REPUBLICA DE PANAMA
SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES

Resolucién No. SMV - 103-23
(de 24 de marzo de 2023)

La Superintendencia del Mercado de Valores
en uso de sus facultades legales, y

CONSIDERANDO:

Que el articulo 14 del Texto Unico del Decreto Ley No. 1 de 8 de julio de 1999 y sus leyes
reformatorias, atribuye al Superintendente del Mercado de Valores la facultad de resolver las
solicitudes de registro de valores para ofertas publicas y cualesquiera otras que se presenten a la
Superintendencia con arreglo a la Ley del Mercado de Valores;

Que mediante la Resolucion No SMV-308-22 de 7 de septiembre de 2022, el Superintendente del
Mercado de Valores resolvio delegar indefinidamente al titular de 1a Direccién de Emisores 0 a quien

la supla en su ausencia, aprobar el regisiro y modificacion de los prospectos de sociedades de
inversion.

Que la sociedad denominada Ultra Star, Inc ., es una sociedad anonima organizada y existente de
conformidad con las leyes de la Republica de Panama inscrita en el Folio No. 155660957 (S) de la
seccién de Micropeliculas (Mercantil) del Registro Puablico, fue autorizada para operar como una
sociedad de inversion inmobiliaria mediante Resolucion SMV No.416-18 de 14 de septiembre de
2018, y solicité mediante apoderado especial el 30 de noviembre de 2022, registro de modificacion
al Prospecto Informativo de Ultra Star, Inc.

Que la solicitud en referencia, asi como los documentos que la sustentan y fue analizada por la
Direccion de Emisores de esta Superintendencia, tal como consta en los correos electronicos del 19
de diciembre de 2022, 6 de enero de 2023, 13 de febrero de 2023, 9 de marzo de 2023 y 21 de marzo
de 2023.

Que mediante acta de reunién conjunta de accionistas y directores de Ultra Star, Inc., se autorizo
modificar el articulo Sexto (Capital Social Autorizado) del pacto social de la sociedad a fin de que la
sociedad se convierta en una sociedad de inversion inmobiliaria paraguas, y la creacion de nuevas
clases de acciones del capital social de la Sociedad, las cuales se denominaran “Acciones
Participativas”. Dado que el pacto social de la sociedad contiene varios articulos que guardan relacion
con los derechos especificos de las Acciones Clase B que deben ser extendidos para aplicar a las
demas clases de Acciones Participativas, también se modifica los articulos Séptimo (Derechos y
Preferencias), Noveno (Representacion de Acciones) y Vigésimo Cuarto (Quorum) y vigésimo
Quinto (Derecho de Voto) del pacto social de la sociedad para que dichos articulos no se refieran a
las Acciones Clase B Unicamente, sino también a las calase de Acciones Participativas, tanto en su
conjunto como individualmente.

En consecuencia, el Prospecto Informativo de Ultra Star, Inc., debe ser enmendado a fin de reflejar
las modificaciones realizadas al pacto social.

RESUELVE:

Articulo primero: Registrar la modificacion del Prospecto Informativo de la Sociedad de Inversion
Inmobiliaria, Ultra Star, Inc., autorizada mediante Resolucion SMV No.416-18 de 14 de septiembre
de 2018, en lo que respecta a convertirse en una sociedad de inversién inmobiliaria paraguas ¢
incrementar su capital social a Diez Millones Cuatrocientos Cincuenta Mil Délares (US$10,450,000),
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creando nuevas clases de acciones del capital social de la sociedad: Diez Millones (10,000,000) de
sus acciones comunes Clase C, Diez Millones (10,000,000) de sus acciones comunes Clase D ,Diez
Millones (10,000,000) de sus acciones comunes Clase E y Diez Millones (10,000,000) de sus
acciones comunes clase F y conjuntamente con las Acciones Clase B, las Acciones Clase C, las
Acciones Clase D y las Acciones Clase E se denominaran “Acciones Participativas”.

Modificar, integramente, el Prospecto Informativo de la Sociedad para que toda mencion de las
Acciones Clase B o de los tenedores de Acciones Clase B, ahora mencione las Acciones Participativas
tanto en su conjunto como individualmente.

Articulo Segundo: Contra esta Resolucion cabe el Recurso de Reconsideracion ante el
Superintendente del Mercado de Valores y de Apelacion ante la Junta Directiva de la
Superintendencia del Mercado de Valores. Para interponer cualquiera de estos recursos se dispondra
de un término de cinco (5) dias habiles siguientes a su notificacion. Es potestativo del recurrente
interponer el recurso de apelacion, sin interponer el recurso de reconsideracion.

Fundamento de Derecho: Texto Unico del Decreto Ley No.1 de 8 de julio de 1999 y sus Leyes
reformatorias y el Acuerdo No.5-2004 de 23 de julio de 2004.

NOTIFIQUESE, PUBLIQUESE Y CUMPLASE

rcia Mayorca
Director de Emisores
/mila



ULTRA STAR, INC.
PROSPECTO INFORMATIVO

Sociedad anonima constituida de conformidad con las leyes de la Republica de Panama, mediante Escritura Publica
No 1,503 de la Notaria Duodécima de Panaméa debidamente inscrita al Folio Registral Electronico N° 155660957 _de
la Seccion Mercantil del Registro Publico desde el 1 de febrero de 2018, domiciliada en Panama, Republica de Panama
y con domicilio comercial en Edificio Time Square Plaza, entre calle 57 y 58 Obarrio, Ciudad de Panamé, Republica
de Panam4, teléfono 204-6017.

OFERTA PUBLICA DE VENTA DE HASTA 10,000,000 DE ACCIONES COMUNES CLASE B,
10,000,000 DE ACCIONES COMUNES CLASE C, 10,000,000 DE ACCIONES COMUNES
CLASE D, 10,000,000 DE ACCIONES COMUNES CLASE E Y 10,000,000 DE ACCIONES
COMUNES CLASE F DE LA SOCIEDAD DE INVERSION INMOBILIARIA DENOMINADA

ULTRA STAR, INC.

Registro de "ULTRA STAR INC." (en adelante, el “Fondo”) como sociedad de inversién inmobiliaria paraguas cerrada
y hasta Diez Millones (10,000,000) de sus acciones comunes clase B (las “Acciones Clase B"), Diez Millones
(10,000,000) de sus acciones comunes clase C (las “Acciones Clase C"), Diez Millones (10,000,000) de sus acciones
comunes clase D (las “Acciones Clase D"), Diez Millones (10,000,000) de sus acciones comunes clase E (las "Acciones
Clase E") y Diez Millones (10,000,000) de sus acciones comunes clase F (las “Acciones Clase F” y conjuntamente con
las Acciones Clase B, las Acciones Clase C, las Acciones Clase D y las Acciones Clase E, en adelante, las “Acciones
Participativas”), todas las cuales seran ofrecidas al publico inversionista a través de la Bolsa Latinoamericana de
Valores, S.A. (la "Oferta Publica”).

El Capital Autorizado del Fondo es de Diez Millones Cuatrocientos Cincuenta Mil Délares (US$10,450,000), moneda
de curso legal de los Estados Unidos de América, dividido en (i) Diez Millones (10,000,000) de Acciones Clase B, sin
derecho a voz ni voto (salvo en los casos descritos en la Secciones VIl (c) y IX (a1) y (a5) de este Prospecto
Informativo), con un valor nominal de Un Ddélar (US$1.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de América,
cada una, (ii) Diez Millones (10,000,000) de Acciones Clase C, sin derecho a voz ni voto (salvo en los casos descritos
en la Secciones Vil (c) y IX (a1) y (a5) de este Prospecto Informativo), con un valor nominal de Un Centavo de Délar
(US$0.01) moneda de curso legal de los Estados Unidos de América, cada una, (iii) Diez Millones (10,000,000) de
Acciones Clase D, sin derecho a voz ni voto (salvo en los casos descritos en la Secciones VI (c) y IX (a1) y (a5) de
este Prospecto Informativo), con un valor nominal de Un Centavo de Délar (US$0.01) moneda de curso legal de los
Estados Unidos de América, cada una, (iv) Diez Millones (10,000,000) de Acciones Clase E, sin derecho a voz ni voto
(salvo en los casos descritos en la Secciones VIl (c) y IX (a1) y (a5) de este Prospecto Informativo), con un valor
nominal de Un Centavo de Ddlar (US$0.01) moneda de curso legal de los Estados Unidos de América, cada una, (v)
Diez Millones (10,000,000) de Acciones Clase F, sin derecho a voz ni voto (salvo en los casos descritos en la Secciones
VIl (c) y IX (a1) y (a5) de este Prospecto Informativo), con un valor nominal de Un Centavo de Délar (US$0.01) moneda
de curso legal de los Estados Unidos de América, cada una y (vi) Quinientas (500) acciones comunes de la clase A
(las “Acciones Clase A" o las “Acciones Gerenciales”), con derecho a voz y voto, con un valor nominal de Cien Délares
(US$100.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de América, cada una. Las Acciones Clase A no son
objeto de esta Oferta Publica. El derecho a voto les correspondera exclusivamente a los tenedores de las Acciones
Clase A, a razén de un (1) voto por cada accién. Las Acciones Clase A no tendran derechos econdmicos ni derecho a
dividendo alguno, salvo en los casos descritos en la Seccion VIl (A) de este Prospecto Informativo.

Las Acciones Participativas estaran representadas por medio de anotaciones en cuenta y sujetas al régimen de
"Tenencia Indirecta”, establecido en el Decreto Ley No. 1 de 1999 y modificaciones posteriores, las cuales seran
ofrecidas a un precio inicial que serd comunicado a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa
Latinoamericana de Valores, S.A., mediante un Suplemento al Prospecto Informativo a mas tardar tres (3) dias habiles
antes de la Fecha de Oferta Respectiva; el cual contendra fecha de emision, fecha de oferta, cantidad de acciones,
objetivo de la inversion, monto de emisién, politicas de emision, redencién, recompra, endeudamiento, penalidad por
salida anticipada, montos de las comisiones a cobrar, de acuerdo a los parametros establecidos en el presente
prospecto .

Las acciones del Fondo seran emitidas unicamente en forma nominativa. Todas las acciones de una misma clase son
iguales entre si, confieren los mismos derechos y estan sujetas a las mismas obligaciones y restricciones. No obstante
lo anterior, las clases pertenecientes a una misma serie podran estar sujetas a diferentes términos en cuanto al pago
de las comisiones y de los gastos de suscripcién, redencion y servicios administrativos.



El Fondo en su caracter de sociedad de inversion inmobiliaria paraguas emitira y colocara cada clase de Acciones
Participativas y cada una de dichas clases representara y tendra un interés en una cartera de inversiones de la
sociedad representadas mediante subsidiarias relacionadas a la clase de acciones respectiva separadas e
independientes entre si. Cada cartera de inversién operara como un sub-fondo separado, segregado e independiente
entre las demas carteras de inversién (cada uno, un “Sub-Fondo” y, conjuntamente, los “Sub-Fondos”), quedando
entendido que los activos que componen cada Sub-Fondo podran incluir, de forma ilustrativa y no taxativa, los
siguientes: (i) activos que califiguen como Inversiones Permitidas o Inversiones Incidentales segun se definen en el
Acuerdo No. 02-2014 de 6 de agosto de 2014 (seguin el mismo sea reformado de tiempo en tiempo, el “Acuerdo 02-
2014") adoptado por la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama, de forma tal que dichas Inversiones
Permitidas o Inversiones Incidentales sean propiedad directa de la sociedad y estén a su nombre, y/o (ii) acciones de
subsidiarias de la sociedad que, a su vez, sean propietarias de activos que califiquen como Inversiones Permitidas o
Inversiones Incidentales segiin se definen en el Acuerdo No. 02-2014, de forma tal que dichas Inversiones Permitidas
o Inversiones Incidentales sean propiedad indirecta de la sociedad, propiedad directa de la subsidiaria respectiva y
estén a nombre de dicha subsidiaria. La sociedad podra, mediante resolucién de Junta Directiva, contraer deudas y
obligaciones que, de conformidad con sus términos, seran cumplidas o respaldadas Gnica y exclusivamente por los
activos que componen un Sub-Fondo en particular. Los acreedores de deudas u obligaciones que seran cumplidas o
respaldadas Unica y exclusivamente por los activos que componen un Sub-Fondo solo podran solicitar o exigir el
cumplimiento de sus acreencias con los activos que componen dicho Sub-Fondo.

El Fondo no esta obligado a declarar ni repartir dividendos. Sera potestad de la Junta Directiva del Fondo declarar y/o
repartir dividendos La Junta Directiva del Fondo determinara la periodicidad de la distribucién de dividendos a los
tenedores de las Acciones Participativas, los cuales seran de al menos el noventa por ciento (30%) de la utilidad neta
realizada durante el periodo fiscal de cada Sub-Fondo, a menos que la Junta Directiva considere que no es conveniente
repartir dicho porcentaje para un periodo determinado para la clase respectiva. En todo caso, se podran reinvertir en
la sociedad los dividendos que hayan sido declarados y pagados por la sociedad, sin necesidad de autorizacion de los
tenedores registrados de cualquier clase de Acciones Participativas. La Junta Directiva de la Sociedad podra declarar
y distribuir dividendos, en efectivo y/o en especie, a los tenedores de cualquier clase de Acciones Participativas, segin
estime conveniente para los intereses de la sociedad. En caso de dividendos declarados y distribuidos en Acciones
Participativas de la misma clase de fas cuales son propietarios dichos tenedores, la Junta Directiva autorizara la
emisién de nuevas acciones autorizadas en su capital social, para que sean distribuidas a los tenedores de dicha clase
de Acciones Participativas, en proporcién al nimero de acciones de las que sea titular cada uno.

LA OFERTA PUBLICA DE ESTOS VALORES HA SIDO AUTORIZADA POR LA SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE
VALORES. ESTA AUTORIZACION NO IMPLICA QUE LA SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES RECOMIENDA
LA INVERSION EN TALES VALORES NI REPRESENTA OPINION FAVORABLE O DESFAVORABLE SOBRE LA PERSPECTIVA
DEL NEGOCIO DEL EMISOR.

LA SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES NO SERA RESPONSABLE POR LA VERACIDAD DE LA
INFORMACION PRESENTADA EN ESTE PROSPECTO O DE LAS DECLARACIONES CONTENIDAS EN LAS SOLICITUDES DE
REGISTRO. ASI COMO LA DEMAS DOCUMENTACION E INFORMACION PRESENTADA POR EL EMISOR PARA EL
REGISTRO DE SU EMISION.

Fecha de la Oferta: 27 de septiembre de 2018 Fecha de Impresion: 17 de septiembre de
2018

Resolucién No. SMV-416-18 de 14 de septiembre de 2018
Modificada mediante Resolucién No. SMV 257-19 de 4 de julio de 2019 y
Modificada mediante Resolucion No. SMV-103-23 del 24 de marzo de 2023



SOCIEDAD EMISORA

ULTRA STAR, INC
Direccién Edificio Time Square Plaza, Obarrio,
Calle 57 y 58 Abel Bravo, Piso 2
Panama, Republica de Panama
Teléfono: +507-204-6017
Aneth de Davis
Aneth@bmc.com.pa

ADMINISTRADORA DE INVERSION
GLOBAL VALORES, S.A.
Calle 50, Torre Global Bank,
Casa Matriz, Planta Baja
Apartado Postal 0831-01843
Panama, Republica de Panama
Tel.: 206-2077
Fax: 263-3506
Monica de Chapman
mchapman@globalbank.com.pa
www.globalvalores.globalbank.com.pa

ASESORES LEGALES DEL EMISOR
KATZ & LOPEZ
P.H Plaza Banco General, Calle Aquilino
De La Guardia y Calle 50, piso 15
Apartado Postal 0823-04684
Panama, Republica de Panama
Zaira Jaén
Teléfono: +507-223-2733
zaira@katzylopez.com
www.katzylopez.com

LISTADO DE VALORES

BOLSA LATINOAMERICA DE VALORES,

S.A.

Ave. Federico Boyd y Calle 49 Edificio
Bolsa de Valores de Panama
Apartado Postal 87-0878, Zona 7, Panama
Teléfono: +507-269-1966
Fax: +507-269-2457
Myrna Palomo
mepalomo@panabolsa.com
www.panabolsa.com

ESTRUCTURADOR Y AGENTE DE
PAGO
GLOBAL BANK CORPORATION
Torre Global Bank, Casa Matriz, Mezzanine
Apartado Postal 0831-01843
Panama, Republica de Panama
Tel.: 206-2000 Fax: 206-2007
Marelissa Pérez L.
Marelissa.perez@globalbank.com.pa
www.globalbank.com.pa

PUESTO DE BOLSA
GLOBAL VALORES, S.A.
Calle 50, Torre Global Bank,
Casa Matriz, Planta Baja
Apartado Postal 0831-01843
Panama, Republica de Panama
Tel.: 206-2077
Fax: 263-3506
Moénica de Chapman
mchapman@globalbank.com.pa
www.globalvalores.globaibank.com.pa

ASESORES LEGALES DEL

ESTRUCTURADOR
MORGAN & MORGAN
Urbanizacién Costa del Este, Avenida Paseo
del Mar, MMG Tower, Piso 23
P.O. Box 0832-00232 World Trade Center
Panama, Republica de Panama
Teléfono: +507-265-7777
Fax: +507-265-7700
aristides.anguizola@morimor.com

www.morimor.com

REGISTRO SUPERINTENDENCIA DEL
MERCADO DE VALORES
P.H. Global Plaza, Calle 50, Piso 8
Apartado Postal 0832-2281
Panama, Republica de Panama
Teléfono: +507-501-1700
Fax: +507-501-1700

info@supervalores.gob.pa
www.supervalores.gob.pa



AUDITORES EXTERNOS
DELOITTE, INC.
Urbanizacién Costa del Este, Boulevard Costa
del Este,
Banco Panama Tower, Piso 10
Teléfono: +507 303-4100
Visitacion Perea
vperea@deloitte.com
www.deloitte.com/pa

CENTRAL DE VALORES
Central Latinoamericana de Valores
(Latinclear)

Ave. Federico Boyd y Calle 49 Bella Vista
Edificio Bolsa de Valores, Planta Baja
Apartado Postal 0823-04673
Panama4, Republica de Panama
Teléfono: +507 214-6105
Fax: +507 214-8175
Ivan Diaz
Ibatista@latinclear.com.pa
www.latinclear.com.pa
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AVISOS IMPORTANTES

Uitra Star, Inc., Sociedad de Inversion paragua debidamente constituida de acuerdo a las leyes de
la Republica de Panama y registrada en la Superintendencia del Mercado de Valores de la Republica
de Panama. La distribucion de este Prospecto Informativo (en adelante el "Prospecto” o el "Prospecto
Informativo") y oferta de hasta diez millones (10,000,000) de Acciones Clase B, diez millones
(10,000,000) de Acciones Clase C, diez millones (10,000,000) de Accione Clase D, diez millones
(10,000,000) de Acciones Clase E y diez millones (10,000,000) de Acciones Clase F puede ser
restringida en ciertas jurisdicciones. Las personas que reciban este Prospecto tienen la obligacion
de informarse y contemplar estas restricciones. Este Prospecto no constituye una oferta valida de
venta, ni una invitacion a formular ofertas de compra, ni podra ser utilizado, ni vinculado a ninguna
persona en ninguna jurisdiccién en la que dicha oferta o solicitud no esté autorizada, o a ninguna
persona a quien le resulte ilegal realizar tal oferta o solicitud.

Las Acciones Participativas emitidas por el Fondo, descritas en este Prospecto no son redimibles a
opcién del inversionista debido a que Ultra Star, Inc., es una sociedad de inversion cerrada, sin
embargo, en caso de darse ciertas circunstancias podrian ser redimidas

Las inversiones que haga Ultra Star, Inc., presentan altos riesgos debido a que son inversiones en
inmuebles, en titulos representativos de derechos sobre bienes inmuebles o en el negocio de
desarrollo y administracion inmobiliaria.

Las inversiones que haga Ultra Star, Inc., estan sujetas a riesgos inherentes en las politicas de
inversion y no se puede asegurar que logre sus objetivos de inversion. El valor neto del activo de
Ultra Star, Inc., podra subir o bajar y no esta garantizado, y el precio pagadero por la redencion de
cualquier clase de Acciones Participativas podria ser mayor o menor que el monto invertido. Los
inversionistas deben leer detalladamente este Prospecto y cualquier material adicional antes de
tomar una decisién de inversion. La adquisicion de Acciones Participativas de cualquier clase en
Ultra Star, Inc., implica la aceptacién de todas y cada una de las clausulas contenidas en este
Prospecto, sus anexos y apéndices.

La informacién contenida en este Prospecto es responsabilidad de Ultra Star, Inc., que declaran
que a la fecha de impresién del presente Prospecto no se han producido hechos que modifiquen el
mismo respecto a la informacion incluida en este Prospecto con referencia a una determinada fuente.

Ninguna persona ha sido autorizada para dar informacién o para hacer declaraciones que no esten
incluidas en este Prospecto, en relacion con el ofrecimiento de Acciones Participativas y, si se
hiciesen, no se debera considerar que tal informacion o tales declaraciones han sido autorizadas por
Ultra Star, Inc.. Toda compra realizada por una persona en base a declaraciones no incluidas o
inconsistentes con la informacién en este Prospecto sera a riesgo exclusivo del comprador.

Cada potencial inversionista, al recibir este Prospecto, se compromete a no duplicar o entregar
reproducciones del mismo, en todo o en partes, o a divulgar su contenido, a ninguna persona distinta
a su asesor legal o de inversiones (el cual podra usar la informacién contenida por el mismo
solamente para los propésitos relacionados con las inversiones de su cliente en el Fondo). Si tiene
alguna duda sobre el contenido de este Prospecto, consulte a su corredor de bolsa, banquero,
abogado, contador o asesor financiero.

Ultra Star, Inc. se reserva el derecho de modificar este Prospecto, de acuerdo a lo establecido en el
acuerdo 5-2004 de 23 de julio de 2004 . Sera responsabilidad de todo potencial inversionista verificar
si esta versién ha sido objeto de modificaciones. Dichas modificaciones, de haberlas, podran ser
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obtenidas de la Administradora y del Puesto de Bolsa. Las mismas también estaran disponibles en
la Superintendencia de Mercado de Valores de Panama.

Cualquier referencia a délar o délares en este Prospecto se refiere a Délares de los Estados Unidos
de América.



Il RESUMEN Y CONDICIONES DE LA OFERTA

La informacion que se presente a continuacion es un resumen de los principales términos y
condiciones de la oferta. El inversionista potencial, interesado debe leer esta seccion
conjuntamente con la totalidad de la informacién contenida en el presente Prospecto

Informativo.

DENOMINACION DE
LA SOCIEDAD DE
INVERSION
INMOBILIARIA

Ultra Star Inc., sociedad an6nima constituida de conformidad con
las leyes de la Republica de Panama, mediante Escritura Publica
No. 1,503 Notaria Duodécima del Circuito Notarial de Panama el
dia 18 de enero de 2018, e inscrita en el Folio Electrénico No.
155660957 la Seccion de Mercantil del Registro Publico de
Panama desde el 1 de febrero de 2018.

CATEGORIA DE
SOCIEDAD DE
INVERSION
INMOBILIARIA

De acuerdo a lo dispuesto en el Texto Unico del Decreto Ley 1 de
1999 y los respectivos Acuerdos, Ultra Star Inc., es una sociedad
de inversion inmobiliaria paraguas, cerrada y local.

El Fondo en su caracter de sociedad de inversion inmobiliaria
paraguas emitira y colocara cada clase de Acciones Participativas
y cada una de dichas clases representara y tendra un interés en
una cartera de inversiones de la sociedad representadas mediante
subsidiarias relacionadas a la clase de acciones respectiva
separadas e independientes entre si. Cada cartera de inversion
operara como un sub-fondo separado, segregado e independiente
entre las demas carteras de inversion (cada uno, un “Sub-Fondo”
y, conjuntamente, los “Sub-Fondos”).

TIPO DE VALOR
OFRECIDO EN
VENTA

Acciones Clase B, Acciones Clase C, Acciones Clase D, Acciones
Clase E y Acciones Clase F sin derecho a voto, salvo cuando se
trate de determinados asuntos descritos en las Secciones VIl (c) y
IX (a1) y (a5) de este Prospecto Informativo, con derechos
econoémicos y emitidas en forma nominativa y registrada.

MONEDA DE
DENOMINACION DE
LAS ACCIONES

Doélares de los Estados Unidos de América “US$”.

CAPITAL SOCIAL
AUTORIZADO

El Capital Autorizado del Fondo es de Diez Millones Cuatrocientos
Cincuenta Mil Délares (US$10,450,000), moneda de curso legal de
los Estados Unidos de América, dividido en

(i) Diez Millones (10,000,000) de Acciones Clase B, sin derecho a
voz ni voto (salvo en los casos descritos en la Secciones VIl (¢) y
IX (@1) y (a5) de este Prospecto Informativo), con un valor nominal
de Un Dolar (US$1.00), moneda de curso legal de los Estados
Unidos de América, cada una;

(i) Diez Millones (10,000,000) de Acciones Clase C, sin derecho a
voz ni voto (salvo en los casos descritos en la Secciones VI (c) y
IX (a1) y (a5) de este Prospecto Informativo), con un valor nominal
de Un Centavo de Dolar (US$0.01) moneda de curso legal de los
Estados Unidos de América, cada una;




(iii) Diez Millones (10,000,000) de Acciones Clase D, sin derecho a|
voz ni voto (salvo en los casos descritos en la Secciones VIl (c) y
IX (a1) y (a5) de este Prospecto Informativo), con un valor nominal
de Un Centavo de Doélar (US$0.01) moneda de curso legal de los
Estados Unidos de América, cada una;

(iv) Diez Millones (10,000,000) de Acciones Clase E, sin derecho a
voz ni voto (salvo en los casos descritos en la Secciones Vil (c) y
IX (a1) y (@5) de este Prospecto Informativo), con un valor nominal
de Un Centavo de Dolar (US$0.01) moneda de curso legal de los
Estados Unidos de América, cada una;

(v) Diez Millones (10,000,000) de Acciones Clase F, sin derecho a
voz ni voto (salvo en los casos descritos en la Secciones VIl (¢c) y
IX (a1) y (a5) de este Prospecto Informativo), con un valor nominal
de Un Centavo de Délar (US$0.01) moneda de curso legal de los
Estados Unidos de América, cada una'y

(vi) Quinientas (500) acciones comunes de la clase A (las “Acciones
Clase A” o las “Acciones Gerenciales”), con derecho a voz y voto,
con un valor nominal de Cien Délares (US$100.00), moneda de
curso legal de los Estados Unidos de América, cada una.

OFERTA PUBLICA

E! Fondo ofrecera de manera publica Diez Millones (10,000,000) de
Acciones Clase B, Diez Millones (10,000,000) de Acciones Clase
C, Diez Millones (10,000,000) de Acciones Clase D, Diez Millones
(10,000,000) de Acciones Clase D y Diez Millones (10,000,000) de
Acciones Clase F (conjuntamente, las “Acciones Participativas”).

PRECIO INICIAL DE
COLOCACION

El precio inicial de colocacién de cada clase de Acciones
Participativas sera determinado por el Fondo segtin la demanda del
mercado con al menos tres (3) dias habiles antes de la Fecha de
Oferta Respectiva, y notificado a la SMV y Bolsa Latinoamericana
de Valores, S.A. mediante un suplemento al Prospecto informativo.

SUB-FONDOS

Las Acciones Participativas de cada clase representaran y tendran
un interés en una cartera de inversiones o activos del Fondo en
particular. Cada cartera de inversiones operara como un sub fondo
segregados e independientes entre si, y estaran constituidos en
forma de subsidiarias del Fondo.

Las Acciones Clase B representaran y tendran un interés en una
cartera de inversiones o activos en particular del Fondo (el “Sub-
Fondo Clase B”). Los activos del Sub-Fondo Clase B seran
inicialmente, todos los activos que conforman el patrimonio del
Fondo a la entrada de la Resolucién No. SMV 103-23 del 24 de
marzo de 2023, los cuales seran transferidos a una subsidiaria del
Fondo que estara relacionada con las Acciones Clase B y aquellas
activos que posteriormente sean asignados o incorporados a dicho
Sub-Fondo Clase B a criterio discrecion de la Junta Directiva del
Fondo.

Las Acciones Clase C representaran y tendran un interés en una




cartera de inversiones o activos en particular del Fondo (el “Sub-
Fondo Clase C"). Los activos del Sub-Fondo Clase C seran
aquellos que el Fondo adquiera como resultado de la emision y
colocacion de las Acciones Clase C y aquellos que el Fondo
posteriormente sean asignados o incorporados a dicho Sub-Fondo
Clase C a criterio y discrecion de la Junta Directiva del Fondo.

Las Acciones Clase D representaran y tendran un interés en una
cartera de inversiones o activos en particular del Fondo (el “Sub-
Fondo Clase D"). Los activos del Sub-Fondo Clase D seran
aquellos que el Fondo adquiera como resultado de la emision y
colocacion de las Acciones Clase D y aquellos que el Fondo
posteriormente sean asignados o incorporados a dicho Sub-Fondo
Clase D a criterio y discrecién de la Junta Directiva del Fondo.

Las Acciones Clase E representaran y tendran un interés en una
cartera de inversiones o activos en particular del Fondo (el “Sub-
Fondo Clase E"). Los activos del Sub-Fondo Clase D seran
aquellos que el Fondo adquiera como resultado de la emision y
colocacion de las Acciones Clase E y aquellos que el Fondo
posteriormente sean asignados o incorporados a dicho Sub-Fondo
Clase D a criterio y discrecion de la Junta Directiva del Fondo.

Las Acciones Clase F representaran y tendran un interés en una
cartera de inversiones o activos en particular del Fondo (el “Sub-
Fondo Clase F"). Los activos del Sub-Fondo Clase F seran aquelios
que el Fondo adquiera como resultado de la emisién y colocacion
de las Acciones Clase F y aquellos que el Fondo posteriormente
sean asignados o incorporados a dicho Sub-Fondo Clase F a
criterio y discrecion de ia Junta Directiva del Fondo.

ACCIONES
GERENCIALES

Se denominaran "Acciones Gerenciales" a las Acciones Clase A.
Las Acciones Gerenciales no forman parte de la oferta publica que
se describe en el presente Prospecto Informativo, y no otorgan
derechos econdmicos a sus tenedores.

