Publico de Panama al Folio N°155691994.

El Fondo esta registrado como una Sociedad de Inversion Inmobiliaria ante la Superintendencia de
Mercado de Valores mediante Resolucion SMV-178-20 de 7 de mayo de 2020 y, modificado por
Resolucion No. SMV-150-2022 de 22 de abril de 2022.

El Fondo es, segun su estructura, una sociedad de inversion paraguas, segun la opcion de redencion,
una sociedad de inversion cerrada, segun el tipo de inversiones, una sociedad de inversién inmobiliaria,
y, segun la ubicacion de sus inversiones, local. El Fondo tendra como actividad principal el negocio de
inversiones inmobiliarias en o desde la Republica de Panama y esta registrado en la Bolsa


mailto:sofia.lanuza@sur.fund

Latinoamericana de Valores, S.A. (Latinex) para realizar ofertas publicas de sus acciones comunes
(salvo las Acciones Gerenciales) de cada una de las clases autorizadas (las “Acciones Participativas”),
las cuales representaran, cada una, un interés en una cartera diferente de inversiones (incluyendo como
parte de dicha cartera de inversiones, todos los activos y pasivos, poseidos directamente o
indirectamente a través de subsidiarias, correspondientes a dicha cartera de inversiones) (en adelante,
cada una, un “Sub-Fondo”), y se dispondra la colocacion de las mismas, segun lo estime conveniente.
Cada uno de los Sub-Fondos y sus respectivas subsidiarias respondera exclusivamente de los
compromisos contraidos por el Sub-Fondo y las subsidiarias en el ejercicio de su actividad y de los
riesgos derivados de los activos que integran sus inversiones.

B. Capital Accionario

De acuerdo con la escritura publica No.2252 de 18 de febrero de 2020, el capital autorizado de la
sociedad es de ciento cincuenta y cinco mil balboas (B/. 155,000) el cual esta dividido en acciones
gerenciales y acciones participativas, detalladas de la siguiente manera:

a) Acciones gerenciales: Cincuenta mil (60,000) acciones comunes gerenciales con un valor nominal
de B/. 1.00, con derecho a voz y voto en la Junta Directiva.

b) Acciones participativas: con un valor nominal de B/: 0.01 sin derecho a voz ni voto, se detallan a
continuacion:

e Clase Income (SURFCA): Dos millones quinientas mil (2,500,000) de acciones comunes clase
Income.

e Clase Conservatorio Legacy: Un millén (1,000,000) de acciones comunes clase Conservatorio
Legacy.

e Clase Sur Development 1: Un millén (1,000,000) de acciones comunes clase Sur Development
1.

e Clase Sur Development 2: Un millén (1,000,000) de acciones comunes clase Sur Development
2.

e Clase Mezz: Un millén (1,000,000) de acciones comunes clase Mezzanine.

e Clase Sur Development 3: Un millén (1,000,000) de acciones comunes clase Sur Development
3.

e Clase Sur Development 4: Un millén (1,000,000) de acciones comunes clase Sur Development
4.

e Clase Sur Development 5: Un millén (1,000,000) de acciones comunes clase Sur Development
5.

e Clase Reserva: Un millén (1,000,000) de acciones comunes clase Reserva.

La Junta Directiva podra emitir acciones adicionales Unicamente en forma nominativa.

El capital en acciones esta compuesto de la siguiente manera:

2022 2021
50,000 Acciones Gerenciales emitidas y en $50,000 $50,000
circulacion con valor nominal de B/. 1.00
Acciones Participativas Clase Income en $2,086 $1,473
circulacion con valor nominal de B/. 0.01 cada
una
Capital adicional pagado (i) $17,540,238 $14,473,251
$17,592,324 $14,524,724
(i) El Capital adicional pagado se compone de la siguiente manera:
2022 2021
Acciones comunes $4,000 $4,000
Acciones participativas $17,536,238 $14,469,251
$17,540,238 $14,473,251

Las Acciones Participativas de las multiples clases que llegue a emitir o a tener el Fondo no tendran
derecho a voz ni voto. El derecho a voto les correspondera exclusivamente a los tenedores de las
acciones de la clase Gerencial, a razén de un (1) voto por cada accion.



Los términos y condiciones finales aplicables a cada una de las clases de Acciones Participativas, tales
como fecha de oferta respectiva, fecha de emision respectiva, monto a emitir, objetivos de inversion,
comisiones, politicas de redencién, comision por salida anticipada, seran notificados a la SMV y Latinex
mediante un Suplemento al Prospecto Informativo (en adelante, cada uno, un “Suplemento al
Prospecto”), por lo menos dos (2) dias habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva de cada clase.

Por tratarse de un Fondo de naturaleza cerrada, no se ofrecera el derecho a redimir las Acciones
Participativas del Fondo. No obstante, lo anterior, el Fondo podra contar, a su opcién, con politicas
extraordinarias de redencion anticipada o recompra a algunas de las clases de Acciones Participativas,
las cuales, de haber sido aprobadas, quedaran estipuladas y detalladas en el Suplemento al Prospecto
respectivo a esas clases. Ademas, la Junta Directiva, previa solicitud de un tenedor registrado, tendra la
potestad de autorizar la redencion anticipada de Acciones Participativas de alguna de las clases, siempre
y cuando, a su criterio, las condiciones del mercado asi lo permitan y que no perjudique a los demas
tenedores registrados de la correspondiente clase de Acciones Participativas.

Las inversiones que realice la Sociedad de Inversidn Inmobiliaria estan sujetas a riesgos inherentes al
mercado inmobiliario y no se puede asegurar que se lograran los objetivos de inversion propuestos.

C. Pacto Social y Estatutos del emisor
El Pacto Social y los Estatutos del Fondo incluyen las siguientes caracteristicas:

El objeto principal de la sociedad es dedicarse en forma exclusiva a operar como sociedad de inversion
inmobiliaria cerrada, al tenor de lo expresado en el Texto Unico del Decreto Ley No. 1 del 8 de julio de
1999, el Acuerdo No. 5-2004, el Acuerdo No. 2-2014 y demas disposiciones aplicables y sus
modificaciones. En virtud de lo anterior, la Sociedad sera una sociedad de inversién que, mediante la
expedicion y la venta de sus multiples clases de cuotas de participacion, obtendra dinero del publico
inversionista, a través de pagos unicos o periodicos, con el objeto de invertir y negociar, ya sea
directamente o a través de subsidiarias, en aquellos valores y activos definidos en sus politicas de
inversion. Consecuentemente, la Sociedad podra emitir, ofrecer, vender, redimir y recomprar sus
acciones, asi como realizar todos los actos y ejercer todas las facultadas permitidas por la ley, que sean
necesarias, propias, aconsejables o convenientes, para llevar a cabo las actividades y negocios de la
Sociedad como una sociedad de inversion cerrada. La Sociedad podra realizar todas aquellas acciones
y suscribir todos aquellos acuerdos que sean necesarios o convenientes para beneficiar los intereses
sociales, culturales y ambientales de las comunidades en las cuales opere.

La sede y domicilio legal principal de la sociedad estara en la Ciudad de Panama, Republica de
Panama, salvo que la Junta Directiva resuelva otra cosa. La Junta Directiva podra ordenar la apertura
de oficinas o0 agencias de la sociedad en cualquier lugar, ya sea dentro o fuera de la Republica de
Panama.

La sociedad sera de duracioén perpetua, pero podra ser disuelta en cualquier momento de conformidad
con la Ley y lo previsto en el Pacto Social.

El capital social autorizado de la sociedad sera de Ciento Cincuenta Cinco Mil délares
(US$155,000.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de América, dividido como sigue:

i. Cincuenta Mil (50,000) acciones comunes gerenciales (“las Acciones Gerenciales”, con
derecho a voz y voto, y con derecho a recibir dividendos en la forma y manera que establezca
la junta directiva de la Sociedad, con un valor nominal de Un Délar (US$1.00), moneda de curso
legal de los Estados Unidos, cada una. Sin perjuicio de lo establecido en otras secciones, solo
los tenedores de Acciones Gerenciales tendran derecho a concurrir a las reuniones de la Junta
General de Accionistas, y en ellas tendran derecho a voz y voto;

ii. UN MILLON (1,000,000) acciones clase Sur Legacy (las Acciones “CL”), con un valor nominal
de Un Centavo (US$0.01), moneda de curso legal de los Estados Unidos de América, cada
una, con derecho a recibir derechos econdmicos (dividendos y cualquier otra distribucién o
pago similar) producto de las utilidades generadas por la respectiva cartera de inversién o sub-
fondo que represente;

iii. UN MILLON (1,000,000) acciones clase Sur Development (las “Acciones Sur Development 17),
con un valor nominal de Un Centavo (US$0.01), moneda de curso legal de los Estados Unidos
de América, cada una, con derecho a recibir derechos econémicos (dividendos y cualquier otra
distribucion o pago similar) producto de las utilidades generadas por la respectiva cartera de
inversion o sub-fondo que represente.

iv. DOS MILLONES QUINIENTAS MIL (2,500,000) acciones clase Income (las “Acciones INC” o
“SURFCA”), con un valor nominal de Un Centavo (US$0.01), moneda de curso legal de los
Estados Unidos de América, cada una, con derecho a recibir derechos econémicos (dividendos



y cualquier otra distribucion o pago similar) producto de las utilidades generadas por la
respectiva cartera de inversion o sub-fondo que represente.

v. UN MILLON (1,000,000) acciones clase Sur Development 2 (las “Acciones Sur Development
2”), con un valor nominal de Un Centavo (US$0.01), moneda de curso legal de los Estados
Unidos de Ameérica, cada una, con derecho a recibir derechos econémicos (dividendos y
cualquier otra distribucion o pago similar) producto de las utilidades generadas por la respectiva
cartera de inversion o sub-fondo que represente.

vi. UN MILLON (1,000,000) acciones clase Mezzanine (las “Acciones MEZZ”), con un valor
nominal de Un Centavo (US$0.01), moneda de curso legal de los Estados Unidos de América,
cada una, con derecho a recibir derechos econdmicos (dividendos y cualquier otra distribucion
0 pago similar) producto de las utilidades generadas por la respectiva cartera de inversion o
sub-fondo que represente.

vii. UN MILLON (1,000,000) acciones clase Sur Development 3 (las “Acciones Sur Development
3”), con un valor nominal de Un Centavo (US$0.01), moneda de curso legal de los Estados
Unidos de Ameérica, cada una, con derecho a recibir derechos econémicos (dividendos vy
cualquier otra distribucion o pago similar) producto de las utilidades generadas por la respectiva
cartera de inversion o sub-fondo que represente.

viii. UN MILLON (1,000,000) acciones clase Sur Development 4 (las “Acciones Sur Development
4”), con un valor nominal de Un Centavo (US$0.01), moneda de curso legal de los Estados
Unidos de Ameérica, cada una, con derecho a recibir derechos econémicos (dividendos vy
cualquier otra distribucion o pago similar) producto de las utilidades generadas por la respectiva
cartera de inversion o sub-fondo que represente.

ix. UN MILLON (1,000,000) acciones clase Sur Development 5 (las “Acciones Sur Development
5”), con un valor nominal de Un Centavo (US$0.01), moneda de curso legal de los Estados
Unidos de América, cada una, con derecho a recibir derechos econdémicos (dividendos y
cualquier otra distribucion o pago similar) producto de las utilidades generadas por la respectiva
cartera de inversion o sub-fondo que represente.

x. UN MILLON (1,000,000) acciones clase Reserva (las “Acciones R”), con un valor nominal de
Un Centavo (US$0.01), moneda de curso legal de los Estados Unidos de América, cada una,
con derecho a recibir derechos econémicos (dividendos y cualquier otra distribucion o pago
similar) producto de las utilidades generadas por la respectiva cartera de inversion o sub-fondo
que represente; vy,

xi. Conjuntamente las Acciones R, Acciones CL, las Acciones Sur Development 1, las Acciones
INC, las Acciones Sur Development 2, las Acciones MEZZ, las Acciones Sur Development 3,
las Acciones Sur Development 4 y las Acciones Sur Development 5, en adelante, las “Acciones
Participativas”), con un valor nominal de un centavo (US$0.01), moneda de curso legal de los
Estados Unidos de America, cada una, con derecho a recibir derechos econémicos (dividendos
y cualquier otra distribucion o pago similar) producto de las utilidades generadas por la
respectiva cartera de inversion o sub-fondo que represente.

xii. Cuantas clases de acciones adicionales, con o si n valor nominal, autorice la Junta Directiva
de la Sociedad de conformidad con el pacto social.

La Junta Directiva asignara la cartera de inversion o sub-fondo, asi como su composicion, a cada clase
de Acciones Participativas, segun estime conveniente. Los tenedores de las Acciones Participativas o
cualquier otra clase de acciones distintas a las Acciones Gerenciales no tendran derecho a concurrir a
las reuniones de la Junta General de Accionistas, ni a voz y voto en ningun asunto de la Sociedad, salvo
aquellos que expresamente se haya reservada para la clase respectiva que representen.

Las acciones seran emitidas unicamente en forma nominativa. La Junta de Accionistas podra aumentar
el capital social, variar la cantidad y valor nominal de las acciones y reformar los derechos y demas
disposiciones relacionadas con el capital social o con las acciones de la Sociedad, pero quedando
entendido que la Junta de Accionistas en ningun caso podra, por un voto de la mayoria, privar a los
accionistas de sus derechos adquiridos, ni imponerles un acuerdo que contradiga la Ley, el pacto social
o los estatutos. Todas las acciones de una misma clase son iguales entre si, pero la Sociedad podra,
mediante resolucion de Junta Directiva, autorizar la emision de Acciones Participativas de la Sociedad
en clases y establecer las designaciones, preferencia, privilegios, restricciones, requisitos, comisiones y
demas términos y condiciones de cada.

La Sociedad podra, mediante resolucion de Junta Directiva, autorizar la emision y colocacion de
Acciones Participativas de la Sociedad en multiples clases y cada una de dichas clases representara y
tendra un interés en una cartera de inversiones o activos de la Sociedad, cuyas carteras de inversion
operaran como sub-fondos. Cada uno de estos sub-fondos respondera exclusivamente de los
compromisos contraidos en el ejercicio de su actividad y de los riesgos derivados de los activos que
integran sus inversiones. Los acreedores de cada sub-fondo uUnicamente podran hacer efectivos sus
créditos frente al patrimonio de dicho sub-fondo. Las Acciones Participativas de cada clase tendran
derecho a recibir dividendos producto de las utilidades generadas por los activos de la cartera de
inversion o sub-fondo en el que tenga un interés y a recibir una cuota parte de los activos que componen
dicha cartera de inversion o sub-fondo en caso de liquidacién de la Sociedad. Las Acciones Participativas



de cada clase no tendran derecho a voz ni voto en reuniones de la Junta de Accionistas, salvo por
aquellos derechos a voz y/o a voto que se les otorguen mediante resolucion de Junta Directiva de la
Sociedad.

Las Acciones Participativas y cualesquiera otras clases de acciones que autorice la Junta Directiva de
la Sociedad, podran ser ofrecidas publicamente en Panama, una vez obtenida la autorizacion
correspondiente por parte de la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama. La Junta Directiva
también podra autorizar el registro de la Sociedad ante entes reguladores extranjeros para la emision y
venta publica de sus acciones fuera del territorio nacional.

La Sociedad declarara y pagara dividendos a los tenedores de las Acciones Gerenciales, las Acciones
Participativas y/o de cualesquiera otras acciones que autorice la Junta Directiva de la Sociedad, en la
frecuencia y manera que establezca la Junta Directiva, de tiempo en tiempo, mediante acuerdos y/o
resoluciones.

Al amparo de lo establecido por los articulos 155 y 156 del Texto Unico del Decreto-Ley 1 de 8 de julio
de 1999, la Junta Directiva podra, mediante resolucion, modificar el pacto social con el objeto de (i)
aumentar su capital social autorizado con el propdsito de emitir mas acciones o (ii) crear cualesquiera
nuevas clases de acciones, con o sin valor nominal, sin el consentimiento de los accionistas, siempre
que los costos relativos al administrador de inversiones, al asesor de inversiones, al custodio, a la
publicidad y a los demas gastos de operaciones (de haberlos) sean asumidos por la clase que los cause
o en el caso de ser gastos comunes, cuando sean asumidos por todas las clases en forma proporcional
al valor neto por accién de cada clase.

