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FACTORES DE RIESGO

a) Dela Oferta

1)

2)

3)

4)

5)

Riesgo por el tipo de inversiones permitidas: Si bien el fondo debe adecuarse a
ias normas de diversificacion emitidas por la Superintendencia del
Mercado de Valores de Panama, y 2 las politicas de inversidn en este
prospecto, dentro de €508 parametros se considera que axiste un riesgo alto
en virtud de la amplia variedad de activos del sector inmobiliario en los que pusde
invertir el Fondo, va gue son principalmente inversiones en inmuebles o titulos
representativos de derechos sobre inmuebles. La amplia variedad de tipos de activos
inmobiliarios que pudiesen conformar la cartera de inversidn, puede no ajustarse a las
expectativas de los inversionistas.

Riesgo de redencion: Por tratarse de un Fondo de naturaleza cerrada, no se ofrecerd
el derecho a redimir las acciones del Fondo.

Riesgo de giercicio de derecho de recompra: El Fondo, en su calidad de sociedad de
inversion cerrada y de conformidad con lo establecido en el Texto Unico y los
acuerdos, no olorga a los inversionistas de las Acciones Clase B el derecho de
solicitar la redencidn de su inversion. De acuerdo a las normas iegales que rigen las
sociedades de inversidn cerradas y registradas en la SMV, éstas solo podran comprar
s3us propias cuotas de participacién en las formas sefialadas en la Seccidn X (F) de
este Prospecto Informativo.

Con base a la facultad otorgada en las normas legales, el Fondo ha establecide que
tendra el derecho de recomprar todas, o un porceniaje de, las Acciones Clase B
emitidas v en circulacion {en adelante el "Derecho de Recompra™), a requerimiento
exclusivo de la Junta Directiva, de conformidad con las reglas vy el procedimiento que
se describen en la Seccidn X (F) de este Prospecto Informativo.

Riesge de liguidez: Al tratarse de un fondo cerrado, las drdenes de venta por parte de
actuales tenedores registrados de las Acciones Clase B se intentaran cruzar con
nuevas drdenes 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
Clase B, sujeto a las condiciones y restricciones del Fondo. El Fondo no tiene el
compromiso de dar o crear liguidez a las Acciones Clase B del Fondo en un mercado
secundario, por tal motive al adquirir las Acciones Clase B, los inversionistas del
Fondo son conscientes de esta situacion y estan dispuestos a correr este riesgo.

Riesgo de duracion de las inversiones: E! horizonte de inversidn del Fondo no serd
inferior a cinco (8) afos. El Fondo esta disefiado para Inversionistas con un horizonte
de inversidn de largo plazo, dado a cue el portafolio de inversiones del Fondo estara
compuesto principalmente por activos inmobiliarios, sobre los cuales se espera recibir
rertabilidad, v sobre los cuales podria darse una apreciacion de su valor en el tiempo,
por consiguiente, la naturaleza de Iz inversidn gue realiza es de largo plazo.

Riesgo de modificacion del pacto social v de los términos v _condiciones del
prospecto informativo: Solo los tenedores registrados de las Acciones Clase A tienen
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derecho a modificar gl Pacto Social v a realizar cambios a los términos v condiciones
del Prospecto Informativo, salvo especificamente en los asuntos descritos en las
Secciones VIl (C) v X (B) de esle Prospecio, en las cuales se requerird el volo
afirmativo de al menos el cincuenta por ciento (50%) de las Acciones Clase B de
conformidad con la clausula vigésima cuaria del pacto social del Fondo,

El Fondo se reserva el derecho de efectuar enmiendas al Prospecio Informativo y
demads Documentos de la Emisidn que respaldan la oferta plblica de las Acciones
Ciase B, con el exclusivo proposite de remediar ambigliedades o para corregir errores
avidentes o inconsistencias en la documentacion. Cuando tales enmiendas no
impliguen modificaciones a los términos v condiciones de las Acciones Clase B, segun
el pacto social del Fondo, o en los casos asi permitidos por la ley aplicable, no se
requerird el consentimiento previe o posterior de las Acciones Clase B. Tales
enmiendas se notificaran a la SMV y a la BVP, mediante suplementos enviados dentro
de fos tres (3) Dias Habiles siguientes a la fecha en que se hubiesen aprobado.

Riesgo de ausencia de control por parte de los accionistas Clase B v concentracion de
decisiones: Las Acciones Clase B no oforgan derechos politicos a sus accionistas,
salvo en determinadas circunstancias que se describen en las Secciones VIl (C) v X
{B) de este Prospecio Informativo. Sélo las Acciones Clase A tienen derechos politicos
que incluyen el derecho a voto, lo cual faculta a los titulares de {ales acciones a elegir a
los direciores y dignatarios del Fondo vy, en consecuencia, a maniener el control y
administracidon del mismo. En virud de o anterior, los tilulares de Acciones Classe B no
tienen injerencia alguna en la administracion del Fondo, ni en la foma de decisionsas
relacionadas con las inversiones realizadas por éste.