DERECHOS
POLITICOS

Solo las Acciones Clase A o Acciones Gerenciales tendran derecho
a voz y voto en todos los asuntos del Fondo.

OBJETIVOS DE
INVERSION

El objetivo del Fondo es la obtencién de ganancias de capital
principalmente a través de: (i) activos que califiquen como
Inversiones Permitidas o Inversiones Incidentales segtin se definen
en el Acuerdo No. 02-2014 de 6 de agosto de 2014 (segun el mismo
sea reformado de tiempo en tiempo, el “Acuerdo 02-2014")
adoptado por la Superintendencia del Mercado de Valores de
Panama, de forma tal que dichas Inversiones Permitidas o
Inversiones Incidentales sean propiedad directa de la sociedad y
estén a su nombre, y/o (ii) acciones de subsidiarias de la sociedad
que, a su vez, sean propietarias de activos que califiquen como
Inversiones Permitidas o Inversiones Incidentales segin se definen
en el Acuerdo No. 02-2014, de forma tal que dichas Inversiones
Permitidas o Inversiones Incidentales sean propiedad indirecta de
la sociedad, propiedad directa de la subsidiaria respectiva y estén
a nombre de dicha subsidiaria.




Los objetivos de inversion especificos de cada clase seran
determinados por el Fondo con al menos tres (3) dias habiles antes
de la Fecha de Oferta Respectiva, y notificado a la SMV y Bolsa
Latinoamericana de Valores, S.A. mediante un suplemento al
Prospecto Informativo.

USODE LOS
FONDOS

La suma de dinero que se recaude por la colocacion de las
Acciones Participativas de cada clase Unicamente se destinara a
cualquiera de las alternativas del sector inmobiliario que esté
acorde a los objetivos de inversion de dicha clase, asi como para
financiar la adquisicion de todo tipo de propiedades inmobiliarias
permitidas o inversiones incidentaies dentro de los parametros
establecidos segun la Politica de Inversion de la clase respectiva.

INVERSION INICIAL
MINIMA

La inversién minima para las Acciones Participativas de cualquier
clase es el valor que equivale al precio de oferta de una Accién de
la clase respectiva al momento de su oferta.

VALOR NETO POR
ACCION

El Valor Neto por Accion (en adelante "VNA") de las Acciones de la
Clase respectiva sera el cociente que resulite de dividir el valor neto
de los activos de cada Sub-Fondo que corresponda a dicha clase
entre el nimero de Acciones emitidas y en circulaciéon de la clase
respectiva, en la fecha de valoracion.

El Fondo en su calidad de Sociedad de Inversion Inmobiliaria no
esta obligado a calcular el VNA de forma periédica. Sin embargo,
el VNA de las Acciones Participativas sera calculado con una
periodicidad minima, anual o ante un evento de recompra de las
Acciones de la clase que corresponda, y sera reportado por el
Fondo dentro de los sesenta (60) dias calendarios posteriores al
final del mes que se reportara.

REPRESENTACION
DE LOS VALORES

Las Acciones Participativas seran representadas en forma de
titulos globales o macrotitulos, a ser consignados con una central
de custodia de valores y representadas por medio de anotaciones
en cuenta.

TITULARIDAD

Las Acciones Participativas estan emitidas de forma nominativa.

POLITICA DE
REDENCION/

DERECHO DE
RECOMPRA

Por tratarse de un Fondo de naturaleza cerrada, no se ofrecera el
derecho a redimir las acciones del Fondo, salvo en los casos asi
permitidos por la ley aplicable y en el Pacto Social.

La Junta Directiva, previa solicitud de un tenedor registrado, tendra
la potestad de autorizar la redencion anticipada a los tenedores
registrados de las Acciones Participativas de la clase respectiva
gue asi lo deseen, siempre y cuando, a su criterio, las condiciones
del mercado asi lo permitan y que no perjudique a los demas
tenedores registrados de las demas Acciones Participativas de la
misma clase.

Todo esto en cumplimiento a lo dispuesto en al articulo 162 del
Texto Unico de la Ley del Mercado el Valores de la Republica de




Panama.

Ademas, segun se establece en el Pacto Social, salvo se estipule
lo contrario mediante resolucién de la Junta Directiva, el derecho
de recompra podra ser ejercido, en una 0o mas ocasiones, en
cualquier momento por el Fondo, a partir del quinto (5to) afio de
haberse cumplido la primera Fecha de Oferta Respectiva de las
Acciones Participativas de una clase en particular en un mercado
organizado (pudiendo ejercerse por la totalidad de las Acciones
Participativas de dicha clase, o solamente por un porcentaje de las
mismas en cualquier ocasion, por lo que cada ejercicio del derecho
de recompra es independiente del anterior, lo cual sera asi
determinado por la Junta Directiva del Fondo. Una vez la Junta
Directiva haya determinado alguna fecha de recompra, debera
notificar, siguiente el procedimiento que se establece mas adelante
en este Prospecto, sobre dicha determinacién a todos los
tenedores registrados de las Acciones Participativas de la clase
respectiva dentro de los treinta (30) dias calendario siguientes
contados a partir de la fecha en que la Junta Directiva haya llevado
a cabo dicha determinacion. Queda entendido que, aunque la Junta
Directiva del Fondo determina una fecha de recompra, el Fondo no
estara obligado a ejercer efectivamente el derecho de recompra en
dicha fecha.

No obstante el Fondo haya ejercido el derecho de recompra, el
mismo tendra el derecho de suspender temporalmente la recompra
de las Acciones Participativas de la clase respectiva y/o posponer
la fecha de pago relacionada a la ejecucion del derecho de
recompra, en cualquiera de los siguientes casos: (a) durante
cualquier periodo en el que esté cerrada la Bolsa Latinoamérica de
Valores, S.A. o cualquier otro mercado organizado mediante el cual
se hayan ofrecido las Acciones Participativas de cada clase; o (b)
durante cualquier periodo que por razones de fuerza mayor, sea
dificil o imposible, ejecutar transacciones financieras.

Las politicas de redencién especificas para cada clase de Acciones
Participativas seran determinadas por el Fondo con al menos tres
(3) dfas habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva, y
notificado a la SMV y Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A.
mediante un suplemento al Prospecto Informativo.

POLITICA DE
DISTRIBUCION DE
DIVIDENDOS

Como norma de aplicacién general, el Fondo no esta obligado a
declarar ni repartir dividendos. Sera potestad de la Junta Directiva
del Fondo declarar y/o repartir dividendos de conformidad al
rendimiento del Fondo. El Fondo declarara y pagara dividendos a
los tenedores de las Acciones Participativas de cada clase con la
frecuencia y manera que establezca la Junta Directiva, de tiempo
en tiempo, mediante acuerdos y/o resoluciones. En caso de
liquidacion del Fondo, los activos y bienes del Fondo que se
encuentren disponibles para su distribucion después de la
liguidacion de éste, seran distribuidos entre los tenedores de
Acciones Participativas de cada clase segun corresponda, en




proporcién al nimero de acciones de dicha clase que tenga cada
uno de estos accionistas. La Junta Directiva de la Sociedad podra
declarar y distribuir dividendos, en efectivo y/o en especie, a los
tenedores de cualquier clase de Acciones Participativas, segin
estime conveniente para los intereses del Sub-Fondo respectivo del
Fondo. En caso de dividendos declarados y distribuidos en
Acciones Participativas de la misma clase de las cuales son
propietarios dichos tenedores, la Junta Directiva autorizara la
emisién de nuevas acciones autorizadas en su capital social, para
que sean distribuidas a los tenedores de dicha clase de Acciones
Participativas, en proporcion al numero de acciones de las que sea
titular cada uno.

La Junta Directiva prevé la distribucién de dividendos de al menos
el noventa por ciento (90%) de la utilidad neta realizada durante el
periodo fiscal del Fondo, con excepcion de los dos primeros dos (2)
afos de registro, cuando el Fondo podra no realizar distribuciones
o distribuir un porcentaje inferior al minimo indicado, sin que lo
mismo conlleve afectacion al estatus fiscal, segin el Decreto
Ejecutivo 199 de 2014.

Queda lo mismo entendido, en el caso que, a juicio de la Junta
Directva de Fondo, por situaciones extraordinarias
macroeconémicas o del desempefio o perspectivas del negocio
inmobiliario en que participe el Fondo, considere no distribuir dicho
minimo de 90% de su utilidad neta del periodo fiscal que
corresponda.

En todo caso, se podran reinvertir en el Fondo los dividendos que
hayan sido declarados y pagados por éste, sin necesidad de
autorizaciéon de los tenedores registrados de las respectivas
acciones del mismo.

La politica de distribucion de dividendos quedara estipulada y
detallada en el Suplemento al Prospecto Informativo que sera
notificado a la SMV y a la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A.,
por lo menos tres (3) dias habiles anteriores a la Fecha de Oferta
Respectiva de cada clase de Acciones Participativas.

ADMINISTRADOR DE

Global Valores, S.A.

INVERSIONES
ADMﬁ\ﬁ\g:lr-IgEDD(ER DE Sesenta Mil Délares (US$60,000) con pagos trimestraimente de
INVERSIONES Quince Mil Délares (US$15,000.00).
Las Acciones Clase Participativas podran ser compradas en
VENTA DE LAS cualquier Dia Habil que opere la Bolsa Latinoamericana de Valores
ACCIONES S.A., al Valor Neto por Acciéon de cada clase en la Fecha de

PARTICIPATIVAS

Valoracion inmediatamente anterior, mas las comisiones, cargos y
gastos descritos en el prospecto.

PUESTO DE BOLSA

Global Valores, S.A.

AGENTE DE PAGO

Global Bank Corporation

CUSTODIO

Global Valores, S.A.




AUDITORES

Deloitte Inc.

LISTADO

Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A.

LEY APLICABLE

Republica de Panama

TRATAMIENTO
FISCAL SOBRE EL
IMPUESTO SOBRE

LA RENTA

No obstante lo previsto en el articulo 710 del Cédigo Fiscal, las
sociedades de inversion inmobiliarias y subsidiarias no tendran que
efectuar el pago del Impuesto sobre la Renta Estimado de la
sociedad, siempre que se cumpla con lo establecido en el paragrafo
2 del Articulo 706 del Cddigo Fiscal y con el Reglamento de
normativa legal segln el Decreto Ejecutivo No 199 de 23 de junio
de 2014.

TRATAMIENTO
FISCAL SOBRE EL
IMPUESTO DE
DIVIDENDOS

De conformidad con lo dispuesto en el Decreto Ejecutivo N°199 de
23 de Junio de 2014, que modifica los articulos 122, 122-A, 122-B,
122-C, y 122-D y deroga el articulo 122-E del Decreto Ejecutivo N°
170 de 27 de octubre de 1993, en lo relacionado con el régimen de
Sociedades de Inversiéon Inmobiliarias que se acojan al incentivo
fiscal del paragrafo 2 del Articulo 706 del Cédigo Fiscal, modificado
mediante la Ley 27 de 4 de mayo de 2015, segun el cual para los
efectos del articulo 706 del Codigo Fiscal, se excluyen las
sociedades de inversién inmobiliarias registradas en la SMV y que
se listen y coticen sus cuotas de participacion en bolsas de valores
o mercados organizados registrados ante la SMV, conforme lo
establecido en el Texto Unico del Decreto Ley 1 de 1999 y sus leyes
reformatorias y Acuerdos, que capten fondos a largo plazo en los
mercados organizados de capitales con el objetivo con el objeto de
realizar inversiones directa o indirectamente a través de
subsidiarias, en el desarrollo y la administraciéon inmobiliaria
residencial, comercial o industrial en la Republica de Panama, que
tengan como politica la distribucién a los tenedores de no menos
del 90% de su utilidad neta del periodo fiscal y que se registren
como tal en la Direccion General de Ingresos del Ministerio de
Economia y Finanzas, en cuyo caso el impuesto sobre la sociedad
de inversion inmobiliaria registrada recaera sobre los tenedores de
sus cuotas de participacion, a las tarifas establecidas en los
articulos 699 y 700 del Cédigo Fiscal, segun corresponda,
quedando la sociedad de inversién inmobiliaria registrada obligada
a retener el 10% del monto distribuido al momento de realizar cada
distribucion, en concepto de adelanto a dicho impuesto, retencién
esta que debera remitir al fisco dentro de los diez dias siguientes a
la fecha en que se haga cada distribucién y que el contribuyente
podra optar por considerar como el impuesto sobre la renta
definitivo a pagar sobre el monto distribuido. Queda entendido que
durante cualquier periodo fiscal en el que no se efectué la
distribucién a los tenedores de las cuotas de participacién de no
menos de 90% de la utiidad neta o que se efectien las
distribuciones inferiores al minimo aqui establecido, que dicha
sociedad de inversion inmobiliaria quedara sujeta a la
determinacion de las rentas gravables establecidas en el articulo
699 del Codigo Fiscal.

TRATAMIENTO

De conformidad con lo dispuesto en el Articulo 763 del Cdédigo




FISCAL SOBRE EL
IMPUESTO DE
INMUEBLES

Fiscal, son objeto del Impuesto de Inmuebles todos los terrenos
situados en el territorio jurisdiccional de la Republica de Panama,
asi como los edificios y demas construcciones permanentes
hechas o que se hicieren sobre dichos terrenos; tengan éstos o no
Titulo de Propiedad, inscrito en el Registro Publico de la Propiedad.

TRATAMIENTO

FISCAL DE LAS

GANANCIAS DE
CAPITAL

De conformidad con lo dispuesto en el Articulo 334 del Titulo XVI
del Texto Unico del Decreto Ley No. 1 de 8 de julio de 1999, para
los efectos del impuesto sobre la renta, del impuesto sobre
dividendos y del impuesto complementario, no se consideraran
gravables las ganancias, ni deducibles las pérdidas que dimanen
de la enajenacion de valores registrados en la SMV, siempre que
dicha enajenaciéon se dé a través de una bolsa de valores u otro
mercado organizado.

CALIFICACION DE
RIESGO

Ultra Star Inc, no ha solicitado para si misma o para las Acciones
Participativas, una opinién profesional o calificacién por parte de
una entidad calificadora de riesgo.

MODIFICACIONES Y
CAMBIOS

Ultra Star, Inc. se reserva el derecho de efectuar enmiendas al
Prospecto Informativo y demas documentos de la emision que
respaldan la oferta publica de las Acciones Participativas de
cualquier clase, con el exclusivo propésito de remediar
ambigiiedades o para corregir errores evidentes o inconsistencias
en la documentacion. Cuando tales enmiendas no impliquen
modificaciones a los términos y condiciones de las Acciones
Participativas de cualquier clase, segun el Pacto Social del Fondo,
y los documentos de la emision relacionados con esta oferta, o en
los casos asi permitidos por la ley aplicable, no se requerira el
consentimiento previo o posterior de los tenedores de las Acciones
Participativas de la clase respectiva. Tales enmiendas se
notificaran a la SMV y a la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A.,
mediante suplementos enviados dentro de los tres (3) Dias Habiles
siguientes a la fecha en que se hubiesen aprobado.

Fuera de lo indicado en el parrafo anterior, el Prospecto Informativo
como el Pacto Social del Fondo, podran ser modificados en
cualquier momento, mediante el voto favorable de la mayoria de las
Acciones Clase A.

No obstante, cuando se trate de modificaciones a los asuntos
descritos a continuacién, se requerird del voto favorable de la
mayoria de las Acciones Clase A y del voto favorable de no menos
del cincuenta punto un por ciento (50.1%) de las Acciones
Participativas de la clase respectiva a modificar, representadas en
la respectiva asamblea de accionista en la que hubiese el quérum
requerido. Los asuntos son los siguientes: (i) cambios de
importancia en los objetivos o en las politicas de inversion de dicha
clase de Acciones Participativas, (ii) cambios de asesor de
inversiones o de custodio (de haberlos) de la cartera de inversiones
en la que las Acciones Participativas de dicha clase tengan
participacion, (iii) creacion de series dentro de dicha clase de
Acciones Participativas o creacién de una nueva clase de acciones
que afecte material y adversamente alguna de las clases de




Acciones Participativas emitidas y en circulacion, (iv) cambios de
importancia en los limites de endeudamiento de la cartera de
inversiones que corresponde a dicha clase de Acciones
Participativas (si hubieran), (v) cambios de importancia en la
politica de dividendos de dicha clase Acciones Participativas que
afecten adversamente a las mismas o el rendimiento de ellas, (vi)
cambios de importancia en las politicas de redencién o de recompra
de dicha clase de Acciones Participativas, (vii) aumentos materiales
en las comisiones y los cargos cobrados a los tenedores de dicha
clase Acciones Participativas, (viii) aumentos de importancia en las
comisiones y los cargos pagados por la cartera de inversiones que
corresponde a dicha clase de Acciones Participativas al
administrador de inversiones, al asesor de inversiones, al custodio,
al oferente o a otras personas que presten servicios a dicha cartera
de inversiones que corresponde a dicha clase de Acciones
Participativas, asi como aumentos en las comisiones y cargos
cobrados a los tenedores de la respectiva clase de Acciones
Participativas de que se ftrate, (ix) modificar los derechos y
privilegios de dicha clase de Acciones Participativas que hayan sido
establecidos en el pacto social (quedando entendido que la
modificacién del pacto social para aumentar el nimero de Acciones
Participativas y emitirlas no requerira tal aprobacién), y (x) cambiar
las condiciones establecidas en la clausula séptima del pacto social
en relacién con el Derecho de Recompra de [a clase de Acciones
Participativas en particular. Ademas, se requerira del voto favorable
de la mayoria de las Acciones Clase A y del voto favorable de no
menos del cincuenta punto un por ciento (50.1%) de las Acciones
Participativas de todas las clases, representadas en la respectiva
asamblea de accionista en la que hubiese el quérum requerido para
aprobar los asuntos: (i) cambios de administrador de inversiones
(de haberlo) del Fondo, (ii) aumentos de importancia en las
comisiones y los cargos pagados por el Fondo al administrador de
inversiones, al asesor de inversiones, al custodio, al oferente 0 a
otras personas que presten servicios al Fondo, o (iii) reformar el
literal (B) de la clausula vigésimo quinta del pacto social del Fondo.

Toda modificacién al Prospecto Informativo o al pacto social del
Fondo debera ser presentada ante la SMV para su autorizacion y
solo surtira efecto a partir de su registro ante dicha entidad, de
conformidad con lo establecido en los Acuerdos.

En caso de que las modificaciones propuestas sean las referidas
en el articulo 126 del Decreto Ley 1 de 1999, se debera cumplir con
lo estipulado en el acuerdo No.5-2004

FACTORES DE RIESGO

Toda inversion conlleva riesgos de una eventual pérdida total o parcial de capital. Los
inversionistas interesados en comprar Acciones Participativas de una clase en particular del
Fondo, deben cerciorarse que entienden los riesgos que se describen en esta seccion del
Prospecto Informativo, los cuales, al mejor saber y entender del Fondo, sus directores,
dignatarios, ejecutivos, empleados y asesores y demas personas relacionadas, han sido



identificados como aquellos que, de suscitarse, pudieran afectar el valor de su inversion en el
Fondo y causar pérdidas para el inversionista titular de las Acciones Participativas.

La informacién que se incluye a continuacion, servira de orientacién al inversionista para
evaluar el efecto que pudiesen tener los posibles eventos actuales y futuros, en su inversion
en el Fondo.

La informaciéon proporcionada a continuacién, en ningin caso sustituye las consultas y
asesorias que el inversionista potencial debe efectuar y obtener de sus asesores legales,
fiscales, contables y cualesquiera otros que estime necesario consultar a los efectos de tomar
su decision en relacion a la posible inversion en Acciones Participativas del Fondo.

A continuacién, se presentan algunos de los principales riesgos en los que podrian incurrir los
inversionistas. De acuerdo al objetivo de inversion del Fondo definidos en este Prospecto,
podrian adicionarse otros factores de riesgo adicionales a los mencionados en esta seccion.

a) De la Oferta

1) Riesgo por el tipo de inversiones permitidas: Si bien el Fondo debe adecuarse a las
normas de diversificacion emitidas por la Superintendencia del Mercado de Valores de
Panama, y a las politicas de inversion en este prospecto, dentro de esos parametros
se considera que existe un riesgo alto en virtud de la amplia variedad de activos del
sector inmobiliario en los que puede invertir el Fondo, ya que son principalmente
inversiones en inmuebles o titulos representativos de derechos sobre inmuebles. La
amplia variedad de tipos de activos inmobiliarios que pudiesen confirmar la cartera de
inversion, puede no ajustarse a las expectativas de los inversionistas,

2) Riesgo de redencion: Por tratarse de un Fondo de naturaleza cerrada, no se ofrecera
el derecho a redimir las acciones del Fondo. No obstante, lo anterior, existiran unas
politicas extraordinarias de redencion a las Acciones Participativas de una clase en
particular del Fondo, que consistiran en el establecimiento de algunos plazos de
redencion que podran existir dependiendo de las inversiones que se realicen.

La Junta Directiva, previa solicitud de un tenedor registrado, tendra la potestad de
autorizar la recompra anticipada a los tenedores registrados de las Acciones
Participativas que asi lo deseen, siempre y cuando, a su criterio, las condiciones del
mercado asi lo permitan y que no perjudique a los demas tenedores registrados de las
Acciones Participativas, la politica de redenciéon anticipada de las Acciones
Participativas de una clase en particular, sera definida en el Suplemento al Prospecto
y en el cual se podra establecer una penalidad por salida anticipada equivalente a un
porcentaje sobre el valor de la redencion solicitada, aplicables de acuerdo a los
términos establecidos en el Suplemento al Prospecto de la clase respectiva. La politica
de redencién anticipada de la clase respectiva sera definida en el Suplemento al
Prospecto y en el cual se podra establecerse una penalidad por salida anticipada
equivalente a un porcentaje entre 0.25%-3.00% sobre el valor de la redencion
solicitada, aplicables de acuerdo a los términos establecidos en el Suplemento al
Prospecto.

3) Riesgo de ejercicio de derecho de recompra: E! Fondo, en su calidad de sociedad de
inversién cerrada y de conformidad con lo establecido en el Texto Unico y los acuerdos,
no otorga a los inversionistas de las Acciones Participativas el derecho de solicitar la
redencion de su inversion. De acuerdo a las normas legales que rigen las sociedades




4)

5)

6)

7)

de inversion cerradas y registradas en la SMV, éstas sélo podran comprar sus propias
cuotas de participacion en las formas sefaladas en la Seccion X (f) de este Prospecto
Informativo.

Con base a la facultad otorgada en las normas legales, el Fondo ha establecido que
tendra el derecho de recomprar todas, o un porcentaje de, las Acciones Participativas
de una clase respectiva emitidas y en circulacion (en adelante el “Derecho de
Recompra”), a requerimiento exclusivo de la Junta Directiva, de conformidad con las
reglas y el procedimiento que se describen en la Secciéon X (f) de este Prospecto
Informativo.

Riesgo de liquidez: Al tratarse de un fondo cerrado, las 6rdenes de venta por parte de
actuales tenedores registrados de las Acciones Participativas se intentaran cruzar con
nuevas 6rdenes de compra de nuevos y/o actuales inversionistas. Esto implica que la
liquidez se debe obtener a través del mercado secundario, al vender las Acciones
Participativas, sujeto a las condiciones y restricciones del Fondo. El Fondo no tiene el
compromiso de dar o crear liquidez a las Acciones Participativas del Fondo en un
mercado secundario, por tal motivo al adquirir las Acciones Participativas, los
inversionistas del Fondo son conscientes de esta situacion y estan dispuestos a correr
este riesgo.

Riesgo de duracion de las inversiones: El horizonte de inversion del Fondo no sera
inferior a cinco (5) afos. El Fondo esta disefiado para Inversionistas con un horizonte
de inversion de largo plazo, dado a que el portafolio de inversiones del Fondo estara
compuesto principalmente por activos inmobiliarios, sobre los cuales se espera recibir
rentabilidad, y sobre los cuales podria darse una apreciacién de su valor en el tiempo,
por consiguiente, la naturaleza de la inversion que realiza es de largo plazo.

Riesgo de madificacién del pacto social y de los términos y condiciones del prospecto
informativo: Sélo los tenedores registrados de las Acciones Clase A tienen derecho a
modificar el Pacto Social y a realizar cambios a los términos y condiciones del Prospecto
Informativo, salvo especificamente en los asuntos descritos en las Secciones VIl (c) y
IX (a1) y (a5) de este Prospecto.

El Fondo se reserva el derecho de efectuar enmiendas al Prospecto Informativo y demas
Documentos de la Emision que respaldan la oferta publica de las Acciones
Participativas, con el exclusivo propdsito de remediar ambigliedades o para corregir
errores evidentes o inconsistencias en la documentacién. Cuando tales enmiendas no
impliquen modificaciones a los términos y condiciones de las Acciones Participativas,
segun el pacto social del Fondo, o en los casos asi permitidos por la ley aplicable, no
se requerira el consentimiento previo o posterior de las Acciones Participativas. Tales
enmiendas se notificaran a la SMV y a la Bolsa de Latinoamericana de Valores, S.A.,
mediante suplementos enviados dentro de los tres (3) Dias Habiles siguientes ala fecha
en que se hubiesen aprobado.

Riesgo de ausencia de control por parte de los accionistas de las Acciones Participativas
y_concentracién _de decisiones: Las Acciones Participativas no otorgan derechos

politicos a sus accionistas, salvo en determinadas circunstancias que se describen en
las Secciones VIII (c) y IX (a1) y (a5) de este Prospecto Informativo. Solo las Acciones
Clase A tienen derechos politicos que incluyen el derecho a voto, lo cual faculta a los
titulares de tales acciones a elegir a los directores y dignatarios del Fondo y, en
consecuencia, a mantener el control y administracién del mismo. En virtud de lo anterior,
los titulares de Acciones Participativas no tienen injerencia alguna en la administracion




8)

9)

del Fondo, ni en la toma de decisiones relacionadas con las inversiones realizadas por
éste.

Los tenedores registrados de las Acciones Participativas del Fondo delegan toda
autoridad relativa al analisis, asesoria, recomendacion, compra, venta y administracion
de las inversiones, en el Administrador de Inversiones, y en la Junta Directiva del Fondo.

Los tenedores registrados de las Acciones Participativas tampoco tendran control
alguno sobre la evaluacion, seleccion, disposicion de las inversiones o del plazo de
tenencia de las mismas de cada Sub-Fondo. En consecuencia, los retornos sobre
inversion y los resultados de la gestion de administracion de los activos inmobiliarios
que forman parte de las distintas carteras de inversion que representa cada clase de
Acciones Participativas del Fondo, dependeran unica y exclusivamente de los esfuerzos
realizados por el Administrador de Inversiones, sus asesores y de las decisiones
adoptadas por la Junta Directiva del Fondo.

Riesgo por ausencia de calificacion de riesgo de los valores: Las inversiones permitidas
e incidentales que realizara el Fondo no contaran con una calificacion de riesgo por
parte de una entidad externa.

Riesgo de precio de activos: Existe el riesgo de pérdida potencial ante movimientos
adversos de los precios de los activos que forman parte del portafolio del Fondo.
Asimismo, existe la posibilidad de que disminuya el valor de las inversiones del Fondo,
como consecuencia de una inesperada caida en el valor de los bienes o inversiones
pertenecientes al Fondo

10) Riesgo de diversificacién: El Fondo debe adecuarse a las normas de diversificacion

emitidas por la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama3, y a las politicas
de inversién en este prospecto, dentro de esos parametros pudiese el Fondo tener una
cartera de activos concentrada en un niimero limitado de inversiones, una variacion
negativa importante o el resultado desfavorable de alguna o algunas de las inversiones
inmobiliarias del Fondo, tendra un impacto negativo importante en el valor de las
Acciones Participativas de una o varias clases del Fondo.

11) Riesgo de partes relacionadas activas en la emision publica: Tanto el Administrador de

Inversiones, el Agente de Colocacion, Puesto de Bolsa y Custodio son partes
relacionadas.

Global Valores, S.A., el Puesto de Bolsa autorizado para la colocacién de la presente
oferta a través de la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A., es accionista de la Bolsa
Latinoamericana de Valores de Panamd, S.A. y de la Central Latinoamericana de
Valores, S.A. (LatinClear).

La Administradora y la Casa de Valores que actia como Puesto de Bolsa de la
presente oferta, Global Valores, S.A., es una subsidiaria 100% de Global Bank
Corporation. A su vez, Global Valores, S.A acttia como el Custodio del Fondo descrito
en este Prospecto Informativo. Al ser Global Valores, S.A. una subsidiaria de Global
Bank Corporation., ambas comparten directores y ejecutivos, y en términos generales
sus negocios son administrados y dirigidos bajo una orientacién y direccion comun.
Parte de los valores que integran la presente oferta podran ser adquiridos en el
mercado primario o posteriormente en cualquier momento, en el mercado secundario
por el Fondo, asi como por empresas pertenecientes o relacionadas al grupo
econdmico de la Administradora.



12) Riesgo por cambios en el tratamiento fiscal: El Fondo no puede garantizar que se
mantendra el tratamiento de régimen especial de tributacién sobre la renta establecido
en el paragrafo 2 del articulo 706 del Cédigo Fiscal que la aplica al Fondo en calidad
de sociedad de inversién inmobiliaria registrada en la SMV como a los inversionistas
de sus acciones o cuotas de participacion que se encuentren listadas y que coticen a
fravés de la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A., ya que la eliminacion o
modificacion de dicho régimen especial de tributacion corresponde a las autoridades
gubernamentales.

13) Riesgo por endeudamiento: El Fondo o cada subsidiaria que constituya un Sub-Fondo
podra contraer préstamos u otros tipos de deuda u obligaciones para el manejo de sus
necesidades de flujo como para financiar la adquisicion de activos inmobiliarios de
conformidad con las politicas de inversion de cada clase de Acciones Participativas.
Las deudas incurridas causaran que el Fondo o la subsidiaria que constituya un Sub-
Fondo esté apalancado, lo cual crear riesgos adicionales para los inversionistas,
incluyendo la volatilidad del valor de las Acciones Participativas de la clase que
corresponda.

Ademas, como resultado de la posibilidad de contraer préstamos u otros tipos de
financiamiento, existe la probabilidad de obtener pérdidas derivadas del no
cumplimiento de las obligaciones de dichos préstamos o financiamientos, que lleven a
la ejecucién o perdida de los activos de dicha cartera de inversiones dados en garantia
u objeto de dicha financiacion.]

