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VANTAGE PROPERTIES TRUST   
Sociedad de Inversión Inmobiliaria Cerrada, Autoadministrada 

 
Un Fideicomiso administrado por 

ASSETS TRUST & CORPORATE SERVICES INC. 
  

Período terminado el  
 31 de diciembre de 2022 

 
Valores registrados: 

Cuotas de Participación representados en 
Certificados de Participación Fiduciaria – hasta 1,000,000 

 

Emitidos:  
 

Serie Fecha de 
emisión 

Cant Cuotas  Precio Cuota Monto en 
circulación (US$) 

A 30/12/2019 12,000 US$325.00 3,900,000 

B 31/01/2020 12,000 US$397.50 4,770,000 

C 31/01/2020 12,000 US$583.22 6,998,640 

D 27/07/2020 12,000 US$163.00 1,956,000 

E 22/12/2021 150 US$100.00 15,000 

F 31/08/2022 6,000 US$325.00 1,950,000 

G 29/09/2022 25,000 US$700.00 17,500,000 

 TOTALES 79,150  US$37,089,640 
 

Resoluciones de la SMV: No. 559-19 de 18 de diciembre de 2019 

Número de teléfono y Fax: (507) 264-2338 / 507-263-8475 

Dirección del emisor: Edificio Capital Plaza, piso 7 Boulevard Roberto Motta, 

Costa del Este, ciudad de Panamá, República de 

Panamá.  

Persona Contacto: José Manuel Jaén M.   Neibys de Holguin 

Correo electrónico del emisor: jjaen@assetstrust.com, neibys@vantagereit.com; 

www.assetstrust.com 
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I PARTE: INFORME DE ACTUALIZACION 
 

I. INFORMACIÓN DEL EMISOR 
 

A. Historia y Desarrollo: 
 

VANTAGE PROPERTIES TRUST (en adelante VANTAGE o el “Fondo”) es una 
sociedad de inversión inmobiliaria, constituida como un Fideicomiso de conformidad 
con la Ley No.1 del 5 de enero de 1984 modificada por la ley No.21 de 10 de mayo 
de 2017 y registrada en la Superintendencia del Mercado de Valores de la República 
de Panamá (SMV).  VANTAGE ha sido diseñada para operar como sociedad de 
inversión tipo paraguas, cerrada, en la cual cada cuota de participación representa 
una parte alícuota en diferentes portafolios de inversión, emitidas en múltiples 
series, cuyas políticas, objetivos de inversión, así como la tolerancia al riesgo, 
podrán variar de un portafolio a otro.  
 
El Fideicomiso fue constituido el 31 de julio de 2019, entre VANTAGE REIT 

MANAGEMENT, INC en calidad de Fideicomitente (en lo sucesivo, el 

Fideicomitente) y ASSETS TRUST & CORPORATE SERVICES, Inc., en calidad de 

Fiduciaria (en lo sucesivo, la Fiduciaria), con el propósito de recibir el aporte inicial 

del Fideicomitente, emitir las Cuotas de Participación Fiduciaria y realizar 

inversiones imobiliarias.   Inició operaciones en el mes de diciembre de 2019, 

después de recibir autorización de la Superintendencia del Mercado de Valores 

(“SMV”) mediante Resolución SMV No. 559-2019 de 18 de diciembre de 2019 como 

Sociedad de Inversión Inmobiliaria Autoadministrada y ofrecer al público hasta 

1,000,000 de cuotas de participación de una misma clase, en distintas Series.   

Assets Trust & Corporate Services, Inc, actúa como Fiduciarioy cuenta con licencia 
fiduciaria expedida por la Superintendencia de Bancos de la República de Panamá, 
mediante Resolución No. 6-87 de 1° de abril de 1987.  

 
A la fecha del presente Informe Anual, el Fondo ha emitido 7 series de Cuotas de 
Participación, asociadas con la propiedad de diversos inmuebles bajo la titularidad 
de seis (6) sociedades subsidiarias.  De conformidad con lo dispuesto por la 
normativa aplicable (artículo 122 del Decreto Ejecutivo No. 170 de 27 de octubre de 
1993 según fuera modificado por el Decreto Ejecutivo No. 199 de 23 de junio de 
2014), las 6 sociedades subsidiarias de VANTAGE han solicitado y obtenido 
autorización para acogerse al régimen especial de tributación tal como consta en 
las respectivas resoluciones emitidas por la DGI.     
 