La Sociedad no ofrecera a sus accionistas el derecho de solicitar la redencion de sus acciones antes de
la liquidacion de la Sociedad. No obstante lo anterior, podran existir unas politicas de recompra
extraordinarias o de redencién a las Acciones Participativas de algunas clases del Fondo a discrecion
de la Sociedad, las cuales quedaran estipuladas y detalladas en el Suplemento al Prospecto Informativo
respectivo de dichas clases del Fondo. Las redenciones y/o recompras de Acciones Participativas por
parte de la Sociedad se daran en cumplimiento de lo establecido para la redencion de acciones de
sociedades de inversion cerradas en el Texto Unico del Decreto Ley No. 1 del 8 de julio de 1999, el
Acuerdo No. 5-2004 y demas disposiciones aplicables y sus modificaciones futuras, de haberlas.

El derecho a voto le correspondera exclusivamente a las Acciones Gerenciales, a razén de un (1) voto
por cada accion. Las Acciones Participativas, asi como cualquier otra clase adicional autorizada por la
Junta Directiva de la Sociedad, no le otorgan derecho a voto a sus tenedores, salvo lo expuesto
exclusivamente en el articulo Décimo Sexto del pacto social.

La junta directiva de la Sociedad podra emitir acciones enteras o fraccionadas, segun estime
conveniente. En caso de acciones fraccionadas, la fraccién correspondiente tendra los derechos que le
corresponden segun la clase de accidn de que se tratare en proporcion a la porcién que representa de
una accion entera.

En caso de aprobarse un aumento del capital social autorizado, los accionistas no tendran derecho
preferente a suscribir las acciones por emitirse.

La Junta General de Accionistas, legalmente reunida, constituye el poder supremo de la Sociedad, pero
en ningun caso podra, por un voto de la mayoria, privar a los accionistas de sus derechos adquiridos, ni
imponerles un acuerdo que contradiga la Ley o el pacto social. La Junta de Accionistas se reunira
validamente dentro o fuera de la Republica de Panama. Unicamente los tenedores de Acciones
Gerenciales tendran derecho a ser convocados y concurrir a las reuniones de la Junta de Accionistas, y
en ellas tendran voz y voto. Cada Accién Gerencial da derecho a un voto en las reuniones de la Junta
de Accionistas.

Los tenedores de las Acciones Participativas, asi como cualquier clase adicional autorizada no tendran
derecho a voz ni voto en las reuniones de la Junta de Accionistas, excepto exclusivamente en aquellas
reuniones de Junta de Accionistas en las cuales alguno de los siguientes asuntos sea discutido y
considerado para su aprobacion:

i) cambiar los derechos y privilegios adquiridos (incluyendo aquellos derechos que se les
otorguen mediante resolucion de Junta Directiva de la Sociedad) de una o mas de las
Acciones Participativas, asi como de cualquier clase adicional autorizada, o establecidos en
el pacto social (quedando entendido que la modificacién del pacto social para aumentar el
numero de acciones y emitirlas no requerira tal aprobacion)

i) la modificacién del presente articulo del pacto social.
iii) cambios de importancia en los objetivos o en las politicas de inversion de la Sociedad.
iv) cambio de administrador de inversiones (si fuere nombrado uno), asesor de inversiones o

custodio.



V) cambios de importancia en los limites de endeudamiento, si la Sociedad hubiere fijado tales
limites.

Vi) cambios de importancia en la politica de dividendos.

vii) cambios de importancia en las politicas de redencién o de recompra de las Acciones
Participativas (si aplicase)

viii) creacion de una nueva clase de accion, siempre que la nueva clase afecte adversa y
materialmente, de forma directa, el rendimiento de las otras clases que hayan sido emitidas
por la Sociedad y colocadas publicamente.

iX) aumentos materiales en las comisiones y los cargos que son cobrados directamente a los
tenedores de una o mas de las clases de Acciones Participativas colocadas y que, por ende,
podrian afectar el rendimiento de la inversién de los tenedores de la clase respectiva.

X) aumentos de importancia en las comisiones y los cargos pagados por la Sociedad al
administrador de inversiones (si fuere nombrado uno), al asesor de inversiones, al custodio,
al oferente o0 a otras personas que presten servicios a la Sociedad. En todos los asuntos
expresamente listados en este literal, los tenedores de las Acciones Participativas o de la
respectiva clase, segun sea el caso, asi como de cualquier clase adicional autorizada
afectados directamente, tendran derecho, segun sea el caso, a ser convocados y a emitir su
voto, a razon de un voto por accién o fraccién de la Sociedad que representen aquellas
acciones de las cuales dicho accionista es tenedor.

Sin perjuicio de las decisiones que corresponda tomar a los accionistas en virtud de la ley u otras
disposiciones del pacto social, las siguientes decisiones seran de competencia exclusiva de los
tenedores de las Acciones Gerenciales:

a) (Eleccion y Remocion de Directores) Nombrar y elegir a los directores de la Sociedad vy
removerlos, con o sin justa causa, de conformidad con las leyes aplicables a sociedades de
inversion, cuando lo estimen conveniente;

b) (Reforma al pacto social) Reformar el pacto social (excepto, queda entendido, cuando se trate
de modificaciones al articulo décimo sexto del pacto social y siempre que afecte adversamente
a los tenedores de las Acciones Participativas, asi como de cualquier clase adicional autorizada

c) (Fusion o Consolidacion) Aprobar la fusion o consolidacion de la Sociedad con otras sociedades
o entes juridicos;

d) (Escision) Aprobar la escisidon de la Sociedad, ya sea en casos que dicha escision tenga como
resultado que la Sociedad sea la Sociedad escindida, o en casos que dicha escision tenga como
resultado que la Sociedad sea la sociedad beneficiaria de la escision;

e) (Disolucién) Aprobar la disolucion o liquidacion de la Sociedad o la continuacién de la misma en
otra jurisdiccioén, siempre en cumplimiento con las leyes aplicables a sociedades de inversion
para estos efectos;

f) (Conversion a sociedad abierta) Autorizar que la Sociedad se convierta en una sociedad de
inversion abierta; y

g) (Dietas y Emolumentos) Aprobar las dietas y emolumentos de los directores por su participacion
en reuniones de la Junta Directiva.

Los negocios de la Sociedad seran administrados y dirigidos por la Junta Directiva que ejercera todas
las facultades de la Sociedad, salvo las que la Ley, el pacto social o los estatutos reserven a la Junta de
Accionistas. La Junta Directiva, por consiguiente, podra vender, arrendar, permutar o de cualquier otra
manera enajenar todos o parte de los bienes de la Sociedad, de acuerdo con los términos y condiciones
que la Junta Directiva crea conveniente a su juicio, sin necesidad de que para ello sea autorizada en
forma alguna por los accionistas de la Sociedad; autorizar la apertura de cuentas bancarias y nombrar
a las personas que quedaran autorizadas para manejar las mismas y girar contra los fondos depositados.
No se necesitara el voto ni el consentimiento de los accionistas para el traspaso de los bienes en
fideicomiso o para gravarlos con prenda o hipoteca, en garantia de las deudas de sus subsidiarias,
bastando para ello una resolucién dada por la Junta Directiva.

Ademas de todas las facultades otorgadas a la Junta Directiva en la ley y demas articulos del pacto
social, y ademas de todas las facultades que sean necesarias para la buena marcha de la Sociedad, la
Junta Directiva tendra las siguientes facultades:

a) Registrar a la Sociedad ante entes reguladores nacionales o extranjeros, publicos y privados,
para efectos de poder ofrecer y vender publicamente sus Acciones Participativas asi como
cualquier clase adicional autorizada en el futuro por la Junta Directiva, quedando en ese caso
facultada para proponer a los accionistas cualesquiera modificaciones al pacto social que en su
opinidon se requieran para efectuar dicho registro y quedando entendido que cualesquiera
modificaciones no requeriran la aprobacion o voto favorable de los tenedores de las Acciones
Participativas ni de cualquier clase adicional autorizada en el futuro, a menos que modifiquen los
asuntos referidos en el Articulo Décimo Sexto del pacto social;

b) Dictar los términos y condiciones relacionados con la operacién de la Sociedad, segun leyes
aplicables a las sociedades de inversion cerrada, incluyendo, sin limitacién, la politica de
inversion, la politica de reparto de los beneficios, la comisién de administracion, los gastos de
operacion, las normas respecto a la informacién obligatoria a proporcionar a los participantes, la



)
k)
1)

politica sobre aumentos de capital, la politica de endeudamiento, y la politica de retorno de los
capitales;

Nombrar a uno o mas administradores de inversion, el(los) cual(es) tendran todas las
atribuciones y responsabilidades que le otorgue la Junta Directiva, las que podran incluir, entre
otras, la facultad de aprobar la venta, cesion, traspaso o enajenacion a cualquier titulo de bienes
de la Sociedad, ya sea que dicha venta, cesidn, traspaso o enajenacion se haga en una sola
transaccion o en varias transacciones relacionadas que formen parte de una misma operacion;
la responsabilidad de administrar, invertir, gravar y disponer de los bienes de la Sociedad, valorar
los activos y pasivos de la Sociedad; calcular el valor neto por accién dentro de los parametros
dictados por la Junta Directiva de la Sociedad; presentar informe a la Junta Directiva de su
gestion; presentar presupuesto de ingresos y gastos; y, en general, asesorar a la Sociedad con
relacion a sus inversiones, siempre en cumplimiento de lo dispuesto en el el Acuerdo numero
cinco (5) de dos mil cuatro (2004) y demas disposiciones aplicables y sus modificaciones. El
administrador de inversiones sera nombrado y removido por la Junta Directiva de la Sociedad, la
cual aprobara, ademas, los términos y condiciones de su contratacion y remuneracion. El
administrador de inversiones podra ser removido por los accionistas sélo en aquellas
circunstancias y condiciones que establezcan disposiciones legales aplicables en materia de
sociedades de inversion de la Republica de Panama, de haber alguna. Ni la Sociedad ni los
directores o dignatarios de ésta seran responsables ante la Sociedad, sus accionistas o terceras
personas, por actos u omisiones del administrador de inversiones en el ejercicio de sus
funciones, incluyendo las pérdidas en que pueda incurrir la Sociedad en su cartera de
inversiones, siempre que los directores hayan sido diligentes en la seleccién de dicho
administrador de inversiones;

Sin perjuicio de lo establecido en el literal (c) anterior, representar y administrar la Sociedad,
como una sociedad inversion auto administrada, en cumplimiento de las disposiciones legales
aplicables en materia de sociedades de inversion de la Republica de Panam3;

Convocar a la Asamblea de Accionistas en los términos para ello establecidos en el pacto social,
Establecer los comités ejecutivos que considere necesarios, definir sus funciones y elegir y
remover a sus miembros, quienes no necesariamente deberan ser directores de la Sociedad;
Nominar, elegir y remover a los dignatarios o a cualesquiera otros ejecutivos de la Sociedad, con
0 sin causa, en cualquier momento;

Designar y remover al agente residente de la Sociedad;

Autorizar y ejecutar la declaracién y el pago de dividendos segun lo dispuesto en el pacto social
y de conformidad con las leyes de la Republica de Panama, incluyendo sin limitacion, el
cumplimiento de cualesquiera disposiciones legales aplicables al pago de dividendos en materia
de sociedades de inversion de la Republica de Panama;

Aprobar el presupuesto anual de operaciones e inversiones de la Sociedad, incluyendo sus
fuentes de financiamiento;

Aprobar inversiones, contrataciones o planes de negocios;

Aprobar la emisién y venta de acciones de la Sociedad, de conformidad con lo establecido en el
pacto social;

Autorizar la compra, venta, permuta de activos, dentro o fuera de la Republica de Panama, asi
como la adquisicién o el traspaso de derechos, la celebracion de contratos de todo tipo y la
constitucion de obligaciones, salvo por aquellos casos expresamente reservados a la Junta de
Accionistas segun el pacto social;

Aprobar y presentar anualmente a la Junta de Accionistas los estados financieros auditados de
la Sociedad;

Elegir a los auditores externos de la Sociedad, de conformidad con las disposiciones legales
aplicables en materia de sociedades de inversién en la Republica de Panam3;

Nombrar a uno o mas custodios y/o subcustodios y contratar con el mismo para depositar con
dicho custodio y/o subcustodio, como minimo, las acciones, los activos financieros y el dinero
efectivo de la Sociedad, de conformidad con las disposiciones legales aplicables en materia de
sociedades de inversion de la Republica de Panama;

Otorgar poderes generales o especiales que faculten a los funcionarios de la Sociedad o a
terceras personas (ya sean naturales o juridicas), para gestionar cuantos asuntos la Junta
Directiva estime oportuno encomendarles;

Designar a las personas que, en forma individual o conjunta, representaran a la Sociedad en las
asambleas de accionistas de sus subsidiarias, asi como designar a las personas que deberan
ser nominadas por la Sociedad para el cargo de director o dignatario en dichas subsidiarias,
reservandose de igual forma el derecho de remover a cualesquiera de ellas;

Aprobar y otorgar, activos incluyendo acciones comunes de lo subsidiarias que constituyan sub-
fondos de la Sociedad en fideicomiso u constituir cualquier otro tipo de gravamenes sobre ellas
u otros tipos de activos de la Sociedad, sea en garantia o no de obligaciones; y

Autorizar la celebracién de endeudamientos, tales como pero sin limitar, contratos de préstamo,
sobregiros, aperturas de crédito, cartas de crédito y ofertas publicas de valores.



La Junta Directiva se compondra de no menos de tres (3) ni mas de siete (7) miembros. Dentro de dicho
minimo y maximo, el nimero podra ser fijado, al igual que cambiado, por resoluciéon de la Junta General
de Accionistas. Los directores seran elegidos por la Junta General de Accionistas.

Los directores perderan el cargo: (a) por renuncia aceptada, o (b) por separacioén acordada por la Junta
General de Accionistas. En caso de vacantes en la Junta Directiva, una mayoria de los directores
entonces en ejercicio, aunque fuera menos que el quérum, podra elegir los Directores para ocupar dichas
vacantes. En las reuniones de la Junta Directiva cada director tendra derecho a un voto.

D. Descripcién del Negocio

El objetivo principal del Fondo es la obtencion de dividendos y ganancias de capital a largo plazo a través
de inversiones inmobiliarias, incluyendo las siguientes inversiones:

e Activos inmuebles terminados, los cuales deben contar con su permiso de ocupacién, segun
lo estipulado en el articulo 9 del Acuerdo 2-2014 de la SMV.

e Activos inmuebles en fase construccion, o en planos con permiso de construccién, o en
aquellos que no exista anteproyecto, dentro de las limitaciones establecidas en el articulo 9
de Acuerdo No.2-2014 de la SMV.

e Opciones de compra de inmuebles, titulos valores, publicos o privados, que gocen de
garantias reales emitidas por empresas que se dediquen al negocio de desarrollo y
administracion inmobiliaria.

e Cualquier inversién que otorgue derechos reales sobre bienes inmuebles, derechos sobre
inmuebles derivados de concesiones que permitan realizar negocios de desarrollo y
administracién inmobiliaria.

o Contratos de alquiler o usufructos sobre bienes inmuebles o de su nhuda propiedad y contratos
de leasing inmobiliario.

e Acciones, cuotas de participacion y demas valores emitidos por sociedades de inversiéon
inmobiliaria.

E. Estructura organizativa

El siguiente organigrama muestra la estructura del Fondo al 31 de diciembre de 2022.

Sustainable Urban
Revitalization Fund Inc.

r
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| ] ] ]
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Premium
Investment, S.A

Mama Clemen,
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Las Clementinas, Industrias Colina
S.A. Azul, S.A.

F. Propiedades, Planta y Equipo, Propiedades de Inversion y Propiedades para Restauracién
a. Propiedades de Inversion

Las propiedades de inversion estan registradas a su valor razonable, con base en avallos
independientes hechos por CBRE, INC., especialista en la rama. El valor razonable de las propiedades
ha sido determinado sobre la base de precios al cierre de 2022. EI movimiento de las propiedades de
inversion se detalla a continuacion:

2022 2021
Saldo al Inicio del Afio 15,398,463 -
Adiciones al Costo 550,773 15,067,878
Cambio en Valor Razonable 174,756 330,585

Saldo al final del Aiio 16,123,992 15,398,463



b. Propiedades, Planta y Equipo

El terreno y edificio que son de uso del Fondo y/o sus subsidiarias, estan clasificados como Propiedad,
mejoras y equipo, registrados inicialmente a costo y sujeto a depreciacién. No obstante, se expresa a su
valor revaluado, con base en el avaluo practicado por expertos independientes, el cual refleja las
condiciones del mercado a la fecha del estado consolidado de situacion financiera.