14) Riesgo de suspension temporal del calculo del valor neto de las acciones: El Fondo
podra suspender de manera temporal, el calculo del valor neto de las Acciones
Participativas de cualquier clase, de darse cualquiera de los siguientes casos:

a. Durante periodos en que esta cerrada la Bolsa Latinoamericana de Valores,
S.A. en la que se cotice una cantidad significativa de valores en que estén
invertidos los activos del Fondo, o en los periodos en que se suspenda en dicha
bolsa la negociacién de dichos valores.

b. Durante periodos en que exista una emergencia que tenga como consecuencia
hacer que no sea razonablemente practico determinar adecuada y justamente
el valor Neto de las Acciones Participativas de cualquier clase.

¢. Durante cualquiera ofra situacion o periodo que establezca Ila
Superintendencia del Mercado de Valores de Panama.

15) Riesgo de Crédito: Cualquier cambio o desmejora en la posicién financiera de bienes
inmuebles, valores o empresas en que invierta el Fondo, podra crear un menoscabo en
el valor de las Acciones Participativa de cualquier clase.

16) Riesgo de rentabilidad: Aunque el Fondo estima que sus politicas de inversiéon de cada
clase son consonas con los objetivos establecidos para las mismas, esto no garantiza
que dichos objetivos seran alcanzados. La rentabilidad y el valor de los activos del
Fondo estaran sujetos a las fluctuaciones del mercado inmobiliario panamefio, los
mercados financieros y de dinero y a factores inherentes a los valores, emisores y
bienes en los que el Fondo invierta sus activos.

17) Riesgo _de Discrecionalidad: Si bien el Fondo debe adecuarse a las normas de
diversificacion emitidas por la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama, y
a las politicas de inversion en este Prospecto, dentro de esos parametros, la
administracion del Fondo goza de discrecion para la composicién especifica de las
carteras de inversiones de Sub-Fondo del Fondo, razén por la cual los activos



inmobiliarios que finalmente se adquieran podrian no llenar las expectativas de un
inversionista en particular. Igualmente, existe un riesgo por la discrecionalidad de los
directivos del Fondo, a la hora de vender un activo inmobiliario, desarrollar un bien
inmueble o de cualquier otra toma de decisién de inversion.

18) Riesgo de inversiones en partes relacionadas: El inversionistas debe estar
consciente de que el Fondo podra a través de cualquier Sub-Fondo invertir las
sumas de dinero que se recauden por la colocacién de cada una de las Acciones
Participativas en cuotas de participacion de empresas relacionadas propietarias
de activos inmobiliarios, asi como cancelar préstamos bancarios y de accionistas
que fueron utilizados para hacer inversiones en estas propiedades de aquellas
empresas relacionadas que pasen a ser parte del Fondo.

Por tal motivo, podran existir préstamos entre las compafias del mismo grupo
econdmico o contratos de servicios que se brinden entre compaiiias relacionadas y/o
futuras subsidiarias del Fondo.

19) Riesgo _contractual: El inversionista deberd tomar en cuenta que algunas de las
inversiones del Fondo se podran llevar a cabo o desarrollar sobre propiedades sujetas
a modalidades contractuales a mediano o largo plazo, que general flujos para ser
distribuidos entre los accionistas del Fondo. No obstante lo anterior, al vencimiento de
dichos contratos, los valores terminales de dichas inversiones podran ser cero, a menos
que se hubieran establecido otros criterios o términos en dichos contratos. Por ende, el
valor de este tipo de activos inmobiliarios declinara a medida que transcurra el lapso del
tiempo.

20) Riesgo de |imites de concentracién: Este riesgo esta asociado con la existencia de una
concentracion del portafolio de cualquier Sub-Fondo de una propiedad inmobiliaria. La
industria inmobiliaria es por naturaleza ciclica, lo que significa que esta sujeta a vaivenes
propios de la actividad econémica con fases de expansién, seguidas por fases de
contraccion. Al estar el portafolio de inversiones de cualquier Sub-Fondo concentrado
en un segmento especifico, es mas vulnerable a ser afectado por las fases de
contraccion de la industria.

21) Riesgo criterios de diversificacién: Dado el numero limitado de inversiones que pueden
efectuarse en una determinada clase o sub-fondo, una variacién negativa importante o
el resultado desfavorable de alguna o algunas de las inversiones inmobiliarias de dicha
clase del Fondo, tendra un impacto negativo importante en el valor de las Acciones
Participativas de esa clase.

22) Riesgo_de politicas de endeudamiento: El Fondo asi como cada Sub-Fondo podra
contraer préstamos u otros tipos de deuda u obligaciones para el manejo de sus
necesidades de flujo como para financiar la adquisicion de propiedades inmobiliarias y/o
desarrollos inmobiliarios elegibles. Como resultado de la posibilidad de contraer
préstamos u otros tipos de financiamiento, existe la probabilidad de obtener pérdidas
derivadas del no cumplimiento de las obligaciones de dichos préstamos o
financiamientos, que lleven a la ejecucién o perdida de los activos dados en garantia u
objeto de dicha financiacién.

23) Riesgo de factores a definir en el suplemento informativo: Los términos y condiciones
finales de inversion de cada clase de Acciones Participativas del Fondo, que se podran
definir por medio del suplemento al Prospecto seran:

¢ De la Oferta: Fecha de Emisién Respectiva, Fecha de Oferta Respectiva, precio
inicial de oferta, cantidad de acciones a ofrecer, objetivo de la inversion, politica
de redencion y recompra y distribucion de dividendos, los cuales se




comunicaran mediante el suplemento al Prospecto Informativo tres (3) dias
habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva.

b) Del Emisor

1)

2)

3)

4)

5)

Riesgo de poco historial operativo del emisor: El Fondo fue constituido bajo las leyes de
la Republica de Panama con el propésito de realizar inversiones en el sector inmobiliario
de la Reptblica de Panama, por lo tanto el Fondo no cuenta con antecedentes en el
manejo de activos inmobiliarios, tampoco cuenta con Estados Financieros histéricos,
aparte de los Estados Financieros que se presentan como anexo de este Prospecto.

Riesgos de Discrecionalidad en la Selecciéon de Proyectos Inmobiliarios: E! desempefio
del Fondo depende del éxito de los proyectos y/o propiedades que seleccionara el
Fondo. De no seleccionarse los proyectos y los activos adecuados para el desarrollo,
se pudieran obtener resultados financieros inferiores a los proyectados, lo cual afectaria
la rentabilidad esperada del Fondo.

Riesgo de Ausencia de Conformacion de Comisiones: Al momento de la impresion de
este Prospecto Informativo, el emisor no ha constituido comisiones de administracion y

similares, o establecido las fechas de constituciéon de los mismos.

Riesgo de la Administracion del Desarrollo del Proyecto Inmobiliario: Ei Fondo en su

condicién de propietario de proyectos inmobiliarios, debera supervisar las actividades
de administracién de cada uno de los proyectos en donde existen riesgos inherentes a
este tipo de actividades como retraso en los plazos acordados, variacion de costos,
demoras en ventas, fluctuaciones en las tasas de interés de financiamiento, entre otras.

Riesgo por Discrecionalidad Respecto al Método de Valoracién de Activos del Fondo:
El Ejecutivo Principal de Administrador de Inversiones del Fondo podra, a su

discrecién, valorar cualquier activo del Fondo usando cualquier otro método de
valuacion si a su juicio dicho método refleja en una mejor forma el verdadero y justo
precio de mercado de dicho activo.

c¢) Del Entorno

1)

2)

3)

Riesgo econdémico _de Panama: Las inversiones efectuadas por el Fondo estan
expuestas a cambios del ciclo econémico del pais, donde tales activos se encuentran
ubicados, las cuales pueden afectar el valor de los activos y el rendimiento de las
Acciones Participativas del Fondo.

Riesgo sistematico: Se refiere al riesgo relacionado con el comportamiento del mercado
como un todo y que depende de factores ajenos al mercado de valores, como lo son la
situaciéon econémica general o sectorial, el nivel de ahorro, las fluctuaciones en las tasas
de interés, la inflacién, los aspectos politicos, sociales y electorales, entre otros.

A titulo meramente ilustrativo, el valor de las Acciones Participativas y de los activos
inmobiliarios que forman parte de cada portafolio de cada Sub-Fondo que representa
una clase de Acciones Participativas del Fondo, asi como las inversiones incidentales
del Fondo, pueden verse afectadas por fluctuaciones en el comportamiento de los
precios a nivel general de la economia, asi como del resultado del costo del dinero
reflejado en el comportamiento de las diferentes tasas de interés aplicables.

Riesgo de modificacién de leyes aplicables y tratamientos fiscales: El Fondo no tiene
control sobre la validez juridica en el tiempo sobre la cual ha sido creada, por tal motivo
no puede garantizar a sus inversionistas que no habra cambios en la legislacion




4)

existente y el tratamiento fiscal aplicables al Fondo, cualquier cambio en las politicas
podria impactar negativamente la estructura y la rentabilidad esperada del Fondo.

Riesgo legal: El Fondo es una sociedad andnima constituida de conformidad con las
leyes de la Republica de Panama, por ende, puede o no estar sujeta a procesos o
demandas judiciales en funciéon de las consecuencias de sus actos y obligaciones. El
Fondo cuyo objeto social esta orientado a la inversién y/o desarrollo de proyectos
inmobiliarios, podra verse obligado a iniciar procesos judiciales en contra de
desarrolladores por el incumplimiento de las normas establecidas en los contratos, e
inevitablemente estara expuesta a ser sujeto de contra demandas por terceras personas
y tendria que enfrentar las consecuencias juridicas de tales acciones.

d) De la Industria

1)

2)

3)

Riesgo de liquidez del sector inmobiliario: La inversioén en bienes inmuebles resulta ser
una inversién de menor liquidez comparada con otros activos financieros, esta falta de
liquidez puede limitar la capacidad de reaccionar oportunamente ante algin cambio de
las condiciones econdmicas, financieras o de mercado. Por tal motivo, la capacidad para
vender activos en cualquier momento puede ser restringida y esto puede generar una
limitacién para hacer cambios en el portafolio de bienes inmuebles del Fondo.

Riesgo de concentracién: Dada la naturaleza del Fondo y su objetivo de inversion a
realizarse en la Republica de Panamd, el Fondo se expone a un riesgo alto de
concentracion en el sector inmobiliario ante una desaceleracién del entorno econémico
del pais. Adicionalmente dado que el enfoque de inversion sera exclusivo en el mercado
inmobiliario, el Fondo estara sujeto a todos los riesgos y cambios de este sector del
pais.

Riesgo por concentracién de arrendatarios: El Fondo podra tener una concentracion en
uno o varios arrendatarios lo cual expone al Fondo a riesgos de desaceleracion en la
industria donde operan dichos arrendatarios. Si los arrendatarios de esa industria son
incapaces de sobrellevar dicha desaceleracion, podrian incumplir con sus compromisos
de pago de alquiler.

Riesgos inherentes al sector inmobiliario: Las inversiones inmobiliarias estan sujetas a
diversos riesgos, fluctuaciones y a ciclos en valor y demanda, muchos de los cuales
estan mas alla del control de Administrador de Inversiones. Algunos eventos pueden
disminuir el flujo disponible para repartos, asi como también el valor de los inmuebles.
Estos eventos incluyen, sin limitarse a ellos:

Cambios adversos en condiciones econémicas y demograficas locales, nacionales o
internacionales.

Bajos niveles de ocupacién o incapacidad de alquilar inmuebles a precios favorables.
Alta rotacién de arrendatarios mayor a la esperada.

Cambios adversos en las condiciones financieras de los arrendatarios y os
compradores de propiedades

Incapacidad de cobrar el alquiler de los arrendatarios.

Cambios en la legislaciéon aplicable y politicas gubernamentales, incluyendo, sin
limitarse a ellas, leyes impositivas, de zonificacion, ambientales y de seguridad, y
politicas fiscales gubernamentales, y cambios en su vigencia.

Competencia de otros inversionistas en inmuebles, incluyendo otras sociedades de
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inversion inmobiliaria.

- Reduccion en el nivel de demanda de espacio comercial y cambios en la popularidad
relativa de las propiedades.

- Aumento en la oferta de espacios industrial, comercial y de oficinas.

- Fluctuaciones en tasas de interés, las cuales podrian afectar adversamente nuestra
capacidad de adquirir inmuebles o la capacidad de compradores o arrendatarios para
obtener financiamiento.

- Aumentos en gastos, incluyendo, sin limitarse a ellos, costos de seguros, costos
laborables, precios de energfa, valuaciones inmobiliarias y otros impuestos y costos
de cumplimiento de la legislacién y politicas gubernamentales.

- Desastres naturales (terremotos, inundaciones, huracanes, entre otros)

. CARACTERISTICAS DE LA SOCIEDAD DE INVERSION INMOBILIARIA

a) Datos Generales del Fondo:

Ultra Star, Inc. es una sociedad anénima panamefia constituida bajo la Ley 32 de 1927 de
Sociedades Anénimas, debidamente inscrita al Folio Electronico No. 155660957 de la
Seccion Mercantil del Registro Publico desde el 1 de febrero de 2018, domiciliada en Panama,
Republica de Panama y con domicilio comercial en Edificio Time Square Plaza, entre calle 57
y 58 Obarrio, Ciudad de Panama, Republica de Panama, teléfono 507 204-6017.

E! Fondo se dedicara a operar como una Sociedad de Inversion Inmobiliaria cerrada y
paraguas, al amparo de lo dispuesto en el Decreto Ley uno (1) de mil novecientos noventa y
nueve (1999), como ha sido enmendado por la Ley sesenta y siete (67) de dos mil once
(2011). El Fondo como sociedad de inversién registrada, esta sujeta a la supervision de sus
operaciones ante la SMV y se regira bajo el texto tnico de la Ley del Mercado de Valores de
Panama, el Acuerdo 5 de 2004 de 23 de junio de 2004, los acuerdos reglamentarios y
opiniones que de tiempo en tiempo, sean adoptados por la SMV y demas normas legales de
aplicacién general. Adicionalmente el Fondo se clasifica como una “Sociedad de Inversion
Inmobiliaria” para los efectos del Acuerdo 2 de 2014 del 6 de agosto de 2014 de la SMV.

Para los efectos de llevar a cabo este objeto, el Fondo podra realizar todos los actos y ejercer
todas las facultades permitidas por la Ley, que sean necesarias, propias, aconsejables o
convenientes. La SMV no sera responsable por la veracidad de la informacion presentada en
este prospecto informativo o de las declaraciones contenidas en las solicitudes de registro.

El Fondo que se describe en el presente prospecto ha sido constituido para dedicarse
exclusivamente a operar como una Sociedad de Inversién Inmobiliaria cerrada y paraguas,
de acuerdo a las disposiciones legales vigentes en la Republica de Panama, mediante la
captacién de dineros del pablico a través de la oferta publica y venta de sus acciones comunes
y la inversion de dichos dineros en activos del sector inmobiliario principalmente de acuerdo
a lo estipulado en el Acuerdo 2 de 2014 de la SMV.

El Fondo en su caracter de sociedad de inversién inmobiliaria paraguas en cuanto a su
estructura podra, mediante resolucion de Junta Directiva, autorizar la emision y colocacion de
cada clase de Acciones Participativas de la sociedad y cada una de dichas clases
representara y tendra un interés en una cartera de inversiones de la sociedad representadas
mediante subsidiarias relacionadas a la clase de acciones respectiva separadas e
independientes entre si. Cada cartera de inversion operaréd como un sub-fondo separado,



segregado e independiente entre las demas carteras de inversion (cada uno, un “Sub-Fondo”
y, conjuntamente, los “Sub-Fondos”), quedando entendido que los activos que componen
cada Sub-Fondo podran incluir, de forma ilustrativa y no taxativa, los siguientes: (i) activos
que califiquen como Inversiones Permitidas o Inversiones Incidentales seglin se definen en
el Acuerdo No. 02-2014 de 6 de agosto de 2014 (segun el mismo sea reformado de tiempo
en tiempo, el “Acuerdo 02-2014") adoptado por la Superintendencia del Mercado de Valores
de Panama, de forma tal que dichas Inversiones Permitidas o Inversiones Incidentales sean
propiedad directa de la sociedad y estén a su nombre, y/o (ii) acciones de subsidiarias de la
sociedad que, a su vez, sean propietarias de activos que califiquen como Inversiones
Permitidas o Inversiones Incidentales segtin se definen en el Acuerdo No. 02-2014, de forma
tal que dichas Inversiones Permitidas o Inversiones Incidentales sean propiedad indirecta de
la sociedad, propiedad directa de la subsidiaria respectiva y estén a nombre de dicha
subsidiaria. El Fondo podra, mediante resolucién de Junta Directiva, contraer deudas y
obligaciones que, de conformidad con sus términos, seran cumplidas o respaldadas Unica y
exclusivamente por los activos que componen un Sub-Fondo en particular. Los acreedores
de deudas u obligaciones que seran cumplidas o respaldadas Unica y exclusivamente por los
activos que componen un Sub-Fondo solo podran solicitar o exigir el cumplimiento de sus
acreencias con los activos que componen dicho Sub-Fondo.

Al amparo de lo establecido por los articulos 155 y 156 del Texto Unico del Decreto-Ley 1 de
1999 (conforme ha sido modificado hasta la fecha), la Junta Directiva del Fondo podra
modificar el pacto social con el objeto de (i) aumentar su capital social autorizado con el
propdsito de emitir mas acciones o (ji) crear nuevas clases de acciones 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 cuota de participacion
de cada clase..

b) Datos del Sector Inmobiliario:

El sector inmobiliario en Panama ha venido en sostenido crecimiento en los Ultimos afnos
gracias a la solidez econdmica y politica del pais; cada vez son mas los proyectos
inmobiliarios en desarrollo de tipo residencial, resorts de playa, parques logisticos, hoteles,
plazoletas y centros comerciales. Las estadisticas muestran que los inversionistas siguen
apostando por uno de los sectores mas productivos del pais, que continda con perspectivas
muy positivas para los préximos afios, gracias al sostenido crecimiento econémico de los
ultimos anos.

Las inversiones inmobiliarias estan sujetas a diversos riesgos, fluctuaciones y a ciclos en
valor y demanda, muchos de los cuales estdn mas alld del control de la Administradora.
Algunos eventos pueden disminuir el flujo disponible para repartos, asf como también el valor
de los inmuebles. Estos eventos incluyen, sin limitarse a ellos:

- Cambios adversos en condiciones econdémicas y demograficas locales, nacionales o
internacionales.

- Bajos niveles de ocupacion o incapacidad de alquilar inmuebles a precios favorables.
Alta rotacion de arrendatarios mayor a la esperada.

- Cambios adversos en las condiciones financieras de los arrendatarios y los
compradores de propiedades

- Incapacidad de cobrar el alquiler de los arrendatarios.




- Cambios en la legislacion aplicable y politicas gubernamentales, incluyendo, sin
limitarse a ellas, leyes impositivas, de zonificacién, ambientales y de seguridad, y
politicas fiscales gubernamentales, y cambios en su vigencia.

- Competencia de otros inversionistas en inmuebles, incluyendo otras sociedades de
inversion inmobiliaria.

- Reduccién en el nivel de demanda de espacio comercial y cambios en la popularidad
relativa de las propiedades.

- Aumento en la oferta de espacios industrial, comercial y de oficinas.

- Fluctuaciones en tasas de interés, las cuales podrian afectar adversamente nuestra
capacidad de adquirir inmuebles o la capacidad de compradores o arrendatarios para
obtener financiamiento.

- Aumentos en gastos, incluyendo, sin limitarse a ellos, costos de seguros, costos
laborables, precios de energia, valuaciones inmobiliarias y ofros impuestos y costos
de cumplimiento de la legislacién y politicas gubernamentales.

- Desastres naturales, incluyendo terremotos, inundaciones y huracanes entre otros.

c¢) Obijetivos del Fondo:

El objetivo principal del Fondo y sus Sub-Fondos es la obtencién de ganancias de capital a
largo plazo a través de las siguientes inversiones.

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

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

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

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

- Celebracién de contratos de alquiler o usufructos sobre bienes inmuebles o de su nuda
propiedad y celebrar contratos de leasing inmobiliario.

- Compra de acciones, cuotas de participacion y demas valores emitidos por
Sociedades de Inversién Inmobiliaria.

- De forma incidental podran invertir no mas del veinte por ciento (20%) de sus activos
en cuentas de ahorro o depositos de plazo fijo.

d) Politicas de Inversién:

El Fondo plantea como objetivo principal de cada Sub-Fondo la compra, desarrollo,
administracién, renta y venta de activos inmobiliarios y va dirigido tanto personas naturales
como a Inversionistas institucionales dispuestos a invertir en el negocio inmobiliario con
criterio de diversificacion, democratizacién, y que estén en la capacidad de realizar
inversiones de largo plazo.

Los términos y condiciones finales de inversion aplicables a cada clase de Acciones
Participativas, tales como Fecha de Oferta Respectiva, Fecha de Emision Respectiva,



existencia de partes relacionadas, comisiones, politicas de redencién, recompra, penalidad
por salida anticipada, seran notificados a la SMV y la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A.
mediante un Suplemento al Prospecto Informativo, por lo menos tres (3) dias habiles
anteriores de la Fecha de Oferta Respectiva de las Acciones Participativas.

Iv. CRITERIOS DE SELECCION DE LAS INVERSIONES

La Junta Directiva del Fondo, utilizaran como criterios de seleccion de las inversiones, las
metodologias y técnicas de formulacién y evaluacion de proyectos o negocios de inversion
inmobiliaria las cuales le permiten identificar los negocios inmobiliarios que son atractivos y
factibles desde el punto de vista econdémico, financiero, comercial y técnico.

Un potencial proyecto debera pasar el siguiente proceso de evaluacnon para ser analizado
por el Comité de Inversiones:

a) Evaluacién General del Provecto Inmobiliario: se realiza una evaluacion detallada del
negocio tomando en cuenta variables, indicadores y datos generales los cuales dan una
idea si el proyecto es lo suficientemente atractivo para seguir con el proceso de
evaluacion.

b) Evaluacién Técnica: Se verifica que el negocio o proyecto sea viable técnicamente
identificando su potencial de desarrollo y tomando en cuenta: aspectos legales,
ambientales, arquitecténicos, restricciones o afectaciones, etc. y factores externos al
proyecto que puedan influenciar el desempefio de este como: aspectos
macroeconomicos, politicos, financieros y sociales en el area, sector, barriada, ciudad o
pais donde proyecto se desarrollara.

c) Estudio de Mercado: El estudio de mercado por lo general contempla los siguientes
aspectos:
- Ubicacion
- Andlisis de la demanda
- Analisis de la oferta primaria
- Andlisis de la oferta secundaria
- Andlisis del precio de venta
- Estimacién de velocidad de venta
- Politicas de aumento de precio

d) Definicién del producto: Se disefia un producto que comercialmente responda a las
necesidades identificadas en el estudio de mercado y que este enmarcado dentro de las
consideraciones de la evaluacién técnica.

e) Anadlisis Econdmico Financiero: Este analisis por lo general contempla los siguientes
aspectos:
- Monto de la Inversion
- Estimacién de gastos
- Estimacién de ventas
- Flujo de caja estimado
- Andlisis de sensibilidad
- Analisis de densidad
- Analisis de riesgo
- Identificacién de los limites de viabilidad del proyecto
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f) Evaluacion y seleccién: en esta etapa se evaluar los resultados de los analisis
anteriores y se decide si el proyecto es aceptado o rechazado para ingresar al Fondo.

V. TIPOS DE ACTIVOS

Conforme al Acuerdo 5-2004 y el Acuerdo 2-2014, el Fondo califica como una Sociedad de
Inversion Inmobiliaria cerrada y paraguas y su politica de inversién debera cumplir con lo
establecido en los mencionados acuerdos.

Por tal motivo el Fondo debera tener invertido no menos del 80% de sus recursos en activos
inmobiliarios localizados dentro de la Republica de Panama4, los cuales deberan cumplir con
las siguientes condiciones:

a) Inversiones Permitidas: minimo el ochenta por ciento (80%) de los activos del Fondo
deberan ser invertidos, directa o indirectamente a través de subsidiarias, en cualesquiera
de los siguientes tipos de activos:

1) Cualquier tipo de bien inmueble, incluyendo aquellos cuya construccién este ya
terminada y que cuenten con permiso de ocupacion.

2) Inmuebles en fase de construccion, incluso si se invierte sobre plano, siempre que el
promotor o constructor se le haya expedido permiso de construccion.

3) Aquellos bienes inmuebles en que no exista anteproyecto alguno, dentro de las
limitaciones establecidas en el articulo 9 de Acuerdo No.2-2014 de la SMV.

4) Opciones de compraventa y promesa de compraventa de bienes inmuebles, siempre
que el vencimiento de dichas opciones y promesas no superen el plazo de 3 afios y
que los correspondientes contratos no establezcan restricciones a su libre traspaso.

5) Valores publicos o privados que gocen de garantias reales emitidas por empresas
que se dediquen al negocio de desarrollo y administracion inmobiliaria.

6) Cualquier inversion que otorgue derechos reales sobre bienes inmuebles.

7) Derecho sobre bienes inmuebles derivados de concesiones que permiten realizar el
negocio de desarrollo y administracién inmobiliaria.

8) Acciones, cuotas de participacion y demas valores emitidas por Sociedades de
inversion inmobiliarias. En estos casos, se debera constar con informacion y
documentacion que sustente que dichas sociedades de inversidon cumplen con las
politicas de inversion establecidas en el articulo 9, de Acuerdo No.2-2014.

Las comisiones de colocacién pagaderas al Agente de Colocacion y Venta y las comisiones
de venta pagaderas al Fondo, seran cobradas separadamente e independiente al monto de
la inversién.

b) Inversiones Incidentales: Se refiere al veinte por ciento (20%) de los activos del Fondo
seran invertidos en cuentas de ahorro o depésitos a plazo fijo en bancos locales o
internacionales.

El Fondo podra incumplir de forma temporal la politica de inversion de las inversiones
permitidas en estricto apego a las reglas que a continuacion citamos:

1) Primer afio: Durante el Primer afio de operaciones contado a partir de la fecha de
notificacién de la Resolucion expedida por la SMV autorizando el registro de la
Sociedad de Inversion Inmobiliaria.

2) Consecuencia de un traspaso: Al vender, ceder o enajenar una Inversién Permitida,
y que por medio de dicho traspaso incumpliere el minimo de Inversiones Permitidas.

3) Consecuencia de cambio de Valor de Mercado de Inversiones Permitidas o
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Incidentales: Se refiere a aquellos escenarios en los cuales por una disminucién en
el valor de mercado de las inversiones Permitidas o por un aumento en el valor de
mercado de las Inversiones incidentales se incumpliere el minimo de las Inversiones
Permitidas.

En los escenarios listados en los literales "2" y "3", el Fondo se abstendra de realizar
inversiones incidentales hasta que vuelva a cumplir con el minimo de Inversiones Permitidas.

Los tipos de activos aplicables al Fondo seran notificados a la SMV y la Bolsa de
Latinoamericana de Valores, S.A. mediante un Suplemento al Prospecto Informativo, por lo
menos tres (3) dias habiles anteriores de la Fecha de Oferta Respectiva de cada clase de
Acciones Participativas.

VI. PROGRAMA Y CALENDARIO DE INVERSION DE LOS RECURSOS

El Fondo captara el dinero de los inversionistas en los mercados organizados de capitales
con el objetivo de realizar inversiones con horizontes de tiempo superiores a 5 afios, para el
desarrollo y la administraciéon inmobiliaria residencial, comercial o industrial en la Replblica
de Panama.

El Fondo contara como minimo de cinco (5) inversionistas durante el primer afo de su
constituciéon, un minimo de veinticinco (25) inversionistas durante el segundo afio y un minimo
de cincuenta (50) inversionistas a partir del tercer afio, ya sean personas naturales o juridicas.

Podran existir mayores detalles del programa y calendario de inversion de los recursos
aplicables al Fondo, y seran notificados a la SMV y la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A.
mediante un Suplemento al Prospecto Informativo, por lo menos tres (3) dias habiles
anteriores de la Fecha de Oferta Respectiva de cada clase de Acciones Participativas.

VIl.  POLITICA DE CONSERVACION Y ASEGURAMIENTO DE LOS BIENES
INMUEBLES

El Fondo podra contratar seguros para los inmuebles terminados que los aseguraran contra
incendio, rayo, explosion, impacto de vehiculos, terremoto, vendaval, entre otros. Igualmente
se contara seguros y poélizas en los proyectos inmobiliarios que protejan ante el
incumplimiento de los contratistas por las obras contratadas. Lo anterior con el objetivo de
mitigar la posibilidad de pérdida econémica ante algun evento de los anteriormente
mencionados.

Vill. CARACTERISTICAS DEL CAPITAL AUTORIZADO DEL FONDO

a) Capital social autorizado:

El capital social autorizado del Fondo es de DIEZ MILLONES CUATROCIENTOS
CINCUENTA MIL DOLARES (US$10,450,000.00), moneda de curso legal de los Estados
Unidos de América, dividido de la siguiente manera:

¢ Quinientas (500) acciones comunes de la Clase A con un valor nominal de CIEN
DOLARES (US$100.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de
América, cada una (en adelante, las “Acciones Clase A”).

e Diez Millones (10,000,000) de acciones comunes de la Clase B con un valor
nominal de UN DOLAR (US$1.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos
de América, cada una (en adelante, las “Acciones Clase B").
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e Diez Millones (10,000,000) de acciones comunes de la Clase C con un valor
nominal de UN CENTAVOS DE DOLAR (US$0.01), moneda de curso legal de los
Estados Unidos de América, cada una (en adelante, las “Acciones Clase C”).

e Diez Millones (10,000,000) de acciones comunes de la Clase D con un valor
nominal de UN CENTAVO DE DOLAR (US$0.01), moneda de curso legal de los
Estados Unidos de América, cada una (en adelante, las “Acciones Clase D").

¢ Diez Millones (10,000,000) de acciones comunes de la Clase E con un valor
nominal de UN CENTAVO DE DOLAR (US$0.01), moneda de curso legal de los
Estados Unidos de América, cada una (en adelante, las “Acciones Clase E”).

e Diez Millones (10,000,000) de acciones comunes de la Clase F con un valor
nominal de UN CENTAVO DE DOLAR (US$0.01), moneda de curso legal de los
Estados Unidos de América, cada una (en adelante, las “Acciones Clase F” y
conjuntamente, con las Acciones Clase B, las Acciones Clase C, las Acciones
Clase D, las Acciones Clase E, y cualesquiera otras acciones emitidas en virtud
del numeral vii siguiente, en adelante, las “Acciones Participativas”)

e Cuantas clases de acciones adicionales, con o sin valor nominal, que autorice la
Junta Directiva del Fondo conforme el Articulo Quinto (D) del pacto social.