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

Los tenedores registrados de las Acciones Clase B tampoco tendrén control alguno
sobre |2 evaluacidn, seleccitn, disposicidn de las inversiones o del plazo de tenencia de
las mismas. En consecuencia, los retomos sobre inversion y los resultados de la
gestién de administracién de los activos inmobiliarios que forman parte del portafolio de
inversiones 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.

Riesqo por ausencia de calificacion de riesgo de los valores: Las inversiones permitidas
g incidentales que realizard el Fondo no contaran con una calificacién de riesgo por
parte de una entidad externa.

Riesgo de precio de activos: Existe el riesgo de pérdida potencial ante movimienios
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 ef valor de los bienes o
inversiones pertenecientes al Fondo.

10) Riesgo de diversificacion: E! Fondo debe adecuarse a las normas de

diversificacidén emitidas por la Superintendencia del Mercado
de Valores de Panama, v a las politicas de inversidén en esie
prospecto, dentro de esos parameiros pudiese E] Fondo tener
una cartera de activos concenirada en un nuamero limitado de
inversiones. Una variacidn 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 Clase B.

11) Riesgo de partes relacionadas activas en la emision publica: Tanto e Administrador de
Inversiongs, 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 de Valores de Panama, S.A., es accionista
de la Bolsa de Valores de Panama, S.A v de la Central Latinoamericana de
Valores, S.A. (LatinClear).

La Administradora y la Casa de Valores que actia como Puesto de Bolsa de fa
presente oferta, Global Valores, 8.A., es una subsidiaria 100% de Global Bank
Corporation. A su vez, Global Valores, S.Aactia 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, v en
terminos generales sus negocios son administrados vy dirigidos baje una
orientacién y direccidn comin.

Parte de los valores que integran la presente oferta podran ser adquiridos en el
mercado primario o posteriormente en  cualguier momento, en el mercado
secundario por el Fondo, asi como por empresas pertenecientes o relacionadas al
grupo econdmico de ia Administradora,

12) Riesgo por cambios en el tratamiento fiscal: El Fondo no puede garantizar que se
mantendra el tratamiento de régimen especial de tributacion sobre la renta establecido
en el paragrafo 2 del articulo 706 de! 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
traves de la BVP, ya que la eliminacién o modificacion de dicho régimen especial de
tributacién corresponde a 1as autoridades gubernamentales.

13} Riesgo por endeudamiento: El Fondo podra contraer préstamos u otros tipos de deuda
u obligaciones para el manejo de sus necesidades de flujo como para financiar la
adquisicién de activos inmobiliarios de conformidad con sus politicas de inversién. Las
deudas incurridas causarén gue el Fondo esté apalancado, lo cual crear riesgos
adicionales para los inversionistas, incluyendo la volatilidad del valor de las Acciones

Clase B,

L

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 ejecucion o perdida de los activos dados en garantia u objeto de dicha financiacién.]

14} Riesgos de discrecionalidad en la seleccion de provectos inmobiliarios: El desempefio
del Fondo dependen del éxito de los proyectos y/o propiedades que seleccionara el
Fondo. De no selaccionarse los proyectos vy los activos adecuados para el desarrolio,
se pudieran obtener resultados financieros inferiores 2 Ins provectados, lo cual
afectariz la rentabilidad esperada del Fondo.

15) Riesge de suspension temporal del calculo del valor neto de las acciones: La
suspension temporal del calculo del valor nete de lag Acciones Clase B podré darse en
cualquiera de los siguientes casos:

a. Durante periodos en que este cerrado la bolsa de valores en la que se %%ﬁ_
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cotice una cantidad significativa de valores en que estén invertidos los activos
del Fondo, ¢ en los periodos en que se suspenda en dicha bolsa 2
negociacion de dichos valores.

b. Durante periodos en que exisla una emergencia que fenga como
consecuencia hacer que no sea razonablemente practico determinar
adecuada y justamente el valor Nelo de las Acciones Clase B,

¢. Durante cualquiera otra situacion ¢ periodo que establezea la SMV.

18} Riesgo de Crédito; Cualguler cambio o desmejora en la posicién financiera de bienes
inmuebles, valores o empresas en que invierla &l Fondo, podra crear un menoscabo
en el valor de las Acciones Clase B.

17y Riesqo de rentabilidad: Aunque el Fondo estima que sus politicas de inversién son
consonas con los objetivos establecidos para las mismas, esto no garantiza que
dichos objetivos seran alcanzados. La rentabilidad v el valor de los activos del Fondo
estaran sujetos a las fluctuaciones del mercado inmobiliario panamefio, los mercados
financieros v de dinero v a factores inherentes a los valores, emisores y bienes en los
que el Fondo invierta sus activos.