B. Capital Accionario 
 
El Fideicomitente constituyó el presente Fideicomiso con un aporte inicial de 
CINCUENTA MIL DOLARES AMERICANOS (US$50,000.0).  En adición a este 
aporte inicial, también formarán parte del Patrimonio del Fideicomiso:  
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a. El producto de la oferta pública y venta de las Cuotas de Participación en 

mercado primario 
b. Los dineros depositados en las cuentas del Fideicomiso 
c. Los dineros, bienes, ganancias de capital, dividendos, intereses, créditos, 

beneficios, derechos y acciones que dimanen, accedan o se deriven de 
los bienes que conforman el Patrimonio del Fideicomiso, y 

d. Cualesquiera otros bienes que constituyan Inversiones permitidas y que 
de tiempo en tiempo se incorporen al Fideicomiso. 

 
Aporte Subsecuente:  
 

En cualquier momento después de la constitución del   Fideicomiso y del recibo del 
aporte inicial, las personas naturales o jurídicas que previa autorización del Consejo 
de Administración se constituyan como Fideicomitentes Adherentes del 
Fideicomiso, podrán realizar aportes al patrimonio del fideicomiso a cambio de la 
suscripción y emisión de Cuotas de Participación por el valor que determine el 
Consejo de Administración.  Queda expresamente entendido que el interés y 
participación de los Fideicomitentes Adherentes en el Patrimonio del Fideicomiso 
quedará limitado al Valor Neto de sus Cuotas de Participación. 

 
C. Pacto Social y Estatutos 

 
Bajo las regulaciones legales aplicables al negocio de Fidecomiso en Panamá, los 

fideicomisos se constituyen mediante contratos y no pactos sociales.  En tal virtud, 

el Fideicomiso no tiene un pacto social como tal pero sí un contrato celebrado con 

la sociedad fideicomitente, celebrado mediante Escritura Pública No. 6094 de 23 de 

julio de 2019 de la Notaría Tercera de Circuito, inscrita a Folio 30128066, Asiento 1 

de la Sección de Fideicomisos del Registro Público desde el 31 de julio de 2019, en 

el cual se establece el nombre, objetivos, patrimonio,  reglas aplicables a la emisión 

de las cuotas de participación, con sus derechos y privilegios, órganos de gobierno 

y toda la información sobre el gobierno del Fideicomiso en condiciones sustanciales 

similares a las que se contendrían en un pacto social, si la Sociedad de inversión 

inmobiliaria hubiese sido constituido como sociedad anónima.   

VANTAGE solicitó y obtuvo su número de identificación tributaria ante la DGI.  

D. Descripción del Negocio: 

 

VANTAGE tiene como objetivo invertir y realizar operaciones con activos 
inmobiliarios o instrumentos que confieren derechos sobre activos inmobiliarios 
ubicados en la República de Panamá, ya sea directamente o a través de sus 
Subsidiarias, permitiendo a los tenedores de los Certificados de Participación 
Fiduciaria participar en los potenciales retornos que el sector puede brindar. 
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El retorno de sus inversiones será producido tanto por el incremento en el tiempo 
del valor de los Certificados de Participación Fiduciaria (CPF) como por la 
distribución de dividendos, si fuese posible.  El incremento en el valor de las 
Certificados de Participación Fiduciaria sería consecuencia de una revalorización 
de los activos inmobiliarios adquiridos por la Sociedad de Inversión o la respectiva 
Subsidiaria, mientras que los dividendos se originarían por la posibilidad de generar 
efectivo mediante los arrendamientos u otros ingresos periódicos que reciban los 
activos inmobiliarios que componen la cartera de inversión de cada Subsidiaria. 

 
VANTAGE ofrece múltiples series de cuotas de participación las cuales representan 
distintos intereses de participación en activos inmobiliarios o título que confieren 
derechos en activos inmobiliarios los cuales formarán parte de la cartera de 
inversión de VANTAGE, activos que podrán generar distintos niveles de 
rendimientos, manteniendo las políticas de inversión permitidas para las sociedades 
de inversión inmobiliarias. 