Las acciones seran emitidas Unicamente en forma nominativa.

Al amparo de lo establecido por los articulos 155 y 156 del Texto Unico del Decreto-Ley 1 de
1999 (conforme ha sido modificado hasta la fecha), la Junta Directiva podra modificar el pacto
social con el objeto de (i) aumentar su capital social autorizado con el propésito de emitir mas
acciones o (ii) crear nuevas clases de acciones 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 cuota de participacion de cada clase.
Todas las cuotas de participacion de una misma serie o clase tendran iguales derechos y
privilegios.

Para cada una de las clases de acciones del Fondo, la Junta Directiva, queda facultada para
establecer, mediante resolucién, las designaciones, preferencias, privilegios, restricciones,
requisitos y otros derechos particulares que tendra cada clase de Acciones Participativas. La
Junta Directiva estara facultada para crear y emitir, mediante resolucién, cuantas series
estime convenientes de cada clase de Acciones Participativas, sujetas a los términos y
condiciones que sean determinados por acuerdo de la Junta Directiva para cada serie, y a lo
dispuesto en el pacto social.

El Fondo en su caracter de sociedad de inversion inmobiliaria paraguas en cuanto a su
estructura podra, mediante resoluciéon de Junta Directiva, autorizar la emisién y colocacion de
cada clase de Acciones Participativas del Fondo y cada una de dichas clases representara y
tendra un interés en una cartera de inversiones del Fondo representadas mediante
subsidiarias relacionadas a la clase de acciones respectiva separadas e independientes entre
sf. Cada cartera de inversibn operara como un sub-fondo separado, segregado e
independiente entre las demas carteras de inversién (cada uno, un “Sub-Fondo” vy,
conjuntamente, los “Sub-Fondos”), quedando entendido que los activos que componen cada
Sub-Fondo podran incluir, de forma ilustrativa y no taxativa, los siguientes: (i) activos que
califiquen como Inversiones Permitidas o Inversiones Incidentales segun se definen en el
Acuerdo No. 02-2014 de 6 de agosto de 2014 (segtin el mismo sea reformado de tiempo en
tiempo, el “Acuerdo 02-2014") adoptado por la Superintendencia del Mercado de Valores de
Panama, de forma tal que dichas Inversiones Permitidas o Inversiones Incidentales sean



propiedad directa del Fondo y estén a su nombre, y/o (ii) acciones de subsidiarias del Fondo
gque, a su vez, sean propietarias de activos que califiquen como Inversiones Permitidas o
Inversiones Incidentales segin se definen en el Acuerdo No. 02-2014, de forma tal que dichas
Inversiones Permitidas o Inversiones Incidentales sean propiedad indirecta del Fondo,
propiedad directa de la subsidiaria respectiva y estén a nombre de dicha subsidiaria. El Fondo
podra, mediante resoluciéon de Junta Directiva, contraer deudas y obligaciones que, de
conformidad con sus términos, serdn cumplidas o respaldadas (nica y exclusivamente por
los activos que componen un Sub-Fondo en particular. Los acreedores de deudas u
obligaciones que seran cumplidas o respaldadas Unica y exclusivamente por los activos que
componen un Sub-Fondo solo podran solicitar o exigir el cumplimiento de sus acreencias con
los activos que componen dicho Sub-Fondo.

Las Acciones Clase B representaran y tendran un interés en una cartera de inversiones o
activos en particular del Fondo (el “Sub-Fondo Clase B”). Los activos del Sub-Fondo Clase B
seran inicialmente, todos los activos que conforman el patrimonio del Fondo a la entrada de
ia Resolucién No. SMV 103-23 del 24 de marzo de 2023, los cuales seran transferidos a una
subsidiaria del Fondo que estara relacionada con las Acciones Clase B y aquellas activos que
posteriormente sean asignados o incorporados a dicho Sub-Fondo Clase B a criterio
discrecion de la Junta Directiva del Fondo.

Las Acciones Clase C representaran y tendran un interés en una cartera de inversiones o
activos en particular del Fondo (el “Sub-Fondo Ciase C”). Los activos del Sub-Fondo Clase C
seran aquellos que el Fondo adquiera como resultado de la emisién y colocacion de las
Acciones Clase C y aquellos que el Fondo posteriormente sean asignados o incorporados a
dicho Sub-Fondo Clase C a criterio y discrecion de la Junta Directiva del Fondo.

Las Acciones Clase D representaran y tendran un interés en una cartera de inversiones o
activos en particular del Fondo (el “Sub-Fondo Clase D”). Los activos del Sub-Fondo Clase D
seran aquellos que el Fondo adquiera como resultado de la emision y colocacién de las
Acciones Clase D y aquellos que el Fondo posteriormente sean asignados o incorporados a
dicho Sub-Fondo Clase D a criterio y discrecion de la Junta Directiva de! Fondo.

Las Acciones Clase E representaran y tendran un interés en una cartera de inversiones o
activos en particular del Fondo (el “Sub-Fondo Clase E”). Los activos del Sub-Fondo Clase D
seran aquellos que el Fondo adquiera como resultado de la emisién y colocacién de las
Acciones Clase E y aquellos que el Fondo posteriormente sean asignados o incorporados a
dicho Sub-Fondo Clase D a criterio y discrecion de la Junta Directiva del Fondo.

Las Acciones Clase F representaran y tendran un interés en una cartera de inversiones o
activos en particular del Fondo (el “Sub-Fondo Clase F”). Los activos del Sub-Fondo Clase F
seran aquellos que el Fondo adquiera como resultado de la emisién y colocaciéon de las
Acciones Clase F y aquellos que el Fondo posteriormente sean asignados o incorporados a
dicho Sub-Fondo Clase F a criterio y discrecion de la Junta Directiva del Fondo

La Junta Directiva del Fondo, cada vez que lo juzgue conveniente, autorizara la emisién de
acciones del Fondo y dispondra la colocacion de las mismas. El Fondo declarara y pagara
dividendos a los tenedores de las acciones que confieran derechos econémicos en la
frecuencia y manera que establezca su Junta Directiva, de tiempo en tiempo, mediante
acuerdos y/o resoluciones, o en el caso que dichas acciones sean objeto de una oferta
publica, en el documento de emisién respectivo. La Junta Directiva del Fondo podra declarar
y distribuir dividendos, en efectivo y/o en especie, a los tenedores de cualquier clase de
Acciones Participativas, segun estime conveniente para los intereses del Fondo. En caso de
dividendos declarados y distribuidos en Acciones Participativas de la misma clase de las
cuales son propietarios dichos tenedores, la Junta Directiva autorizara la emisiéon de nuevas
acciones autorizadas en su capital social, para que sean distribuidas a los tenedores de dicha
clase de Acciones Participativas, en proporcién al nimero de acciones de las que sea titular



cada uno. Las Acciones Participativas de cada clase tendran derecho a recibir dividendos
unicamente producto de las utilidades generadas por los activos de la cartera de inversiéon o
Sub-Fondo en el que cada clase tenga un interés, y a recibir una cuota parte de los activos
que componen dicha cartera de inversion o Sub-Fondo correspondiente, en proporcion al
numero de Acciones Participativas de cada clase respectivamente, del que sean tenedores
dichos accionistas, en caso de liquidacion de los activos netos que componen dicha cartera
de inversion o Sub-Fondo (después de haber pagado los pasivos que le correspondan a dicha
cartera de inversion o Sub-Fondo). Los tenedores de cada clase de Acciones Participativas
renuncian a todo derecho a recibir (x) dividendos producto de las utilidades generadas por
los activos de las carteras de inversién o Sub-Fondos relacionadas a clases de Acciones
Participativas en los que no tengan un interés, (y) cuota de liquidaciéon de los activos que
componen carteras de inversion o Sub-Fondos en los que la clase de Acciones Participativas
de su propiedad no tengan un interés en caso de liquidacién del Fondo y (z) todo pago,
distribucién o cualquier otro importe respecto a clases de Acciones Participativas distintas a
las que es propietario, o relacionada con una cartera de inversién o Sub-Fondo que no esté
relacionado con la clase de Acciones Participativas de la que es titular.

La Junta Directiva del Fondo podra emitir acciones enteras o fraccionadas, segin estime
conveniente. En caso de acciones fraccionadas, la fraccion correspondiente tendra los
derechos que le corresponden seguln la serie o clase de accion de que se trate en proporcion
a la porcién que representa de una accion entera.

Todas las resoluciones de la Junta de Accionistas deberan ser aprobadas por el voto
afirmativo de accionistas o de sus apoderados o representantes legales, que representen al
menos la mitad mas una (1) de las Acciones Clase A emitidas y en circulacion.

Las Acciones Clase A no tendran derechos econémicos ni derecho a dividendo alguno, salvo:
() en el caso en que el Fondo ejerza su derecho de recompra conforme a lo dispuesto en el
pacto social y en este Prospecto, y por consecuencia, todas las Acciones Participativas sean
recompradas por el Fondo, o (ii) la propiedad efectiva de las Acciones clase Ay las Acciones
Participativas se encuentre bajo la misma persona o grupo de personas, en ambos casos las
Acciones Clase A automaticamente adquiriran los mismo derechos econdmicos y derechos
de dividendo que, segun el pacto social del Fondo, tenian las Acciones Participativas en la
fecha de recompra respectiva, conforme a lo estipulado en el articulo séptimo del pacto social.
Para efectos de lo anterior, se entendera “propietario efectivo” de las Acciones Clase A o las
Acciones participativas, la persona o personas que, estando registradas o no como
propietarias de dicho valor, tengan directamente o través de interpésita persona derecho a
recibir el rendimiento de dicho valor, enajenar o disponer de dicho valor o a recibir el producto
de la enajenacion o disposicion del mismo. Para los efectos de determinar la cantidad de
propietarios efectivos de un valor, cuando dos 0 mas personas tengan derecho a ejercer los
derechos antes mencionados en relacion con dicho valor, todas esas personas se contaran
como si fueran un solo propietario efectivo.

b) Derecho de adquisicién preferente de Acciones Clase A.

En cada nueva emision de Acciones Clase A, o de valores convertibles en Acciones Clase A,
que se haga como resultado de:

1) Un aumento de capital autorizado o,

2) La emision de Acciones Clase A o valores autorizados, pero aun no emitidos de la
Clase A, o

3) La venta de Acciones Clase A en tesoreria del Fondo,



Cada accionista tenedor de Acciones Clase A o valores de dicha nueva emisioén, con base a
su porcentaje de participacion accionaria. Para tales efectos, a menos que la Junta Directiva
fijle otro término de mayor duracion, los accionistas tenedores de la Clase A del Fondo
dispondran de veinte (20) dias habiles, contados a partir de la fecha de la notificacién
correspondiente, para ejercer su derecho de suscripcion preferente de acuerdo con las
condiciones de emisiéon o venta fijadas por resolucion de Junta Directiva. Transcurrido el
término antes mencionado, si algunos accionistas tenedores de la Clase A no ejercieran su
derecho de suscripcion preferente y otros si lo ejercieran, el Fondo debera volver a ofrecer a
los accionistas tenedores de las Acciones Clase A que ejercieron su derecho de suscripcion
preferente la opcion de suscribir las Acciones Clase A restantes en proporcion a las acciones
de que entre ellos sean propietarios. Para estos efectos, los accionistas tenedores de
Acciones Clase A que en el primer ofrecimiento optaron por ejercer su derecho de suscripcion
preferente dispondran de un término no menor de cinco (5) dias habiles ni mayor de diez (10)
dias habiles, contados a partir de la fecha de la notificacién correspondiente, para hacer valer
su derecho de suscripcién preferente con respecto a las Acciones Clase A restantes. Dicho
procedimiento sera repetido tantas veces como sea necesario hasta agotar las acciones
ofrecidas o hasta que no haya mas tenedores de Acciones Clase A interesados en adquirir
Acciones Clase A del Fondo. Transcurrido el término antes mencionado, el Fondo quedara
en libertad de emitir las Acciones Clase A no suscritas a terceras personas por el precio y
sujeto a los términos que la Junta Directiva hubiese establecido para dichas Acciones Clase
A, los cuales no podran ser inferiores ni mas ventajosos, respectivamente, que el precio y los
términos ofrecidos a los tenedores de Acciones Clase A. Sera nula la emision o venta de
Acciones Clase A gque contravenga el derecho de suscripcién preferente a que se refiere el
articulo décimo primero del pacto social del Fondo.

¢) Derechos Politicos

Sdlo los tenedores de Acciones Clase A tendran derecho a concurrir a las reuniones de la
Asamblea General de Accionistas, y en ellas tendran voz y voto. Cada accién de la Clase A
da derecho a un (1) voto en las reuniones de la Asamblea General de Accionistas.

Los tenedores de Acciones Participativas no tendran derecho a voz ni a voto en las
Asambleas Generales de Accionistas, ya sea por clase o colectivamente todas las clases,
excepto en los siguientes casos:

(A) los tenedores de Acciones Participativas de una clase, tendran derecho a voz
y voto (con exclusiéon de los tenedores de las demas clases), para aprobar una
propuesta en una Asamblea General de Accionistas o un acuerdo de la Junta
Directiva para (i) cambios de importancia en los objetivos o en las politicas de
inversion de dicha clase de Acciones Participativas, (i) cambios de asesor de
inversiones o de custodio (de haberlos) de la cartera de inversiones en la que las
Acciones Participativas de dicha clase tengan participacion, (iii) creacion de series
dentro de dicha clase de Acciones Participativas o creacién de una nueva clase de
acciones que afecte material y adversamente alguna de las clases de Acciones
Participativas emitidas y en circulacién, (iv) cambios de importancia en los limites
de endeudamiento de la cartera de inversiones que corresponde a dicha clase de
Acciones Participativas (si hubieran), (v) cambios de importancia en la politica de
dividendos de dicha clase Acciones Participativas que afecten adversamente a las
mismas o el rendimiento de ellas, (vi) cambios de importancia en las politicas de
redencion o de recompra de dicha clase de Acciones Participativas, (vii) aumentos
materiales en las comisiones y los cargos cobrados a los tenedores de dicha clase
Acciones Participativas, (viii) aumentos de importancia en las comisiones y los
cargos pagados por la cartera de inversiones que corresponde a dicha clase de
Acciones Participativas al administrador de inversiones, al asesor de inversiones,



al custodio, al oferente o a otras personas que presten servicios a dicha cartera de
inversiones que corresponde a dicha clase de Acciones Participativas, asl como
aumentos en las comisiones y cargos cobrados a los tenedores de la respectiva
clase de Acciones Participativas de que se trate, y (ix) modificar los derechos y
privilegios de dicha clase de Acciones Participativas que hayan sido establecidos
en el pacto social del fondo (quedando entendido que la modificacién del pacto
social para aumentar el nimero de Acciones Participativas y emitirlas no requerira
tal aprobacién), y (x) cambiar las condiciones establecidas en la clausula séptima
del pacto social en relacion con el Derecho de Recompra de la clase de Acciones
Participativas en particular, en cuyo caso se les convocara a la Asamblea General
de Accionistas respectiva inicamente a los tenedores de dicha clase de Acciones
Participativas y, para aprobar dicha propuesta en asamblea en la que se haya
constituido quorum, se necesitara el voto afirmativo de (a) los tenedores de no
menos del cincuenta punto un por ciento (50.1%) de las Acciones Patrticipativas de
dicha clase que estén presentes o representadas en la reunion, y (b) los tenedores
de no menos del cincuenta y un por ciento (51%) de las Acciones Clase A
presentes o representadas en la reunioén (sin que sea necesario voto alguno de
aquellos tenedores de otras clases de Acciones Participativas que, por la
naturaleza de los asuntos a ser considerados en la asamblea respectiva, no tengan
derecho a voto en dicha asamblea bajo el pacto social). Para efectos de claridad y
siendo que las Acciones Clase B constituyen Acciones Participativas bajo este
prospecto pero a la fecha existen emitidas y en circulacién, quedando entendido
que los tenedores de las Acciones Clase B emitidas y en circulacién unicamente
tendran derecho a ser convocados a una Asamblea General de Accionistas cuando
se les haya convocado por razén de que se necesitara el voto afirmativo de los
tenedores de no menos del cincuenta punto un por ciento (50.1%) de las Acciones
Clase B presentes en la reunién para aprobar algunas de las mociones que
requieren aprobacion de dichos tenedores mencionadas anteriormente en este
literal. No obstante lo anterior, en virtud de que los tenedores de Acciones
Participativas constituiran en su mayoria tenedores indirectos bajo el régimen de
tenencia establecido en el Decreto-Ley 1 de 1999, queda entendido que el voto de
éstos para cualquier mocién que asi lo requiera, podra documentarse por escrito
de conformidad con los parametros dispuestos por la Superintendencia del
Mercado de Valores de la Republica de Panama.

(B) los tenedores de Acciones Participativas de todas las clases, tendran derecho
a voz y voto, a razon de un (1) voto por cada Accién Participativa, para aprobar
una propuesta en una Asamblea General de Accionistas o un acuerdo de la Junta
Directiva para (i) cambios de administrador de inversiones (de haberlo) del Fondo,
(il) aumentos de importancia en las comisiones y los cargos pagados por el Fondo
al administrador de inversiones, al asesor de inversiones, al custodio, al oferente o
a otras personas que presten servicios al Fondo, o (iii) reformar el literal (B) del
articulo vigésimo quinto del pacto social del Fondo, en cuyo caso se les convocara
a la Asamblea General de Accionistas respectiva a todos los tenedores de
Acciones Participativas y, para aprobar dicha propuesta en asamblea en la que se
haya constituido quorum, se necesitara el voto afirmativo de (a) los tenedores de
no menos del cincuenta punto uno por ciento (50.1%) de las Acciones
Participativas de todas las clases que estén presentes o representadas en la
reunion, y (b) los tenedores de no menos del cincuenta y un por ciento (51%) de
las Acciones Clase A presentes o representadas en la reunion.

(C) Al amparo de lo establecido en el articulo 173 del Texto Unico del Decreto-Ley
1 de 1999, cuando el Fondo apruebe uno de los asuntos identificados en dicho
articulo sin someter dicha decision a la aprobacion de tenedores de la clase o serie



de Acciones Participativas que corresponda, el Fondo les dara, respectivamente,
(i) a aquellos tenedores de la clase o serie de Acciones Participativas en relacién
con la cual el Fondo aprobé la decisién, oportunidad razonable de redimir sus
Acciones Participativas. A tal efecto, el Fondo notificara, por medio de
comunicacién personal a la direccién registrada de cada tenedor de Acciones
Participativas, sobre su derecho de redencién, y les dara al menos quince (15) y
no mas de treinta (30) dias calendario para solicitar la redencién de sus Acciones
Participativas. Al terminar dicho plazo sin haber recibido respuesta de algin
tenedor de Acciones Participativas que corresponde, se considerara que dicho
tenedor ha renunciado a su derecho de redencién y el Fondo podra dar efecto al
asunto que aprobé.

(D) Al amparo de lo establecido en los articulos 155 y 156 del Texto Unico del
Decreto-Ley 1 de 1999 (conforme ha sido modificado hasta la fecha) y el literal (D)
del Articulo Sexto del pacto social del Fondo, no obstante o establecido en dicho
pacto social, la modificacién del pacto social mediante resolucién de Junta
Directiva con el objeto de (i) aumentar su capital social autorizado con el propésito
de emitir mas acciones o (i) crear nuevas clases de acciones sin el consentimiento
de los accionistas, no requerira la convocatoria, presencia, representacién o voto
de los tenedores de ninguna clase de Acciones Participativas.

(E) Lo establecido en los literales (A) y (B) anteriores, se entiende sin perjuicio a
que cualquier dispensa, consentimiento o aprobaciéon extendida por escrito y
firmada por uno o varios tenedores de Acciones Participativas que, en conjunto,
representen por lo menos el cincuenta punto uno por ciento (50.1%) de las
Acciones Patrticipativas emitidas y en circulacion de la clase de que se trate o de
todas las clases con derecho a voto en el asunto particular, sera valido y vinculante
como un voto favorable que apruebe la mocidn presentada que corresponda de
aquella indicadas en los literales (A) y (B) anteriores, siempre que se otorgue en
cumplimiento de los parametros y formalidades establecidos por el Texto Unico del
Decreto-Ley 1 de 1999, sus reglamentaciones y la Superintendencia del Mercado
de Valores de la Republica de Panama.

d) Titularidad e Indivisibilidad de las Acciones Comunes

El Fondo tendra uno o mas registros de accion por clase, a saber, Acciones Clase A, Acciones
Clase B, Acciones Clase C, Acciones Clase D, Acciones Clase E, Acciones Clase F y asi
sucesivamente segun corresponda (cada uno, un "Registro de Acciones"). Cada Registro de
Acciones podra ser llevado en un libro o por medios electrénicos que permitan la impresion
del mismo, segun lo determine la Junta Directiva del Fondo, la cual podra contratar a un
agente para que lleve dicho registro. En cada Registro de Acciones se indicara, (i) la clase de
acciones que se trate, (ii) el nombre de cada persona que es tenedor de una accién (jii) la
cantidad de acciones que corresponde a cada accionista, (iv) la fecha de suscripcion o
adquisicion de cada accién (v) el numero del certificado de acciones, el cual seguira una
numeracién continua, (vi) una constancia de que las acciones emitidas estan totalmente
pagadas y liberadas (vii) fecha de vencimiento en caso que aplique y (viii) cualquier otra
informacién requerida por la ley, el pacto social, los estatutos del Fondo o lo que determine
la Junta Directiva. Todo tenedor registrado en cada Registro de Acciones, se presumira titular
legitimo y, en consecuencia, podra ejercer los derechos que le correspondan y podra exigir
al Fondo que reconozca a su favor los derechos que tenga derecho sobre sus respectivas
acciones.

Con relacion a la titularidad o propiedad de las acciones, cuando con relacion a una o mas
acciones exista pluralidad de tenedores, los derechos y obligaciones derivados de la
titularidad multiple se regiran de acuerdo a las reglas contenidas en la Ley 42 de 1984. En



tales casos, cuando una o mas acciones tengan a dos (2) o mas personas como tenedor
registrado, las instrucciones en relaciéon con las acciones que sean impartidas por estas se
regiran por las siguientes reglas:

Si se utiliza la expresion "y", se entendera como una acreencia mancomunada y se requerira
la firma de todos los titulares de dicha accion; si se utiliza la expresion "o" se entendera como
una acreencia solidaria y se requerira de cualquiera de los titulares.

Si no se utiliza alguna de estas expresiones o se utiliza cualquiera otra que no indique
claramente los derechos y obligaciones de cada uno, se entendera como acreencia solidaria
y por lo tanto se requerira la firma de todos los titulares de dicha accién.

IX. ORGANOS DE ADMINISTRACION DEL FONDO

El Fondo tendra los siguientes érganos de gobierno principales:

a) Asamblea General de Accionistas:

La Asamblea General de Accionistas, legalmente reunida, constituye el poder supremo del
Fondo, pero en ningln 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. La Asamblea General de Accionistas se podra reunir dentro o fuera de la Republica
de Panama. La Asamblea General de Accionistas estard conformado por los tenedores
registrados de las Acciones Clase A.

a.1Derecho de voto de los accionistas en las reuniones:

Unicamente los tenedores de Acciones de la Clase A tendran derecho a concurrir a las
reuniones de la Asamblea General de Accionistas, y en ellas tendran derecho a voz y voto.
Cada accién de la Clase A da derecho a un (1) voto en las reuniones de la Asamblea General
de Accionistas.

Los tenedores de Acciones Participativas no tendran derecho a voz ni a voto en las
Asambleas Generales de Accionistas, ya sea por clase o colectivamente todas las clases,
excepto en los siguientes casos:

(A) los tenedores de Acciones Participativas de una clase, tendran derecho a voz
y voto (con exclusién de los tenedores de las demas clases), para aprobar una
propuesta en una Asamblea General de Accionistas 0 un acuerdo de la Junta
Directiva para (i) cambios de importancia en los objetivos o en las politicas de
inversion de dicha clase de Acciones Participativas, (ii) cambios de asesor de
inversiones o de custodio (de haberlos) de la cartera de inversiones en la que las
Acciones Participativas de dicha clase tengan participacion, (iii) creacion de series
dentro de dicha clase de Acciones Participativas o creacién de una nueva clase de
acciones que afecte material y adversamente alguna de las clases de Acciones
Participativas emitidas y en circulacion, (iv) cambios de importancia en los limites
de endeudamiento de la cartera de inversiones que corresponde a dicha clase de
Acciones Participativas (si hubieran), (v) cambios de importancia en la politica de
dividendos de dicha clase Acciones Participativas que afecten adversamente a las
mismas o el rendimiento de ellas, (vi) cambios de importancia en las politicas de
redencién o de recompra de dicha clase de Acciones Participativas, (vii) aumentos
materiales en las comisiones y los cargos cobrados a los tenedores de dicha clase
Acciones Participativas, (viii) aumentos de importancia en las comisiones y los
cargos pagados por la cartera de inversiones que corresponde a dicha clase de



Acciones Participativas al administrador de inversiones, al asesor de inversiones,
al custodio, al oferente o a otras personas que presten servicios a dicha cartera de
inversiones que corresponde a dicha clase de Acciones Participativas, asi como
aumentos en las comisiones y cargos cobrados a los tenedores de la respectiva
clase de Acciones Participativas de que se trate, y (ix) modificar los derechos y
privilegios de dicha clase de Acciones Participativas que hayan sido establecidos
en el pacto social (quedando entendido que la modificacién del pacto social para
aumentar el nimero de Acciones Participativas y emitirlas no requerira tal
aprobacion), y (x) cambiar las condiciones establecidas en la clausula séptima del
pacto social en relaciéon con el Derecho de Recompra de la clase de Acciones
Participativas en particular, en cuyo caso se les convocara a la Asamblea General
de Accionistas respectiva Unicamente a los tenedores de dicha clase de Acciones
Participativas y, para aprobar dicha propuesta en asamblea en la que se haya
constituido quorum, se necesitara el voto afirmativo de (a) los tenedores de no
menos del cincuenta punto un por ciento (50.1%) de las Acciones Participativas de
dicha clase que estén presentes o representadas en la reunién, y (b) los tenedores
de no menos del cincuenta y un por ciento (51%) de las Acciones Clase A
presentes o representadas en la reunién (sin que sea necesario voto alguno de
aquellos tenedores de oftras clases de Acciones Participativas que, por la
naturaleza de los asuntos a ser considerados en la asamblea respectiva, no tengan
derecho a voto en dicha asamblea bajo el pacto social). Para efectos de claridad y
siendo que las Acciones Clase B constituyen Acciones Participativas bajo este
prospecto pero a la fecha existen emitidas y en circulacién, quedando entendido
que los tenedores de las Acciones Clase B emitidas y en circulacion Unicamente
tendran derecho a ser convocados a una Asamblea General de Accionistas cuando
se les haya convocado por razén de que se necesitara el voto afirmativo de los
tenedores de no menos del cincuenta punto un por ciento (50.1%) de las Acciones
Clase B presentes en la reunion para aprobar algunas de las mociones que
requieren aprobacion de dichos tenedores mencionadas anteriormente en este
literal. No obstante lo anterior, en virtud de que los tenedores de Acciones
Participativas constituirdn en su mayoria tenedores indirectos bajo el régimen de
tenencia establecido en el Decreto-Ley 1 de 1999, queda entendido que el voto de
éstos para cualquier mocién que asi lo requiera, podra documentarse por escrito
de conformidad con los parametros dispuestos por la Superintendencia del
Mercado de Valores de la Republica de Panama.

(B) los tenedores de Acciones Participativas de todas las clases, tendran derecho
a voz y voto, a razén de un (1) voto por cada Accién Participativa, para aprobar
una propuesta en una Asamblea General de Accionistas o un acuerdo de la Junta
Directiva para (i) cambios de administrador de inversiones (de haberio) del Fondo,
(ii) aumentos de importancia en las comisiones y los cargos pagados por el Fondo
al administrador de inversiones, al asesor de inversiones, al custodio, al oferente o
a otras personas que presten servicios al Fondo, o (iii) reformar el literal (B) del
articulo vigésimo quinto del pacto social del Fondo, en cuyo caso se les convocara
a la Asamblea General de Accionistas respectiva a todos los tenedores de
Acciones Participativas y, para aprobar dicha propuesta en asamblea en la que se
haya constituido quorum, se necesitara el voto afirmativo de (a) los tenedores de
no menos del cincuenta punto uno por ciento (50.1%) de las Acciones
Participativas de todas las clases que estén presentes o representadas en la
reunion, y (b) los tenedores de no menos del cincuenta y un por ciento (51%) de
las Acciones Clase A presentes o representadas en la reunion.

(C) Al amparo de lo establecido en el articulo 173 del Texto Unico del Decreto-Ley
1 de 1999, cuando el Fondo apruebe uno de los asuntos identificados en dicho



articulo sin someter dicha decision a la aprobacion de tenedores de la clase o serie
de Acciones Participativas que corresponda, el Fondo les dara, respectivamente,
(i) a aquellos tenedores de la clase o serie de Acciones Participativas en relacion
con la cual el Fondo aprobé la decision, oportunidad razonable de redimir sus
Acciones Participativas. A tal efecto, el Fondo notificara, por medio de
comunicacion personal a la direccién registrada de cada tenedor de Acciones
Participativas, sobre su derecho de redencién, y les dara al menos quince (15) y
no mas de treinta (30) dias calendario para solicitar la redencién de sus Acciones
Participativas. Al terminar dicho plazo sin haber recibido respuesta de algun
tenedor de Acciones Participativas que corresponde, se considerara que dicho
tenedor ha renunciado a su derecho de redencién y el Fondo podra dar efecto al
asunto que aprobd.

(D) Al amparo de lo establecido en los articulos 155 y 156 del Texto Unico del
Decreto-Ley 1 de 1999 (conforme ha sido modificado hasta la fecha) y el literal (D)
del Articulo Sexto del pacto social del Fondo, no obstante lo establecido en dicho
pacto social, la modificacion del pacto social mediante resolucién de Junta
Directiva con el objeto de (i) aumentar su capital social autorizado con el propésito
de emitir mas acciones o (i) crear nuevas clases de acciones sin el consentimiento
de los accionistas, no requerira la convocatoria, presencia, representacién o voto
de los tenedores de ninguna clase de Acciones Participativas.