31 de diciembre de

31 de diciembre

2021 de 2022

Saldo inicial Adiciones Saldo final
Al costo

Terreno 1,096,176 - 1,096,176
Edificio y mejoras 3,028,782 9,225 3,038,007

Mobiliario y equipo 133,404 6,133 139,537
4,258,362 15,358 4,273,720

Depreciacion y amortizacion
acumulada

Edificio y mejoras 987,850 95,004 1,082,854

Mobiliario y equipo 101,284 11,936 113,220
1,089,134 106,940 1,196,074
3,169,228 3,077,646

Al costo revaluado

Terreno 119,380 - 119,380

Edificio y mejoras (47,410) - (47,410)

71,970 - 71,970
3,241,198 3,149,616

Depreciacion y amortizacion
acumulada
Edificio y mejoras - - -

3,241,198 3,149,616

G. Investigacion y Desarrollo, Patentes, Licencias, etc.

A la fecha el Fondo no mantiene dependencia de patentes, licencias industriales o comerciales.
Los ingresos del Fondo dependen de los contratos de arrendamiento de sus diferentes subsidiarias.

H. Informacién sobre tendencias

De acuerdo con las ultimas cifras reportadas a la fecha del indice Mensual de Actividad Econémica
(IMAE) se observo un aumento del 12.23% en septiembre de 2022 en comparacion con el mismo mes
del afo anterior, segun la informacion preliminar recopilada por el Instituto Nacional de Estadistica y
Censo (INEC). Lo cual confirma que la Economia mantenia su senda de recuperacién Post-Covid.

De acuerdo con el Ministerio de Economia y finanzas: “El PIB de la economia panamena al cierre del
tercer trimestre de 2022, registré un crecimiento de 11%, destacandose los sectores: comercio,
construccion, transporte y comunicaciones.”

No obstante, en octubre de 2022, Moody's ha rebajado la perspectiva de la calificacién soberana del
Gobierno de Panama de estable a negativa. EI cambio negativo refleja la creciente presién fiscal
derivada de una estructura de gasto cada vez mas rigida relacionada con el aumento de salarios,
transferencias y pagos de intereses.

Il Analisis de Resultados Financieros y Operativos

A. Liquidez

Al 31 de diciembre de 2022, liquidez del Fondo y sus subsidiarias mejor6é debido a la amortizacion de
pasivos corrientes producto de fondos captados en la emisidén de acciones participativas.

Los datos principales del Fondo y sus subsidiarias con respecto a su liquidez se detallan a continuacion:

2022 2021
Efectivo 395,125 702,326
Capital de Trabajo (320,548) (2,831,414)

Razoén Corriente 0.63 0.21




B. Recursos de Capital

Al 31 de diciembre de 2022, el capital del Fondo es de $17,592,324 (2021:
$14,524,724) dividendos en 50,000 Acciones Gerenciales con derecho a voz y voto y
208,649 Acciones Participativas Clase Income con derechos econémicos.

El patrimonio del Fondo aumenté durante 2022 debido a la emisién de 61,352 nuevas
Acciones Participativas Clase Income. Producto de esta captacion de fondos en el
mercado, se procedidé a realizar amortizaciones extraordinarias de deuda bancaria y
obligacion con terceros.

2022 2021
Ej:‘%ae r%ng:”a y Obligaciones 5,113,216 7,347,421
Patrimonio 17,521,607 14,694,468
Total Recursos de Capital 22,634,823 22,041,889
Apalancamiento (Pasivos/Patrimonio) 0.31 0.51

C. Resultados de las Operaciones

A.

a. Los

El afio 2022 constituye el primer afio completo de operaciones del Fondo y
subsidiarias asi también como el inicio de la recuperacién de actividades econémicas
producto de las medidas decretadas por el Gobierno Nacional durante la Pandemia
de COVID 19.

Al 31 de diciembre de 2022, el Fondo registré un aumento en su utilidad Operativa
producto al crecimiento de ingresos de alquiler y su componente de renta variable
debido a una mayor actividad comercial en Casco Viejo. Los costos y gastos
administrativos aumentaron reflejando asi un afio completo de operaciones versus los
siete meses de operaciones en 2021.

2022 2021
Total de Ingresos 1,160,353 491,948
Costos y Gastos Administrativos 774,203 380,628
Depreciacion y Amortizacion 106,940 64,875
Gastos Financieros 215,403 336,364
Otros Ingresos (Egresos) 132,559 439,245
Utilidad Operativa 386,150 111,320
Utilidad Neta 196,366 149,326

Directores, Dignatarios, Ejecutivos, Administradores, Asesores y Empleados

Identidad y otra informacién relacionada

Directores y Dignatarios de SUSTAINABLE URBAN REVITALIZATION FUND, INC.

son:

ANDREAS MARKUS EGGENBERG - Director / Presidente

Nacionalidad: Suiza
Fecha de Nacimiento: 9 de agosto de 1967

Domicilio Co

E-mail;

Teléfono:

mercial:  Calle Circunvalacion D-5; Dos
Mares, Betania
Panama, Republica de
Panama
Andreas.Eggenberg@aaa-net.com

507.236 1052

El sefor Andreas Markus Eggenberg es graduado de economia y ciencias politicas de la

Universidad

de Lausanne, y posee estudios de posgrado en administracion y liderazgo de las

universidades UCLA, Kellogg, INCAE y Competent Boards. El sefior Eggenberg tiene una
experiencia extensa como miembro de Junta Directiva y previamente como CEO de compafiias
privadas y publicas en Europa y Latinoamérica.



A nivel de Junta Directiva, el sefior Eggenberg funge como Presidente de Masisa (Chile, con
presencia en Norteamérica y Latinoamérica); Presidente de Fundes (Méjico y Suiza);
Vicepresidente de Ingenio Magdalena IMSA (Guatemala); miembro de la Junta Directiva de San
Pedro-Arbaro (Alemana y Paraguay); Miembro de la Junta Directiva de VIVA Trust (Suiza y Costa
Rica).

El sefior Eggenberg fungi6 como CEO de Grupo Ecos (Panama) y Amanco Agricultura Solutions
(Brasil), y ocup6 puestos en la junta directiva de Solarcentury (UK), Cuestamoras (Costa Rica) y
Younicos (Alemania y Estados Unidos).

Comprometido al desarrollo de la regién, a acercamientos multiculturales y a sostenibilidad, el
sefor Eggenberg funge como Presidente de la Camara de Comercio Suiza-Panamefia, Miembro
del Consejo de la Universidad de INCAE, Miembro del Consejo de World Business Council for
Sustainable Development; y Miembro de la Junta Directiva de VIVA Idea.

Finalmente, el sefior Eggenberg es un inversionista enfocado en el impacto en varios start-ups de
sostenibilidad e innovacion de tecnologia e iniciativas empresariales en Europa, Norteamérica y
Latinoamérica.

SOFIA LORENA LANUZA BATISTA - Directora / Secretaria / Representante Legal

Nacionalidad: Panamena
Fecha de Nacimiento: 22 de septiembre de 1985

Domicilio Comercial:  Edificio El Colegio, Piso 3,
Calle José de Obaldia, San Felipe
Panama, Republica de Panama
E-mail: Sofia.lanuza@sur.fund

Teléfono: 507.308.5900

La seforita Lanuza se ha desenvuelto como Ejecutiva Comercial y Operativa en diversas
empresas principalmente en mercados emergentes.

Tiene una trayectoria en la creacidon de nuevos negocios, tanto en el aspecto organizativo,
comercial y financiero, dandole su constante seguimiento al rendimiento de ganancias de las
empresas. Su experiencia laboral la ha llevado a desempefiarse como Gerente General,
atendiendo multiples responsabilidades inherentes, como es el caso la creacion y manejo de las
franquicias Ferrari Store y Sony Center en Sudafrica, al igual que dirigiendo proyectos ejecutivos
junto al equipo del CEO de Bidvest, uno de los conglomerados de servicios mas grandes en
Sudafrica.

Antes de unirse a Conservatorio Holdings, S.A. en Panama, se destacé como Gerente General de
un grupo de restaurantes, ubicados en Johannesburgo y Cape Town, enfocandose en la estrategia
corporativa y expansion de la empresa. Sofia cuenta con un Bachillerato en Administracién
Internacional de Empresas de la universidad VUB en Bruselas, Bélgica y una Maestria en
Administracién de Empresas de la Universidad de Chicago, Booth Business School.

JAIME DE SAINT MALO - Director / Subsecretario

Nacionalidad: Panamena
Fecha de Nacimiento: 26 de octubre de 1976

Domicilio Comercial: Edificio El Colegio, Piso 3,
Calle José de Obaldia, San Felipe
Panama, Republica de Panama
E-mail: jaime@edifyca.com

Teléfono: 507.396.7030

El Sefior De Saint Malo posee un MBA en “Finance and Entrepreneurship” de The American
University en Washington D.C. Co-fundé en el 2003 y vendi6 en el 2012 Net People International
(NPI), empresa lider a nivel de Latino América, dedicada al desarrollo y comercializacién de
“Mobile Apps”.

En el 2012 se asocia para fundar EDIFYCA, compania lider de Market Plaza y otros desarrollos
inmobiliarios de uso mixto. Actualmente es el Presidente del Consejo de Nuevo Urbanismo de
Panama (CNUP), posicion desde donde lidera esfuerzos de desarrollo urbano sostenible en la
Camara de Comercio y Agricultura de Panama y otros gremios a nivel nacional.



JUAN JOSE VANSICE ARROCHA - Director / Tesorero

Nacionalidad: Panamena
Fecha de Nacimiento: 30 de Septiembre de 1975
Domicilio Comercial: Edificio El Colegio, Piso 3,

Calle José de Obaldia, San Felipe
Panama, Republica de Panama
E-mail: jivansice@arrocha.com

Teléfono: 507.279.9000

Juan Jose Vansice, egresado de Univeristy of Miami en Estados Unidos, con una doble licenciatura
en Finanzas y Mercadeo, Actualmente funge como Presidente de SM Holdings. Su experiencia es
mayormente concentrada en el sector del Comercio al detal donde consta con mas de 20 afios de
participacién. Actualmente se desempefia como Director de Empresas Arrocha, Importadora
Maduro (Tiendas Felix) y Clinicas Minimed. Juan Jose ademas consta con experiencia
Inmobiliaria y Bancaria participando en juntas directivas como son Global Bank, Inversiones
Inmobiliaria Arrocha, Visionarea y Conservatorio entre otras. Es miembro activo de reconocidas
organizaciones internacionales como es el Consejo Empresarial de América Latina (CEAL) donde
funge actualmente como Presidente y Young Presidents’ Organization (YPO).

MARELISSA QUINTERO - Directora Independiente

Nacionalidad: Panamena

Fecha de Nacimiento: 9 de octubre de 1975

Domicilio Comercial: Edificio Boulevard del Este, Oficina 504, Ave.
Centenario, Panama, Republica de Panama

E-mail: mquintero@yvirtuatelier.legal

Teléfono: 507 387-8655

Abogada, especialista en Derecho Administrativo y Financiero, con énfasis en la regulacion y
supervision del mercado de valores. Cuenta con mas de 18 afios de experiencia en el sector
financiero.

Socia en la firma de abogadas Virtu Atelier Legal. Ex Superintendente del Mercado de Valores
para el periodo 2015 -2019. Fue miembro de la Junta Directiva de la Organizacion Internacional
de Reguladores del Mercado de Valores (I0OSCO); Vicepresidenta del Comité interamericano de
IOSCO; miembro del Consejo Nacional por la Paridad de Género; Comisionada de la Comision de
Alto Nivel para los servicios internacionales y financieros, Comisionada de la Comisién Nacional
contra el Blanqueo de capitales. Igualmente fue Ex asesora del Banco Interamericano de
Desarrollo (BID) para la reglamentacion de la Ley del Mercado de Valores de Panama. Fungié
como asesora legal interna de MMG Bank Corporation y MMG Asset Management del grupo
Morgan & Morgan.

Directora independiente de entidades financieras. Miembro del Colegio Nacional de Abogados,
Asociada en la Asociacion Directoras de Panama; Women in Profession, Instituto de Gobierno
Corporativo de Panama y Asociacién Pronifiez Panamefia. Adicionalmente es capacitadora en el
Programa de Educacién Bursatil de la Bolsa Latinoamericana de Valores (Latinex).

Egresada de la Facultad de Derecho de la Universidad Santa Maria la Antigua 1999. Posee una
Maestria en Derecho (LLM) de Stetson University, College of Law, Florida. 2000. Diplomado en
Politicas Pubicas en un Estado de Derecho de la Universidad de Panama, 2011.

CARLOS A. MENDOZA - Director Independiente

Nacionalidad: Panamena
Fecha de Nacimiento: 15 de abril de 1966

Domicilio Comercial: Edificio El Colegio, Piso 3,
Calle José de Obaldia, San Felipe
Panama, Republica de Panama
E-mail: cmendoza.jd@gmail.com

Teléfono: 507.308.5900



Actualmente es consultor de ASSA Compariia de Seguros para el desarrollo de nuevos negocios,
incluyendo fusiones y adquisiciones. Por 16 afios, como parte del equipo de Inversiones Bahia, la
oficina de la familia Motta, participé activamente como banquero de inversion en inversiones de
capital privado y fusiones y adquisiciones en los sectores de banca, seguros, telecomunicaciones,
medios, transporte aéreo, venta al detal, distribucién y energia. Antes de unirse a Inversiones
Bahia, trabajoé en Banco Continental de Panama y Wall Street Securities. En esta ultima lideré el
desarrollo, registro y listado de primer fondo mutuo que invirtié en acciones de companias
panamenas, asi como de dos otros fondos.

Es miembro de la Junta Directiva, Tesorero y Presidente del Comité Inversiones y Finanzas de
Latinex Holding Inc. y sus subsidiarias, la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A. (Latinex) y la
Central Latinoamericana de Valores S.A. (Latinclear)

Completo toda su educacion universitaria en Harvard University, donde obtuvo un Master of Public
Policy de la John F. Kennedy School of Governmenty un Bachelor of Arts in Economics de
Harvard College.

MONICA DE CHAPMAN - Directora

Nacionalidad: Panamenfia

Fecha de Nacimiento: 17 de diciembre de 1966

Domicilio comercial:  Santa Maria Business District, Torre Global Bank
Correo electronico: mchapman@globalbank.com.pa

Teléfono: 206-2077

Graduada en Administracion de Empresa de la Escuela de Negocios de The George Washington
University en 1989. Obtuvo una Maestria en Administracion de Empresas de INCAE, culminando
en marzo de 2005. Inicia su carrera en Banca en 1990 como ejecutiva de Mercado en Banco
General. En 1991, es contratada por Banco Continental de Panama como oficial de Banca
Privada, llegando a ocupar la Gerencia de Banca Privada y luego la Vicepresidencia de la Division
de Banca Privada e Inversiones. La sefiora Chapman fue responsable por la reestructuracion de
la division de la Banca Privada de Banco Continental quedando como Gerente General y
Representante Legal de Norfolk and Hampton Bank (Banco Offshore) y de Bantal Brokes, S.A
(Casa de Bolsa). Asi mismo era responsable por el departamento de Fideicomisos y de la
Administracion de Portafolio de Inversiones de clientes. Fue directora de la Asociacién de Agente
Vendedores de Valores (1996-200) de la Central Latinoamericana de Valores, S.A. de 19987 a
2003 y de la Fundacién para el desarrollo y educacién del mercado de capitales (FIDEMEC) de
1996-2000. Es la fundadora y presidente de la Fundacion Psoriasis de Panama y Directora de la
camara de Emisores de Panama donde ocupo el puesto de Presidente de la Junta Directiva para
el periodo 2008-2010.

b. Servicios Contratados:

De conformidad a lo expuesto en la Ley de Valores y las demas disposiciones legales que regulan
los mercados de valores en Panama, y en particular las sociedades de inversion, y con el fin de
cumplir con todos los requisitos de Ley, el Fondo contratara los servicios de las siguientes personas
naturales o juridicas:

i. Administrador de Inversiones:

El Fondo esta facultado para nombrar uno o mas administradores de inversion que tendra todas
las atribuciones y responsabilidades que le otorgue la Junta Directiva de la Sociedad de inversion.
El Fondo ha contratado los servicios de Global Valores S.A para actuar como administrador de
Inversiones.