 
El valor neto de los activos (VNA) de VANTAGE podrá variar y el mismo no está 
garantizado.  La adquisición de cualesquiera cuotas de participación en VANTAGE 
implica la aceptación de todas y cada una de las cláusulas y condiciones 
establecidas en su prospecto informativo y en sus adendas. 

 

E. Estructura organizativa:  

 

La Sociedad de Inversión Inmobiliaria es un Fideicomiso dentro de la cartera 

administrada por la Fiduciaria.  Como tal, la Fiduciaria se encuentra sujeta a la 

autorización y regulaciones que emita la Superintendencia de Bancos de la 

República de Panamá, que tiene atribuida legalmente la función pública de vigilar el 

negocio de Fideicomiso en Panamá, por virtud de la Ley No. 1 de 1984 y sus 

enmiendas.     

Adicionalmente, VANTAGE al haber solicitado y obtenido autorización para operar 

como Sociedad de Inversión Inmobiliaria y ofrecer públicamente cuotas de 

participación en la República de Panamá, se encuentra sujeta a la regulación de la 

Superintendencia del Mercado de Valores de la República de Panamá (“SMV”).  

Esta vigilancia dual está limitada a este Fideicomiso específicamente.  

En atención a regulaciones emitidas por la SMV para las Sociedades de Inversión 

en general y las Inmobiliarias en particular, VANTAGE debe contar con un Ejecutivo 

Principal de Administrador de Inversiones y un Oficial de Cumplimiento, personas 

naturales con licencias expedidas por la SMV.  La Fiduciaria cuenta con su propio 

oficial de Cumplimiento, distinto del de VANTAGE.  

El Gobierno corporativo de VANTAGE tiene como eje central al Consejo de 

Administración, organismo que emula a la Junta Directiva de una sociedad anónima. 

Está compuesta por miembros designados por el Fideicomitente, un miembro 
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independiente y un miembro designado por la Fiduciaria, que debe tener un cargo 

dignatario y ejercerá obligatoriamente su representación legal.  De igual manera, 

hay un miembro designado para atender las disposiciones que ha emitido la SMV 

relativas a la participación de mujeres en Juntas Directivas de entes regulados.   

Existen Asambleas de Participantes (tenedores de las cuotas de participación 

emitidas por VANTAGE) que podrán votar en las circunstancias establecidas en el 

Fideicomiso.   

 

Operativamente, la estructura organizativa de VANTAGE es la siguiente:   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

        

 

 

El Fondo cuenta adicionalmente con un Comité de Ética y Cumplimiento y un Comité 

de Auditoría en cumplimiento de las regulaciones aplicables.  

 

 

F. Propiedad, Planta y Equipo:   

VANTAGE es un Fideicomiso que opera bajo la licencia fiduciaria de Assets Trust 

& Corporate Services, Inc.  

Las inversiones en activos fijos que mantiene VANTAGE es indirectamente a través 

de las sociedades subsidiarias que mantienen directamente la titularidad de los 

inmuebles.   

VANTAGE 
PROPERTIES TRUST  

(Assets Trust) 

Consejo de 

Administración  

 
Oficial de 

Cumplimiento 

Auditores 

Externos 

Ejecutivo 

Principal Adm. 

Inversiones 

LEGAL
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OPS 

ADMIN 
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G. Investigación y Desarrollo, Patentes, Licencias:  

 

VANTAGE es un Fideicomiso cuyo propósito exclusivo es operar como Sociedad 

de Inversión Inmobiliaria Cerrada y Autoadministrada en la República de Panamá.    

La actividad de sociedad de inversión inmobiliaria mantiene regulaciones 

específicas emitidas por la SMV y la Dirección General de Ingresos (DGI).  

En tal virtud, VANTAGE no requiere dedicar recursos a fines de Investigación y 

Desarrollo, Patentes o Licencias. 

 

H. Información sobre Tendencias:   

Referirse a la sección de ANALISIS DE PERSPECTIVAS más adelante en este 

Informe.    