(E) Lo establecido en los literales (A) y (B) anteriores, se entiende sin perjuicio a
que cualquier dispensa, consentimiento o aprobacién extendida por escrito y
firmada por uno o varios tenedores de Acciones Participativas que, en conjunto,
representen por lo menos el cincuenta punto uno por ciento (50.1%) de las Acciones
Participativas emitidas y en circulacion de la clase de que se trate o de todas las
clases con derecho a voto en el asunto particular, sera valido y vinculante como un
voto favorable que apruebe la mocidn presentada que corresponda de aquella
indicadas en los literales (A) y (B) anteriores, siempre que se otorgue en
cumplimiento de los parametros y formalidades establecidos por el Texto Unico del
Decreto-Ley 1 de 1999, sus reglamentaciones y la Superintendencia del Mercado
de Valores de la Republica de Panama.

a.2 Participacion en las reuniones por medio de apoderado

Los tenedores de acciones, cuando segun los términos y condiciones del pacto social sean
convocados a participar en Asambleas Generales de Accionistas, segun corresponda, podran
hacerse representar en las reuniones ordinarias o extraordinarias de la Asamblea General de
Accionistas por mandatorios o apoderados, bastando para tal efecto con una mera
autorizacion escrita expedida por el accionista o por un apoderado suyo con suficiente poder.
Es optativo de cada accionista conferirle poder de sustitucién a la persona que haya de
representario en una Asamblea General de Accionistas.

a.3 Lugar de las reuniones:

Las reuniones de la Asamblea General de Accionistas se llevaran a cabo, dentro o fuera de
la Republica de Panama, en el lugar que determine la Junta Directiva. Si no hubiere tal
determinacion, la Asamblea General de Accionistas se reunira en el domicilio principal del
Fondo, en la ciudad de Panama, Republica de Panama.

a.4 Reuniones ordinarias. Orden del dia:




La Asamblea General de Accionistas celebrara una reunién ordinaria todos los arios, en la
fecha y lugar que determinen los estatutos o la Junta Directiva, y a mas tardar dentro de los
primeros cuatro (4) meses siguientes al cierre de cada ejercicio fiscal. La Asamblea General
de Accionistas, reunida en sesién ordinaria, conocera de los siguientes asuntos:

1) Eleccion de directores
2) Informes sobre los estados financieros del Fondo

3) Cualquier otro asunto que, por acuerdo de la Junta Directiva, haya sido objeto de la
convocatoria o que sea propuesto por un accionista en dicha asamblea y que sea
competencia de los accionistas segun lo establecido en el pacto social y la ley.

a.5 Reuniones extraordinarias:

El Fondo celebrara Asambleas Generales Extraordinarias de Accionistas por convocatoria de
la Junta Directiva o del Presidente del Fondo, cada vez que aquel o éste lo considere
conveniente. La Asamblea General Extraordinaria de Accionistas podra considerar
Unicamente los asuntos que hayan sido objeto de convocatoria.

1) Citacién:
La convocatoria para cualquier reunién de la Asamblea General de Accionistas, ya sea
ordinaria o extraordinaria, debera hacerse con no menos de diez (10) dias ni mas de
treinta (30) dias calendario de antelacién a la fecha de la reunién, en cualquiera de las
siguientes maneras:

- Mediante el envio de la convocatoria por correo o entrega personal a la direccion que
conste en el Registro de Acciones para cada accionista registrado de la Clase A.

- Mediante su publicacién durante dos (2) dias consecutivos en un diario de circulacion
general en la ciudad de Panama.

2) Quérum:

En toda reunién de la Asamblea General de Accionistas constituira quérum la presencia
de accionistas, o de sus respectivos apoderados o representantes legales, que
representen al menos la mitad mas una (1) de las acciones de la Clase A emitidas y en
circulacién.

Cuando segln lo dispuesto en el pacto social, se trate de Asambleas Generales de
Accionistas en las que se fuesen a considerar temas para los cuales los tenedores de
Acciones Participativas de una clase individual, segun el articulo vigésimo quinto del
pacto social, tengan derecho a voto, con relacién a la consideracion de dichos temas
especificamente, la presencia en persona o mediante apoderado de (a) tenedores de
Acciones Participativas que representen no menos del cincuenta punto un por ciento
(50.1%) de las Acciones Participativas emitidas y en circulacion de la clase individual,
especifica e independiente que tenga derecho a voto y (b) accionistas que representen la
mitad méas una (1) de las Acciones Clase A emitidas y en circulacién, constituira quérum
en dichas asambleas, en primera convocatoria (sin que sea necesario convocar a
aquellos tenedores de ofras clases de Acciones Participativas que, por la naturaleza de
los asuntos a ser considerados en la asamblea respectiva, no tengan derecho a voto en
dicha asamblea bajo el pacto social, y quedando entendido que, si el asunto objeto de la
asamblea es uno que se pueda interpretar que es objeto del derecho de voto de mas de
una clase de Acciones Participativas, se convocaran a los tenedores de Acciones
Participativas de cada clase de forma separada a fin de celebrar asambleas individuales
en las que los tenedores de cada clase de Acciones Participativas participaran de manera
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autébnoma e independiente de las asambleas de tenedores de otras clases de Acciones
Participativas). En caso de no constituirse quérum para celebrar una asamblea bajo este
literal después de realizada una primera convocatoria, se efectuara una segunda
convocatoria. Después de realizada una segunda convocatoria, de ser necesaria para
dichas asambleas, el quérum se constituird con la presencia en persona o mediante
apoderado de (x) aquel nimero de accionistas tenedores de la clase de Acciones
Participativas con derecho a voto que corresponda, que se encuentren presentes o
debidamente representados y (y) accionistas que representen la mitad mas una (1) de las
Acciones Clase A emitidas y en circulacién, quedando entendido que, de no presentarse
tenedores de la clase de Acciones Participativas con derecho a voto (ya sea en persona
o mediante apoderado), la presencia de accionistas que representen la mitad mas una
(1) de las Acciones Clase A emitidas y en circulacion constituira quérum para celebrar la
asamblea. Queda entendido que bajo ninguna circunstancia se habra constituido quorum
si no se cuenta con la presencia de la mitad mas una (1) de las Acciones Clase A emitidas
y en circulacién.

3) Votacion:

Todo tenedor de Acciones Clase A tendra derecho a concurrir a las Asambleas Generales
de Accionistas con derecho a voz y voto, y cada Accién Clase A dara derecho a un voto
en las Asambleas Generales de Accionistas.

Los tenedores de Acciones Participativas no tendran derecho a voz ni a voto en las
Asambleas Generales de Accionistas, ya sea por clase o colectivamente todas las clases,
excepto en los siguientes casos:

(A) los tenedores de Acciones Participativas de una clase, tendran derecho a voz
y voto (con exclusiéon de los tenedores de las demas clases), para aprobar una
propuesta en una Asamblea General de Accionistas 0 un acuerdo de la Junta
Directiva para (i) cambios de importancia en los objetivos o en las politicas de
inversién de dicha clase de Acciones Participativas, (ii) cambios de asesor de
inversiones o de custodio (de haberlos) de la cartera de inversiones en la que las
Acciones Participativas de dicha clase tengan participacion, (iii) creacion de series
dentro de dicha clase de Acciones Participativas o creacién de una nueva clase de
acciones que afecte material y adversamente alguna de las clases de Acciones
Participativas emitidas y en circulacién, (iv) cambios de importancia en los limites
de endeudamiento de la cartera de inversiones que corresponde a dicha clase de
Acciones Participativas (si hubieran), (v) cambios de importancia en la politica de
dividendos de dicha clase Acciones Participativas que afecten adversamente a las
mismas o el rendimiento de ellas, (vi) cambios de importancia en las politicas de
redencion o de recompra de dicha clase de Acciones Participativas, (vii) aumentos
materiales en las comisiones y los cargos cobrados a los tenedores de dicha clase
Acciones Participativas, (viii) aumentos de importancia en las comisiones y los
cargos pagados por la cartera de inversiones que corresponde a dicha clase de
Acciones Participativas al administrador de inversiones, al asesor de inversiones,
al custodio, al oferente o0 a otras personas que presten servicios a dicha cartera de
inversiones que corresponde a dicha clase de Acciones Participativas, asi como
aumentos en las comisiones y cargos cobrados a los tenedores de la respectiva
clase de Acciones Participativas de que se trate, y (ix) modificar los derechos y
privilegios de dicha clase de Acciones Participativas que hayan sido establecidos
en el pacto social (quedando entendido que la modificacion del pacto social para
aumentar el numero de Acciones Participativas y emitirlas no requerira tal
aprobacion), y (x) cambiar las condiciones establecidas en la clausula séptima del
pacto social en relacién con el Derecho de Recompra de la clase de Acciones
Participativas en particular, en cuyo caso se les convocara a la Asamblea General



de Accionistas respectiva Unicamente a los tenedores de dicha clase de Acciones
Participativas y, para aprobar dicha propuesta en asamblea en la que se haya
constituido quorum, se necesitara el voto afirmativo de (a) los tenedores de no
menos del cincuenta punto un por ciento (50.1%) de las Acciones Participativas de
dicha clase que estén presentes o representadas en la reunién, y (b) los tenedores
de no menos del cincuenta y un por ciento (61%) de las Acciones Clase A
presentes o representadas en la reunion (sin que sea necesario voto alguno de
aquellos tenedores de otras clases de Acciones Participativas que, por la
naturaleza de los asuntos a ser considerados en la asamblea respectiva, no tengan
derecho a voto en dicha asamblea bajo el pacto social). Para efectos de claridad
y siendo que las Acciones Clase B constituyen Acciones Participativas bajo este
prospecto pero a la fecha existen emitidas y en circulacion, quedando entendido
que los tenedores de las Acciones Clase B emitidas y en circulacion unicamente
tendran derecho a ser convocados a una Asamblea General de Accionistas cuando
se les haya convocado por razén de que se necesitara el voto afirmativo de los
tenedores de no menos del cincuenta punto un por ciento (50.1%) de las Acciones
Clase B presentes en la reunién para aprobar algunas de las mociones que
requieren aprobacion de dichos tenedores mencionadas anteriormente en este
literal. No obstante lo anterior, en virtud de que los tenedores de Acciones
Participativas constituiran en su mayoria tenedores indirectos bajo el régimen de
tenencia establecido en el Decreto-Ley 1 de 1999, queda entendido que el voto de
éstos para cualquier mocion que asi lo requiera, podra documentarse por escrito
de conformidad con los parametros dispuestos por la Superintendencia del
Mercado de Valores de la Replblica de Panama.

(B) los tenedores de Acciones Participativas de todas las clases, tendran derecho a
voz y voto, a razén de un (1) voto por cada Accién Participativa, para aprobar una
propuesta en una Asamblea General de Accionistas o un acuerdo de la Junta
Directiva para (i) cambios de administrador de inversiones (de haberlo) del Fondo,
(ii) aumentos de importancia en las comisiones y los cargos pagados por el Fondo
al administrador de inversiones, al asesor de inversiones, al custodio, al oferente o
a otras personas que presten servicios al Fondo, o (iii) reformar el literal (B) del
articulo vigésimo quinto del pacto social del Fondo, en cuyo caso se les convocara
a la Asamblea General de Accionistas respectiva a todos los tenedores de Acciones
Participativas y, para aprobar dicha propuesta en asamblea en la que se haya
constituido quorum, se necesitara el voto afirmativo de (a) los tenedores de no
menos del cincuenta punto uno por ciento (50.1%) de las Acciones Participativas de
todas las clases que estén presentes o representadas en la reunién, y (b) los
tenedores de no menos del cincuenta y un por ciento (561%) de las Acciones Clase
A presentes o representadas en la reunion.

4) Asamblea Universal:

Seran validos los acuerdos adoptados en cualquier reunion de los accionistas, aunque no
se haya efectuado la convocatoria en la forma antes prevista, siempre y cuando en dicha
reunion estén presentes o representados todos los tenedores de acciones de la Clase A,
o estando presentes o representados el niamero de ellos necesario para que haya
quérum.

5) Facultades reservadas para los tenedores de Acciones Clase A.

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 Acciones Clase A:




b)

(i) Nominar y elegir a los directores del Fondo y removerlos, con o sin justa causa, de
conformidad a las leyes aplicables a sociedades de inversiones inmobiliarias, cuando lo
estimen conveniente;

(i) Designar a las personas que, en forma individual o conjunta, representaran al Fondo en
las asambleas de accionistas de sus subsidiarias, asi como designar a las personas que
deberan ser nominadas por el Fondo para el cargo de director o dignatario de dichas
subsidiarias, reservandose de igual forma el derecho de removerlos;

(iii) Gravar con hipoteca, prenda o anticresis, o de cualquier otra forma, bienes del Fondo,
ya sea que consten en un solo contrato o documento o en varios que en el fondo formen
parte de una misma transaccion, con el objeto de garantizar obligaciones que no sean del
Fondo o sus subsidiarias, asi como otorga fianzas para garantizar obligaciones que no
sean del Fondo o sus subsidiarias;

(iv) Reformar el pacto social del Fondo (excepto, queda entendido, cuando se trate de
modificaciones establecidas en el articulo Vigésimo Quinto del pacto social),

(v) Aprobar la venta, cesion, traspaso o enajenacién a cualquier titulo de todos o
substancialmente todos los bienes del Fondo, ya sea que dicha venta, cesion, traspaso o
enajenacion se haga en una sola transaccion o en varias transacciones relacionadas que
formen parte de una misma operacion;

(vi) Aprobar la fusién o consolidacién del Fondo con otras sociedades o entes juridicos;

(vii) Aprobar la escision del Fondo, ya sea en casos que dicha escision tenga como
resultado que el Fondo sea escindida, o en casos que dicha escision tenga como resultado
que el Fondo sea la sociedad beneficiaria de la escision;

(viii) Aprobar la disolucién o liquidacién del Fondo o la continuacion de la misma en otra
jurisdiccion, siempre en cumplimiento de las leyes aplicables a las sociedades de inversion
inmobiliarias para tales efectos; y

(ix) Autorizar que el Fondo se convierta en una sociedad de inversion abierta.

6) Presidente v secretario de las reuniones:

Las reuniones de la Asamblea General de Accionistas seran presididas por el presidente
del Fondo y tendran como secretario al del Fondo. Es entendido que, si no estuvieren
presentes el presidente, o el secretario, la Asamblea General de Accionistas podra
escoger, por mayorfa de las acciones de la Clase A representadas, a las personas que
habran de actuar como presidente o secretario en dichas reuniones.

Junta Directiva

Los negocios del Fondo seran administrados y dirigidos por la Junta Directiva, la que
ejercera todas las facultades del Fondo, salvo las que la ley, el pacto social 0 los estatutos
reserven a la Asamblea General de Accionistas. La Junta Directiva, por consiguiente,
podra:

b.1 Dictar los términos y condiciones relacionados con la operacion del Fondo, segun las
leyes aplicables a las sociedades de inversién inmobiliarias, incluyendo, sin limitacién, la
politica de inversién, la politica de reparto de los beneficios, la comision de administracion,
los gastos de operacion, las normas respecto a la informacion obligatoria a proporcionar a
los participantes, la politica sobre aumentos de capital, la politica de endeudamiento, la
politica de retorno de los capitales;



b.2 Nombrar a uno o mas administradores de inversion. El administrador de inversiones
tendra las atribuciones y responsabilidades que le otorgue la Junta Directiva, las que
podran incluir, entro otras, la responsabilidad de administrar, invertir, gravar (sujeto a que,
cuando asi corresponda, se obtenga el consentimiento que sea necesario segtin el articulo
Vigésimo Octavo del pacto social) y disponer de los bienes del Fondo (sujeto a que, cuando
asi corresponda, se obtenga el consentimiento que sea necesario segun el articulo
Vigésimo Octavo del pacto social), valorar los activos y pasivos del Fondo y calcular el
valor neto por accion dentro de los parametros dictados por la Junta Directiva del Fondo y
en general asesorar al Fondo con relacién a sus inversiones. El Administrador de
inversiones sera nombrado y removido por la Junta Directiva, la cual aprobara, ademas,
los términos y condiciones para su contratacién y remuneracién. Ei 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 inversién de la Republica de Panama, de haber alguna;

b.3 Sin perjuicio de lo establecido en el literal (ii) anterior, asumir dicha responsabilidad de
representar y administrar la sociedad, como una sociedad de inversiéon inmobiliaria auto
administrada, en cumplimiento de las disposiciones legales aplicables en materia de
sociedades de inversion de la Republica de Panama;

b.4 Convocar a la Asamblea General de Accionistas en los términos para ello establecidos
en el pacto social;

b.5 Establecer los comités de directores que considere necesarios, definir sus funciones y
elegir y remover miembros;

b.6 Nominar, elegir y remover a los dignatarios o a cualesquiera otros ejecutivos del Fondo,
con o sin causa, en cualquier momento;

b.7 Designar y remover al agente residente de la sociedad;

b.8 Autorizar y ejecutar la declaracion y el pago 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
inversién de la Republica de Panama;

b.9 Aprobar el presupuesto anual de operaciones e inversiones de la sociedad, incluyendo
sus fuentes de financiamiento;

b.10 Aprobar inversiones, contrataciones o planes de negocio;

b.11 Aprobar la emisién y venta de acciones del Fondo, de conformidad a lo establecido
en el pacto social; y

b.12 Autorizar la apertura de cuentas bancarias y nombrar a las personas que deberan
autorizar para manejar las misma 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 Fondo, bastando
para ello una resolucion dada por ia Junta Directiva, en estricto apego a las politicas de
inversion y desinversion que previamente haya adoptado para su respectiva inversion.

En edicién a lo anterior, la Junta Directiva podra otorgar poderes generales o especiales
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que faculten a los funcionarios del Fondo o a terceras personas (ya sean naturales o
juridicos), para gestionar cuantos asuntos la Junta Directiva estime oportuno
encomendaries.

1) Composicién de la Junta Directiva:

La Junta Directiva se compondra de no menos de tres (3) ni mas de siete (7) miembros.
Dentro de dicho minimo y maximo, el niamero podra ser fijado por resolucion de la
Asamblea General de Accionistas.

2) Ejercicio del cargo:
Los directores desempefiaran sus cargos hasta que sean reemplazados.

Los directores deberan ser mayores de edad y tener plena capacidad para actuar, sin que
sobre los recaiga restriccion alguna. Al menos veinte por ciento (20%) de los miembros
de la Junta Directiva deberan ser independientes, segin se establezca en las leyes
aplicables a las sociedades de inversién inmobiliarias.

Los directores perderan el cargo por renuncia aceptada, o por separacion acordada por la
Asamblea General de Accionistas. En caso de ocurrir alguna vacante en la Junta Directiva,
la Asamblea General de Accionistas deber llenar dichas vacantes, quedando entendido
que si dicha vacante resulta en que el Fondo deje de cumplir con la cantidad minima de
directores independientes segun el pacto social y las leyes aplicables a las sociedades de
inversion inmobiliaria, entonces dicho reemplazo se llevara a cabo lo antes posible y dentro
del plazo establecido para ello en dichas leyes, y segun las medidas en ellas dispuestas.

Cualquier director podra ser removido de su cargo por la Asamblea General de
Accionistas con o sin justa causa.

Ningan director, dignatario o mandatario del Fondo, ni sus herederos o sucesores en
interés, sera responsable personalmente para con el Fondo, sus accionistas, acreedores
u otros por incumplimiento de sus obligaciones como director, dignatario o mandatario, a
menos que medie culpa grave, dolo o fraude.

3) Reuniones y convocatorias:

Las reuniones de la Junta Directiva, ya sean ordinarias o extraordinarias, se llevaran a
cabo dentro o fuera de la Republica de Panama, en el lugar que se designe al hacer la
convocatoria.

La Junta Directiva se reunira:

(i) Ordinariamente con la frecuencia y en las fechas que dispongan los estatutos o
la propia Junta Directiva o

(i) Cada vez que lo convoque el Presidente ya sea por iniciativa propia o porque asi
lo haya solicitado por escrito dos (2) o mas directores.

Las reuniones deberan ser convocadas con no menos de veinticuatro (24) horas de
anticipacioén, por escrito, o por algan medio electrénico o via correspondencia expedita,
donde conste la fecha, hora y lugar. Los directores podran participar de la reunién por
medio de conferencia telefénica, video conferencia u otro medio de comunicacion que les
permita participar en tiempo real en la reunién. La convocatoria a toda reunién de Junta
Directiva debera contener, por lo menos la fecha, la hora, el lugar de la reunion y la
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agenda a tratarse en la misma.

En el caso de que estuvieren presentes todos los directores, la Junta Directiva podra
reunirse, sin necesidad de previa convocatoria, en cualquier fecha, hora o lugar y adoptar
cualesquiera acuerdos o resoluciones que sean de su competencia con arreglo a la Ley,
el Pacto Social o los Estatutos.

4) Quoérum de asistencia vy de votacion:

En las reuniones de Junta Directiva constituira quérum la presencia de la mayoria de los
directores. Las resoluciones de la Junta Directiva deberan adoptarse mediante el voto
favorable de la mayoria de los directores presentes en la reunion que se celebre.

En las reuniones de la Junta Directiva cada director tendra derecho a un (1) voto.

Las deliberaciones, acuerdos y resoluciones de la Junta Directiva se haran constar en
actas que se inscribiran en el libro correspondiente y que deberan ser firmadas por el
presidente y el secretario. La Sociedad podra llevar el registro de actas de forma
electrénica. Es entendido que deberan protocolizarse e inscribirse en el Registro Piblico
las Actas que la propia Junta acuerde protocolizar e inscribir y las que deban serlo por
ministerio de la Ley.

Directores y Dignatarios
Inicialmente, la Junta Directiva del Fondo estara integrada por las siguientes personas:

Efrain Alberto Eskenazi Harari — Director / Presidente

Nacionalidad: Panamefa

Fecha de Nacimiento: 8 de abril de 1993

Domicilio Laboral: Edificio Time Square Plaza, Obarrio, Calle 57 y 58 Abel Bravo, Piso 2
E-mail:  efrain@egdevelopers.com

Teléfono: 204-6017

Graduado del Instituto Alberto Einstein y Presidente de la empresa AEH Corporation.

Simén Chocron Acoca — Director / Secretario
Nacionalidad: Panamefia

Fecha de Nacimiento: 16 de septiembre de 1965
Domicilio Laboral: Edificio Interplaza 26, Zona Libre
E-mail: simon@iafayettezl.com

Teléfono: 441-1160
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PRINCIPALES CARACTERISTICAS DE LAS ACCIONES PARTICIPATIVAS DEL
FONDO



La Junta Directiva del Fondo descrito en este Prospecto Informativo, adopté las resoluciones
y extendieron las actas necesarias para autorizar la emisiéon y oferta publica de hasta
10,000,000 de Acciones Clase B, 10,000,000 de Acciones Clase C, 10,000,000 de Acciones
Clase D, 10,000,000 de Acciones Clase E y 10,000,000 de Acciones Clase F sujeto al
registro de las mismas en la Superintendencia de Mercado de Valores y listado en la Bolsa
Latinoamericana de Valores, S.A.

La "Fecha Inicial de Oferta" de las Acciones Clase B es el: 27 de septiembre de 2018

La “Fecha inicial de Oferta Respectiva” de las Acciones Clase C, Acciones Clase D, Acciones
Clase E y Acciones Clase F sera determinada por el Fondo y notificada a la SMV mediante un
suplemento al Prospecto Informativo con al menos tres (3) dias habiles de anticipacion.

Dichas Acciones Participativas tienen las siguientes caracteristicas basicas:
a) Precio Inicial de Colocacién

El precio inicial de colocacién sera determinado por el Emisor segin la demanda del
mercado con al menos tres (3) dias habiles antes de la Fecha de Oferta, mediante un
suplemento al Prospecto Informativo.

b) Ausencia de Derecho a Voto

Los tenedores de Acciones Participativas no tendran derecho a voz ni a voto en las
Asambleas Generales de Accionistas, ya sea por clase o colectivamente todas las clases,
excepto en los siguientes casos:

(A) los tenedores de Acciones Participativas de una clase, tendran derecho a voz
y voto (con exclusion de los tenedores de las demas clases), para aprobar una
propuesta en una Asamblea General de Accionistas o un acuerdo de la Junta
Directiva para (i) cambios de importancia en los objetivos o en las politicas de
inversiéon de dicha clase de Acciones Participativas, (i) cambios de asesor de
inversiones o de custodio (de haberlos) de la cartera de inversiones en la que las
Acciones Participativas de dicha clase tengan participacion, (iii) creacion de series
dentro de dicha clase de Acciones Participativas o creacion de una nueva clase de
acciones que afecte material y adversamente alguna de las clases de Acciones
Participativas emitidas y en circulacion, (iv) cambios de importancia en los limites
de endeudamiento de la cartera de inversiones que corresponde a dicha clase de
Acciones Participativas (si hubieran), (v) cambios de importancia en la politica de
dividendos de dicha clase Acciones Participativas que afecten adversamente a las
mismas o el rendimiento de ellas, (vi) cambios de importancia en las politicas de
redencién o de recompra de dicha clase de Acciones Participativas, (vii) aumentos
materiales en las comisiones y los cargos cobrados a los tenedores de dicha clase
Acciones Participativas, (viii) aumentos de importancia en las comisiones y los
cargos pagados por la cartera de inversiones que corresponde a dicha clase de
Acciones Participativas al administrador de inversiones, al asesor de inversiones,
al custodio, al oferente o a otras personas que presten servicios a dicha cartera de
inversiones que corresponde a dicha clase de Acciones Participativas, asi como
aumentos en las comisiones y cargos cobrados a los tenedores de la respectiva
clase de Acciones Participativas de que se trate, y (ix) modificar los derechos y
privilegios de dicha clase de Acciones Participativas que hayan sido establecidos
en el pacto social (quedando entendido que la modificacién del pacto social para
aumentar el nimero de Acciones Participativas y emitirlas no requerira tal



aprobacion), y (x) cambiar las condiciones establecidas en la clausula séptima del
pacto social en relacion con el Derecho de Recompra de la clase de Acciones
Participativas en particular, en cuyo caso se les convocara a la Asamblea General
de Accionistas respectiva Unicamente a los tenedores de dicha clase de Acciones
Participativas y, para aprobar dicha propuesta en asamblea en la que se haya
constituido quorum, se necesitara el voto afirmativo de (a) los tenedores de no
menos del cincuenta punto un por ciento (50.1%) de las Acciones Participativas de
dicha clase que estén presentes o representadas en la reunion, y (b) los tenedores
de no menos del cincuenta y un por ciento (51%) de las Acciones Clase A
presentes o representadas en la reunidn (sin que sea necesario voto alguno de
aquellos tenedores de otras clases de Acciones Participativas que, por la
naturaleza de los asuntos a ser considerados en la asamblea respectiva, no tengan
derecho a voto en dicha asamblea bajo el pacto social). Para efectos de claridad y
siendo que las Acciones Clase B constituyen Acciones Participativas bajo este
prospecto pero a la fecha existen emitidas y en circulacién, quedando entendido
que los tenedores de las Acciones Clase B emitidas y en circulacion unicamente
tendran derecho a ser convocados a una Asamblea General de Accionistas cuando
se les haya convocado por razén de que se necesitara el voto afirmativo de los
tenedores de no menos del cincuenta punto un por ciento (50.1%) de las Acciones
Clase B presentes en la reunién para aprobar algunas de las mociones que
requieren aprobacion de dichos tenedores mencionadas anteriormente en este
literal. No obstante lo anterior, en virtud de que los tenedores de Acciones
Participativas constituirdn en su mayoria tenedores indirectos bajo el régimen de
tenencia establecido en el Decreto-Ley 1 de 1999, queda entendido que el voto de
éstos para cualquier mocién que asi lo requiera, podra documentarse por escrito
de conformidad con los parametros dispuestos por la Superintendencia del
Mercado de Valores de la Republica de Panama.

(B) los tenedores de Acciones Participativas de todas las clases, tendran derecho a
voz y voto, a razén de un (1) voto por cada Accién Participativa, para aprobar una
propuesta en una Asamblea General de Accionistas o un acuerdo de la Junta
Directiva para (i) cambios de administrador de inversiones (de haberio) del Fondo,
(if) aumentos de importancia en las comisiones y los cargos pagados por el Fondo
al administrador de inversiones, al asesor de inversiones, al custodio, al oferente o
a otras personas que presten servicios al Fondo, o (iii) reformar el literal (B) del
articulo vigésimo quinto del pacto social del Fondo, en cuyo caso se les convocara
a la Asamblea General de Accionistas respectiva a todos los tenedores de Acciones
Participativas y, para aprobar dicha propuesta en asamblea en la que se haya
constituido quorum, se necesitard el voto afirmativo de (a) los tenedores de no
menos del cincuenta punto uno por ciento (50.1%) de las Acciones Participativas de
todas las clases que estén presentes o representadas en la reunién, y (b) los
tenedores de no menos del cincuenta y un por ciento (51%) de las Acciones Clase
A presentes o representadas en la reunion.

c) Derechos, privilegios y poderes
Todas las Acciones Participativas de una misma clase tienen los mismos derechos,

privilegios y poderes entre si.
d) Emisién en forma nominativa
Todas las Acciones Participativas de cada clase seran emitidas en forma nominativa.

e) No habra Derecho de Adquisicion Preferente de Acciones Participativas




No habra derecho preferente a suscribir Acciones Participativas de ninguna clase por
emitirse.

f) Derecho de Recompra

El Fondo podra recomprar, todos, o un porcentaje de las Acciones Participativas de cada clase
emitidas y en circulaciéon (en adelante, el “Derecho de Recompra”), sujeto a los términos y
condiciones establecidos a continuacion:

(1) Salvo se estipule lo contrario mediante resoluciéon de la Junta Directiva, el Derecho de
Recompra podra ser ejercido, en una o mas ocasiones, en cualquier momento por el
Fondo, a partir del quinto (5) afio de haberse cumplido la primera fecha de oferta
respectiva de cada clase de Acciones Participativas en un mercado organizado (pudiendo
ejercerse por la totalidad de las Acciones Participativas de la clase respectiva, o solamente
por un porcentaje de las mismas en todo caso, por lo que cada ejercicio del Derecho de
Recompra es independiente al anterior), lo cual sera asi determinado por la Junta Directiva
del Fondo, siendo la primera ocasion o fecha determinada por la Junta Directiva, la
“Primera Fecha de Recompra” y de darse, la segunda ocasién o fecha determinada por la
Junta Directiva, la “Segunda Fecha de Recompra”, y de esa manera cada fecha de
recompra de acciones determinada por la Junta Directiva serdn denominadas “Tercera”,
“Cuarta’, “Quinta” y asi sucesivamente por la cantidad de fechas de recompra
determinada por la Junta Directiva del Fondo. Una vez la Junta Directiva haya
determinado alguna Fecha de Recompra, debera notificar sobre dicha determinacion a
todos los tenedores de la Clase de Acciones Participativas correspondiente dentro de los
treinta (30) dias calendario siguientes contados a partir de la fecha en que la Junta
Directiva haya llevado a cabo dicha determinacién. Queda también entendido que aunque
la Junta Directiva determine la Fecha de Recompra respectiva, el Fondo no queda
obligado a ejercer el Derecho de Recompra en dichas fechas.