El Administrador es una sociedad anénima constituida bajo las leyes de la Republica de Panama,
mediante Escritura Publica Numero once mil doscientos diez y ocho (11,218) de veintisiete (27)
de agosto de dos mil dos (2002) otorgada ante la Notaria Publico Tercera del circuito de Panama,
inscrita en la Seccion Mercantil a Ficha cuarenta y dos mil doscientos setenta y nueve (42279),
Documento trescientos ochenta y nueve mil veinticinco (389025), y esta facultada para prestar los
siguientes servicios:

e Servicios de casa de valores y corretaje de valores en la Republica de Panama bajo
la licencia otorgada por la Comision Nacional de Valores, hoy Superintendencia de
Mercado de Valores, mediante Resolucion N° CNV-022-03 de enero 2003, y
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e Servicios de administracion de inversiones de sociedades de inversion en la
Republica de Panama bajo la licencia otorgada por la Superintendencia de Mercado
de Valores mediante Resolucion N° SMV-686-16.

El Administrador es una subsidiaria 100% de Global Bank Corporation. EI Administrador cuenta
con oficinas en Calle 50, Panama, Rep. De Panama.

e Ejecutivo Principal — Luis A. Cargiulo

Nacionalidad: Panamena

Fecha de Nacimiento: 03 de noviembre de 1984

Domicilio Laboral: Torre Global Bank, Calle 50, Planta Baja

Apartado Postal: 831-01843

Email: Luis.cargiulo@globalbank.com.pa

Teléfono: 206-2077

Fax: 206-2080

Licencia: Resolucion N° SMV 27-17 del 19 de enero de 2017

Graduado de Licenciado en Finanzas de University of South Florida en Tampa, Estados Unidos de
América, en mayo de 2007. Obtuvo su Maestria en Administracion de Empresas en Thunderbird
University School of Global Management, en Arizona, Estados Unidos de América, en mayo de
2014. Inicio su carrera en el ano 2007 en BBVA, en la ciudad de New York, Estados Unidos, como
Analista de Banca de Corporativa e Inversion en donde cubri6 compafiias americanas con
presencia en Latinoamérica. En el afio 2010 ingreso6 al departamento de Banca de Inversion de
Global Bank Corporation como responsable de estructuracion de deuda para clientes corporativos,
incluyendo préstamos sindicados vy titulos de deuda. En el afio 2016 pasé a formar parte de la
division de Banca Privada e Inversiones de Global Bank Corporation bajo el cargo de
vicepresidente Adjunto de Banca Privada e Inversiones. Actualmente funge como Gerente General
de Global Valores, S.A y VPS de Banca Privada e Inversiones.

¢ Oficial de Cumplimiento — Angel Nieves
Licencia: 155 de Ejecutivo Principal mediante Resolucién SMV N° 256-07 de 5 de
octubre de 2007

Graduado en Administracion de Empresas en la Ulacit en 2003. Obtuvo una maestria en
Administracién de Empresas con especializacion en Finanzas en Ulacit. Inicia su carrera en 2005
en Kerford Investments como Ejecutivo de Cuenta. Posteriormente fue nombrado Oficial de
Cumplimiento. En 2007, es contratado por la Bolsa de Valores de Panama como Oficial de
Cumplimiento. En 2008 es contratado por Global Bank como Subgerente de Cumplimiento de
Global Valores. Actualmente es Gerente de Cumplimiento de Global Valores. Cuenta con licencia
de Ejecutivo Principal de la SMV.

ii. Custodio:

La Sociedad de Inversién Inmobiliaria esta facultada para designar un Custodio que sera la
entidad que mantendra en depdsito los valores, activos financieros y dinero en efectivo del
Fondo. El Fondo ha celebrado un contrato de depésito y custodia (el “Contrato de Custodia®) con
MMG Bank Corporation, entidad regulada por la SMV con acceso a la Central Latinoamericana
de Valores S.A. (Latinclear).

iii. Comité de Inversiones:

El Fondo cuenta con un Comité de Inversiones que estara integrado por tres (3) miembros, todos
designados por la Junta Directiva. Los miembros del comité cuentan con experiencia comprobada
en la industria inmobiliaria y/o financiera, ya sea dentro o fuera de la Republica de Panama.

El Comité de Inversiones esta el encargado de velar que las inversiones realizadas por cada Sub-
Fondo del Fondo, a través de las Subsidiarias que se relacionen con los distintos Sub-Fondos,
respectivamente, cumplan con las politicas de inversion y los objetivos de inversion de cada Sub-
Fondo. A la vez, cada Comité de Inversiones tomara aquellas decisiones que no competan al
Administrador de Inversiones en lo que respecta a cada Sub-Fondo del Fondo.

El Comité de Inversiones es responsable de analizar y evaluar las opciones de inversion y de los
activos en los que invierta cada uno de los Sub-Fondos, asi como las politicas para la adquisicion
y liquidacion de inversiones, el cual esta conformado por personas con experiencia en el manejo
de los activos objeto de inversion. Luego de analizada una determinada recomendacién, el Comité
de Inversiones es responsable de fundamentar su evaluacion ante la Junta Directiva, siempre
dentro de la politica de inversién contenida en el Suplemento al Prospecto de cada Sub-Fondo.
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iv. Agente de Pago, Registro y Transferencia

MMG Bank Corporation suscribié con el Fondo un contrato de agente de pago, registro y
transferencia el 7 de mayo de 2020 (el “Contrato de Agencia”) bajo cuyos términos actuara en
calidad de Agente de Pago, Registro y Transferencia del Fondo. El contacto principal es la
Licenciada Marielena Garcia Maritano.

v. Agente de Colocacion de Valores

El Fondo ha designado a MMG Bank Corporation como su Agente para la Colocacion y Venta de
las Acciones Participativas en el mercado primario por medio de su puesto de bolsa en Latinex (el
“Agente de Colocacion”).

vi. Asesores Legales

La firma de abogados Morgan & Morgan Legal actia como asesor legal externo de la presente
oferta de Acciones Participativas. El contacto principal es el Licenciado Ricardo Arias, quien ha
prestado sus servicios de asesoria legal en la etapa de estructuracion del Fondo.

Morgan & Morgan Legal
Domicilio Profesional: Costa del Este, Ave. Paseo del Mar,

Torre MMG

Panama, Republica de Panama
Correo electronico: ricardo.arias@morimor.com
Teléfono: 507 265 7777
Fax: 507 265 7700
Apartado postal: 0823-00232

Persona de contacto: Ricardo Arias
El Fondo no cuenta con asesores legales internos.
vii. Auditores

La Junta Directiva ha contratado los servicios de la compafiia de auditores Baker Tilly Panama
como auditores externos del Fondo para el afio fiscal 2022.

Baker Tilly Panama

PH. Humboldt Tower, Piso 8
Calle 53, Marbella,

Panama, Republica de Panama
Teléfono: +507 366-4600

El Fondo no cuenta con auditores internos.

B. Compensacion

a. Durante el afio 2022, el Fondo pago a los directores US$20,325 en concepto de dietas
por asistir a las reuniones de Junta Directiva.

b. Los otros servicios contratados reciben la compensacion que se detalla a continuacion:
i. Comisiones pagaderas a la Administrador.
El Fondo paga al Administrador por el servicio de administracion de inversiones una comision de hasta

0.25% sobre el valor emitido de cada una de las clases de Acciones Participativas del Fondo por cuenta
de cada Sub-Fondo respectivo.

ii. Comisiones pagadas al Custodio:

La comision que el Custodio cobra por los servicios de custodia esta incluida en los honorarios que MMG
Bank Corporation recibira del Fondo por los servicios de agencia de pago, registro y transferencia.

iii. Comisiones de Agente de Pago Registro y Transferencia



La comisién anual que el Agente de Pago Registro y Transferencia cobrara por los servicios prestados
estara indicada en el Contrato de Agencia de Pago, Registro y Transferencia suscrito el dia 7 de mayo
de 2020.

iv. Comisiones Agente de Colocacién

Los términos y condiciones de las comisiones finales que el Agente de Colocacién recibira por sus
servicios seran notificados mediante el Suplemento al Prospecto de cada clase de Acciones
Participativas al menos dos (2) dias habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva de cada clase de
Acciones Participativas. La comisién maxima que el Agente de Colocacién cobrara por los servicios
prestados sera de:

(a) Hasta cero punto veinticinco por ciento (0.25%) del valor nominal de las Acciones
Participativas que sean vendidos por el Emisor de forma directa, como resultado de sus
propios esfuerzos de venta y no como resultado de los esfuerzos de venta del Agente de
Colocacion; y

(b) Hasta cinco por ciento (5%) del valor nominal de las Acciones Participativas que sean
vendidos por el Agente de Colocacion de forma directa como resultado de sus esfuerzos de
venta.

Las comisiones podran ser deducidas del precio de venta de cada uno de las Acciones Participativas

C. Practicas de Gobierno Corporativo

A continuacién, detallamos fecha desde la cual se encuentran ejerciendo los directores:

Nombre Fecha de eleccion
Andreas Eggenberg Septiembre 2021
Carlos Mendoza Septiembre 2021
Marelissa Quintero Septiembre 2021
Jaime Saint Malo Mayo 2020

Juan Jose Vansice Arrocha Mayo 2020

Monica Garcia de Paredes de Chapman Junio 2022

Sofia Lorena Lanuza Batista Mayo 2020

D. Empleados

Al 31 de diciembre de 2022, el Fondo no tenia ningun colaborador.

v. Accionistas

A. Nombre, numero de acciones y porcentaje de que sean propietarios efectivos, la persona
o personas que ejerzan el control sobre el emisor, con relacién al total de las acciones
participativas clase Income (SURFCA):

Acciones Participativas Clase Income (SURFCA) Cantidad de % Que
Acciones Representa de
Participativas Cantidad de
Clase Income Accionistas
(SURFCA)

Directores, Dignatarios, Ejecutivos y Administracion | 1,020 0.49%

Otros Accionistas 207,629 99.51%

Total Acciones Participativas Clase Income 208,649

(SURFCA)

El total de las acciones participativas clase Income (SURFCA) en circulacién al 31 de diciembre de 2022
era de 208,649 acciones.

Durante el 2022 se declararon dividendos por US$485,453.77 a los tenedores de las acciones
participativas clase Income (SURFCA).



B. Presentacion tabular de la composicion accionaria del emisor. Segtn el Texto Unico del
Acuerdo No.2-2010 de 16 de abril de 2010.

Numero de Acciones | % del Numero de Acciones

1-200 1,478 1%
201-500 1,800 1%
501-1,000 4,541 2%
1,001-2,000 8,000 4%
2,001-7,500 0 0%
7,501-10,000 6,513 3%
10,001-50,000 0 0%
50,001-100,000 40,000 19%
100,001-150,000 146,317 70%

208,649 100%

Al 31 de diciembre de 2022, El Fondo cuenta con mas de 50 propietarios efectivos de sus cuotas de
participacion clase Income (SURFCA).

C. Cualquier cambio importante en el porcentaje accionario de que sean propietarios
efectivos los accionistas durante los tres (3) ultimos anos.

A la fecha no existe ningun arreglo que pueda en fecha subsecuente resultar en un cambio de control
accionario del Emisor.

D. Indicacion relativa si los accionistas del Emisor tienen derecho de voto diferentes:
e Acciones gerenciales con derecho a voz y voto en la Junta Directiva.

e Acciones participativas: sin derecho a voz ni voto.
V. Partes Relacionadas, Vinculos y Afiliaciones
A. ldentificaciéon de negocios o contratos con partes relacionadas

El Fondo y/o sus subsidiarias realiza transacciones con compafiias relacionadas. Las cuentas por pagar
no devengan intereses y su vencimiento es a Largo Plazo. Los Saldos y Transacciones con partes
relacionadas al 31 de diciembre de 2022 se muestran a continuacion:

2022 2021
Cuentas por Cobrar:
American Trade Building, S.A. B/. 3,499 B/. 3,499
Conservatorio OPS, S. de R.L. 2,675 5,001
Star Land Enterprises, S.A. 39 -
Heritage Santo Domingo, S. de R.L. - 67,720
Conservatorio Holdings, S.A. - 7,116
Inversiones Villambroz, S.A. - 6,262
Compania De Desarrollo Avenida B, S.A. - 2,143
Gaper, S.A. - 102

B/. 6,212 B/. 91,843
Cuentas por Pagar:
Conservatorio Capital, S. De R.L. B/. 104,392 B/. 4,654
Conservatorio OPS, S. De R.L. 15,287 6,579
American Trade Building, S.A. 5,697 5,697
Conservatorio Holdings, S.A. 3,031 3,924
Conservatorio LLC 2,000 2,000
La Quince, S. de R.L. 2,822 -
CSA Property Services, S. de R.L. 471

B/. 133,229 B/. 23,325

Ingresos por alquiler:
Conservatorio OPS, S. de R.L. B/. 54,900 B/. 46,550
Inversiones Villambroz, S.A. 4,500 -

B/. 59,400 B/. 46,550

Administraciéon de Activos:
Conservatorio Capital, S. de R.L. B/. 112,503 B/. 113,059




Administraciéon de Propiedades:

CSA Property Services, S. de R.L. 45,000 B/. 30,000
Conservatorio Capital, S. de R.L. 15,000 -
60,000 B/. 30,000
Il Parte:
Resumen Financiero
A. Presentacion aplicable a emisores del sector no financiero:
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA 2022 2021
Ventas o Ingresos Totales* 1,160,353 491,948
Margen Operativo* 0.33 0.23
Gastos Generales y Administrativos* 774,203 380,628
Acciones emitidas y en circulacion* 208,649 147,297
Utilidad o Pérdida por Accién* 0.9 1.0
Depreciacion y Amortizacion* 106,940 64,875
Utilidad Operativa* 386,150 111,320
Gastos Financieros* 215,403 336,364
Utilidad o Pérdida del Periodo* 196,366 149,326
(*) Campo obligatorio
BALANCE GENERAL \ 2022 2021
Activo Circulante* 535,999 741,742
Activos Totales* 22,983,794 22,144,352
Pasivo Circulante* 856,547 3,573,156
Deuda a Largo Plazo* 4,605,640 3,821,779
Obligaciones en valores* - -
Deuda Total* 5,113,216 7,347,421
Pasivos Totales* 5,462,187 7,449,884
Acciones Preferidas® - -
Capital Pagado* 17,592,324 14,524,724
Utilidades Retenidas* (136,900) 103,642
Patrimonio Total* 17,521,607 14,694,468
Precio por Accion® 84 99
Dividendo* 436,908 -
RAZONES FINANCIERAS: 2022 2021
Total de Activos / Total de Pasivos 4.21 2.97
Total de Pasivos / Total de Activos 0.24 0.34
Dividendo / Accién Comun 2.09 -
Pasivos Totales / Patrimonio 0.31 0.51
Deuda Total / Patrimonio 0.29 0.50
Capital de Trabajo= Activo Circulante - Pasivo Circulante (320,548)|  (2,831,414)
Razén Corriente = Activo Circulante / Pasivos Circulante 0.63 0.21
Utilidad Operativa / Gastos financieros 1.79 0.33
Utilidad Neta / Activos Totales 0.01 0.01
Utilidad Neta / Capital 0.01 0.01
Utilidad o Pérdida del Periodo / Patrimonio Total 0.01 0.01




Il Parte:
Estados Financieros anuales del emisor, auditados por un Contador Publico Autorizado Independiente.
Adjunto

IV Parte:
Cuando aplique, Estados Financieros anuales, auditados por un Contador Publico Autorizado, de las
personas que han servido de garantes o fiadores de los valores registrados en la Superintendencia.
En caso que el garante o fiador no consolide con el emisor, este debera presentar sus Estados
Financieros Auditados.
No aplica

V Parte:
Cuando aplique. Estados Financieros anuales del fideicomiso, auditados por un Contador Publico
Autorizado, en el caso de los valores registrados en la Superintendencia que se encuentren garantizados
por el fideicomiso.

No aplica

VI Parte:
Actualizacion del Informe de Calificacién de Riesgo.
No Aplica

VIII Parte:

Declaracién Jurada. Ademas, debe ser presentada de forma fisica en la Superintendencia.
Adjunto

IX Parte:
Divulgacion

De conformidad con los Articulos 2 y 6 del Acuerdo No.18-2000 de 11 de octubre de 2000, modificado
por el Acuerdo No.8-2018 de 19 de diciembre de 2018, el emisor debera divulgar el Informe de
Actualizacion Anual entre los inversionistas y al publico en general, dentro de los tres (3) meses
siguientes al cierre del periodo fiscal correspondiente, por alguno de los medios que alli se indican.