 

II. ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS 
 
Liquidez 
 
El riesgo de liquidez es el riesgo de que el Fondo encuentre dificultades para cumplir 
con las obligaciones asociadas con sus pasivos financieros que se liquidan 
entregando efectivo u otro activo financiero. El riesgo de liquidez surge de los 
descalces en el momento y en los montos de los flujos de efectivo, que es inherente 
a las operaciones e inversiones del Fondo. Por su naturaleza y por la normativa 
aplicable, las Sociedades de Inversión Inmobiliaria invierten mayoritariamente en 
inmuebles, pero podría llegar a tener hasta 20% de sus activos invertidos en otro 
tipo de activos (inversiones incidentales) producto de dineros transitorios que 
mantenga mientras se ubican inmuebles atractivos en precio y generación de 
alquileres o plusvalías.   
 
Las subsidiarias a través de las cuales VANTAGE mantiene la propiedad de los 
inmuebles arrendados no han reportados eventos de desocupación o morosidad.  
 
Recursos de Capital 
 
Al 31 de diciembre de 2022, el patrimonio autorizado del Fideicomiso VANTAGE 
estaba representado en 79,150 cuotas de participación emitidas y en circulación 
correspondientes a siete (7) Series, representados en Certificados de Participación 
Fiduciaria, divididos de la siguiente manera: 
 

Serie Fecha Cant  cuotas Precio cuota Monto 

A 30/12/2019 12,000 US$325.00 3,900,000 

B 31/01/2020 12,000 US$397.50 4,770,000 

C 31/01/2020 12,000 US$583.22 6,998,640 
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D 27/07/2020 12,000 US$163.00 1,956,000 

E 22/12/2021 150 US$100.00 15,000 

F 31/08/2022 6,000 US$325.00 1,950,000 

G 29/09/2022 25,000 US$700.00 17,500,000 

TOTAL  79,150  US$37,089,640 

 
 
 
 
Resultados de las Operaciones 
 
Al 31 de diciembre de 2022 VANTAGE mantenía activos totales por US$37,123,050 
y al mismo período del año 2021 tenía US$17,649,638, esto representa una 
variación de un año con otro de US$19,473,412, lo que duplicó el valor del fondo, 
producto de 2 inversiones que entraron en el año 2022 que fueron las siguientes: 
 

Serie Fecha Cant  cuotas Precio cuota Monto en US$ 

F 31/08/2022 6,000 US$325.00 1,950,000 

G 29/09/2022 25,000 US$700.00 17,500,000 

TOTAL  31,000  US$19,450,000 

 
Los gastos de operación del fondo son cubiertos con las comisiones de 
administración que carga el Fideicomiso al fondo, cuyos ingresos son generados 
principalmente por los cánones de arrendamiento de los inmuebles poseídos a 
través de 3 de sus 7 subsidiarias o series.  
 
Al cierre del periodo, VANTAGE tiene una cuenta por cobrar de US$2,675 y 
mantenía activos corrientes por US$24,998. 
 
En el año 2022 el Fondo percibió ingresos totales por US$2,155,677.00. Los costos 
y gastos del año fueron US$185,863.00, mientras que el impuesto sobre la renta 
ascendió a US$192,302.00, lo que representó una utilidad neta después de 
impuestos de US$1,777,513.00, superior a la utilidad neta del año 2021 que fue de 
US$1,518,941.00.  Esto representa una diferencia positiva de US$258,572.00 o un 
17%. El retorno sobre el patrimonio para el año 2022 fue de 4.8%, dentro de los 
niveles esperados considerando que el fondo  duplicó el valor de sus activos en el 
2022 y las otras series aún no han reportado dividendos.  
 
No hay desinversiones que reportar en el período.   
 
 
Análisis de Perspectivas  
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Es importante destacar que en el 2022 las sociedades subsidiarias del Fondo 
mantuvieron los cánones de arrendamiento en condiciones favorables, posterior a 
los ajustes que se realizaron en el período de la pandemia.  
 
Por otro lado, una de las inversiones mantenidas por el Fondo en un proyecto de 
desarrollo (edificio de apartamentos) reportó la conclusión de la fase constructiva e 
inicio de las entregas de las unidades en el 2022.  
 