(2) Para poder ejercer el Derecho de Recompra, el Fondo debera comunicar a todos los
tenedores de las Acciones Participativas de la clase respectiva, con no menos de treinta
(30) dias calendario de anticipacion, su intencién de compra ya sea todas, o un porcentaje,
de las Acciones Participativas de la clase correspondiente, el Fondo indicara en la
notificacién de ejercicio de derecho de recompra el porcentaje de las Acciones
Participativas de la clase correspondiente emitidas y en circulacién que desea recomprar
y dicho porcentaje aplicara de manera pro rata a todos los tenedores de las Acciones
Participativas de dicha clase, segun la cantidad de acciones que cada tenedor tenga (en
adelante, la “Notificacion de Ejercicio de Derecho de Recompra”). Una vez efectuada la
Notificacion de Ejercicio de Derecho de Recompra, los tenedores de las Acciones
Participativas de la clase en cuestion, estaran obligados a vender y transferir al Fondo las
Acciones Participativas de dicha clase indicadas en la Notificacion de Ejercicio de Derecho
de Recompra en un plazo no mayor de treinta (30) dias calendario siguientes a la fecha
de expedicion de la correspondiente Notificacion de Ejercicio de Derecho de Recompra,
quedando entendido que el Fondo pagara por dicha venta el Precio de Recompra
conforme se define a continuacion.

(3) El Precio de Recompra de las Acciones Participativas, en caso de que el Fondo ejecute
el Derecho de Recompra, sera determinado por la Junta Directiva, la cual podra escoger
entre dos (2) formulas de valorizacién, segun las mismas queden descritas en mayor
detalle en el prospecto informativo que el Fondo registre con relacién a la oferta publica
de las Acciones Participativas en un mercado organizado (el “Prospecto Informativo™): (a)



el resultado de dividir el Ingreso Operativo Neto (como dicho término se define en el
Prospecto Informativo) de cada Sub-Fondo o cartera de Inversién en relaciéon a cada clase
de Acciones Participativas, de los ultimos doce (12) meses entre una Tasa de
Capitalizacion Terminal equivalente al siete por ciento (7.00%); o (b) el Valor de Venta
Rapida (como dicho término se define en el Prospecto Informativo) del portafolio
inmobiliario de cada cartera de inversion o Sub-Fondo en relacion a cada clase de
Acciones Participativas segun corresponda, segun el Ultimo avallo realizado. El método
de valorizacién escogido por la Junta Directiva para realizar el Derecho de Recompra,
debera ser indicado en la Notificacion de Ejercicio de Derecho de Recompra. Queda
entendido que cada ejercicio del Derecho de Recompra podra ser valorizado por
cualquiera de las dos metodologias antes descritas.

(4) No obstante el Fondo haya ejercido el Derecho de Recompra, la misma tendra el
derecho de suspender la recompra de las Acciones Participativas de cualquier clase y/o
posponer la fecha de pago relacionada a la ejecuciéon del Derecho de Recompra, en
cualquiera de los siguientes casos (a) durante cualquier periodo en el que esté cerrado el
mercado organizado mediante el cual se hayan ofrecido y se negocien las Acciones
Participativas de dicha clase; o (b) durante cualquier periodo que por razones fuera del
control del Fondo sea impractico, dificil o imposible ejecutar la recompra. Para poder
suspender o posponer la fecha de pago relacionada a la ejecucion del Derecho de
Recompra, el Fondo debera comunicar a todos los tenedores de las Acciones
Participativas de la clase que corresponda, con no menos de treinta (30) dias de
anticipacién a la fecha de recompra y/o fecha de pago segun corresponda, su intencién
de suspender la compra de las Acciones Participativas emitidas y en circulaciéon de la
clase que corresponda y/o posponer la fecha de pago relacionada a la ejecucion del
Derecho de Recompra respectivo (en adelante, la “Notificacién de Suspension Temporal
de Recompra y/o Posposicion de Fecha de Pago”). Una vez efectuada la Notificaciéon de
Suspension Temporal de Recompra y/o Posposicién de Fecha de Pago, la compra de las
Acciones Participativas emitidas y en circulacion de la clase que corresponda objeto del
ejercicio del Derecho de Recompra del que trate dicha notificacion, quedara suspendido
por el plazo indicado en la misma notificacion y/o fecha de pago relacionada a la ejecucion
del Derecho de Recompra que trate dicha notificacion, quedara pospuesta hasta la fecha
indicada en la misma notificacion.

g) Derecho de Redencién vy Penalidad por Salida Anticipada.

Por tratarse de un Fondo de naturaleza cerrada, no se ofrecera el derecho a redimir las Acciones
Participativas del Fondo.

La Junta Directiva, previa solicitud de un tenedor registrado, tendra la potestad de autorizar la
redencioén anticipada a los tenedores registrados de las Acciones Participativas de una clase en
particular que asi lo deseen, siempre y cuando, a su criterio, las condiciones del mercado asi lo
permitan y que no perjudique a los demas tenedores registrados de las Acciones Participativas
de la misma clase. La politica de redencion anticipada de cada clase de Acciones Participativas,
(sera definida en el Suplemento al Prospecto y en el cual se podra establecerse una penalidad
por salida anticipada equivalente a un porcentaje entre 0.25%-3.00% sobre el valor de la
redencioén solicitada, aplicables de acuerdo a los términos establecidos en el Suplemento al
Prospecto.)

Todo esto en cumplimiento a lo dispuesto en al articulo 162 del Texto Unico de la Ley del
Mercado el Valores de la Republica de Panama.

De aplicarse una penalidad de salida anticipada, esta comision establecida como parte de la



politica de redencion de las Acciones Participativas de una clase en particular, sera retenida o

deducida de forma automatica de los dineros a entregar al inversionista.

h) Registro de Acciones

La Administradora llevara un registro denominado Registro de Acciones de cada clase. En
este registro se indicara:

(i) el nombre de cada persona que es tenedor de una clase de Acciones Participativas;
(i) la cantidad de Acciones Participativas que corresponde a cada tenedor registrado;
(i) la fecha de suscripcion o adquisicion de cada Accion Participativa de cada clase;
(iv) el numero del certificado de acciones, el cual seguira una numeracién continua;

(v) una constancia de que las Acciones Participativas de cada clasae emitidas estan
totalmente pagadas y liberadas

(vi) la fecha de vencimiento en caso que aplique y

(vii)  cualquier otra informacién requerida por la ley, el pacto social, los estatutos del
Fondo o lo que determine la Junta Directiva. Este registro podra establecerse y
administrarse de manera electrénica.

i) Acciones Globales

Las Acciones Participativas de cada clase seran emitidas en uno o mas macro titulos o titulos
globales (colectivamente, las "Acciones Globales"). Las Acciones Globales seran emitidas a
nombre de Centrales de Valores, las cuales actuaran en rol fiduciario y acreditaran en sus
sistemas internos el monto de capital que corresponde a cada una de las personas que
mantienen cuentas con la Central de Valores correspondiente (los Participantes). Dichas
cuentas seran designadas inicialmente por la Administradora o por la persona que ésta
designe. La propiedad de derechos bursatiles con respecto a las Acciones Globales estara
limitada a Participantes o a personas que los Participantes le reconozcan derechos bursatiles
con respecto a las Acciones Globales. La propiedad de derechos bursatiles con respecto a
las Acciones Globales sera demostrada y el traspaso de dicha propiedad sera efectuado
unicamente a través de los registros de la Central de Valores correspondiente (en relacion
con los derechos de los Participantes) y los registros de los Participantes (en relaciéon con
los derechos de personas distintas a los Participantes). Mientras las Acciones Participativas
de cada clase estén representadas por una o mas Acciones Globales, el tenedor registrado
de cada uno de dichas Acciones Globales sera considerado como el Unico propietario de
dichas Acciones Participativas en relaciéon con todos los pagos de acuerdo a los términos y
condiciones de las Acciones Participativas de dicha clase.

Mientras una Central de Valores sea el tenedor registrado de Acciones Globales, dicha
Central de Valores sera considerada la Unica propietaria de las Acciones Participativas de la
clase respectiva representadas en dichas Acciones Globales y los propietarios de derechos
bursatiles con respecto a las Acciones Globales no tendran derecho a que porcion alguna
de las Acciones Globales sea registrada a nombre suyo. En adicién, ningun propietario de
derechos bursétiles con respecto a Acciones Globales tendra derecho a transferir dichos
derechos, salvo de acuerdo a los reglamentos y procedimientos de la Central de Valores que
sea tenedor registrado de dichas Acciones Globales.



Todo pago bajo las Acciones Globales se hara a la respectiva Central de Valores como
tenedor registrado de las mismas.

La Central de Valores que sea tenedor registrado de Acciones Globales, al recibir
oportunamente cualquier pago en relacion con las mismas, acreditara las cuentas de los
Participantes en proporcién a sus respectivos derechos bursatiles con respecto a las
Acciones Globales de acuerdo a los registros de dicha Central de Valores, de conformidad
con los reglamentos y procedimientos de la Central de Valores respectiva. Los Participantes
de la respectiva Central de Valores acreditaran inmediatamente las cuentas de custodia de
los propietarios de los derechos bursatiles con respecto a las Acciones Globales en
proporcion a sus respectivos derechos bursatiles.

Los traspasos entre Participantes seran efectuados de acuerdo a los reglamentos y
procedimientos de la Central de Valores respectiva. En vista de que cada Central de Valores
Unicamente puede actuar por cuenta de sus Participantes, quienes a su vez actian por
cuenta de otros intermediarios o tenedores indirectos, la capacidad de una persona
propietaria de derechos bursatiles con respecto de las Acciones Globales para dar en prenda
sus derechos a personas o entidades que no son Participantes, o que de otra forma actdan
en relacién con dichos derechos, podria ser afectada por la ausencia de instrumentos fisicos
que representen dichos intereses.

Inicialmente, las Acciones Globales seran consignadas en la Central Latinoamericana de
Valores, S.A. (Latinclear). Por tanto, los tenedores registrados de las Acciones Globales
estaran sujetos a las reglamentaciones y disposiciones de Latinclear, y al contrato de
Custodia y Administracion que la Administradora suscriba con Latinclear.

j) Acciones Individuales (Fisicas)

A menos que los reglamentos, procedimientos o disposiciones legales aplicables a una
Central de Valores en la cual estén consignados titulos globales requieran otra cosa, los macro
titulos consignados en una Central de Valores, tales como las Acciones Globales, pueden ser
intercambiados por instrumentos individuales (Acciones Individuales) solamente si:

(i) dicha Central de Valores o su sucesor notifica a la Administradora que no quiere continuar
como depositario de las Acciones Globales o que no cuenta con licencia de Central de Valores,
y un sucesor no es nombrado dentro de los noventa (90) dias siguientes a la fecha en que la
Administradora haya recibido aviso en ese sentido, o

(i) un Participante solicita por escrito a la Central de Valores la conversion de sus derechos
bursatiles en otra forma de tenencia conforme lo establecen los reglamentos de esa Central
de Valores y sujeto a los términos y condiciones de los respectivos titulos. En dichos casos,
la Administradora hara sus mejores esfuerzos para hacer arreglos con cada una de las
Centrales de Valores en las cuales estén consignadas Acciones Globales para intercambiar
las Acciones Globales por Acciones Individuales y emitira y entregara Acciones Individuales
a los propietarios de derechos bursatiles con respecto de las Acciones Globales y causara la
emision y entrega a la Administradora de suficientes Acciones Individuales para que éste los
autentique y entregue a los propietarios de derechos bursatiles con respecto a las Acciones
Globales.

En adicién, cualquier tenedor de derechos bursatiles con respecto a las Acciones
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Globales podra solicitar la conversion de dichos derechos bursatiles en Acciones
Individuales mediante solicitud escrita dirigida al Participante miembro de la Central de
Valores en la que estén consignadas las Acciones Globales para que éste haga la
solicitud respectiva a la Central de Valores de acuerdo a sus reglamentos y
procedimientos. En todos los casos, Acciones Individuales entregadas a cambio de
Acciones Globales o derechos bursatiles con respecto de las Acciones Globales seran
registradas en los nombres y emitidas en las denominaciones aprobadas conforme a la
solicitud de la respectiva Central de Valores. Correran por cuenta del tenedor de derechos
bursatiles que solicita la emisién de Acciones Individuales, cualesquiera costos y cargos
en que incurra directa o indirectamente la Administradora en relaciéon con la emisién de
dichas Acciones Individuales.

Salvo que medie orden judicial al respecto, la Administradora podra sin responsabilidad
alguna reconocer al tenedor registrado de una Accion Individual como el Gnico, legitimo y
absoluto propietario, duefio y titular de dicha Accion Comun para efectuar pagos al mismo,
recibir instrucciones y cualesquiera otros propdsitos, o que la Administradora haya
recibido cualquier notificacion o comunicacion en contrario referente a la propiedad,
dominio o titularidad de la misma referente a su previo hurto, robo, mutilacion, destruccién
o pérdida.

k) Traspasos de Acciones

Las Acciones Individuales son solamente transferibles en el Registro de Acciones. La
Administradora procedera a hacer el registro del traspaso de Acciones Individuales en el
Registro de Acciones, una vez se le presente una carta de traspaso firmada por el tenedor
registrado de las Acciones Individuales o por su apoderado, debidamente autorizado al efecto
por un poder de representacion otorgado por escrito y presentado al secretario del Fondo,
junto al certificado de accién que represente las Acciones Individuales objeto de traspaso
debidamente endosado. Ningun traspaso de Acciones Individuales obligara a la sociedad sino
desde su inscripcion en el Registro de Acciones.

I) Presentacion de Certificados para su cambio

Los tenedores registrados de Acciones Individuales deberan presentarias al Fondo cuando la
Junta Directiva determine el cambio por certificados nuevos.

m) Reposicién de Certificados

Cuando las Acciones Individuales se inutilicen, deterioren o mutilen, los respectivos
propietarios solicitaran por escrito a la Administradora la expedicién de nuevos certificados,
dando cuenta de ello en el acta de la respectiva sesién. Es entendido que los certificados
inutilizados, deteriorados o mutilados seran entregados a la Administradora.

n) Anulacién de Certificados

Para la reposicién de Acciones Individuales que hayan sido hurtadas o que se hayan perdido
o destruido se seguira el respectivo procedimiento judicial. Sin embargo, la Administradora
podra reponer al interesado su certificado, sin necesidad del susodicho procedimiento judicial,
cuando la Administradora considere que, a su juicio, es totalmente cierto que ha ocurrido tal
destruccion, hurto o pérdida. Al reponer un certificado sin que se haya recurrido al



procedimiento judicial, la Administradora podra exigir al interesado una fianza, por el lapso
que ella estime conveniente, para garantizar que otra persona no se presentara con el
certificado que se supone destruido, perdido o hurtado, y para responder a la sociedad de
cualquier reclamacion o perjuicio que pudiera ocasionarle la expedicion del nuevo certificado.

o) Acciones dadas en prenda y pago de dividendos

Cuando se trate de que las Acciones Individuales han sido dadas en prenda, los dividendos
se pagaran al tenedor registrado de dichas Acciones Individuales, salvo estipulacién expresa
en contrario que conste en la comunicacién respectiva.

p) Emisién, registro y traspaso de Acciones por medios electrénicos

No obstante, lo antes mencionado, es entendido que el Fondo podra adoptar o utilizar un
sistema electronico para la emision, registro y traspaso de Acciones Participativas de cada
clase, hasta el grado permitido por la ley aplicable y sujeto a los requisitos legales aplicables.

q) Multiplicidad de Tenedores Registrados

En caso de que dos o mas personas se encuentren registradas como Tenedores Registrados
de una Accion Participativa de cualquier clase o fraccion de Accién Participativa de cualquier
clase, se observara el uso de las siguientes reglas en cuanto al registro: (i) de utilizarse la
expresion "y", se entendera que la Accién Participativa de cada clase es acreencia
mancomunada; (ii) de utilizarse la expresién "o", se entendera que la Accién Participativa de
cualquier clase es acreencia solidaria; y (iii) de utilizarse cualquier otra expresion que no
indique claramente los derechos y obligaciones de los tenedores, se entendera que la Accién
Participativa de cualquier clase es una acreencia mancomunada.

r) Endeudamiento y garantias.

De conformidad a lo dispuesto en el articulo 17 del Acuerdo 2 de 2014, el Fondo y sus Sub-
Fondos en forma de subsidiarias relacionadas con las distintas clases de Acciones
Participativas no estan sujetos a las limitaciones en cuanto a endeudamiento y garantia
disponible en el articulo 35 del Acuerdo 5 de 2004. En este orden de ideas no existen
limitaciones en cuanto al porcentaje de préstamos u otros tipos de obligaciones o deudas
frente a terceros.

El Fondo y cada Sub-Fondo podra solicitar préstamos y otorgar garantias siempre que estos
sean directa o indirectamente en beneficio de la respectiva clase. Los valores y activos
inmobiliarios integrados en el patrimonio del Fondo podran pignorarse u otorgarse como
garantia de tales operaciones.

Las politicas de endeudamientos aplicables a cada Sub-Fondo relacionado a una clase de
Acciones Participativas en particular serd determinado por el Fondo con al menos tres (3)
dias habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva, y notificado a la SMV y Bolsa
Latinoamericana de Valores, S.A. mediante un suplemento al Prospecto Informativo.

s) Determinacion y Calculo del VNA

El Fondo en su condicién de sociedad de inversion inmobiliaria cerrada, no esta obligada a
calcular el VNA de cada clase de Acciones Participativas de forma periddica. Sin embargo, el
VNA ser4 calculado con una periodicidad minima anual, o ante un evento de recompra de las
Acciones Participativas de cada clase, y sera publicado dentro de los sesenta (60) dias



habiles siguientes al mes que se reporta.

El Fondo reportara el VNA a la SMV y al publico inversionista en general, mediante prensa,
pagina web, redes electrénicas de divulgacion de informacién financiera, u otros medios
autorizados por la SMV

La Junta Directiva del Fondo ha delegado en el Ejecutivo Principal de Administrador de
Inversiones la obligacién de calcular y reportar el VNA.

La valoracién de las inversiones que componen el portafolio de Inversiones de cada Sub-
Fondo en relacion con cada clase de Acciones Participativas que represente, sera realizada
por el Ejecutivo Principal de Administrador de Inversiones, tomando como base los avallios
realizados por las entidades avaluadoras, tanto para activos en desarrollo, como para los
terminados, y aplicando los criterios razonables y normalmente aceptados por las Normas
Internacionales de Informacion Financiera- NIIF- y las disposiciones adoptadas por la SMV.

La metodologia para obtener el Valor de Activo Neto por clase consiste en valorar la cartera
y demas activos de cada Sub-Fondo del Fondo y restarie los pasivos que pueda tener y los
gastos acumulados a la fecha del calculo; El valor o precio de cada participacién se obtiene
al dividir el valor del activo neto de cada Sub-Fondo del Fondo, calculado al final del dia de la
valoracion, entre el niumero de acciones comunes emitidas de cada clase de Acciones
Participativas del Fondo, respectivamente.

Los activos en desarrollo se valoraran con un método a valor razonable, individual de cada
proyecto y ajustado a riesgo. La Metodologia consiste en traer a valor presente las
proyecciones de ventas y flujos de efectivo del proyecto, mediante la aplicaciéon de una tasa
de descuento que refleje las condiciones del mercado y los riesgos e incertidumbres de las
diferentes etapas del proyecto, asi mismo, podra considerar valoraciones periciales de la
tierra, de obras, y el avance en el cronograma de ejecucion de la obra en tiempo, un ajuste
probabilistico del valor esperado de la utilidad, presupuesto y cumplimiento de hitos.

Adicionalmente, la valoracion que estara sujeta a las reglas y directrices que de tiempo en
tiempo dicte la Junta Directiva, de conformidad con los siguientes parametros basicos:

1) EI'VNA de cada clase sera el cociente que resulte de dividir en la respectiva fecha de
Valoracion, el valor neto de los activos de cada Sub-Fondo representado por cada
clase del Fondo respectivamente, entre la cantidad de acciones emitidas por
determinada clase y en circulacion, el valor sera expresado en dbélares americanos.

2) El valor neto de los activos de cada Sub-Fondo del Fondo sera la diferencia que
resulte de restarle a sus activos los pasivos de éste en la fecha en que dicho valor es
calculado.

3) Los valores que forman parte de la cartera de cada Sub-Fondo y estén admitidos a
negociacion en una Bolsa de Valores organizada se valoraran con respecto a su
ultimo valor registrado (cotizacién). Los demas activos financieros que formen parte
del patrimonio de cada Sub-Fondo se valoraran, habida cuenta del plazo de
amortizacién y de sus caracteristicas intrinsecas utilizando los criterios de valor de
amortizacién y precio de mercado. Sin perjuicio de la aplicacion de la regla anterior,
se entiende como valor de mercado, el precio de las transacciones que se den en una
Bolsa de Valores u otro mercado organizado, incluso si una cantidad significativa de
estos valores fuere negociada fuera de ese mercado. En efecto de ese valor de
mercado, El Ejecutivo Principal de Administrador de Inversiones del Fondo debera de



buena fe fijar el precio que se considere justo tomando en cuenta el que
razonablemente un comprador y un vendedor estarian dispuestos a aplicar en una
operacion sobre tales valores. No obstante, lo anterior, el Ejecutivo Principal de
Administrador de Inversiones del Fondo podra, a su discrecién, valorar cualquier
activo del Fondo usando cualquier otro método de valuacion si a su juicio dicho
meétodo refleja en una mejor forma el verdadero y justo precio de mercado de dicho
activo.

4) Los inmuebles terminados, deberan valorarse al menos una vez al afio, y en ocasién
de la adquisicién y venta o transferencia de los mismos. El sustento de cada una de
las valuaciones de los activos debera conservarse a disposicion de la SMV por un
periodo no inferior a 4 afios desde la fecha de avalu6 de que se trate y debera ser
realizado por entidades autorizadas para la prestacion de estos servicios en la
Republica de Panama.

El Fondo no contempla utilizar los servicios de Entidades Proveedoras de Precios
debidamente registradas en la SMV.

t) Entidades Avaluadoras

Las inversiones inmobiliarias de cada Sub-Fondo seran avaluadas por entidades autorizadas
para la prestaciéon de estos servicios en la Republica de Panama, las cuales deberan ser
compaiiias de reconocida experiencia y trayectoria.

Estan empresas avaluadoras realizaran avaltos tanto en inmuebles terminados, terrenos y
en proyectos en desarrolio, en donde certificaran los avances de obra.

Las Inversiones Permitidas deberan valorarse de acuerdo a avallios elaborados por
compafiias avaluadoras debidamente autorizadas para tal efecto. Estos avallios se deberan
realizar, como minimo, una (1) vez al afio, asi como con ocasién de adquisicion y/o venta del
activo y su sustento debera conservarse por un periodo no menor a cuatro (4) afios contados
a partir de la realizacién de la valoracion.

u) Suspensién del Calculo del VNA

La suspension temporal del célculo del valor neto de las Acciones Participativas podra darse
en cualquiera de los siguientes casos:

1) Durante periodos en que este cerrado la bolsa de valores en la que se cotice una
cantidad significativa de valores en que estén invertidos los activos del Fondo, o en
los periodos en que se suspenda en dicha bolsa la negociacién de dichos valores.

2) Durante periodos en que exista una emergencia que tenga como consecuencia hacer
que no sea razonablemente practico determinar adecuada y justamente el valor Neto
de las Acciones Participativas de cada clase.

3) Durante cualquiera otra situacioén o periodo que establezca la SMV.

v) Monto Minimo de la Inversién.

La inversién minima para las Acciones Participativas de cada clase es el valor que equivale al

precio de oferta que sea determinado al momento de su oferta publica.



w) Capital Total Minimo.

De conformidad con lo exigido en los Acuerdos, mientras existan Acciones Participativas, en
circulacion, el Fondo mantendra un patrimonio minimo de Cincuenta Mil Délares
(US$50,000.00).

x) Politica de Distribucién de Dividendos.

Como norma de aplicacién general, el Fondo no esta obligado a declarar ni repartir dividendos.
Sera potestad de la Junta Directiva del Fondo declarar y/o repartir dividendos de conformidad
al rendimiento del Fondo. El Fondo declarara y pagara dividendos a los tenedores de las
Acciones Participativas de cada clase con la frecuencia y manera que establezca la Junta
Directiva, de tiempo en tiempo, mediante acuerdos y/o resoluciones. La Junta Directiva del
Fondo podra declarar y distribuir dividendos, en efectivo y/o en especie, a los tenedores de las
Acciones Participativas segun estime conveniente para los intereses del Fondo. En caso de
dividendos declarados y distribuidos en Acciones Participativas de la misma clase relacionada
a las utilidades declaradas dividendo, la Junta Directiva autorizara la emision de nuevas
acciones autorizadas en su capital social, para que sean distribuidas a los tenedores de dichas
Acciones Participativas en proporcion al niamero de Acciones Participativas de la clase
respectiva del que sea titular cada uno Las Acciones Participativas de cada clase tendran
derecho a recibir dividendos Unicamente producto de las utilidades generadas por los activos
de la cartera de inversion o Sub-Fondo en el que cada clase tenga un interés, y a recibir una
cuota parte de los activos que componen dicha cartera de inversion o Sub-Fondo
correspondiente, en proporcion al numero de Acciones Participativas de cada clase
respectivamente, del que sean tenedores dichos accionistas, en caso de liquidacién de los
activos netos que componen dicha cartera de inversidon o Sub-Fondo (después de haber
pagado los pasivos que le correspondan a dicha cartera de inversién o Sub-Fondo). Los
tenedores de cada clase de Acciones Participativas renuncian a todo derecho a recibir (x)
dividendos producto de las utilidades generadas por los activos de las carteras de inversion o
Sub-Fondos relacionadas a clases de Acciones Participativas en los que no tengan un interes,
(y) cuota de liquidacion de los activos que componen carteras de inversion o Sub-Fondos en
los que la clase de Acciones Participativas de su propiedad no tengan un interés en caso de
liquidacién de la sociedad y (z) todo pago, distribucién o cualquier otro importe respecto a
clases de Acciones Participativas distintas a las que es propietario, o relacionada con una
cartera de inversion o Sub-Fondo que no esté relacionado con la clase de Acciones
Participativas de la que es titular.

La Junta Directiva prevé la distribucion de dividendos de cada clase de Acciones Participativas
de al menos el noventa por ciento (90%) de la utilidad neta realizada por cada Sub-Fondo
relacionado a cada una de las mismas durante el periodo fiscal del Fondo, entendiendo la
misma como la diferencia o saldo que resulta de deducir de su renta bruta o ingresos
generales, los ingresos de fuente extranjera, los ingresos exentos y/o no gravables, asi como
los costos, gastos y erogaciones deducibles, determinada con base a las Normas
Internacionales de Informacién Financiera NIIF’s, con excepcion de los dos primeros dos (2)
afos de registro, cuando el Fondo podra no realizar distribuciones o distribuir un porcentaje
inferior al minimo indicado, sin que lo mismo conlleve afectaciéon al estatus fiscal, segun el
Decreto Ejecutivo 199 de 2014.

Queda lo mismo entendido, en el caso que, a juicio de la Junta Directiva de Fondo, por
situaciones extraordinarias macroeconomicas o del desempeno o perspectivas del hegocio
inmobiliario en que participe el Fondo, considere no distribuir dicho minimo de 90% de su
utilidad neta del periodo fiscal que corresponda.



En todo caso, se podran reinvertir en el Fondo los dividendos que hayan sido declarados y
pagados por éste, sin necesidad de autorizacion de los tenedores registrados de las
respectivas acciones del mismo.

Todo pago de dividendos que declare una sociedad de Inversion registrada como Persona
Juridica que provenga total o parcialmente de fuentes que no sean sus utilidades retenidas o
sus utilidades en el periodo fiscal corriente y/o en el inmediatamente anterior, debera estar
acompafiado de una explicacion de las fuentes de que proviene en una memoria informativa
de la naturaleza de las mismas y de su caracter extraordinario, que la sociedad de Inversion
comunicara a la SMV con caracter previo al pago, una vez que haya sido acordada por la
Sociedad y con antelacién de, al menos dlez (10) dlas habiles a la fecha prevista para el pago.

La politica de distribucion de dividendos quedara estipulada y detallada en el Suplemento al
Prospecto Informativo que sera notificado a la SMV y a la Bolsa Latinoamericana de Valores,
S.A. por lo menos tres (3) dias habiles anteriores a la Fecha de Oferta Respectiva de cada
clase de Acciones Participativas.

y) Gastos de Organizacidén:

Los gastos asociados con la organizacion de ULTRA STAR, INC. Incluyendo los gastos de
incorporacion de la sociedad, servicios profesionales y gastos asociados con la preparacion
de los documentos corporativos y contratos basicos seran pagados por el Fondo.

z) Otros Gastos de Operacién:

El Fondo pagara todos los gastos relacionados con sus operaciones y negocios, incluyendo:
1) Gastos legales.
2) Gastos de Auditoria.
3) Honorarios de avallios profesionales.

4) Cualesquier impuesto o cargo gubernamental imputable a las Sociedades de
Inversion.

5) Tarifa de Inscripcion de la Sociedad de Inversion ante la SMV por la suma de CINCO
MIL Doélares (US$ 5,000.00)

6) Comision de Colocacion en el mercado primario pagadero al Puesto de Bolsa.