1. Identifique el medio de divulgacion por el cual ha divulgado o divulgara el Informe de
Actualizacion Anual y el nombre del medio:

o Portal o Pagina de Internet Colectivas (web sites), del emisor y Latinex.
e El envio, por el emisor o su representante, de una copia del informe respectivo a los accionistas
e inversionistas registrados, asi como a cualquier interesado que lo solicitare.

2. Fecha de divulgacion: 31 de marzo de 2023.

Firma

Represéntantg Legal



RUC 155691994-2-2020, seccion mercantil del Registro Plblico de Panama, con oficinas
ubicadas en Edificio El Colegio, Piso 3, Calle José de Obaldia, San Felipe, Casco
Antiguo, Ciudad de Panama, Republica de Panama4, representado en este acto a través
de SOFIA LORENA LANUZA, mujer, panameiia, mayor de edad, vecina de esta ciudad,
con cédula panamefa 8-788-1119, en calidad de Representante Legal y CLARA
MARTINEZ, mujer, panamefia, mayor de edad, vecina de esta ciudad, con cédula de
identidad personal nimero 8-732-924, en calidad de Contadora, a fin de dar
cumplimiento a las disposiciones contenidas en el Acuerdo ocho — dos mil (8-2000) de
fecha veintidos (22) de mayo dos mil (2000), emitido por la Comision Nacional de Valores,
tal como el mismo ha sido modificado por el Acuerdo 10-2001 de 17 de agosto de 2001,
el Acuerdo No. 7-2002 de 14 de octubre de 2002, el Acuerdo 3-2005 de 31 de marzo de
2005, y el Acuerdo 6-2011 de 12 de agosto de 2011, por este medio dejan constancia
bajo la gravedad del juramento, lo siguiente:

a. Que cada uno de los firmantes ha revisado el Estado Financiero Anual 2022
correspondiente a SUSTAINABLE UR.BAN REVITALIZATION FUND, INC

b. Que a su juicio, los Estados Financieros Anuales no contienen informaciones o
declaraciones falsas sobre hechos de importancia, ni omiten informacién sobre
hechos de importancia que deban ser divulgados en virtud del Decreto Ley uno (1)
de mil novecientos noventa y nueve (1999) y sus leyes reformatorias y el Titulo I de
la Ley sesenta y siete (67) de dos mil once (2011), asi como sus reglamentos, o que
deban ser divuigados para que las declaraciones hechas en dicho informe, no sean
tendenciosas o engafiosas a la luz de las circunstancias en las que fueron hechas.

c. Que a su juicio, los Estados Financieros Anuales y cualquier ofra informacion
financiera incluida en los mismos, representan razonablemente en todos sus
aspectos la condicion financiera y los resultados de las operaciones de
SUSTAINABLE URBAN REVITALIZATION FUND, INC., para el periodo
correspondiente del primero (1) de enero de dos mil veinte (2022) al treinta y uno
(31) de diciembre de dos mil veinte (2022).

d. Que los firmantes:

d.1 Son responsables del establecimiento y mantenimiento de controles internos en
la empresa: SUSTAINABLE URBAN REVITALIZATION FUND, INC

d.2 Han disenado los mecanismos de control intemo que garanticen que toda ia
informacién sobre SUSTAINABLE URBAN REVITALIZATION FUND, INC, sea
hecha de su conocimiento, particularmente durante el periodo en el gue los reportes
han sido preparados.

d.3 Han evaluado la efectividad de los controles internos de SUSTAINABLE URBAN
REVITALIZATION FUND, INC, dentro de los noventa (90) dias previos a la emision
de los Estados Financieros.

d.4 Han presentado en los Estados Financieros sus conclusiones sobre la efectividad
de los controles internos con base en las evaluaciones efectuadas a esa fecha.

e. Que cada uno de los firmantes ha revelado a los auditores de SUSTAINABLE URBAN
REVITALIZATION FUND, INC, lo siguiente:

e.1 Que no ha habido deficiencias significativas que surjan en el marco del disefio
y operacion de los controles intemos que puedan afectar negativamente la
capacidad de SUSTAINABLE URBAN REVITALIZATION FUND, INC., para
registrar, procesar y reportar informacion financiera, e indicando a los auditores
cualquier debilidad existente en los controles internos.



e.2 Que no ha habide fraudes, de importancia o no, que involucre a la
administracion u otros empleados que ejerzan un rol significativo en la ejecucion
de los controles internos de SUSTAINABLE URBAN REVITALIZATION FUND,
INC

f. Que cada uno de los firmantes ha revelado a los auditores externos que no ha habido
cambios significativos en los controles internos SUSTAINABLE URBAN
REVITALIZATION FUND, INC., o cualesquiera otros factores que puedan afectar en
forma importante tales controles con posterioridad a la fecha de su evaluacion,
incluyendo la formulacidn de acciones correctivas con respecto a deficiencias o
debilidades de importancia dentro de la empresa.

Esta declaracién la hacemos para ser presentada ante la Superintendencia del Mercado
de Valores de Panama.

Los Firmantes,

¢ 3 - e
SOFIA LORENA LANUZA LARA MARTINEZ
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dela Provincia de Panama, con Céduia e identidad No, 8-250-338,
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Los Accionistas y a la Junta Directiva de
Sustainable Urban Revitalization Fund, Inc. y Subsidiarias
Panama, Republica de Panama

Opinion

Hemos auditado los estados financieros consolidados de Sustainable Urban
Revitalization Fund, Inc. y Subsidiarias (el Fondo), que comprenden el estado
consolidado de situacién financiera al 31 de diciembre de 2022 y, los estados
consolidados de ganancias o pérdidas y otros resultados integrales, de cambios en el
patrimonio y de flujos de efectivo por el afo terminado en esa fecha, asi como las notas
explicativas de los estados financieros consolidados, que incluyen un resumen de las
politicas de contabilidad significativas.

En nuestra opinién, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en todos
los aspectos importantes, la situacion financiera consolidada de Sustainable Urban
Revitalization Fund, Inc. y Subsidiarias al 31 de diciembre de 2022 asi como su
desemperio financiero y flujos de efectivo consolidado por el afio terminado en esa fecha,
de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF).

Bases de la Opinion

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con las Normas Internacionales
de Auditoria (NIA). Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se
describen mas adelante en la seccion Responsabilidades del Auditor en relacion con la
auditoria de los Estados Financieros Consolidados de nuestro informe. Somos
independientes del Fondo de conformidad con los requerimientos de ética aplicables a
nuestra auditoria de los estados financieros consolidados en la Republica de Panama y
hemos cumplido con las demas responsabilidades de ética de conformidad con esos
requerimientos. Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido
proporciona una base suficiente y adecuada para nuestra opinion.

Otros Asuntos

El objetivo principal de nuestra auditoria es expresar una opinion sobre los estados
financieros consolidados basicos, considerados en conjunto. La informacion
suplementaria incluida en los Anexos del 1 al 2, se presenta Unicamente para propésitos
de andlisis adicional y no es parte requerida de los estados financieros consolidados
bésicos. Esta informacién estuvo sujeta a los mismos procedimientos de auditoria
aplicados en la auditoria de los estados financieros consolidados basicos, y en nuestra
opinion, se presenta razonablemente en todos sus aspectos importantes con relacion a
los estados financieros consolidados basicos, considerados en conjunto.

ASSURANCE - TAX — ADVISORY — LEGAL

Baker Tilly Panamé Audit, S.A. trading as Baker Tilly is a member of the global network Baker tilly international Ltd., the members of which are
separate and independents legal entities.
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Los estados financieros consolidados del Fondo por el afio terminado el 31 de diciembre
de 2021 fueron auditados por otro auditor que expresé una opiniodn sin salvedades sobre
dichos estados financieros consolidados el 22 de marzo de 2022.

Como parte de nuestra auditoria de los estados financieros consolidados de 2022,
también auditados los ajustes descritos en la nota 16 que fueron aplicados para re
expresar los estados financieros consolidados de 2021. En nuestra opinién, dichos
ajustes son apropiados y han sido aplicados adecuadamente. No fuimos contratados
para auditar, revisar ni aplicar ningun procedimiento a los estados financieros
consolidados de 2021 del Fondo, excepto por los ajustes y, por lo tanto, no expresamos
una opinién ni ninguna otra forma de atestiguamiento sobre los estados financieros
consolidados de 2021 tomados en su conjunto.

Asuntos Claves de la Auditoria

Los asuntos claves de la auditoria son aquellos asuntos que, segun nuestro juicio
profesional, han sido de los mas significativos en nuestra auditoria de los estados
financieros consolidados del presente afo. Estos asuntos han sido tratados en el
contexto de nuestra auditoria de los estados financieros consolidados en su conjunto y
en la formacion de nuestra opinion sobre estos, y no expresamos una opinidn por
separado sobre estos asuntos.

Hemos determinado que no existen asuntos claves de la auditoria que se deban
comunicar en nuestro informe.

Responsabilidades de la Administracion del Fondo con relacidon a los Estados
Financieros Consolidados

La Administracién es responsable de la preparacién y presentacion razonable de los
estados financieros consolidados adjuntos de conformidad con las NIIF, y del control
interno que la Administracién considere necesario para permitir la preparacién de
estados financieros libres de errores de importancia relativa, debido a fraude o error.

En la preparacion de los estados financieros consolidados, la Administracion es
responsable de evaluar la capacidad del Fondo para continuar como negocio en marcha,
revelando, segun corresponda, los asuntos relacionados con el negocio en marcha y
utilizando el principio de contabilidad de negocio en marcha excepto si la Administracion
tiene intencién de liquidar el Fondo o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra
alternativa realista, que hacerlo.

Los encargados de la Administracion son encargados de la supervision del proceso
de informacién financiera del Fondo.



Responsabilidad del Auditor con relacién a la Auditoria de los Estados Financieros

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados financieros
consolidados en su conjunto estan libres de errores de importancia relativa, debido a
fraude o error, y emitir un informe de auditoria que contiene nuestra opinién.

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria
realizada de conformidad con las NIA detecte siempre errores de importancia relativa si
existen. Los errores de importancia relativa se pueden deber a fraude o error y se
consideran de importancia relativa si, individualmente o de forma agregada, se puede
prever razonablemente que influyan en las decisiones econ6micas que los usuarios
toman basandose en los estados financieros consolidados.

Como parte de una auditoria de conformidad con las NIA, aplicamos nuestro juicio
profesional y mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda la
auditoria. Nosotros:

e |dentificamos y evaluamos los riesgos de errores de importancia relativa en los
estados financieros consolidados, debido a fraude o error, disefiamos y aplicamos
procedimientos de auditoria para responder a dichos riesgos y obtenemos evidencia
de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base para nuestra opinion.
El riesgo de no detectar errores de importancia relativa debido a fraude es mas
elevado que en el caso de errores de importancia relativa debido a error, ya que el
fraude puede implicar colusion, falsificacién, omisiones deliberadas, manifestaciones
intencionalmente erréneas o la elusién del control interno.

¢ Obtuvimos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de
disefar procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las
circunstancias y no con la finalidad de expresar una opinidon sobre la eficacia del
control interno del Fondo.

e Evaluamos la adecuacion de las politicas de contabilidad aplicadas y la razonabilidad
de las estimaciones de contabilidad y la correspondiente informacion revelada por la
Administracién.

e Concluimos sobre lo adecuado de la utilizacion, por la Administracion, del principio
de contabilidad de negocio en marcha y, con base en la evidencia de auditoria
obtenida, concluimos sobre si existe 0 no una incertidumbre importante relacionada
con hechos o condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la
capacidad del Fondo para continuar como negocio en marcha. Si concluimos que
existe una incertidumbre importante, se requiere que llamemos la atencién en nuestro
informe de auditoria sobre la correspondiente informacion revelada en los estados
financieros consolidados o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que
expresemos una opinidon modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia
de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo,
hechos o condiciones futuras pueden ser causa de que el Fondo deje de ser un
negocio en marcha.



e Evaluamos la presentacion global, la estructura y el contenido de los estados
financieros consolidados, incluida la informacién revelada, y si los estados financieros
representan las transacciones y hechos subyacentes de un modo que logran la
presentacion razonable.

e Obtuvimos evidencia suficiente y adecuada en relacion con la informacion financiera
del Fondo o de sus actividades empresariales dentro del Fondo para expresar una
opiniébn sobre los estados financieros consolidados. Somos responsables de la
direccidn, supervision y realizacién de la auditoria del Fondo. Somos los Unicos
responsables de nuestra opinion.

Nos comunicamos con los responsables de la Administracién del Fondo en relacidén con,
entre otros asuntos, el alcance y el momento de realizacién de la auditoria planificados
y los hallazgos significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa
del control interno que identificamos en el transcurso de la auditoria.

También proporcionamos a los responsables de la Administracion del Fondo una
declaracion de que hemos cumplido con los requerimientos éticos aplicables en relacion
con la independencia, y comunicado a ellos sobre todas las relaciones y demas asuntos
que puedan afectar razonablemente nuestra independencia y, en su caso, las
correspondientes salvaguardas.

Entre los asuntos que han sido objeto de comunicacién a los responsables de la
administracion del Fondo, determinamos las que han sido los mas significativos en la
auditoria de los estados financieros consolidados del presente afo, y que son, en
consecuencia, los asuntos claves de la auditoria. Describimos esos asuntos en nuestro
informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o reglamentarias prohiban
revelar publicamente el asunto o, en circunstancias extremadamente poco frecuentes,
determinemos que un asunto no se deberia comunicar en nuestro informe porque cabe
razonablemente esperar que las consecuencias adversas de hacerlo superarian los
beneficios de interés publico de la misma.

Otros requerimientos legales de informacion

En cumplimiento con la ley 280 del 30 de diciembre de 2021, que regula la profesién del
contador publico autorizado en la Republica de Panama, declaramos lo siguiente:

e Que la direccion, ejecucion y supervisién de este trabajo de auditoria se ha realizado
fisicamente en territorio panameno para aquellas actividades de negocio que realizan
operaciones que se perfeccionan, consumen o surten efecto dentro de la Republica
de Panama.

e El socio encargado de la auditoria que ha elaborado este informe de los auditores
independientes es Gabriel Holness con nimero de idoneidad de contador publico
autorizado (C.P.A) No.8935.



e El equipo de trabajo que ha participado en la auditoria a la que se refiere este informe,
esta conformado por Gabriel Holness, socio encargado, Ray Valencia, gerente
encargado.