El sector inmobiliario de Panamá durante el año 2022 ha mostrado un progreso de 
recuperación decente incluso a través de las recientes dificultades económicas en 
todo el mundo, dadas especialmente por la inflación. Las tensiones provocadas por 
la pandemia en la economía panameña comienzan a desvanecerse, especialmente 
en el sector inmobiliario. 
 
Muchos de los proyectos inmobiliarios durante 2020 y 2021 se detuvieron y se 
suspendieron temporalmente debido a los cierres y las tensiones en la cadena de 
suministro; sin embargo, hemos visto que varios de estos desarrollos avanzaron 
este año, por lo que podemos decir que el mercado inmobiliario panameño este 
2022 pasa gradualmente de la recesión a la recuperación. 
 
De acuerdo con la Asociación Panameña de Corredores y Promotores de Bienes 
Raíces (Acobir), para el 2023 habrá un aumento significativo del PIB gracias a 
diversos factores, entre ellos los resultados del análisis del Fondo Monetario 
Internacional (FMI) que estimó para este año el PIB de Panamá estaría cerrando en 
un 7.5%, tomando en cuenta que el año pasado creció un 5%, es decir que en dos 
años consecutivos el PIB ha tenido un incremento interesante, lo que se verá 
reflejado en la industria inmobiliaria. 
  
Otro pilar que augura un buen horizonte para las inversiones es la empleomanía 
que desde el 2021 las tasas de desempleo han registrado una disminución; en 2020 
estaba en un 18%, el año pasado en un 11% y se espera que para el 2023 el 
desempleo baje a un 10%.  

Desempeño del NAV 
 
VANTAGE es un Sociedad de Inversión Inmobiliaria diseñada para manejar 
portafolios con distintas estrategias y objetivos, segmentados en distintas Series. El 
cálculo del NAV es efectuado por el Ejecutivo Principal, por cada Serie.  
 
El cálculo del NAV toma en cuenta los parámetros tanto de la norma contable como 
de la regulación emitida al respecto por el Acuerdo No.5-2004 de la SMV.    El NAV 
por cada Serie se calcula en función de los activos subyacentes por cada Serie.  
 
VANTAGE ha contratado los servicios de Neibys Quintero de Holguín, con licencia 
SMV No.8 como Ejecutivo Principal de Administrador de Inversiones.  
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A la fecha de las 5 series que ha emitido VANTAGE, sólo 3 series han pagado 
dividendos.  

 
 
 

II PARTE: ESTADOS FINANCIEROS 
 
Se adjunta Estados Financieros auditados por Baker Tilly a 31 de diciembre de 
2022.  

 
III.  PARTE: DIVULGACION 

 
De conformidad con los Artículos 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 
Informe de Actualización Anual entre los inversionistas y al público en general, se 
divulgará en la página web del Fiduciario:  www.assetstrust.com.   
 
 
Panamá, 30 de marzo de 2023.  
 
 

Por VANTAGE PROPERTIES TRUST  
(Sociedad de Inversión Inmobiliaria Cerrada, Autoadministrada)  

  
 
 

____________________________ 
José Manuel Jaén M. 

Miembro del Consejo de Administración  



















Vantage Properties Trust (Fideicomiso N° 206) 
 
Estado de Ganancias o Pérdidas 
 

Por el año terminado el 31 de diciembre de 2022 
 
(Cifras en Balboas) 

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

 
2 

 
 Notas 2022  2021 
Ingresos     
  Ingresos por dividendos  1,950,615  1,704,667 
  Cambio en el valor razonable de las 

inversiones 5 109   
  Administración de Fideicomiso - Intereses 

sobre depósitos  207,712  137,971 
  2,158,436  1,842,638 
     
Costos     

Costos de emisión de series  (17,678)  (1,350) 
    Ganancia Bruta  2,140,758  1,841,288 
     
Gastos     
  Gastos generales y administrativos 8 (168,183)  (151,880) 
          
Ganancia antes de impuesto sobre la renta  1,972,575  1,689,408 
Impuesto sobre la renta corriente 9 (195,062)  (170,467) 
Ganancia neta  1,777,513  1,518,941 

          
     
 












