18) Riesao 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 discrecidon para la composicién especifica de la
cartera de activos del Fondo, razén por la cual los actives inmobifiarios que finalmente
se adquieran podrian no lenar las expectativas de un inversionista en particular,
tgualmente, existe un riesgo por la discrecionalidad de los directivos del Fondo, a ia
hora de vender un activo inmobiliario, desarrollar un bien inmueble 0 de cualquier otra
toma de decision de inversion.

19) Riesge de inversiones en partes relacionadas: El inversionista debe estar consciente de
gue el Fondo podréd invertir en cuotas de paricipacion de empresas relacionadas
propietarias de activos inmobiliarios. Por tal motivo, podran existir préstamos entre las
compahias del mismo grupo econdmico o contratos de servicios que se brinden entre
compahias relacionadas v/o fuluras subsidiarias del Fondo.

20) Riesgo contractual: El inversionista debera tomar en cuenta que algunas de las
inversiones del Fondo se podran llevar a cabo o desarrollar sobre propiedades suietas a
modalidades contracluales a mediano o largo plazo, que general flujos para ser
distribuidos entre los accionistas del Fondo. No obstante o anterior, al vencimiento de
dichos contratos, los valores terminales de dichas inversiones podréan ser cero, 2 menos
que se hubieran establecido otros criterios o términos en dichos contratos, Por ende, ¢
valor de este tipo de activos inmobiliarios declinara a medida que transcurra el lapso del
tiempo..

21} Riesgo de limites de concentracion: Este riesgo esta asociado con la existencia de una
concentracion del Portafolio de una Propiedad Inmobiliaria Inicial comercial. La industria
inmobitiaria es por naturaleza ciclica, lo que significa gue estad sujeta a vaivenes propios
de la actividad econdmica con fases de expansién, seguidas por fases de contraccion. Al
estar el Portafolic de Inversiones concentrado en un segmento especifico, es mas
vulnerable a ser afectado por las fases de coniraccion de la industria,

22) Riesgo criterios de diversificacién: Dado ef nimero limitade 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, tendrd un impacio negativo importante en el valor de las Acciones
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Comunes de esa clase.

23) Riesgo de politicas de endeudamiento: EI 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 Jas
obligaciones de dichos préstamos o financiamientos, que lleven a la ejecucién o perdida
de los activos dados en garantia u objeto de dicha financiacién.

24y Riesgo por discrecionalidad respecto al Método de valoracion de activos del Fondo:
El Ejecutivo Principal de Administrador de Inversiones del Fondo podrad, a su
discrecion, valorar cualquier activo del Fondo usande cualquier otro método de
valuacion si a su juicio dicho método refleja en una mejor forma el verdadero vy
justo precio de mercado de dicho activo.

25) Riesgos inherentes a las politicas de inversion del Fondo: Las inversiones que haga
el Fondo, estan sujetas a riesgos inherentes en las politicas de inversion v no se
puede asegurar que logre sus objelivos de inversion. El valor neto del activo de
el Fondo, podra subir o bajar vy no estd garantizado, y el precio pagadero por a
redencidn de las Acciones Clase B podria ser mayor o menor que el monto
invertido,

26) Riesgo por derecho de pago de dividendos: Las Acciones Clase B otorgan derecho a
recibir dividendos en caso de que el pago de los mismos sean declarados por la
Junta Directiva del Emisor, tal v como se detalla en la Seccidn X, x), acerca de las
politicas de distribucién de dividendos.

b} Del Emisor

1} Riesgo de poco historial operativo del Emisor: El Fondo fue constituido bajo las leyes de
ia Repablica de Panama con el proposito de realizar inversiones en e sector inmobiliario
de la Republica de Panama, por lo tanto el Fondo no cuenta con antecedentes en el
manejo de aclivos inmobiliarios, tampoco cuenta con Estados Financieros histéricos,
aparte de los Estados Financieros que se presentan como anexo de este Prospecto,

2) Riesgos de Discrecionalidad en la  Seleccion de Provectos Inmoblliarios: Fl
desempefio del Fondo dependen del éxito de los provectos y/o propiedades que
seleccionard el Fondo. De no seleccionarse los provectos v los activos adecuados
para ef desarrollo, se pudieran oblener resullados financieros inferiores a los
proyectades, lo cual afectaria la rentabilidad esperada del Fondo.

>
o

Rissgo de Ausencia de Conformacién de Comisiones: AL momento de ia impresion de
este Prospecto Informativo, el emisar no ha constifuido comisiones de adminisiracién v
similares, o establecido las fechas de constitucidn de los mismos.