(ke ity Taatc bl

LG
Panam4, Republica de Panama Gabriel Holness
30 de marzo de 2023 Socio
C.P.A.8935
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Sustainable Urban Revitalization Fund, Inc. y Subsidiarias

Estado Consolidado de Situacion Financiera

31 de diciembre de 2022

(Cifras en Balboas)

2021
ACTIVOS Notas 2022 Re-expresado
Activos corrientes
Efectivo 4 395,125 702,326
Alquiler por cobrar 140,874 39,416
Total de activos corrientes 535,999 741,742
Activos no corrientes
Alquiler por cobrar 6,186 3,473
Cuentas por cobrar relacionadas 5 6,212 91,843
Préstamos a terceros 6 500,000 -
Propiedad, mejoras, mobiliario y equipo, neto 8 3,149,616 3,241,198
Propiedades de inversion 7 16,123,992 15,398,463
Propiedades para restauracion 2,393,128 2,393,097
Otros activos 9 268,661 274,536
Total de activos no corrientes 22,447,795 21,402,610
Total de activos 22,983,794 22,144,352
PASIVOS Y PATRIMONIO
Pasivos corrientes
Cuentas por pagar proveedores 14,827 20,997
Cuentas por pagar partes relacionadas 5 133,229 23,325
Préstamos bancarios por pagar 10 476,582 2,883,215
Obligacién adquirida con terceros 11 - 530,100
Intereses por pagar 30,994 57,378
Dividendos por pagar 110,793 -
Depositos en garantia y otras cuentas por pagar 86,785 54,881
Adelanto recibido de clientes 3,337 3,260
Total de pasivos corrientes 856,547 3,573,156
Pasivos no corrientes
Préstamos bancarios por pagar 10 4,605,640 3,821,779
Intereses por pagar - 54,949
Total de pasivos no corrientes 4,605,640 3,876,728
Total de pasivos 5,462,187 7,449,884
Patrimonio
Acciones gerenciales 12 50,000 50,000
Acciones participativas 12 2,086 1,473
Capital adicional pagado 12 17,540,238 14,473,251
(Pérdidas) ganancias acumuladas (136,900) 103,642
Superavit por revaluacion 71,970 71,970
Impuesto complementario (5,787) (5,868)
Total de patrimonio 17,521,607 14,694,468
Total de pasivos y patrimonio 22,983,794 22,144,352

Las notas que se acompanan son parte integral de los estados financieros consolidados.
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Sustainable Urban Revitalization Fund, Inc. y Subsidiarias

Estado Consolidado de Ganancias o Pérdidas y Otros Resultados Integrales

Por el ano terminado el 31 de diciembre de 2022

(Cifras en Balboas)

Notas

Ingresos por alquiler
Ingresos por cuotas de mantenimiento
Otros ingresos de alquiler

Total de ingresos

Costos
Costos y gastos de otros ingresos de alquiler

Gastos
Gastos generales y administrativos 13

Ganancia (pérdida) en operaciones

Otros ingresos (egresos)
Cambio en el valor razonable de las
propiedades de inversion 7
Oftros ingresos
Depreciacion y amortizacion
Gastos financieros
Otros gastos
Total de otros (egresos) ingresos

Ganancia neta

Otros resultados integrales
Cambios en el valor razonable de propiedad,
mejoras y equipos
Total del resultado integral del afio

Las notas que se acompanan son parte integral de los estados financieros consolidados.
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2021
2022 Re-expresado
806,970 373,029
31,916 27,447
321,467 91,472
1,160,353 491,948
(188,338) (62,323)
(585,865) (318,305)
386,150 111,320
174,756 330,585
6,348 108,660
(106,940) (64,875)
(215,403) (336,364)
(48,545) -
(189,784) 38,006
196,366 149,326
- 71,970
196,366 221,296




Sustainable Urban Revitalization Fund, Inc. y Subsidiarias

Estado Consolidado de Cambios en el Patrimonio
Por el ano terminado el 31 de diciembre de 2022

(Cifras en Balboas)

Superavit
Capital social Acciones Pérdidas por Impuesto Total de
autorizado participativas Capital adicional acumuladas revaluacion complementario patrimonio

Saldo al 31 de diciembre de 2020 50,000 - 80,851 (80,514) - - 50,337
Entrada de subsidiarias - - - 34,829 - - 34,829
Acciones Participativas Clase Income - 1,473 14,469,251 - - - 14,470,724
Acciones Gerenciales - - (76,851) - - - (76,851)
Impuesto complementario - - - - (5,868) (5,868)
Revaluacién de propiedad, planta y

equipo - - - - 71,970 - 71,970
Ganancia neta - 2021 - - - 149,326 - - 149,326
Saldo al 31 de diciembre de 2021 50,000 1,473 14,473,251 103,642 71,970 (5,868) 14,694,468
Acciones Participativas Clase Income - 613 3,066,987 - - 3,067,600
Dividendos distribuidos - - - (436,908) - - (436,908)
Impuesto complementario - - - - - 81 81
Ganancia neta - 2022 - - - 196,366 - 196,366 196,366
Saldo al 31 de diciembre de 2022 50,000 2,086 17,540,238 (136,900) 71,970 (136,900) 17,521,607

Las notas que se acompanan son parte integral de los estados financieros consolidados.



Sustainable Urban Revitalization Fund, Inc. y Subsidiarias

Estado Consolidado de Flujos de Efectivo
Por el ano terminado el 31 de diciembre de 2022

(Cifras en Balboas)

2021
Notas 2022 Re-expresado
Flujo de Efectivo por Actividades de Operacion
Ganancia neta del ano 196,366 149,326
Ajustes por:
Depreciacién y amortizacion 8 106,940 64,875
Cambios en valor razonable de propiedades de
inversion 7 (174,756) (330,585)
Cambios netos en activos y pasivos de operacion:
Cuentas por cobrar (104,171) (4,937)
Otros activos 5,875 6,101
Cuentas por pagar proveedores (6,170) 10,131
Depésitos en garantia y otras cuentas por pagar 31,904 (6,927)
Adelanto recibido de clientes 77 1,642
Efectivo neto por actividades de operacion 56,065 110,374
Flujo de Efectivo por Actividades de Inversion
Efectivo recibido en emision de acciones - 542,480
Adquisicién de propiedad, planta y equipo 8 (15,358) (801)
Adquisicién de propiedad de inversién 7 (550,773) (17,792)
Propiedad para restauracion (31) (18,328)
Préstamos a terceros (500,000) -
Efectivo neto utilizado en actividades de inversién (1,066,162) 505,559
Flujo de Efectivo por Actividades de Financiamiento
Préstamos bancarios por pagar (1,622,772) (19,897)
Obligacién adquirida con terceros (530,100) 23,938
Intereses por pagar (81,333) 112,327
Dividendos pagados (436,908) -
Cuentas por cobrar partes relacionadas 85,631 (20,623)
Cuentas por pagar partes relacionadas 109,904 (23,696)
Dividendos por pagar 110,793 -
Impuesto complementario 81 (6)
Emisién de acciones 3,067,600 259,000
Capital pagado - (76,851)
Efectivo neto utilizado en actividades de financiamiento 702,896 254,192
(Disminucion) aumento neto del efectivo (307,201) 649,377
Efectivo al inicio del ano 702,326 52,949
Efectivo al final del afo 4 395,125 702,326

Las notas que se acompanan son parte integral de los estados financieros consolidados.
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Sustainable Urban Revitalization Fund, Inc. y Subsidiarias

Notas a los Estados Financieros Consolidados
Por el ano terminado el 31 de diciembre de 2022

(Cifras en Balboas)

1.

Organizacion y operaciones

Sustainable Urban Revitalization Fund, Inc. (“el Fondo”) es una sociedad de
Inversion Inmobiliaria cerrada, debidamente constituida de acuerdo con las leyes
de la Republica de Panama, segun consta en la escritura publica No.2.252 de 18
de febrero de 2020 y registrada en la Seccion Mercantil del Registro Publico de
Panama al Folio N°155691994.

El Fondo esta registrado como una Sociedad de Inversién Inmobiliaria ante la
Superintendencia de Mercado de Valores mediante Resolucion SMV-178-20 de
7 de mayo de 2020 y, modificado por Resolucién No. SMV-150-2022 de 22 de
abril de 2022.

El Fondo es, segun su estructura, una sociedad de inversién paraguas, segun la
opcién de redencién, una sociedad de inversion cerrada, segun el tipo de
inversiones, una sociedad de inversién inmobiliaria, y, segun la ubicacién de sus
inversiones, local. EI Fondo tendra como actividad principal el negocio de
inversiones inmobiliarias en o desde la Republica de Panama y esta registrado
en la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A. (Latinex) para realizar ofertas
publicas de sus acciones comunes (salvo las Acciones Gerenciales) de cada una
de las clases autorizadas (las “Acciones Participativas”), las cuales
representaran, cada una, un interés en una cartera diferente de inversiones
(incluyendo como parte de dicha cartera de inversiones, todos los activos y
pasivos, poseidos directamente o indirectamente a través de subsidiarias,
correspondientes a dicha cartera de inversiones) (en adelante, cada una, un
“Sub-Fondo”), y se dispondra la colocacién de las mismas, segun lo estime
conveniente. Cada uno de los Sub-Fondos y sus respectivas subsidiarias
respondera exclusivamente de los compromisos contraidos por el Sub-Fondo y
las subsidiarias en el ejercicio de su actividad y de los riesgos derivados de los
activos que integran sus inversiones.

En el mes de julio 2021 el Fondo adquiere el control accionario del 100% de SUR
Fund Casco Antiguo, S. de R.L. (antes Corporacion Aguacate, S.A.) sociedad
constituida mediante Escritura Publica No.156 del 2 de enero de 2008 de
acuerdo con las leyes de la Republica de Panama y dedicada a la administracion
de propiedades de inversion y quien a su vez mantiene el control accionario del
100% de la participacion en Beverly Premium Investment, S.A., Mama Clemen,
S.A., Industrias Colina Azul, S.A. y Las Clementinas, S.A.



Sustainable Urban Revitalization Fund, Inc. y Subsidiarias

Notas a los Estados Financieros Consolidados
Por el ano terminado el 31 de diciembre de 2022

(Cifras en Balboas)

Las operaciones de SUR Fund Casco Antiguo, S de R.L. y subsidiarias han sido
reconocidas por el Fondo a partir de la fecha en que el mismo adquiere control
el 1 de junio del 2021.

A continuacién, se muestra una breve descripcion de las subsidiarias de SUR
Fund Casco Antiguo, S. de R.L.:

Beverly Premium Investment, S.A. constituida mediante Escritura Publica
No.7.270 del 28 de marzo de 2017 de acuerdo con las leyes de la
Republica de Panama y se dedica a la administracion de propiedades de
inversion.

Mama Clemen, S.A. constituida el 25 de febrero de 2011, de acuerdo con
las leyes de la Republica de Panama, y es propietaria de los edificios los
cuales son arrendados para la operacién del Hotel Las Clementinas (Finca
No. 9635, 9637, 870 y 6598) y arrendamientos a terceros.

Industrias Colina Azul, S.A. constituida mediante Escritura Publica No.42
del 2 de enero de 2020, de acuerdo con las leyes de la Republica de
Panama. El 20 de mayo de 2020 se protocoliza Escritura Publica
No0.5.957, en donde se acordd escisidbn parcial del patrimonio de la
sociedad Corporacion Aguacate, S.A. y se traspasa la Propiedad Social
La Esparola, con finca No. 1430 a Industrias Colina Azul, S.A. Esta
propiedad se mantiene para restauracion sin una fecha definida para
iniciar los trabajos de construccion.

Las Clementinas, S.A. constituida mediante Escritura Publica No. 6386
del 22 de julio de 2010 de acuerdo con las leyes de la Republica de
Panama. La Empresa se dedica principalmente a las actividades de
arrendamiento de los apartamentos del Hotel Las Clementinas.

Los estados financieros consolidados fueron autorizados para su emision por la
Junta Directiva del Fondo el 30 de marzo de 2023.



Sustainable Urban Revitalization Fund, Inc. y Subsidiarias

Notas a los Estados Financieros Consolidados
Por el ano terminado el 31 de diciembre de 2022

(Cifras en Balboas)

2.

Resumen de las politicas de contabilidad mas importantes

Las principales politicas de contabilidad adoptadas para la preparacion de los
estados financieros consolidados se presentan a continuacién:

Declaracion de cumplimiento

Los estados financieros consolidados han sido preparados de conformidad con
Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) y Normas Internacionales
de Contabilidad junto con sus Interpretaciones, los fundamentos de conclusién y las
guias de aplicaciéon autorizadas por el consejo de Normas Internacionales de
contabilidad (IASB, por sus siglas en inglés).

Base de preparacidn

Los estados financieros consolidados han sido preparados sobre la base del costo
histérico, excepto las propiedades de inversion que se presentan a su valor
razonable.

Moneda funcional y de presentacion

Los estados financieros consolidados estan expresados en Balboas (B/.), la unidad
monetaria de la Republica de Panama3, el cual esta a la par con el Délar (USD) de
los Estados Unidos de América. La Republica de Panama no emite papel moneda
y, en su lugar, el Délar (USD) de los Estados Unidos de América se utiliza como
moneda de curso legal.

Principios de consolidacion

Las subsidiarias son empresas controladas por el Fondo. Existe control en la
subsidiaria si se encuentran presentes los tres siguientes elementos: tiene el poder
sobre la subsidiaria, exposicion o derecho a sus rendimientos variables y tiene la
capacidad para utilizar su poder para influir sobre los rendimientos variables. El
control se vuelve a evaluar cuando los hechos y circunstancias indican que puede
haber un cambio en cualquiera de estos elementos.



Sustainable Urban Revitalization Fund, Inc. y Subsidiarias

Notas a los Estados Financieros Consolidados
Por el ano terminado el 31 de diciembre de 2022

(Cifras en Balboas)

Existe control en situaciones donde el Fondo tiene la capacidad de dirigir las
actividades relevantes de la subsidiaria, sin mantener la mayoria de los derechos
de voto. Para determinar si existe control el Fondo considera todos los aspectos y
circunstancias relevantes incluyendo:

- La cantidad de derechos de voto del Fondo, en relacion con el tamafo y la
dispersion de otras partes que posean derechos de voto.

- Derechos sustanciales de voto potenciales poseidos por el Fondo y por otras
partes.

- Otros acuerdos contractuales.

- Patrones histéricos en la asistencia para voto.

Los estados financieros consolidados presentan los resultados del Fondo y sus
subsidiarias como si formaran una sola entidad. Por lo tanto, los saldos y
transacciones entre companias se eliminan en la consolidacion.

Uso de estimaciones

La Administracién, en la preparacién de los estados financieros consolidados, ha
efectuado ciertas estimaciones contables con base en su criterio en el proceso de
aplicacion de politicas de contabilidad del Fondo y sus subsidiarias las cuales
afectan las cifras reportadas de activos y pasivos, las revelaciones de activos y
pasivos contingentes a la fecha del estado consolidado de situacion financiera y las
cifras reportadas en el estado consolidado de ganancias o pérdidas y otros
resultados integrales durante el aio. Las estimaciones y supuestos relacionados
estan basados en circunstancias, lo que da como resultado la base sobre la cual se
establece el valor en libros con que se registran algunos activos y pasivos que no
pueden ser determinados de otra forma. Los resultados reales pueden diferir de
estas estimaciones.

Las estimaciones efectuadas por la Administracion que son particularmente
susceptibles a cambios en el futuro estan relacionadas con la revaluacién de las
propiedades de inversién y la depreciacién de los activos fijos.

Pérdidas por deterioro

La Administracion revisa su cartera de cuentas por cobrar en la fecha del estado
consolidado de situacion financiera para determinar si existe una evidencia objetiva
de deterioro en una cartera de cuentas por cobrar que deba ser reconocida en el
estado de ganancias o pérdidas.



Sustainable Urban Revitalization Fund, Inc. y Subsidiarias

Notas a los Estados Financieros Consolidados
Por el ano terminado el 31 de diciembre de 2022

(Cifras en Balboas)

Medicion del valor razonable

La NIIF 13 establece en una sola NIIF un marco para la medicion del valor razonable.

Valor razonable es el precio que seria recibido por vender un activo o pagado por
transferir un pasivo en una transaccién ordenada entre participantes del mercado
principal en la fecha de la medicion; o en ausencia de un mercado principal, en el
mercado mas ventajoso para el activo o pasivo, independientemente de si ese
precio es observable directamente o estimado utilizando otra técnica de valoracion.
El valor razonable de un pasivo refleja el efecto del riesgo de incumplimiento.

Cuando es aplicable, el Fondo mide el valor razonable de un instrumento utilizando
un precio cotizado en un mercado activo para tal instrumento. Un mercado es
considerado como activo, si las transacciones de estos instrumentos tienen lugar
con frecuencia y volumen suficiente para proporcionar informacién para fijar precios
sobre una base de negocio en marcha.

Cuando no existe un precio cotizado en un mercado activo, el Fondo utilizan
técnicas de valuacion que maximicen el uso de datos de entradas observables y
minimicen el uso de datos de entradas no observables. La técnica de valuacién
escogida incorpora todos los factores que los participantes de mercados tendrian
en cuenta al fijar el precio de una transaccion.

El valor razonable de los activos y pasivos financieros que son negociados en un
mercado activo esta basado en los precios cotizados. Para el resto de los otros
instrumentos financieros, el Fondo determina el valor razonable utilizando otras
técnicas de valuacién, que incluyen valor presente neto, modelos de flujos
descontados, comparaciones con instrumentos similares para los cuales haya
precios de mercado observables, y otros modelos de valuacion.

Los supuestos y datos de entrada utilizados en las técnicas de valuacién incluyen
tasas de referencia libres de riesgo, margenes crediticios y otras premisas utilizadas
en estimar las tasas de descuento.
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El Fondo mide el valor razonable utilizando los siguientes niveles de jerarquia que
reflejan la importancia de los datos de entrada utilizados al hacer las mediciones:

e Nivel 1: son precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos para activos o
pasivos idénticos a los que la entidad puede acceder en la fecha de la medicién.

e Nivel 2: son los instrumentos utilizando los precios cotizados para activos o
pasivos similares en mercado activos, precios cotizados para activos o pasivos
idénticos o similares en mercados que no son activos, datos de entrada distintos
de los precios cotizados que son observables para el activo o pasivo, datos de
entrada corroboradas por el mercado.