7) Tarifa correspondiente a la supervision que efectia la SMV a un costo de (0.0020%)
del promedio del Valor Neto de los Activos de la Sociedad de Inversion durante el
ano, correspondiente a las cuotas de participacion registradas en la SMV y vendidas
en la Republica de Panama, con un minimo de Mil Délares (US$1,000.00) y un
maximo de Veinte Mil Délares (US$20,000.00).

8) Tarifa de registro pagadero a la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A.: Mil Cien
Délares (US$1,100.00) por la inscripcion y Ciento Cincuenta D6lares (US$ 150.00)
por la tarifa de registro de la emision en bolsa.

9) Costos de Custodia y Agente de Pago Registro y Transferencia.

10) Costo de impresién y distribucion del Prospecto Informativo y reportes e informes a
los accionistas, material publicitario y de mercadeo.



11) Gastos administrativos.

12) Cualesquiera otros gastos, costos y erogaciones necesarios o convenientes para
mantener la existencia, registro y operacién del Fondo.

El Fondo podra determinar la distribucién de gastos y demas costos en cada Sub-Fondo
relacionado a cada clase de Acciones Participativas al momento de su emision, en cuyo
caso sera notificado a la SMV y la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A., mediante un
suplemento al prospecto informativo con no menos de tres (3) dias habiles antes de la
Fecha de Oferta Respectiva de cada clase de Acciones Participativas. Inicialmente, el
Sub-Fondo relacionado a las Acciones Clase B emitidas y en circulacién asumiran los
costos antes mencionados. No obstante, el Fondo podra en cualquier momento modificar
o variar la forma de distribuir los costos y gastos antes descritos en los distintos Sub-
Fondos del Fondo, de tiempo en tiempo, bajo cualquier metodologia que fa Junta Directiva
estime conveniente, en cuyo caso notificara a los Tenedores mediante un comunicado de
hecho relevante al tenor de lo establecido en el Acuerdo 3-2008 emitido por la SMV.

aa) Comisiones

El costo relacionado al mantenimiento de las cuentas de inversién y custodia de cada
accionista del Fondo, recaeran sobre los tenedores registrados de las respectivas acciones
comunes que representan cada clase y que originan dicho gasto o costo de mantenimiento.

Por tratarse de un Fondo de naturaleza cerrada, no se ofrecera el derecho a redimir las
acciones del Fondo.

La Junta Directiva, previa solicitud de un tenedor registrado, tendra la potestad de autorizar la
redencién anticipada a sus tenedores registrados de cualquier clase de las Acciones
Participativas que asi lo deseen, siempre y cuando, a su criterio, las condiciones del mercado
asi lo permitan y que no perjudique a los demas tenedores registrados de las Acciones
Participativas de dicha clase. La politica de redencion anticipada de cada clase de Acciones
Participativas, sera definida en el Suplemento al Prospecto y en el cual se podra establecer
una penalidad por salida anticipada equivalente a un porcentaje entre 0.25%-3% sobre el valor
de la redencién solicitada, aplicables de acuerdo a los términos establecidos en el Suplemento
al Prospecto.

La Comision de Administrador de Inversiones sera de SESENTA MIL DOLARES
(US$60,000.00) mas el ITBMS.

Los Servicios de Colocacion: El Emisor pagara al Agente Colocador, comisiones en la forma
que sigue: a) una comision del uno por ciento (1%) del valor nominal de las Acciones
Participativas que sean vendidos con esfuerzo d venta y b) una comisién del 0.125% del valor
nominal de las Acciones Participativas, sin esfuerzo de venta.

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

Comision de Agente de Pago, Registro, Transferencia y Custodia: DIEZ MIL DOLARES ( US$
$10,000.00) anuales mas ITBMS.

bb)Notificaciones

Cualquier notificacion o comunicacion al Fondo, a la Administradora o al Custodio, debera ser
dirigida por escrito y entregada personalmente en las oficinas principales, en las direcciones



detalladas a continuacion:

Fondo

Nombre de Compahia: Ultra Star Inc.

Direccion: Edificio Time Square Plaza, Obarrio, Calle 57 y 58 Abel Bravo, Piso 2
Contacto: Aneth de Davis

Tel: 204-6039

E-mail: aneth@bmc.com.pa

Administradora

Nombre de Compaiiia: Global Valores, S.A.
Direccion: Calle 50, Torre Global Bank, Planta Baja
Contacto: Luis Cargiulo

Tel: 206-2077

E-mail: Luis.Cargiulo@GlobalBank.com.pa

Custodio

Nombre de Compafiia: Global Valores, S,A
Direccion: Calle 50, Torre Global Bank, Planta Baja
Contacto: Ménica de Chapman

E-mail: mchapman@globalbank.com.pa

Cualquier notificacién o comunicacion al Fondo, a la Administradora o al Custodio sera efectiva
solo cuando haya sido hecha de conformidad con lo establecido en esta seccion.

El Fondo, la Administradora o el Custodio, podran variar la direccion antes indicada o realizar
cualquier notificacion o comunicacion con caracter general respecto a la presente oferta,
mediante dos publicaciones en dos periédicos de vasta circulacion en la Republica de
Panama. Las notificaciones por periédico seran efectivas a partir de la fecha de la segunda
publicacion.

El Fondo, la Administradora o el Custodio, podran realizar cualquier notificacion o comunicacién
con caracter particular a cualquier tenedor registrado mediante entrega personal de la misma
en el domicilio del tenedor registrado o mediante envio por fax o correo electronico. Las
notificaciones entregadas personalmente seran efectivas a partir de la fecha del acuse de
recibo. Las notificaciones enviadas por fax seran efectivas a partir de la fecha que conste en la
constancia de envio que expida la maquina de fax, siempre que el mismo haya sido enviado al
numero de fax del tenedor registrado que conste en los archivos de la Administradora. Las
notificaciones enviadas por correo electrénico seran efectivas a partir de la fecha que conste en
la impresion del correo electronico, siempre que el mismo haya sido enviado a la direccién
electronica del tenedor registrado que conste en los archivos de la Administradora.

Xl LA ADMINISTRADORA

a) Descripcién

El Fondo descrito en este Prospecto Informativo esta facultado para nombrar uno o mas
administradores de inversion. El administrador de inversiones tendra todas las atribuciones y
responsabilidades que le otorgue la Junta Directiva de la Sociedad de Inversion.

El Fondo descrito en este Prospecto Informativo ha celebrado un contrato de administracion
(el "Contrato de Administracién") con Global Valores, S.A sociedad que cuenta con licencia
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para prestar los servicios de administracion de sociedades bajo el nombre comercial Global
Valores, S.A "Administradora").

La celebracion y firma del Contrato de Administracion fue aprobada por la Junta Directiva del
Fondo, con el voto favorable de los directores independientes del Fondo.

La Administradora es una sociedad an6nima constituida bajo las leyes de la Republica de
Panama, mediante Escritura Publica Namero once mil doscientos diez y ocho (11,218) de
veintisiete (27) de agosto del 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:

1) Servicios de casa de valores y corretaje de valores en la Replblica de Panama bajo la
licencia otorgada por la Comision Nacional de Valores, hoy Superintendencia de
Mercado de Valores mediante Resoluciéon N° CNV-022-03 de Enero 2003, y

2) Servicios de administracion de sociedades de inversion en la Republica de Panama bajo

la licencia otorgada por la Superintendencia de Mercado de Valores mediante
Resolucién N° CNV- SMV -686-16.

La Administradora es una subsidiaria 100% Global Bank Corporation. La Administradora
cuenta con oficinas en Calle 50, Panam4, Rep. de Panama

b) Directores, Dignatarios y Ejecutivos Principales

La Junta Directiva de Global Valores S.A esta conformada por las siguientes personas:
Presidente y Director — Jorge Enrique Vallarino Strunz

Secretario y Director — Domingo Diaz Arosemena

Tesorero y Director — Jorge Enrique Vallarino Miranda

Director — Eddy René Pinilla

Director — Ménica de Chapman

Presidente y Director — Jorge Enrique Vallarino Strunz

Director y Presidente

Fecha de Nacimiento: 2 de noviembre de 1951

Nacionalidad: Panamefia

Domicilio: Calle 50, Torre Global Bank, Mezzanine

Apartado Postal: 0831-01843, Panamd, Panama

Correo Electrénico: jvallarino@globalbank.com.pa

Teléfono: 206-2003

Fax: 264-3723

Ingeniero Mecanico con especializacién en Ingenieria Industrial, egresado de la Universidad
de Notre Dame, South Bend, Indiana, con un Master en Administraciéon de Empresas obtenido
en INCAE — Managua, Nicaragua. Inicia en el campo laboral con Citibank Panama en el afio
1976, posteriormente como encargado de Investment Bank de Citibank para Panama y
Centroamérica (1981-1983); Tesorero encargado de la Mesa de Dinero de la Banca de
Inversion en México, Citibank (México, D.F. 1983-1985); Tesorero de Citibank para manejo
de negocios de fondeo local (México, D.F. 1985-1987); Tesorero Regional, Division de
Latinoamérica y Canada, Citibank (México, D.F.1988); Vicepresidente encargado de
Tesoreria, Mercado de Capitales y Comercio Exterior (México, D.F. Chase Manhattan Bank



1988-1990); Director Ejecutivo de Casa de Bolsa México, S.A. de C.V. del area de Mercados
de Dineros y Capitales (1990 a 1993). Es Director de las siguientes empresas: Tagarépulos y
Rey Holdings. Fundador de Global Bank Corporation. 21 afios como Director del Banco.

Secretario y Director — Domingo Diaz Arosemena

Director y Secretario

Fecha de Nacimiento: 27 de noviembre de 1938

Nacionalidad: Panamefa

Domicilio: Calle Aquilino de la Guardia Nro. 8, Edificio IGRA

Apartado Postal: 0823-02435, Panamé, Panama

Correo Electronico: domingodp@izcazalaw.com

Teléfono: 205-6000

Fax: 269-4891

Abogado, egresado de Tulane University School of Law, Louisiana. Socio de la Firma Icaza,
Gonzalez — Ruiz & Aleman desde 1962, miembro de |la Junta de Sindicos de la Universidad
de Panama (1966-1968). Director de Alambres y Cables de Panama, S.A., Compaiiia
Internacional de Seguros, S.A., Créditos Internacionales, S.A., Inversiones Abattoir, S.A.,
Philip Petroleum International Corporation y Warner ~Lambert de Panama, S.A. Es miembro
de la American Chamber of Commerce (Panama), de American Foreign Law Association, del
Colegio Nacional de Abogados, socio fundador del Club Rotarioc de Panama Sur y miembro
de Grupo INDESA. 21 afios como Director del Banco.

Tesorero y Director — Jorge Enrique Vallarino Miranda

Fecha de Nacimiento: 8 de septiembre de 1977

Nacionalidad: Panama

Domicilio: Calle 50, Torre Global Bank Calle 50. Mezzanine

Apartado Postal: 0831-01843, Panama, Panama

Correo Electrénico: jorge.vallarino@globalbank.com.pa

Teléfono: 206-2063

Fax: 206-2007

Graduado de Licenciado en Artes y Economia de la Universidad de Stanford, California,
Estados Unidos de América en junio de 2000. Obtuvo su Maestria en Administracién de
Empresas con honores en la Universidad de Duke, en la Escuela de Negocios Fuqua, Durham,
Carolina del Norte, Estados Unidos de América, en mayo de 2005. Inicia su carrera en el afio
2000 en MMG Capital Holdings, en ia ciudad de Panama, Republica de Panama, como Oficial
de Inversiones, encargado de analizar el portafolio de inversiones de la empresa. En junio de
2005 se incorpora a Merryll Lynch & Company, en Nueva York, como Asociado al
Departamento de Deuda Mercado de Capitales de Latinoamérica, donde se encargd de
ejecutar transacciones de emisién de deuda e instrumentos de finanzas estructuradas para
emisores en Latinoamérica. Posteriormente en junio de 2006 fue transferido a la divisiéon de
Banca de Inversién de Merrill Lynch México como VicePresidente, donde participé en la
ejecucion de diversas transacciones (incluyendo fusiones y adquisiciones, emision de
instrumentos de deuda y capital) para clientes de la region.

Director — Eddy René Pinilla

Fecha de Nacimiento: 30 de julio de 1945

Nacionalidad: Panamefia

Domicilio: Calle Col6n, Edificio Bahia Pacifica, Piso 34, Punta Pacifica

Correo Electrénico: eddyrenepinilla@gmail.com

Teléfono: 6670-2840

Graduado en 1968 en B.S Economics en Dakota Wesleyan University. Laboré en el afio de
1968 como economista en Oficina de planificacién de la Presidencia de Panama. En el aio
1969, fue Jefe de Asesoria Econémica del Instituto de Vivienda y Urbanismo. Durante los
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afios 1971 — 1973, labor6 en el Ministerio de Comercio e Industrias de Panama, como Jefe de
Asesoria Econémica. En el afio 1972 obtuvo un titulo en M.S en Economics, Southern lliinois
University. Obtuvo un M.B.A en Incae en el afio de 1975. Participé del Programa en Wharton
School of Business, donde obtuvo titulo en Risk Management en el afio de 1990 y Money and
Pension Fund Management en 1992. Laboré durante 19 afnos consecutivos en el Grupo
Citibank, ocupando desde 1975 hasta el afio 1994, diferentes cargos gerenciales en diferentes
paises (Panama, Nicaragua, New York, México). Fue Director Ejecutivo y accionista fundador
en el Banco Alianza — México durante los afios 1996-1997. Joint Venture entre inversionistas
mexicanos y el Texas Pacific Group (TPG).

Se desempefio como Senior Vicepresident responsable de crédito y riesgo para los mercados
emergentes en Latino América, Asia, Europa del este y Rusia. (Institutional trading, banca
privada y banca de inversién en Lehman Brothers — New York durante los afios 1997-
1998. Fue Director Ejecutivo y Senior Risk Manager para América Latina y los mercados
emergentes (Asia, América Latina, India y Europa) de Citigroup Asset Management - México:
1998-2009. 3 afios como Director del Banco.

Monica de Chapman — Directora

Nacionalidad: Panamena

Fecha de Nacimiento: 17 de diciembre de 1966

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

E-mail: mchapman@globalbank.com.pa

Teléfono: 206-2077

Graduada en Administracion de Empresas 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 Mercadeo 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 re-estructuracion de la divisién de la Banca Privada de Banco Continental
quedando como Gerente General y Representante Legal de Norfolk and Hampton Bank
(Banco Offshore) y de Bantal Brokers, S.A. (Casa de Bolsa). Asl mismo era responsable por
el Departamento de Fideicomisos y de la Administracion de Portafolio de Inversiones de
clientes. Fue Directora de la Asociacion de Agente Vendedores de Valores (1996-2000), de
la Central Latinoamericana de Valores, S.A. de 1998 a 2003 y de la Fundacién para el
Desarrollo y Educacién del Mercado de Capitales (FIDEMEC) de 1996 al 2000. Es la
fundadora y Presidente de la Fundacién Psoriasis de Panama y Directora de la Camara de
Emisores de Panama donde ocupa el puesto de Presidente de la Junta Directiva para el
periodo 2008 a 2010.

Luis A. Cargiulo —Ejecutivo Principal

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de Nacimiento: 03 de noviembre de 1984
Domicilio Laboral:  Torre Global Bank, Calle 50, Planta Baja
Apartado Postal: 0831-01843

E-mail: luis.cargiulo@globalbank.com.pa
Teléfono:  206-2077
Fax: 206-2080

Licencia: Resolucion No. 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 Administracién de Empresas en
Thunderbird University School of Global Management, en Arizona, Estados Unidos de
América, en mayo de 2014. Inici6 su carrera en el afio 2007 en BBVA, en la ciudad de New



York, Estados Unidos, como Analista de Banca de Corporativa e Inversion en donde cubrié
compafiias americanas con presencia en Latinoamérica. En el afio 2010 ingres6 al
departamento de Banca de Inversién de Global Bank Corporation como responsable de
estructuracion de deuda para clientes corporativos, incluyendo préstamos sindicados y titulos
de deuda. En el afio 2016 pas6 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 donde es responsable por la creaciéon y manejo del departamento de Gestion de
Activos y Fondos de Inversion.

Angel! Nieves- Oficial de Cumplimiento

Licencia: 155 de Ejecutivo Principal mediante Resolucién SMV No. 256-07 de 5 de octubre
de 2007

Graduado en Administracion de Empresas en la Ulacit en 2003. Obtuvo una Maestria en
Administracion 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.

c) Objeto del Contrato de Administracién

El objeto principal del Contrato de Administraciéon es delegar en la Administradora todas las
tareas administrativas, financieras y de inversion del Fondo, incluyendo, entre otras, las
siguientes:

. Estructuracion, creaciéon y manejo continuo de la cartera del Fondo;

. Ejercicio de todos los derechos inherentes a los valores que componen la cartera del
Fondo, en beneficio exclusivo de los tenedores registrados de Acciones Participativas
del Fondo;

3. Determinacion y divulgacion del Valor Neto por Accién de cada clase de Acciones
Participativas, y del valor de los activos y pasivos que integran el patrimonio de cada
Sub-Fondo del Fondo

4. Emisién, en union del Custodio, de los certificados representativos de las Acciones
Participativas de cada clase y mantener el registro de tenedores de las Acciones
Participativas de cada clase;

5. Reembolso del valor de las Acciones Participativas de cada clase, cuando aplique,
sefalando dicho valor al Custodio; de acuerdo con lo contemplado en el presente
Prospecto y en las normas y lineamientos establecidos al efecto;

. Seleccién de los activos financieros que deben conformar la cartera del Fondo de
acuerdo con el presente Prospecto Informativo, asi como ordenar la compra y venta de
los mismos, de acuerdo con los objetivos y politicas de inversion descritas en este
prospecto y suplemento de cada clase Acciones Participativas;

7. Suministro de informacién veraz, suficiente y oportuna a los tenedores registrados de
las Acciones Participativas de cada clase sobre las caracteristicas del Fondo bajo su
administracion, incluyendo como minimo, un detalle de las inversiones, de la evolucion
del valor de! activo neto, nimero de cuotas emitidas y en circulacion, a través de los
estados de cuenta mensuales como a través de la memoria anual;

8. Mantener los libros contables del Fondo;

9. Coordinaciéon de los servicios legales, de auditoria, de custodia y demas servicios
relacionados con el Fondo;

10. Elaboracién y distribucién de informes y reportes a los tenedores registrados, al publico

en general y a la Superintendencia de Mercado de Valores;

N =
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11. Cobrar las sumas que se le adeuden al Fondo bajo cualquier contrato que el Fondo
haya suscrito con relacién a los bienes inmuebles o titulos representativos de derechos
sobre inmuebles o negocio inmobiliario que conforme el portafolio de inversiéon del
Fondo;

12. Brindar al Fondo, en caso que asi sea solicitado por escrito por parte de éste, asesoria
en cuanto a la identificacion, seleccién, compra, arrendamiento y/o venta de bienes
inmuebles para que la Junta Directiva del Fondo pueda tomar decisiones informadas en
cuanto a sus transacciones con inmuebles;

13. Brindar al Fondo, en caso que asi sea solicitado por escrito por parte de éste, asesoria
en cuanto a la gestion de los bienes inmuebles o titulos representativos de derechos
sobre inmuebles o negocio inmobiliario que conformen la cartera del Fondo en caso de
ocurrencia de eventos catastréficos, asi como la administracion y manejo de las pélizas
de seguro y reclamos;

14. Asesorar al Fondo, en caso que asi sea solicitado en la coordinacién y contratacion de
los servicios de administracién y mantenimiento de bienes inmuebles y demas servicios
relacionados con la operacién de la Sociedad de Inversion Inmobiliaria; y

15. Cualesquiera otros servicios complementarios o accesorios a las funciones antes
descritas

El Fondo ha otorgado amplios poderes generales de administracion, inversién y disposicion
a favor de la Administradora, con poderes de sustitucion a sus directores, dignatarios y
ejecutivos principales. La Administradora estara bajo el escrutinio de las Junta Directivas del
Fondo.

La Administradora podra nombrar sub-administradores de inversion o subcontratar servicios
de administracién de inversiones con otro administrador de inversiones. La subcontratacion
sera parcial y la Administradora no dejara de asumir la responsabilidad principal por la
administraciéon. El Fondo esta autorizado para invertir en valores extranjeros como parte sus
inversiones incidentales. En consecuencia, la Administradora podra contratar los servicios de
una entidad extranjera que cumpla con los requisitos exigidos por los acuerdos y reglamentos
de la Superintendencia de Mercado de Valores, para la sub-administracién de una parte o la
totalidad de la cartera del Fondo. Esta sub-administracién no relevara a la Administradora de
su responsabilidad de administraciéon y en consecuencia, sera su obligacion establecer los
mecanismos que le permitan vigilar la labor realizada por la entidad extranjera.

d) Comisiones pagaderas a la Administradora

El Fondo pagara a la Administradora una Comisién de Administracion de hasta Sesenta Mil
dolares (US$60,000.00) anual en concepto de servicios de administracion.

e) Obligaciones y Estandar de Responsabilidad de la Administradora

La Administradora tendra la obligaciéon de administrar, manejar, invertir, y en general,
desempefiar sus obligaciones con sujecion a los términos del Contrato de Administracion, a
las normas y acuerdos reglamentarios que de tiempo en tiempo expida la Superintendencia
de Mercado de Valores, y a los objetivos y politicas de inversion establecidos por el Fondo .

La Administradora debera emplear en el desempefio de sus obligaciones aquella diligencia
y cuidado que los hombres emplean ordinariamente en sus propios negocios, y sera
responsable ante el Fondo y los tenedores registrados de las Acciones Comunes en caso
de no observar dicha diligencia o dicho cuidado.

Es entendido que la Administradora debera ejecutar las operaciones sobre instrumentos
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financieros derivados con la mayor diligencia y cuidado que emplearia en el manejo de sus
propios negocios. Al realizar operaciones con instrumentos financieros derivados, la
Administradora debera constatar que dichas operaciones son apropiadas a los objetivos del
Fondo y que dispone de los medios y experiencia necesarios para llevar a cabo tal actividad
y para valorar adecuadamente los riesgos en que esta incurriendo. En particular, debera
cumplir con los siguientes requisitos:

(i) contar con expertos con probada experiencia en la materia o contratar los servicios de
asesores independientes que gocen de aquélla;

(ii) tener un conocimiento profesional cualificado;

(iii) elaborar un plan de inversién y reunir la informacién necesaria para tomar en todo
momento las decisiones de inversién de forma consistente y sélidamente razonada;

(iv) constatar la coherencia de las operaciones con la politica de inversiones informada a los
accionistas de la del Fondo; y

(v) llevar a cabo un seguimiento permanente de las obligaciones resuitantes de las
operaciones sobre instrumentos financieros derivados y mantener a disposicion de la
Superintendencia de Mercado de Valores un estado de posiciones actualizado y evaluara
los niveles de obligaciones y riesgos potenciales que derivan de aquéllas en relacién con los
riesgos generales de las carteras del Fondo que inviertan en este tipo de instrumentos.

La Administradora, sus personas relacionadas, accionistas y empleados, no podran controlar
individualmente o en conjunto mas del cuarenta por ciento (40%) de las cuotas del Fondo
que administre. La Administradora velara por el estricto cumplimiento de esta obligacion.

La Administradora debera actuar en el interés de los tenedores registrados y de los

patrimonios que administre, siendo responsable de todos los dafios y perjuicios que les
causaren por el incumplimiento de sus obligaciones.

f) Duracién del Contrato de Administracién y Sustitucién de la Administradora

El Contrato de Administracion tiene una duracién indefinida.

Sin perjuicio de lo expresado anteriormente, queda convenido que cualquiera de las partes
podra dar por terminada su participacion en el Contrato de Administracion en cualquier
momento, previo aviso escrito a las otras partes con por lo menos noventa (90) dias de
anticipacion a la fecha efectiva de terminacion.

La sustitucion de la Administradora queda sujeta a las siguientes reglas:

1) Antes de que la sustitucion se haga efectiva, del Fondo o la Administradora debera
comunicar por escrito a la Superintendencia de Mercado de Valores la sustitucién de
la Administradora. La comunicacion debera estar acompanada de un escrito del
nuevo administrador, en el que se declara que esta dispuesto a aceptar tales
funciones, y de un escrito de la Administradora en el cual acepte a sustitucion.

2) La Administradora no podra en ningun caso renunciar, dejar o abandonar el ejercicio
de sus respectivas funciones, hasta tanto el Custodio o la nueva entidad que le
sustituya asuma sus funciones.



3) En caso de la extincion o cese por cualquier causa de los servicios de la
Administradora, y hasta tantola nueva administradora sea designada y asuma sus
funciones, la administracién del Fondo quedara encargada en forma automatica y
provisional bajo la responsabilidad del Custodio, a quien competera el ejercicio de
todas las funciones propias de la Administradora por un plazo maximo de tres (3)
meses.

4) Transcurrido el plazo de los tres (3) meses, sin que se haya nombrado otro
administrador de inversiones o el Fondo no haya cumplido los requisitos para ser
auto administrado, la Superintendencia de Mercado de Valores ordenara su
liquidacién y disolucion.

5) En caso de que se requiera una modificacion al Contrato de Administracion por la
extincién o cese por cualquier causa de los servicios de la Administradora, se debera
presentar a la Superintendencia de Mercado de Valores evidencia de la
comunicacion remitida a los tenedores registrados del Fondo por la cual se les
informa de la modificacion propuesta y de su derecho a solicitar el reembolso de sus
participaciones sin Comision de Venta ni costo alguno, dentro del mes siguientes a
Su comunicacion.

XIl. EL CUSTODIO

a) Descripcion

El Fondo descrito en este Prospecto Informativo esta facultado para designar un Custodio
que sera la entidad donde se depositaran los valores, activos financieros y dinero en efectivo
del Fondo.

El Fondo descrito en este Prospecto Informativo ha celebrado un contrato de depdsito y
custodia (el "Contrato de Depdsito y Custodia”) con Global Valores, S.A, sociedad que cuenta
con Licencia expedida por la Superintendencia de Mercado de Valores de Panama, para que
acttie como custodio de los valores, activos financieros y dinero en efectivo de propiedad del
Fondo.

Ef Custodio es una sociedad anénima constituida bajo las leyes de la Republica de Panama,
mediante Escritura Publica Nomero11218de 17 de agosto de 2002 otorgada ante la Notaria
Tercera del Circuito de Panama, inscrita al Folio 422729 de la Seccion de Micropeliculas
(Mercantil) del Registro Publico

Las oficinas principales del Custodio estan actualmente ubicadas en Torre Global Bank,
Calle 50, Ciudad de Panama, Republica de Panama

EL Custodio contratara los servicios de Latinclear como sub-custodio de los certificados de
acciones del Fondo.

b) Directores y Dignatarios :

Presidente y Director — Jorge Enrique Vallarino Strunz
Secretario y Director — Domingo Diaz Arosemena
Tesorero y Director — Jorge Enrique Vallarino Miranda
Director ~ Eddy René Pinilla

Director — Ménica de Chapman



c) Objeto del Contrato de Custodia

El objeto principal del Contrato de Custodia es establecer los términos y condiciones bajo los
cuales el Custodio prestara los servicios de custodia de los valores, activos financieros y
dinero en efectivo del Fondo.

Son funciones del Custodio de conformidad con el Contrato de Custodia, sea directamente
o a través de sub- custodios autorizados, las siguientes:

1) Completar las suscripciones de las Acciones Participativas de cada clase, cobrando
el importe correspondiente, cuyo neto abonara al Fondo;

2) Satisfacer por cuenta del Fondo las redenciones de las Acciones Participativas de
cada clase ordenadas por la Administradora, cuyo importe neto adeudara en la
cuenta del Fondo;

3) Actuar como Agente de Pago y, en tal condicién, pagar los dividendos de las
Acciones Participativas de cada clase, asi como cumplimentar las 6rdenes de
reinversién recibidas;

4) Completar, por cuenta del Fondo, las operaciones de compra y venta de valores, y
cobrar los dividendos devengados por los mismos;

5) Recibir los valores y constituirlos en depésito, garantizando su custodia y expidiendo
el correspondiente resguardo justificativo;

6) Recibir y custodiar los activos liquidos del Fondo; y

7) Cualesquiera otros servicios complementarios o accesorios a las funciones antes
descritas.

El Custodio podra designar sub-custodios dentro y fuera de la Republica de Panama, para
la custodia de parte o de la totalidad de los valores cuya custodia tenga encomendada. No
obstante, el Custodio sera responsable de la custodia de los valores, sin que esta
responsabilidad se vea afectada por la designacion de tales sub- custodios.

El Custodio debera someterse anualmente a auditorias, arqueos e inspecciones de sus
auditores externos, con el objeto de que se verifique la existencia y el estado de los activos
bajo su custodia.

d) Obligaciones v Estandar de Responsabilidad del Custodio

El Custodio debera desempefiar sus obligaciones con sujecién a los términos del Contrato
de Custodia y a las normas y acuerdos reglamentarios que de tiempo en tiempo expida la
Superintendencia de Mercado de Valores.

El Custodio debera emplear en el desempefio de sus obligaciones aquella diligencia y
cuidado que los hombres emplean ordinariamente en sus propios negocios, y sera
responsable ante el Fondo y los tenedores registrados de las Acciones Participativas de cada
clase en caso de no observar dicha diligencia o dicho cuidado.

El Custodio garantizara que la propiedad, el pleno dominio y libre disposicion de los activos
pertenecen en todo momento al Fondo, manteniendo los activos del Fondo debidamente



identificados y segregados de sus propios activos, y tomando las medidas para que dichos
activos no puedan ser secuestrados, embargados, sujetos a acciones de acreedores del
Custodio, ni afectados por la insolvencia, el concurso de acreedores, la quiebra o la
liquidacién de éste.

El Custodio debera actuar en el interés de los tenedores registrados y de los activos que
custodie, siendo responsable de todos los dafios y perjuicios que les causaren por el
incumplimiento de sus obligaciones.

e) Duracién del Contrato de Depésito y Custodia y Sustitucién del Custodio

El Contrato de Depésito y Custodia tiene una duracion indefinida.