4y Riesgo de la Administracion del Desarrollo del Provecto Inmobiliario; Fl Fondo en su
condicion de propietario de Proyectos Inmobiliarios, deberd supervisar ias actividades de
administracion de cada uno de los proyectos, en donde existen riesgos inherentes g este
tipo de actividades como refraso en los piazos acordadoes, variacidn de costos, demoras

an ventas, fluctuaciones en las tasas de interés de financiamiento, entre ofras, % %t
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5y Riesgo por Discrecionalidad Respecto al Método de Valoracion de Activos del Fondo: B
Ejecutivo Principal de Administrador de Inversiones del Fondo podra a su discrecion,
adoptar métodos de valoracién respecto a cuslquier activo del Fondo, si dicho método
refiela el verdadero y justo precio de mercado de dicho activo

¢} DelEntorno

1} Riesgo econdmico de Panama: Las inversiones efectuadas por el Fondo estan expuestas
a cambios del ciclo econdmico del pals, donde tales activos se encuentran ubicados, las
cuales pueden afectar el valor de los activos v el rendimiento de las Acciones Clase B del
Fondo.

2y Riesgo sistematico: Se refiere al riesgo relacionado con el comportamiento del mercado
como un fodo v que depende de factores aienos al mercado de valores, como 1o son la
sttuacion econdmica general 0 sectorial, el nivel de ahorro, las fluctuaciones en las tasas
de intarés, la inflacion, los aspectos politicos, sociales v electorales, entre ofros.

A titulo meramente ilustrativo, el valor de las Acciones Clase B v de los activos
inmabiliarios que forman parte del portafolio de inversiones del Fondo, asi como las
inversiones incideniales del Fondo, pueden verse afectadas por fluctuaciones en el
comportamiento de los precins a nivel general de la sconomia, asl como del
resultado del costo del dinero reflejado en ol comportamiento de las diferentes tasas
de interés aplicabies.

3} Riesge de modificacion de leves aplicables v tratamientos fiscales: El Fondo no tiene
control sobre Ia validez juridica en el tiempo sobre la cual ha sido creada, por tal motivo
no puede garantizar 2 sus inversionistas que no habra cambios en la legislacion existente
y el tratamiento fiscal aplicables al Fondo, cualquier cambio en las politicas podria
impactar negativamente la estructura v la rentabilidad esperada del Fondo.

4) Riesgo legal: El Fondo es una sociedad anénima constituida de conformidad con las
leyes de la Republica de Panamd, por ende, puede o no estar sujete a procesos o
demandas judiciales en funcion de las consecuencias de sus actos v obligaciones. EJ
Fondo cuyo objeto social esta orientado a la inversion y/o desarrollo de proyectos
inmobiliarics, podra verse obligado a iniciar procesos judiciales en contra de
desarroliadores por ef incumplimienio de las normas establecidas en los contratos, &
inevitablemente estard expuesta a ser sujeto de contra demandas por terceras personas
y tendria que enfrentar las consecuencias juridicas de tales acciones.

d} Delaindustria

1) Riesgo de liquidez del sector inmobiliario; La inversidn en bienes inmuebles resulta ser
una inversion de menor liquidez comparada con otros activos financieros, esta falta de
liguidez puede limitar la capacidad de reaccionar oportunamente ante algtn cambio de
las condiciones econémicas, financieras o de mercado. Por tal motivo, la capacidad para
vender activos en cualquier momente puede ser restringida v esto puede generar una
limitacién para hacer cambios en el portafolic de bienes inmuebles del Fondo.

2) Riesgo de concentracion: Dada la naturaleza del Fondo y su objetivo de inversién a
realizarse en la Replblica de Panamé, el Fondo se expone a un riesgo alto de
concentracion en el sector inmobiliario ante una desaceleracion del entorno econdmico
del pais. Adicionalmente dado que el enfoque de inversion seréd exclusivo en el mercado
inmobiliario, el Fondo estara sujeto a todos los rlesgos y cambios de este sector del pals,

3) Riesgo por concentracién de arrendatarios: El Fondo podra tener una concentracion en %%
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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 desaceleracién, podrian incumplir con sus COMPromisos
de pago de alquiler,

Riesgoes inherentes al sector inmobiliario: Las inversiones inmobiliarias estan sujetas a
diversos riesgos, fluctuaciones y a ciclos en valor v demanda, muchos de los cuales
estan mas alla del control de Administrador de Inversiones. Algunos eventos pueden
disminuir el flujo disponible para repartos, asl 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 i

Incapacidad de cobrar elalquiler de los arrendatarios.

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

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

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

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

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

Aumentos en gastos, incluyendo, sin fimitarse a ellos, costos de seguros, costos
taborables, precios de energia, valuaciones inmobiliarias y otros impuestos y costos
de cumplimiento de la legislacion y politicas gubernamentales.

Desastres naturales { terremoto, inundaciones, huracanes, entre otros)