¢ Nivel 3: son datos de entrada no observables para el activo o pasivo.

Activos financieros

El Fondo clasifica sus activos financieros dependiendo del propdsito para el cual
fueron adquiridos.

Efectivo

Comprenden las cuentas corrientes y ahorro libre de gravamenes. Para propdésitos
de presentacién en el estado consolidado de flujos de efectivo, el Fondo considera
como efectivo los depdsitos en cuentas corrientes y cuentas de ahorros.

Alguileres por cobrar

Los alquileres por cobrar son activos financieros no derivados de corto plazo, que
no devengan intereses, con cobros fijos mensuales o determinables y que no se
cotizan en un mercado activo. Estos se reconocen inicialmente al costo, por el valor
de las facturas por alquileres al crédito.

Propiedades de inversion

Las propiedades de inversion son valoradas inicialmente al costo, posteriormente,
se reconocen a su valor razonable, con base en avallos practicados por expertos
independientes, el cual refleja las condiciones del mercado a la fecha del estado
consolidado de situacion financiera.
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Las ganancias o pérdidas derivadas de un cambio en el valor razonable de las
propiedades de inversién se incluyen en el estado consolidado de ganancias o
pérdidas y otros resultados integrales, en el periodo en que se incurren.

La medicidén de valor razonable de propiedades de inversidn se aplica sélo en la
medida que el valor razonable se considera que ha sido determinado de forma
fiable.

Las propiedades de inversion se dan de baja en cuentas cuando se enajenan o
cuando no se esperan beneficios econdmicos futuros.

Propiedad, mejoras, mobiliarios y equipos

La propiedad, mejoras, mobiliarios se presentan al costo de adquisicion menos la
depreciacion y amortizacién acumuladas. Las renovaciones y mejoras importantes
son capitalizadas. Los reemplazos menores, reparaciones y mantenimiento que no
mejoran el activo, ni prolongan su vida util se contabilizan a operaciones en la
medida en que se efectuan.

Las ganancias o pérdidas procedentes del retiro o disposicion de un elemento de
mobiliario, maquinaria, equipo y mejoras a la propiedad arrendada se reconocen en
el estado consolidado de pérdidas o ganancias en el periodo en que se incurren.

Cualquier incremento en la revaluacion derivado de la revaluacién de estos terrenos
y edificios es reconocido en otro resultado integral y acumulado en el patrimonio,
salvo en la medida en que se exprese la reversidon por devaluaciéon del mismo activo,
que fue reconocida previamente en ganancia o pérdida, en cuyo caso el incremento
es acreditado a ganancia o pérdida en la medida de la disminucién previamente
cargado a ganancia o pérdida. Una disminucién en el valor en libros que surja de la
revaluacion de estos activos es reconocida en ganancia o pérdida en la medida si
este excede su saldo.

La depreciacion es calculada con el fin de amortizar el costo de un activo, menos su
valor residual estimado, segun su vida util como sigue:

Vida util
Edificio y mejoras 30 afios
Mobiliario y equipos 3 - 6 anos

11
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Adelantos recibidos de clientes

Los abonos recibidos de clientes por alquiler de locales comerciales son
reconocidos como adelantos recibidos de clientes y son aplicados a la cuenta por
cobrar después de generar la factura de ingreso correspondientes.

Pasivos financieros

El Fondo clasifica sus pasivos financieros dependiendo del propédsito para el cual
fueron adquiridos.

Cuentas por pagar y otros pasivos

Las cuentas por pagar y otros pasivos a corto plazo son reconocidas al costo, el
cual se aproxima a su valor razonable, debido a la corta duracidén de las mismas.

Baja de pasivos financieros

Un pasivo financiero se deja de reconocer cuando la obligacién derivada del pasivo
ha sido pagada o cancelada, o bien haya expirado.

Acciones de capital

Los instrumentos financieros emitidos por el Fondo se clasifican como patrimonio,
sblo en la medida en que no se ajustan a la definicibn de un pasivo o un activo
financiero.

Las acciones comunes del Fondo se clasifican como instrumentos de patrimonio y
estan divididas en Acciones Gerenciales y Acciones Participativas. Por su
naturaleza de fondo paraguas, cada una de las Acciones Participativas representara
un interés en una cartera diferente de inversiones, correspondiente a un Sub-Fondo.
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Distribucion de dividendos

Los dividendos distribuidos a los accionistas del Fondo o Sub-Fondo, segun
corresponda, se reconocen como un pasivo en el estado consolidado de situacién
financiera. En el caso de los dividendos distribuidos a las Acciones Gerenciales como
un pasivo en el estado de situacion del Fondo, y, en el caso de los dividendos
distribuidos a los tenedores de Acciones Participativas correspondientes a un Sub-
Fondo, como un pasivo en el estado de situacion del respectivo Sub-Fondo, en el
periodo en que los dividendos son aprobados por la Junta Directiva y si se aprueban
dividendos durante los tres primeros meses del periodo siguiente o hasta la fecha
de la emision de los estados financieros consolidados; lo que ocurra primero,
siempre y cuando estos correspondan a utilidades generadas durante el periodo
reportado, estos son reconocidos a la fecha de los estados financieros consolidados.

Reconocimiento de ingresos

Alquileres

Los ingresos por alquiler de locales comerciales se reconocen mensualmente con
base en el método devengado, tomando como base los canones de arrendamiento
establecidos en los contratos de alquiler.

3. Aplicacion de Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIFs)

Normas que han sido emitidas, con fecha de aplicacion a partir del 1 de enero
de 2022.

Nuevas normas, interpretaciones y enmiendas vigentes por primera vez para
periodos que inician a partir del 12 de enero de 2022 o fechas posteriores.

e NIC 16 — Propiedad, planta y equipo (Enmienda - Ingresos por la venta antes del
momento del uso previsto).

La modificacién de la NIC 16 propiedad, planta y equipo prohibe a una entidad
deducir del costo de un elemento de propiedad, planta y equipo cualquier
producto recibido de vender elemento producidos mientras la entidad esta
preparando el activo para su uso previsto. También aclara que una entidad esta
‘probando si el activo es funcionando correctamente” cuando evalua el
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rendimiento técnico y fisico del activo El rendimiento financiero del activo no es
relevante para esta evaluacion.

Las entidades deben revelar por separado los montos de los ingresos y costos
relacionados con elementos producidos que no son un resultado de las
actividades ordinarias de la entidad.

e NIIF 3— Combinaciones de negocios.

Se realizaron modificaciones menores a la NIIF 3 Combinaciones de negocios
para actualizar las referencias al Marco Conceptual para la Informacién
Financiera y agregar una excepcidn para el reconocimiento de pasivos y pasivos
contingentes dentro del alcance de la NIC 37 Provisiones, Pasivos Contingentes
y Activos Contingentes, y CINIIF 21 Gravamenes. Las enmiendas también
confirman que los activos contingentes no deben reconocerse en la fecha de
adquisicién.

e NIC 37 — Provisiones y contingencias (Enmienda — Costos de cumplimiento de
un contrato oneroso).

La modificacién a la NIC 37 aclara que los costos directos de cumplir un contrato
incluyen tanto los costos incrementales de cumplir el contrato, como una
asignacioén de otros costos directamente relacionados con el cumplimiento de
los contratos. Antes de reconocer un separado una provisién por un contrato
oneroso, la entidad reconoce cualquier pérdida por deterioro que ha ocurrido
sobre los bienes utilizados en el cumplimiento del contrato.

La adopcién de estas normas no ha tenido un efecto significativo en los estados
financieros consolidado del Fondo y no resulta en cambios importantes en los
registros contables.

Nuevas normas, interpretaciones y enmiendas aun no vigentes

Existen una serie de normas, enmiendas a las normas e interpretaciones que seran
efectivas en periodos contables futuros que El Fondo no ha decidido adoptar
anticipadamente. A continuacién, se detallan las normas y enmiendas mas
relevantes para el periodo que comienza el 1 de enero de 2023:

e NIIF 1 - Aplicacion de NIIF por primera vez (Enmienda — Cuando una subsidiaria
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es adoptante de NIIF por primera vez).

e NIC 8 — Politicas contables, cambios en las estimaciones contables y errores
(Enmienda — Como distinguir entre cambios en politicas contables y cambios en
estimaciones contables).

¢ NIC 12 — Impuesto a las ganancias (Enmienda — Impuesto diferido relacionado
con activos y pasivos que surgen de una transaccién unica).

La Administracidn esta evaluando el impacto de estas nuevas normas y enmiendas
en los estados financieros consolidado.

4. Efectivo
2022 2021
Caja 60 679
Cuenta de ahorro 50,499 51,611
Cuenta corriente 344,566 650,036
395,125 702,326
5. Saldos con partes relacionadas
2022 2021
Cuentas por cobrar:
American Trade Building, S.A. 3,499 3,499
Conservatorio OPS, S. de R.L. 2,675 5,001
Star Land Enterprises, S.A. 38 -
Heritage Santo Domingo, S. de R.L. - 67,720
Conservatorio Holdings, S.A. - 7,116
Inversiones Villambroz, S.A. - 6,262
Compania De Desarrollo Avenida B, S.A. - 2,143
Gaper, S.A. - 102
6,212 91,843
(Continua)
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2022 2021
Cuentas por pagar:

Conservatorio Capital, S. de R.L. 104,392 4,654
Conservatorio OPS, S. de R.L. 15,287 6,579
American Trade Building, S.A. 5,697 5,697
Conservatorio Holdings, S.A. 3,031 3,924
Conservatorio LLC 2,000 2,000
La Quince, S. de R.L. 2,822 -
CSA Property Services, S. de R.L. - 471
133,229 23,325

6. Préstamos a terceros

Al 31 de diciembre de 2022, el Fondo mantiene un préstamo a terceros a TASO
Hospitality Group, Inc. por B/.500,000 el cual devenga una tasa de interés anual de
diez por ciento (10%) con vencimiento en junio de 2024.

2022 2021

TASO Hospitality Group, Inc. 500,000 -

7. Propiedades inversion

Las propiedades de inversion estan registradas a su valor razonable, con base en
avaluos independientes hechos por CBRE, INC., especialista en la rama. El valor
razonable de las propiedades ha sido determinado sobre la base de precios al cierre
de 2022. El movimiento de las propiedades de inversion se detalla a continuacion:

2022 2021
Saldo al inicio del ano 15,398,463 -
Adiciones al costo 550,773 15,067,878
Cambio en valor razonable 174,756 330,585
Saldo al final del ano 16,123,992 15,398,463
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8. Propiedad, mejoras y equipo, neto

31 de diciembre 31 de diciembre
de 2021 de 2022
Saldo inicial Adiciones Saldo final
Al costo
Terreno 1,096,176 - 1,096,176
Edificio y mejoras 3,028,782 9,225 3,038,007
Mobiliario y equipo 133,404 6,133 139,537
4,258,362 15,358 4,273,720
Depreciacion y amortizacidn
acumulada
Edificio y mejoras 987,850 95,004 1,082,854
Mobiliario y equipo 101,284 11,936 113,220
1,089,134 106,940 1,196,074
3,169,228 3,077,646
Al costo revaluado
Terreno 119,380 - 119,380
Edificio y mejoras (47,410) - (47,410)
71,970 - 71,970
3,241,198 3,149,616
Depreciacion y amortizaciéon
acumulada
Edificio y mejoras - - -
3,241,198 3,149,616

El terreno y edificio que son de uso del Fondo y/o sus subsidiarias, estan clasificados
como propiedad, mejoras y equipo, registrados inicialmente a costo y sujeto a
depreciacion. No obstante, se expresa a su valor revaluado, con base en el avalto
practicado por expertos independientes, el cual refleja las condiciones del mercado
a la fecha del estado consolidado de situacion financiera.

9. Otros activos

2022 2021

ITBMS por pagar 178,813 190,387
ISR pagado por anticipado 72,554 72,554
Depésitos de garantia 12,610 9,076
Anticipo a proveedores 4,684 2,519
268,661 274,536
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10. Préstamos por pagar

2022 2021

Banco General, S.A.

Préstamo hipotecario comercial por la suma de
B/.1,500,000 para cancelar préstamo de
construccion. Causa un interés de 3% anual mas
FECI. Esta facilidad crediticia esta garantizada
con primera hipoteca y anticresis sobre la Finca
25516 (El Colegio). Préstamo modificado por
COVID hasta junio de 2024. A partir de julio de
2024 los pagos mensuales seran por un monto
de B/.11,139 a capital, intereses y FECI, y un
pago al final por el saldo restante. Vence en
junio 2025. 1,119,443 1,119,443

Préstamo por la suma de B/.250,000 para la
compra de cuatro locales comerciales del PH
Flor de Lirio, garantizado con primera hipoteca y
anticresis sobre las Fincas No. 30126073,
30126074, 30126075 y 30126076. Causa un
interés de 3% anual mas FECI. Préstamo
modificado por COVID hasta junio de 2024. A
partir de julio de 2024 los pagos mensuales
seran por un monto de B/.1,944 a capital,
intereses y FECI, y un abono final por el saldo
insoluto. Vence en diciembre de 2025. 189,117 189,117

(Continua)
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2022 2021

Banco General, S.A.

Préstamo por la suma de B/.528,000 para la
compra de la propiedad PH Casa Ruigar. Causa
un interés 3% anual y estd garantizado con
primera hipoteca y anticresis sobre la finca
342402. Préstamo modificado por COVID hasta
junio de 2024. A partir de julio de 2024 los pagos
mensuales seran por un monto de B/.4,638 a
capital, intereses y FECI, y un abono final por el
saldo insoluto. Vence en febrero 2026. 376,620 376,620

Préstamo por la suma de B/.630,000 para
cancelar la carta promesa de pago por la compra
de PH Plaza Central. Garantizado con Primera
Hipoteca y Anticresis a favor del Banco sobre las
fincas No. 33601, 33602, 33603 y 33604, y
fianza solidaria de Conservatorio Holdings, S.A.
Préstamo repagado en marzo de 2022. - 501,019

Banco General, S.A.

Préstamo por B/.642,000 para la cancelaciéon de

la carta promesa de pago relacionada a la

compraventa de la Finca No. 31717 y 31718

(Finca Cucal6n). Causa interés de 5.75% anual.

El préstamo sera cancelado en un plazo maximo

de 10 anos mediante 119 abonos mensuales

consecutivos no menores de B/.5,715 y abono

final por el saldo insoluto. Préstamo repagado en

enero de 2022. - 534,873

(Continua)
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2022 2021

Banco General, S.A.

Préstamo hipotecario comercial por B/.1,700,000
para la Segunda Fase del Proyecto Comercial
Maria Inmaculada. Causa un interés 3.25% anual
mas FECI, garantizado con primera hipoteca y
anticresis sobre la finca 25516. Préstamo
modificado por COVID hasta junio de 2024. A
partir de julio de 2024 los pagos mensuales seran
por un monto de B/.12,844 a capital, intereses y
FECI, y un pago final por el saldo insoluto. Vence
en junio 2029. 1,635,580 1,635,580

Global Bank Corporation

Préstamo desembolsado de la linea de crédito
interina de construccibn por la suma de
B/.2,200,000 Para financiar la segunda y tercera
fase de las mejoras al Hotel Boutique Las
Clementinas, garantizado con primera hipoteca y
anticresis sobre las fincas No. 6598, 870, 9635,
331641, 331642, 331643, 331644, 331645,
331646, 331647 y 331648. Causa un interés
anual de 3.25%. El préstamo sera cancelado
mediante mensualidades de B/.11,636 a capital
e intereses, mas un abono final por el saldo
insoluto. Periodo de gracia de capital de junio
2021 a junio 2023. Vence en junio 2032. 1,374,462 1,374,462

Préstamo hipotecario a largo plazo por la suma

de B/.1,050,000 para financiar los edificios

denominados Dos Casas y La Cevicheria,

ubicados en el Casco Antiguo, corregimiento de

San Felipe, garantizada con Primera Hipoteca y

Anticresis a favor del Banco sobre las Fincas No.