Sin perijuicio de lo expresado en el parrafo anterior, queda convenido que cualquiera de las
partes podra dar por terminada su participaciéon en el Contrato de Depdsito y Custodia en
cualquier momento, previo aviso escrito a las otras partes con por lo menos noventa (90)
dias de anticipacion a la fecha efectiva de terminacion, sin que haya lugar al pago de
indemnizacién alguna

La terminacion del Contrato de Depésito y Custodia y la subsiguiente sustitucion del Custodio
queda sujeta a las siguientes reglas:

Antes de que la terminacién se haga efectiva, al Fondo o la Administradora debera comunicar
por escrito a la Superintendencia de Mercado de Valores la terminacién del Contrato de
Depoésito y Custodia y la sustitucion del Custodio. La comunicacion debera estar
acompaiada de un escrito del nuevo custodio, en el que se declara que esta dispuesto a
aceptar tales funciones, y de un escrito del Custodio en el cual acepte a sustitucioén.

1) El Custodio no podra en ninglin caso renunciar, dejar o abandonar el ejercicio de sus
respectivas funciones, hasta tanto la nueva entidad que le sustituya asuma sus
funciones.

2) En caso de que se requiera una modificaciéon al Contrato de Contrato de Depdsito y
Custodia por la extincién o cese por cualquier causa de los servicios del Custodio,
se debera presentar a la Superintendencia de Mercado de Valores evidencia de la
comunicacion remitida a los tenedores registrados del Fondo por la cual se les
informa de la modificacion propuesta y de su derecho a solicitar el reembolso de sus
participaciones sin Comision de Venta ni costo alguno, dentro del mes siguientes a
Su comunicacion.

Xill.  AGENTE DE PAGO, REGISTRO Y TRANSFERENCIA
a) Identificacién

El 26 de febrero de 2018 el Fondo ha designado a Global Bank Corporation como agente
de pago, registro y transferencia de las Acciones Participativas.

b) Servicios
El Fondo y el Agente han acordado que éste ultimo prestara los siguientes servicios:

1) Actuar como agente de pago de los dividendos y, en caso de redencién o recompra,
del capital de las Acciones ofertadas, asi como agente de registro y transferencia en



2)

4)

5)

6)

7)

9)

las operaciones de compra y venta de las Acciones ofertadas.

Satisfacer por cuenta del Fondo las redenciones de las Acciones Ofertadas, cuyos
importes netos debitara de la cuenta de la del Fondo.

Llevar y mantener al dia, un registro (denominado el "Registro") de las personas en
cuyo favor se hubiesen emitido las acciones (en adelante, los "Tenedores
Registrados"), en el que se anotara lo siguiente: (1) El nimero de acciones de que
sea titular cada Tenedor Registrado; (2) El nombre y direccién de cada Tenedor
Registrado, asi como también de sus respectivos sucesores o cesionarios. Cuando
se trate de personas juridicas, se requerira el nombre y cédula de al menos dos
personas naturales, a través de las cuales se haran y recibiran las comunicaciones;
(3) La forma de pago aceptada por cada Tenedor Registrado; (4) Los gravamenes y
restricciones legales y contractuales que se hubiesen establecido sobre las acciones
de cada Tenedor Registrado; (5) El nombre del apoderado, mandatario o
representante deflos Tenedores Registrados o de la persona que haya adquirido
poder de direccion de acuerdo a 1a ley; (7) Cualquier otra informacién que el Agente
considere conveniente

Asistir en la autenticacion, expedicion, registro, transferencia, cancelaciéon y
reposicion de las Acciones Participativas ofertadas de conformidad con los términos
y condiciones de! Contrato de Agencia de Pago, de las Acciones ofertadas y del
Prospecto Informativo

Remitir a la del Fondo, cuando asi lo solicite, un listado con los nombres de los
Tenedores Registrados y su monto invertido en las acciones del Fondo.

Pagar a los Tenedores Registrados de las acciones el monto redimido, segun las
reglas aplicable a la redencién de las acciones de la del Fondo, conforme al
Prospecto Informativo de la oferta publica.

Expedir, a solicitud del Fondo, las certificaciones que ésta solicite en relacién con los
nombres de los Tenedores Registrados.

Expedir, previa solicitud de los Tenedores Registrados, certificaciones haciendo
constar los derechos que el tenedor posee sobre determinadas Acciones
Participativas del Fondo.

Recibir del Fondo, y transmitir a los Tenedores Registrados, aquellas
comunicaciones que el Fondo requiera enviar a los Tenedores Registrados y
viceversa.

10) De ser necesario conforme a la ley, retener, en nhombre y representacion del Fondo

, cualquier impuesto, tasa o contribucién que se genere con respecto a las Acciones
Participativas.

c) Comisiones pagaderas al Agente de Pago

El Agente de Pago, Registro y Transferencia recibira una comisién anual por los servicios

prestados maxima de hasta Diez Mil Délares (US$10,000.00).

d) Renuncia y remociéon del Agente de Pago, Registro y Transferencia
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1) Renuncia del Agente de Pago, Registro y Transferencia. El Agente podra renunciar
a su cargo en cualquier momento mediante notificacién por escrito al Fondo . Dicha
notificacion indicara la fecha en que dicha renuncia ha de ser efectiva, la cual no
podra ser menor de sesenta (60) dias calendarios contados a partir de la fecha en
que la notificacion sea recibida por el Fondo , salvo que el Fondo acepte una fecha
prematura. Dentro de ese plazo, el Fondo debera nombrar un nuevo Agente de Pago.
En caso que el Fondo nombre un nuevo Agente de Pago dentro de dicho plazo, y el
mismo haya aceptado el cargo, se entendera que la renuncia del Agente de Pago
saliente se ha hecho efectiva. En caso que el Fondo no nombre al nuevo Agente de
Pago dentro del plazo antes indicado, el Agente de Pago saliente tendra la opcion
de nombrarlo por su cuenta y a nombre del Fondo y sin requerir la autorizacién o
aprobacion de este ultimo, preferiblemente de entre los bancos que sean Tenedores
Registrados, en caso de haber alguno. No obstante lo anterior, la renuncia del
Agente de Pago no sera efectiva bajo ninglin motivo hasta que se haya nombrado
un nuevo Agente de Pago y el mismo haya aceptado dicho cargo.

El Fondo podra remover de forma inmediata al Agente de Pago al ocurrir cualquiera de los
siguientes casos:

(i) El Agente de Pago cierre sus oficinas en la ciudad de Panama o su licencia
bancaria general sea cancelada o revocada; o
(i) El Agente de Pago sea intervenido por la Superintendencia de Bancos o ésta

tome su control administrativo; o
iii) El Agente de Pago sea disuelto o se declare su quiebra.

El Fondo también podra remover al Agente de Pago sin causa justificada, dando aviso previo y
por escrito de tal decision al Agente de Pago con al menos (60) dias calendarios de anticipacion
a la fecha fijada para la remocion o terminacion de funciones. Dentro de este plazo, el Fondo
debera designar a un nuevo Agente de Pago y suscribir un acuerdo de sustitucion o nuevo
contrato con el nuevo Agente de Pago. En caso de que El Fondo nombre a un nuevo Agente
de Pago dentro de dicho plazo, y el mismo haya aceptado el cargo, se entendera que la
remocion del Agente de Pago saliente se ha hecho efectiva. En caso de que El Fono no haya
nombrado un nuevo Agente de Pago, se entiende que la remocién no es efectiva.

En caso de renuncia o remocion, el Agente de Pago debera entregar al Emisor y al nuevo agente
de pago registro y transferencia, toda la documentacion relacionada con la gestion prestada,
incluido un reporte detallado de los dineros recibidos, las sumas de dineros entregadas a los
TENEDORES REGISTRADOS a la fecha de sustitucion junto con cualquier saldo, previa
deduccién de los honorarios, gastos y costos debidos y no pagados al Agente de Pago por
razon de la prestacion de sus servicios de acuerdo a los términos del contrato.

XIV. UTILIZACION DE LOS FONDOS RECAUDADOS
Los montos netos obtenidos por el Fondo producto de la venta y emisién de cada clase de
Acciones Participativas seran utilizados por éste para invertir en bienes inmuebles y titulos

representativos de bienes inmuebles y realizar las inversiones incidentales que le permite la
Ley del Mercado de valores con la intencién de lograr los objetivos de inversién del Fondo.

XV.  PLAN DE DISTRIBUCION DE LAS ACCIONES PARTICIPATIVAS DE LA
SOCIEDAD DE INVERSION

Las Acciones Participativas seran colocadas en el mercado primario a través de la Bolsa



Latinoamericana de Valores, S.A. Para efectos de la colocacion de las Acciones Participativas
a través de la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A., el Fondo ha contratado los servicios
de Global Valores, S.A., empresa con licencia de Casa de Valores y propietaria de un Puesto
de Bolsa debidamente registrado en la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A., miembro de
LatinClear y que cuenta con Corredores de Valores debidamente autorizados por la
Superintendencia de Mercado de Valores de la Republica de Panama, para llevar a cabo la
negociacion de las Acciones Participativas de cada clase a través de la Bolsa Latinoamericana
de Valores, S.A.

Las comisiones que se generen por la negociacion de las Acciones Participativas de cada
clase se pagaran en efectivo y contra venta neta liquidada. El Fondo se reserva el derecho de
aumentar o reducir el monto de la comision a pagar por la distribucién de los valores.

Sera responsabilidad del Fondo pagar las tarifas y comisiones cobradas tanto por la
Superintendencia de Mercado de Valores como por la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A.
referentes al registro, supervisién y negociacion de la presente emision. A su vez, todos los
demas gastos relativos a la presente emisién seran responsabilidad de la Sociedad de
Inversion.

Las Acciones Participativas de cada clase objeto de la presente oferta no estaran suscritas por
terceras instituciones o inversionistas. De igual manera, ninguna porcién de la oferta ha sido
reservada para ser suscrita por accionistas mayoritarios, directores, dignatarios, ejecutivos,
administradores, empleados, sociedades afiliadas o controladores del Fondo ; ni para ser
utilizada como instrumento de pago en relacién con la adquisicién de activos, la amortizacion
de deuda o el pago de servicios, entre otros; ni con respecto de ofertas, ventas o transacciones
en colocacién privada, o dirigidas solamente a inversionistas institucionales o inversionistas
especificos. No obstante, parte de los valores que integran la presente oferta podran ser
adquiridos en el mercado primario o posteriormente en cualquier momento, en el mercado
secundario por el Fondo, asi como por empresas pertenecientes o relacionadas al grupo
econdémico de la Administradora. Inicialmente, las Acciones Participativas seran ofrecidas
dentro de la Reptiblica de Panama.

La Oferta no mantiene limitantes en cuanto al nimero de tenedores o restricciones a los
porcentajes de tenencia que puedan menoscabar la liquidez de los valores.

La oferta publica de las Acciones Participativas fue registrada en la Superintendencia de
Mercado de Valores de la Republica de Panama y su venta ha sido autorizada mediante
Resolucion No. SMV-416-18 de 14 de septiembre de 2018, segun fue modificada mediante
la Resolucién No. SMV-257-19 de 4 de julio de 2019 y mediante Resoluciéon No. SMV- 103-
23 del 24 de marzo de 2023. Esta autorizacién no implica que la Superintendencia recomiende
la inversién en tales valores ni representa opinion favorable o desfavorable sobre las
perspectivas del negocio. La Superintendencia de Mercado de Valores no sera responsable
por la veracidad de la informacién presentada en este Prospecto Informativo o de las
declaraciones contenidas en las solicitudes de registro.

Las Acciones Participativas han sido registradas y listadas para su negociacion en la Bolsa
Latinoamericana de Valores, S.A. y seran colocadas mediante oferta publica primaria en dicha
bolsa de valores. El listado y negociacién de estos valores ha sido autorizado por la Bolsa
Latinoamericana de Valores, S.A. Esta autorizaciéon no implica su recomendacion u opinion
alguna sobre dichos valores o sobre el Fondo.



XVI.  LITIGIOS LEGALES

A la Fecha de la Oferta, ni el Fondo ni la Administradora mantienen o son parte en litigio
o proceso legal aiguno.

XVIl. SANCIONES ADMINISTRATIVAS

A la Fecha de la Oferta, ni el Fondo ni la Administradora han sido objeto de sanciones por
parte de la Superintendencia de Mercado de Valores, ni han sido objeto de sanciones por
parte de la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A., bolsa de valores en donde se encuentran
listados sus valores.

XVII. ASESORES LEGALES, AUDITORES, OTROS ASESORES

a) Asesores Legales

1) Fondo

La firma de abogados Katz & Lopez, actilan como Asesores Legal de la presente oferta
publica. El contacto principal es la licenciada Zaira Jaén.

Direccién: P.H Plaza Banco General, Calle Aquilino De La Guardia y Calle 50, piso 15 Apartado
Postal 0823-04684, Panama, Republica de Panama

Teléfono: +5607-223-2733
Correo electrénico: zaira@katzylopez.com
www.katzylopez.com

2) Banco

La firma de abogados Morgan & Morgan, actian como Asesores Legal de la presente oferta
publica. El contacto principal es el licenciado Aristides Anguizola.

Direccion: Urbanizacion Costa del Este, Avenida Paseo del Mar, MMG Tower, Piso 23, P.O. Box
0832-00232 World Trade Center, Panama, Republica de Panama

Teléfono: +507-265-7777
Fax: +507-265-7700
Correo electrénico: aristides.anguizola@morimor.com

www.morimor.com
b) Auditores

1) Externo

El auditor externo del Fondo es la firma Deloitte, Inc. E! nombre del contacto principal es
Visitacion Perea.
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Direccion: Urbanizacion Costa del Este, Boulevard Costa del Este, Banco Panama Tower,
Piso 10

Teléfono: +507 303-4100

Correo electrénico: vperea@deloitte.com

www.deloitte.com/pa

2) |Interno
El auditor interno del Fondo es la licenciada Aneth de Davis, con licencia de contadora
publica autorizada No. 6427.

c) Otros Asesores

1) Designacion por Acuerdos o Entendimientos

A la fecha, ningun director, dignatario, ejecutivo o empleado del Fondo o Administradora
descritas en este Prospecto Informativo han sido designados en sus cargos sobre la base de
arreglos o entendimientos con accionistas mayoritarios, clientes o suplidores del Fondo.

2) Interés de Expertos v Asesores

Ninguno de los expertos o asesores que han prestado servicios al Fondo descritas en este
prospecto informativo respecto a la presentacion de este Prospecto Informativo, es a su vez,
accionista, director o dignatario del Fondo.

XiIX. PARTES RELACIONADAS, VINCULOS Y AFILIACIONES

La Administradora y la Casa de Valores que actia como Puesto de Bolsa de la presente oferta,
Global Valores, S.A., es una subsidiaria 100% de Global Bank Corporation. A su vez, Global
Valores, S.A actia como el Custodio del Fondo descrito en este Prospecto Informativo. Al ser
Global Valores, S.A. una subsidiaria de Global Bank Corporation., ambas comparten directores
y ejecutivos, y en términos generales sus negocios son administrados y dirigidos bajo una
orientacién y direcciéon comun.

El Fondo vy la Administradora velaran por el cumplimiento de las normas y acuerdos
reglamentarios que de tiempo en tiempo establezca la Superintendencia de Mercado de
Valores para la realizacién de operaciones vinculadas entre el Fondo.

XX.  TRATAMIENTO FISCAL

a) Tratamiento Fiscal sobre el Impuesto sobre la Renta

No obstante lo previsto en el articulo 710 del Cédigo Fiscal, las sociedades de inversion
inmobiliarias y subsidiarias no tendran que efectuar el pago del Impuesto sobre la Renta
Estimado de la sociedad, siempre que se cumpla con lo establecido en el paragrafo 2 del
Articulo 706 del Codigo Fiscal y con el Reglamento de normativa legal segun el Decreto



Ejecutivo No 199 de 23 de junio de 2014.

b) Tratamiento Fiscal sobre el Impuesto a los Dividendos

De conformidad con lo dispuesto en el Decreto Ejecutivo N°199 de 23 de Junio de 2014, que
modifica los articulos 122, 122-A, 122-B, 122-C, y 122-D y deroga el articulo 122-E del Decreto
Ejecutivo N° 170 de 27 de octubre de 1993, en lo relacionado con el régimen de Sociedades
de Inversion Inmobiliarias que se acojan al incentivo fiscal del paragrafo 2 del Articulo 706 del
Cadigo Fiscal, modificado mediante la Ley 27 de 4 de mayo de 2015, segun el cual para los
efectos del articulo 706 del Cédigo Fiscal, se excluyen las sociedades de inversion
inmobiliarias registradas en la SMV y que se listen y coticen sus cuotas de participacion en
bolsas de valores 0 mercados organizados registrados ante la SMV, conforme lo establecido
en el Texto Unico del Decreto Ley 1 de 1999 y sus leyes reformatorias y Acuerdos, que capten
fondos a largo plazo en los mercados organizados de capitales con el objetivo con el objeto
de realizar inversiones directa o indirectamente a través de subsidiarias, en el desarrollo y la
administracién inmobiliaria residencial, comercial o industrial en la Republica de Panama, que
tengan como politica la distribucidn a los tenedores de no menos del 90% de su utilidad neta
del periodo fiscal y que se registren como tal en la Direccion General de Ingresos del Ministerio
de Economia y Finanzas, en cuyo caso el impuesto sobre la sociedad de inversién inmobiliaria
registrada recaera sobre los tenedores de sus cuotas de participacion, a las tarifas
establecidas en los articulos 699 y 700 del Cédigo Fiscal, segun corresponda, quedando la
sociedad de inversion inmobiliaria registrada obligada a retener el 10% del monto distribuido
al momento de realizar cada distribucion, en concepto de adelanto a dicho impuesto, retencion
esta que debera remitir al fisco dentro de los diez dias siguientes a la fecha en que se haga
cada distribucion y que el contribuyente podra optar por considerar como el impuesto sobre la
renta definitivo a pagar sobre el monto distribuido.

Queda entendido que durante cualquier periodo fiscal en el que no se efectué la distribucion
a los tenedores de las cuotas de participacion de no menos de 90% de la utilidad neta o que
se efectuen las distribuciones inferiores al minimo aqui establecido, que dicha sociedad de
inversion inmobiliaria quedara sujeta a la determinacion de las rentas gravables establecidas
en el articulo 699 del Codigo Fiscal.

c) Tratamiento Fiscal sobre el Impuesto de Inmuebles

De conformidad con lo dispuesto en el Articulo 763 del Cédigo Fiscal, son objeto del Impuesto
de Inmuebles todos los terrenos situados en el territorio jurisdiccional de la Republica de
Panama, asi como los edificios y demas construcciones permanentes hechas o que se
hicieren sobre dichos terrenos; tengan éstos o no Titulo de Propiedad, inscrito en el Registro
Publico de la Propiedad.

d) Tratamiento Fiscal de las Ganancias de Capital

De conformidad con lo dispuesto en el Articulo 334 del Titulo XV1 del Texto Unico del Decreto
Ley No. 1 de 8 de julio de 1999, para los efectos del impuesto sobre la renta, del impuesto
sobre dividendos y del impuesto complementario, no se consideraran gravables las ganancias,
ni deducibles las pérdidas que dimanen de la enajenacién de valores registrados en la SMV,
siempre que dicha enajenacion se dé a través de una bolsa de valores u otro mercado
organizado.

XXI. EMISIONES EN CIRCULACION



A la fecha de expedicion de la Resolucion SMV No. 103-23 del 24 de marzo de 2023, el Fondo
descrito en este Prospecto Informativo no mantiene otros valores distintos a las Acciones
Clase B emitidas y en circulacién. No obstante, se han emitido las Acciones Clase A de forma
privada.

XXH. LEY APLICABLE

La oferta publica de Acciones Participativas de que trata este Prospecto Informativo esta sujeta
a las leyes de la Republica de Panama y a los reglamentos y resoluciones de la
Superintendencia de Mercado de Valores de Panama relativos a esta materia.

XXIll. INFORMACION ADICIONAL

Copia de la documentacion completa requerida para la autorizacién de esta oferta publica al
igual que otros documentos que la amparan y complementan pueden ser consultados en las
oficinas de la Superintendencia de Mercado de Valores, ubicadas en el piso 8 del Edificio
Global en Calle 50, Ciudad de Panama.

Esta Oferta Publica de Acciones Participativas ha sido registrada y listada en la Bolsa
Latinoamericana de Valores, S.A., una bolsa de valores debidamente establecida y autorizada
por la Superintendencia de Mercado de Valores para operar en la RepUblica de Panama.

Por tanto, la informacion correspondiente podra ser libremente examinada por cualquier
interesado en las oficinas de la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A., localizadas en la
planta baja del Edificio Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A. ubicado en Calle 49 Bella Vista
y Avenida Federico Boyd en el sector bancario de la Ciudad de Panama. Ningtn corredor de
valores o persona alguna estéa autorizada a dar ninguna informacién o garantia con relacion a
esta oferta de Acciones Participativas que no esté especificada en este Prospecto Informativo.

La informacién contenida en este Prospecto es solo responsabilidad del Fondo y la
Administradora. Los Asesores Legales y los Auditores Externos del Fondo no asumen
responsabilidad alguna por el contenido de este Prospecto Informativo.

No podra celebrarse convenio alguno entre los tenedores registrados del Fondo que
signifiquen modificacion o alteracién de las condiciones aprobadas en este Prospecto.

XXIV. REPORTES Y DOCUMENTOS
a) Reportes a los Accionistas

1) Previo a la Venta de Acciones Participativas

Con anterioridad a la venta de Acciones Participativas, la Administradora pondra a
disposicion de cada tenedor registrado o prospecto de comprador, en sus oficinas
principales o en su pagina de intemet, un ejemplar del Prospecto Informativo, de la altima
Memoria anual y del dltimo informe semestral publicado.

2) VNA

El VNA de cada una de las clases de Acciones Participativas sera calculado con una
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periodicidad minima anual, o ante un evento de recompra de cualquier clase de las Acciones
Participativas, y sera reportado por el Fondo dentro de los sesenta (60) dias calendarios
posteriores al final del mes que se reportara.

La Administradora pondra a disposicién de los tenedores registrados, en un plazo de dos (2)
meses posteriores a la conclusion de cada semestre, los estados financieros interinos
refrendados por un Contador Pablico Autorizado y un reporte de indicadores que sirva para
actualizar el contenido de la Memoria Anual del Fondo, que contendra la informacién y se
sujetara a los parametros minimos que dicte la Superintendencia de Mercado de Valores.

3) Anualmente
El afo fiscal del Fondo termina el 31 de diciembre.

La Administradora pondra a disposicion de los tenedores registrados, en un plazo de tres (3)
meses finalizado el periodo fiscal, los estados financieros auditados del Fondo, junto con
una Memoria Anual explicativa del ejercicio. Mientras la Superintendencia de Mercado de
Valores no dicte los parametros minimos que deberan contener los reportes anuales, la
Memoria Anual contendra, al menos, la siguiente informacién:

- El rendimiento histérico promedio.

- El rendimiento anual a la fecha.

- Detalle y valor de mercado de las inversiones de la Sociedad de Inversion por tipo de
inversion, sector econdémico y por emisor, al principio y final del periodo.

- Detalle de los diferentes valores en circulacion de la propia Sociedad de Inversion,
deudas y obligaciones contraidas y garantias dadas.

- Compra y venta de las inversiones efectuadas durante el periodo, incluyendo el monto.

- Numero de los tenedores registrados por clase de valor en circulacién y su distribucion
porcentual.

- Reporte de los gastos incurridos por la Sociedad de Inversién durante el periodo.

- Avaluo de los activos.

4) Permanentemente

La Administradora mantendra permanentemente a disposicion de los tenedores registrados
la siguiente informacion respecto al ultimo ejercicio anual de cada Sociedad de Inversién
descrita en este Prospecto Informativo:

- Valor Neto por Accion

- Analisis de las inversiones de la Sociedad de Inversion

- Analisis de rendimiento de la Sociedad de Inversion

- Gastos de la Sociedad de Inversion

- Cualquiera otra informacién relevante a los tenedores registrados

La Sociedad de Inversién también pondra a disposicion de los inversionistas sus estados
financieros semestrales y anuales en la sede de la Administradora. Los tenedores

registrados podran solicitar que se le envie gratuitamente a su domicilio por correo regular
0 por correo electrénico la informacion.

b) Documentos Disponibles para Inspeccién
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Una copia del Pacto Social de la Sociedad de Inversién y copia de los siguientes documentos
incorporados en este prospecto por referencia, estaran disponibles para su debida
inspeccion en las oficinas principales de la Administradora:

1) Pactos Sociales y enmiendas de la Sociedad de Inversién

2) Contrato de Custodia de Valores y Pacto Social del Custodio

3) Contrato de Administracion y Pacto Social de la Administradora
4) Contrato de Colocacion

¢) Hechos de Importancia

El Fondo , o en su defecto, la Administradora, hara publico cualquier hecho de importancia
para la situacién o el desenvolvimiento del Fondo, mediante comunicacion inmediata a la
Superintendencia de Mercado de Valores, por un medio escrito que asegure su recepcion. Se
consideraran hechos de importancia los que determine la Superintendencia de Mercado de
Valores de tiempo en tiempo mediante acuerdo reglamentario.

XXV. MODIFICACIONES Y CAMBIOS

Ultra Star, Inc. se reserva el derecho de efectuar enmiendas al Prospecto Informativo y demas
documentos de la emision que respaldan la oferta publica de las Acciones Participativas de
cualquier clase, con el exclusivo propésito de remediar ambigiliedades o para corregir errores
evidentes o inconsistencias en la documentacion. Cuando tales enmiendas no impliquen
modificaciones a los términos y condiciones de las Acciones Participativas de cualquier clase,
segun el Pacto Social del Fondo, y los documentos de la emision relacionados con esta oferta,
o en los casos asi permitidos por la ley aplicable, no se requerira el consentimiento previo o
posterior de los tenedores de las Acciones Participativas de la clase respectiva. Tales
enmiendas se notificaran a la SMV y a la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A., mediante
suplementos enviados dentro de los tres (3) Dias Habiles siguientes a la fecha en que se
hubiesen aprobado.

Fuera de lo indicado en el parrafo anterior, el Prospecto Informativo como el Pacto Social del
Fondo, podran ser modificados en cualquier momento, mediante el voto favorable de la mayoria
de las Acciones Clase A.

No obstante, cuando se trate de modificaciones a los asuntos descritos a continuacion, se
requerira del voto favorable de la mayoria de las Acciones Clase A y del voto favorable de no
menos del cincuenta punto un por ciento (50.1%) de las Acciones Participativas de la clase
respectiva a modificar, representadas en la respectiva asamblea de accionista en la que hubiese
el quérum requerido. Los asuntos son los siguientes: (i) cambios de importancia en los objetivos
o en las politicas de inversién de dicha clase de Acciones Participativas, (ii)) cambios de asesor
de inversiones o de custodio (de haberlos) de la cartera de inversiones en la que las Acciones
Participativas de dicha clase tengan participacion, (iii) creacion de series dentro de dicha clase
de Acciones Participativas o creacién de una nueva clase de acciones que afecte material y
adversamente alguna de las clases de Acciones Participativas emitidas y en circulacion, (iv)
cambios de importancia en los limites de endeudamiento de la cartera de inversiones que
corresponde a dicha clase de Acciones Participativas (si hubieran), (v) cambios de importancia
en la politica de dividendos de dicha clase Acciones Participativas que afecten adversamente a
las mismas o el rendimiento de ellas, (vi) cambios de importancia en las politicas de redencion
o de recompra de dicha clase de Acciones Participativas, (vii) aumentos materiales en las
comisiones y los cargos cobrados a los tenedores de dicha clase Acciones Participativas, (viii)
aumentos de importancia en las comisiones y los cargos pagados por la cartera de inversiones



que corresponde a dicha clase de Acciones Participativas al administrador de inversiones, al
asesor de inversiones, al custodio, al oferente o a otras personas que presten servicios a dicha
cartera de inversiones que corresponde a dicha clase de Acciones Participativas, asi como
aumentos en las comisiones y cargos cobrados a los tenedores de la respectiva clase de
Acciones Participativas de que se trate, y (ix) modificar los derechos y privilegios de dicha clase
de Acciones Participativas que hayan sido establecidos en el pacto social (quedando entendido
que la modificaciéon del pacto social para aumentar el niumero de Acciones Participativas y
emitirlas no requerira tal aprobacion), y (x) cambiar las condiciones establecidas en la clausula
séptima del pacto social en relacion con el Derecho de Recompra de la clase de Acciones
Participativas en particular. Ademas, se requerira del voto favorable de la mayoria de las
Acciones Clase A y del voto favorable de no menos del cincuenta punto un por ciento (50.1%)
de las Acciones Participativas de todas las clases, representadas en la respectiva asamblea de
accionista en la que hubiese el quérum requerido para aprobar los asuntos: (i) cambios de
administrador de inversiones (de haberlo) del Fondo, (ii) aumentos de importancia en las
comisiones y los cargos pagados por el Fondo al administrador de inversiones, al asesor de
inversiones, al custodio, al oferente o a otras personas que presten servicios al Fondo, o (iii)
reformar el literal (B) de la clausula vigésimo quinta del pacto social del Fondo.

Toda modificacién al Prospecto Informativo o al pacto social del Fondo debera ser presentada
ante la SMV para su autorizacion y sélo surtira efecto a partir de su registro ante dicha entidad,
de conformidad con lo establecido en los Acuerdos.

En caso de que las modificaciones propuestas sean las referidas en el articulo 126 del Decreto
Ley 1 de 1999, se debera cumplir con lo estipulado en el acuerdo No.5-2004.

XXVI. LIQUIDACION

El Fondo registrado podra voluntariamente acordar su liquidacién y posterior disolucion,
solicitando a la Superintendencia de Mercado de Valores la correspondiente autorizacion para
ello.

El Fondo registrada no podra iniciar su liquidacién, mientras la Superintendencia no apruebe
el cese de operaciones, en los términos previstos en los reglamentos y acuerdos de la
Superintendencia de Mercado de Valores que se encuentren vigentes al momento de la
liquidacion.

La Superintendencia del Mercado de Valores autorizara la disolucion del Fondo, siempre que

a su juicio la respectiva Sociedad de Inversién tenga la solvencia suficiente para pagar a los
tenedores registrados y a sus acreedores.

XXVIl. ADVERTENCIA

Importante — Si usted tiene alguna duda o pregunta sobre el contenido de este prospecto
informativo, debe consultar a su Corredor de Valores o Asesor de Inversiones, banquero,
abogado, contable u otro asesor financiero.

XXVIIl. ANEXO

A. Estados financieros auditados por el periodo operativo del 18 de enero de 2018
(fecha de constitucion) al 6 de abril de 2018.
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