30242043, 30242044 y 30242069. Causa un

interés anual de 3.50%. Préstamo repagado en

enero de 2022. - 873,880
(Continua)
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2022 2021
Global Bank Corporation

Préstamo por la suma de B/.100,000 para la
compra de un (1) local comercial del PH
Casa Patterson, garantizado con primera
hipoteca y anticresis sobre la Finca No.
30285272 (local comercial). Causa un
interés de 3% anual mas FECI. Préstamo

repagado en enero de 2022. - 100,000
Préstamo por la suma de B/.387,000 para la
compra de dos (2) locales comercial del PH
Casa Balcones, garantizado con primera
hipoteca y anticresis sobre las Fincas No.
30349794 y No. 30349795. Causa un interés

de 5% anual mas FECI. 387,000 -

Totales 5,082,222 6,704,994

Porcidn corriente (476,582) (2,883,215)

Porcién no corriente 4,605,640 3,821,779

Obligaciones con terceros
2022 2021

Casco G3 Investment LLC - 159,067

Multishare Inv. Holdings, Inc. - 159,067

Cayvest Private Equity, Inc. - 158,967

Orinda Advisors, Inc. - 53,000

- 530,100

Las obligaciones con terceros fueron otorgadas mediante pagaré con una tasa de
interés del 8%, convertible en acciones para cubrir gastos asociados a la
administracion y mantenimiento de propiedades listadas en el Fondo. Estas
obligaciones fueron canceladas en enero de 2022.
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12. Acciones de capital

De acuerdo con la escritura publica No.2252 de 18 de febrero de 2020, el capital
autorizado de la sociedad es de ciento cincuenta y cinco mil balboas (B/. 155,000)
el cual esta dividido en Acciones Gerenciales y Acciones Participativas, detalladas
de la siguiente manera:

a) Acciones Gerenciales: Cincuenta mil (50,000) acciones comunes gerenciales con un
valor nominal de B/. 1.00, con derecho a voz y voto en la Junta Directiva.

b) Acciones Participativas: con un valor nominal de B/.0.01 sin derecho a voz ni voto, se
detallan a continuacién:

Clase Income (SURFCA): Dos millones quinientas mil (2,500,000) de acciones comunes
clase Income.

Clase Conservatorio Legacy: Un millon (1,000,000) de acciones comunes clase
Conservatorio Legacy.

Clase Sur Development 1: Un millon (1,000,000) de acciones comunes clase Sur
Development 1.

Clase Sur Development 2: Un millon (1,000,000) de acciones comunes clase Sur
Development 2.

Clase Mezz: Un millén (1,000,000) de acciones comunes clase Mezzanine.

Clase Sur Development 3: Un millon (1,000,000) de acciones comunes clase Sur
Development 3.

Clase Sur Development 4: Un millén (1,000,000) de acciones comunes clase Sur

Development 4.
Clase Sur Development 5: Un millén (1,000,000) de acciones comunes clase Sur

Development 5.
Clase Reserva: Un millén (1,000,000) de acciones comunes clase Reserva.

La Junta Directiva podra emitir acciones adicionales Unicamente en forma nominativa.
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El capital en acciones esta compuesto de la siguiente manera:

23

2022 2021
50,000 Acciones Gerenciales emitidas y en
circulacién con valor nominal de B/. 1.00. 50,000 50,000
Acciones Participativas Clase Income en
circulacién con valor nominal de B/. 0.01 cada
una. 2,086 1,473
Capital adicional pagado (i) 17,540,238 14,473,251

17,592,324 14,524,724
(i) El Capital adicional pagado se compone de la siguiente manera:

2022 2021
Acciones Gerenciales 4,000 4,000
Acciones Participativas 17,536,238 14,469,251

17,540,238 14,473,251
13. Gastos generales y administrativos

El Fondo mantiene los siguientes gastos:

2022 2021
Administracién de activos 112,503 95,464
Honorarios profesionales 76,174 42,045
Mantenimiento y reparaciones 82,902 52,134
Administracién de propiedades 60,000 30,000
Honorarios y gastos legales 37,437 38,826
Impuestos y tasas 30,618 16,473
Gasto de adquisicién de propiedades 27,317 -
Seguros 27,286 13,762
Cuotas administrativas PH 26,355 7,513
Servicios publicos 22,648 14,525

(Continua)
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2022 2021

Auditoria 21,400 -
Dietas 20,325 -
Avallos 14,290 456
Mercadeo y atencion a clientes 9,692 1,824
Otros gastos 7,594 -
Tecnologia 2,968 299
Acarreo y mensajeria 2,089 766
Cargos y comisiones bancarias 1,468 310
Comisiones por ventas y alquileres 1,300 1,800
Aseo y limpieza 1,249 915
Cafeteria y utiles de oficina 250 296
Donaciones - 100
585,865 318,305

Impuesto sobre la renta

Las declaraciones juradas del impuesto sobre la renta por los ultimos tres periodos
fiscales de operacion, incluyendo el afio terminado el 31 de diciembre de 2022,
estan sujetas a revision por parte de la Direccidon General de Ingresos, de acuerdo
con normas fiscales vigentes. De acuerdo con la legislacion fiscal vigente, las
companias son responsables por cualquier impuesto adicional que resulte de la
revision.

De conformidad con el Régimen Especial de Tributacién del Impuesto sobre la renta
establecido en el Paragrafo 2 del Articulo 706 del Cdodigo Fiscal, adicionado por la
Ley 8 de 2010, el cual fue modificado por la Ley 114 del 31 de diciembre de 2013, y
recientemente modificado por la Ley 27 de 2015 contempla un tratamiento especial
para las Sociedades de Inversion Inmobiliaria registradas en la Superintendencia
del Mercado de Valores, que entre los principales aspectos, consiste en los
siguientes:

e El impuesto sobre la renta de las Sociedades de Inversion Inmobiliaria recae
sobre los tenedores de sus acciones o cuotas de participacion a las tarifas de
personas naturales o personas juridicas segun corresponda, siempre que las
Sociedades de Inversion le distribuyan a los mismos no menos del 90% de la
utilidad neta del periodo fiscal.
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La Sociedad de Inversion queda obligada a retener el 10% del monto distribuido
al momento de realizar cada distribucidn, en concepto de adelanto de impuesto
sobre la renta, que debe remitir al Fisco dentro de los diez (10) dias siguientes
a la fecha en que se haga cada distribucién.

El contribuyente, los tenedores de las acciones, podran optar por considerar
este 10% de adelanto como el Impuesto sobre la renta definitivo a pagar.

Se establece adicionalmente que no les seran aplicables las reglas
establecidas en el literal a) del Articulo 701, en la relacion a las ganancias por
enajenacion de bienes inmuebles, ni las reglas establecidas en el literal ) del
Articulo 701 del Codigo Fiscal, en relacion con las ganancias por enajenacion
de valores. Por lo que resulta que tanto la venta de acciones, asi como la venta
de los bienes inmuebles propiedad de la Sociedad de Inversién, no estan
gravadas con los regimenes especiales de ganancias de capital.

Este régimen especial aplicara a las Sociedades de Inversion que cumplan con los
siguientes requisitos:

Estar registradas y listadas en la Superintendencia del Mercado de Valores, y
que permitan la cotizacion activa de sus cuotas de participacion en bolsas de
valores 0 mercados organizados registrados ante la Superintendencia de
Mercado de Valores de Panama, conforme a lo establecido en el Texto Unico
del Decreto-Ley 1 de 1999 y sus leyes reformatorias y acuerdos.

Captar fondos en los mercados organizados de capitales con el objeto de
realizar inversiones con horizontes superiores a cinco (5) afos para el
desarrollo y la administracién inmobiliaria residencial, comercial o industrial en
la Republica de Panama; que tengan como politica la distribucién anual a los
tenedores de sus cuotas de participacion de no menos del 90% de su utilidad
neta del periodo fiscal.

Estar registradas ante la Direccion General de Ingresos (DGI) conforme al
Articulo No. 122-B del decreto ejecutivo199 del 2014.

Contar con un minimo de cinco (5) inversionistas durante el primer afno de su
constitucién; un minimo de veinticinco (25) inversionistas durante el segundo
ano; y un minimo de cincuenta (50) inversionistas a partir del tercer ano, ya
sean personas naturales o juridicas.
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e Emitir acciones o cuotas de participacién nominativas.

. Contar en todo momento con un activo minimo de 5 millones de Balboas
(B/.5,000,000).

e Deberan ser administradas por su Junta Directiva, en el caso de sociedades
anonimas, por fiduciarios con licencia otorgada por la Superintendencia de
Bancos de Panama, en el caso de fideicomisos, o en cualquier caso por
administradores de la Sociedad de Inversion, y no podran ser constituidas por
una entidad bancaria o empresa aseguradora y/o reaseguradoras.

La Sociedad de Inversién Inmobiliaria no estara obligada a hacer la retencion
descrita en parrafos 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
articulo 733 del Codigo Fiscal; y (iii) cualquier renta exenta en virtud del Cddigo
Fiscal o leyes especiales.

Las subsidiarias de toda sociedad de inversion inmobiliaria también estaran
amparadas por el régimen especial en el paragrafo 2 del articulo 706 del Cédigo
Fiscal, siempre que se registren ante la Direccién Nacional de Ingresos (DGl),
conforme al Decreto Ejecutivo No. 199 de 23 de junio de 2014.
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15. Valor razonable de los instrumentos financieros

La siguiente tabla resume el valor en libros y el valor razonable estimado de activos
y pasivos financieros significativos y la jerarquia de valor razonable:

2022 2021
Valor
Valor razonabl
Valor en razonable Valoren e (Nivel
libros (Nivel 3) libros 3)
Activos:
Efectivo 395,125 395,125 702,326 702,326
Alquileres por cobrar 147,060 147,060 42,889 42,889
Total 542,185 542,185 745,215 745,215
Pasivos:
Cuentas por pagar
proveedores 14,827 14,827 20,997 20,997
Préstamos bancarios 5,082,222 5,082,222 6,704,994 6,704,994
Total 5,097,049 5,097,049 6,725,991 6,725,991

El valor en libros del efectivo, cuentas por cobrar, cuentas por pagar y préstamos
bancarios se aproximan a su valor razonable por su naturaleza a corto plazo.
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16. Re-expresion de estados financieros

La re-expresion de los estados financieros consolidados del 2021, se debié a
diferentes observaciones, las principales son las siguientes:

Producto de la re-expresion de la Propiedad de Inversién se realizaron los siguientes

ajustes:
Débitos Créditos
Gasto de depreciacion - 224,259
Cambio en el valor razonable 224,259 -
Costos y gastos de otros ingresos de alquiler 37,399 -
Gastos generales y administrativos - 37,399
261,658 261,658
Estados Estados
financieros financieros

consolidados

Ajuste de re-

consolidados

2021 expresion re expresados
Estado de Ganancia o Pérdida
Gasto de depreciacion 289,134 (224,259) 64,875
Cambio en el valor razonable 554,846 224,259 330,585
Costos y gastos de otros ingresos de 24,924 37,399 64,323
alquiler
Gastos generales y administrativos 355,706 (37,399) 318,305

La re-expresién identificada corresponde a que la propiedad de inversion presentada
en 2021, se le calculo depreciacién a pesar de estar presentada a valor razonable y
no al costo.

Adicionalmente, algunas cuentas inicialmente agrupadas bajo gastos generales y

administrativos fueron reclasificadas como costos y gastos de otros ingresos de
alquiler.
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17. Administracion de riesgos de instrumentos financieros

Los principales riesgos de instrumentos financieros identificados por la
Administraciéon del Fondo se describen a continuacion:

a)

b)

Riesgo de crédito

El Fondo revisa las cuentas por cobrar para evaluar el deterioro. Al determinar
si una pérdida por deterioro debe ser registrada en el estado de ganancia o
pérdidas y otros resultados integrales. El Fondo toma decisiones en cuanto a si
existe una informacion observable que indique que existe una reduccidén que
puede ser medida en los flujos de efectivo futuros estimados.

Riesgo de la tasa de interés
Es el riesgo de que el valor de un activo financiero del Fondo se reduzca por
causa de cambios en las tasas de interés que estan fuera de control de la
Administracién.

Riesgo de liquidez
Consiste en el riesgo de que el Fondo no pueda cumplir con todas las
obligaciones por causa, entre otros, del deterioro de la calidad de la cartera de
cuentas por cobrar, la excesiva concentracion de pasivos, la falta de liquidez de
los activos, o el financiamiento de activos a largo plazo con pasivos a corto plazo.

El Fondo controla la liquidez con las operaciones normales del negocio.
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SUSTAINABLE URBAN REVITALIZATION FUND INC. & SUBSIDIARIAS
Consolidacion del Estado de Situcion Financiera

31 de diciembre de 2022
(Cifras en Balboas)

Sustainable Urban

SUR Fund Casco

Ajustes y Revitalization Fund, Antiguo S.de R.L. y

Consolidado Eliminaciones Inc. Subsidiarias
Activo Corrientes
Depésitos en bancos 395,125 - 198,956 196,169
Cuentas por cobrar 140,874 - - 140,874
Activo No Corrientes
Cuentas por cobrar 6,186 - - 6,186
Cuentas por cobrar subsidiarias - (55,687) - 55,687
Cuentas por cobrar relacionadas 6,212 - - 6,212
Inversiones - (17,513,020) 17,513,020 -
Préstamos a terceros 500,000 - 500,000
Propiedad, mejoras, mobiliario y equipo, neto 3,149,616 - - 3,149,616
Propiedades de inversién 16,123,992 - - 16,123,992
Propiedades para restauracion 2,393,128 - - 2,393,128
Otros Activos 268,661 - - 268,661
Total de Activos 22,983,794 (17,568,707) 17,711,976 22,840,525
Pasivo y Patrimonio
Pasivo Corriente
Cuentas por pagar proveedores 14,827 - 6,975 7,852
Cuentas por pagar subsidiarias - (55,687) 55,687 -
Cuentas por pagar relacionadas 133,229 - 111,094 22,135
Préstamos bancarios por pagar 476,582 - - 476,582
Intereses por Pagar 30,994 - - 30,994
Dividendos por Pagar 110,793 - 110,793 -
Depésitos de Garantia y otras cuentas por pagar 86,785 - - 86,785
Adelanto recibido de clientes 3,337 - - 3,337
Pasivo No Corriente
Préstamos bancarios por pagar 4,605,640 - - 4,605,640
Intereses por Pagar - - - -
Total de Pasivos 5,462,187 (55,687) 284,549 5,233,325
Patrimonio
Acciones gerenciales 50,000 - 50,000 -
Acciones participativas 2,086 - 2,086 -
Capital adicional pagado 17,540,238 - 17,540,238 -
Capital entre susbidiarias - (17,513,020) - 17,513,020
(Pérdidas) ganancias acumuladas (136,900) (164,885) 27,985
Superavit por revaluacion 71,970 - 71,970
Impuesto complementario (5,787) - (13) (5,775)
Total Patrimonio 17,521,607 (17,518,020) 17,427,427 17,607,200
Total de Pasivos y Patrimonio 22,983,794 (17,568,707) 17,711,976 22,840,525

Anexo 1



Anexo 2

SUSTAINABLE URBAN REVITALIZATION FUND INC. & SUBSIDIARIAS
Consolidacion del Estado de Situcion Financiera

31 de diciembre de 2022

(Cifras en Balboas)

SUR Fund Casco

Sustainable Urban Antiguo S.deR.L. y
Ajustes y Revitalization Fund, Subsidiarias
Total general Eliminaciones Inc. (SURF.CA)
Ingresos:
Ingresos por alquiler 806,970 - - 806,970
Ingresos por cuota de mantenimiento 31,916 - - 31,916
Oftros ingresos de alquileres 321,467 - - 321,467
Total de Ingresos 1,160,353 - - 1,160,353
Costos:
Costos y gastos de otros ingresos de alquiler (188,338) - - (188,338)
Total de Costos (188,338) - - (188,338)
Gastos:
Gastos generales y administrativos (585,865) 20,000 (139,460) (466,405)
Total de Gastos (585,865) 20,000 (139,460) (466,405)
Ganancia (pérdida) en operaciones 386,150 20,000 (139,460) 505,611
Otros ingresos (egresos):
Cambios en el valor razonable de propiedad de inversion 174,756 - - 174,756
Otros Ingresos 6,348 (505,454) 505,827 5,975
Depreciacién y amortizacion (106,940) - - (106,940)
Gastos financieros (215,403) - (6,705) (208,699)
Oftros gastos (48,545) - (48,545) -
Total de otros ingresos (egresos) (189,784) (505,454) 450,577 (134,907)

Ganancia (Pérdida) del Periodo 196,366 (485,454) 311,116 370,703
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