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AVISO DE IMPORTANCIA

Cervelld Holding, $.A., es una Sociedad de Inversion Inmobiliaria cerrada, p- “1guas, administrada, (en adelante
la “Sociedad de lnversién Inmobiliaria” o el “Fondo™) debidamente consti....da de acuerdo a las leyes de la
Republica de Panam4 y registrada en la Superintendencia de Mercado de Valores de 1a Repiblica de Panama4 (en
adelante, “SMV™) y en la Bolsa Latinpamericana de Valores (en adelante “Bolsa™ o “Latinex™) para realizar la
oferta pablica de sus Cuotas de Participacién de cada una de las clases autorizadas por su Junta Directiva, las cuales
operaran como sub-fondos, (en adelante “clases™ o “sub-fondos™) cada uno de los cuales representara un interés
enuna cartera diferente de inversiones, y se dispondra la colocacion de las mismas, segin lo estime conveniente.

Cada uno de estos sub-fondos respondera exclusivamente de los compromisos contraidos en el ejercicio de su
actividad y de los riesgos derivados de los activos que integran sus inversione: .os acreedores de cada sub-fondo
unicamente podran hacer efectivos sus créditos frente al patrimonio de dicho -—b-fondo.

Las Cuotas de Participacién de las multiples clases o sub-fondos que llegue a emitir ¢ a tener la Sociedad de
Inversion Inmobiliaria, con excepeion de las Cuotas de Participacion de la Clase A, no tendrin derecho a voz ni
voto, salvo el derecho vy la facultad de ejercer los derechos politicos conferidos por las Cuotas de Participacion
de la(s) Subsidiaria(s) que forman parte de los activos de la Clase en el que las Cuotas de Participacién de la
Clase respectiva tengan un interés, incluyendo el derecho a representar a la Sociedad en las juntas o asambleas
de accionistas de dicha(s) subsidiaria(s) y ejercer el derecho de voto en dichas juntas o asambleas en la forma
que estimen conveniente. El derecho a voto les correspondera exclusivamente a los tenedores de las Cuotas de
Participacidn de la Clase A, a razén de un (1) voto por cada accién,

Los términos y condiciones finales aplicables a cada una de las clases y/o sub-fondos, tales como Fecha de Oferta,
Fecha de Emisién, nionto de la emision, objetivos de inversiéon, comisiones, politicas de redencién, recompra,
penalidad por salida anticipada, precio inicial de colocacion, criterios o limites de inversion seran notificados a
la SMV y la Bolsa mediante un Suplemento al Prospecto Informativo (en adelante “Suplemento al Prospecto™),
por lo menos dos (2) dias habiles anteriores de la Fecha de Oferta de cada clase y/o sub-fondo.

La informacién contenida en el presente documento {en adelante “Prospecto Informativo™} es responsabilidad de
la Sociedad de Inversién Inmobiliaria, quien declara que, a la fecha de impresion del presente Prospecto
Informativo,la informacién aqui contenida es veraz. El Fondo se reserva el derecho a modificar este Prospecto
Informativo. Toda modificacién a los términos y condiciones del Prospecto Informativo debera ser presentada
ante la SMV parasu autorizacion y solo surtira efectos a partir del registro y autorizacion ante la Superintendencia,
de conformidad con lo establecido en los Acuerdos reglamentarios adoptados por la SMV. Es responsabilidad de
todo inversionistaverificar si esta versidn ha tenido modificaciones. De haber modificaciones, las mismas podran
ser obtenidas del Fondo o estaran disponibles en la SMV. Cualquier referencia a dolar o délares en este Prospecto
se refiere a dolares americanos (USD).

Por tratarse de un Fondo de naturaleza cerrada, no se ofrecera el derecho a redimir lag Cuotas de Participacion
del Fondo. No obstante, lo anterior, existirdin unas politicas extraordinarias de redencién a las Cuotas de
Participaciénde algunas clases o sub-fondos, las cuales quedarin estipuladas y detalladas en el Suplemento al
Prospecto respectivo a esas clases o sub-fondos.

La Junta Directiva, previa solicitud de un tenedor registrado, tendré la potestad de autorizar la recompra anticipada
a los tenedores registrados de las Cuotas de Participacién que asi lo deseen, siempre y cuando, a su criterio, las
condiciones del mercado ast lo permitan;, la politica de redencidn anticipada de cada clase, sera definido en el
Suplemento al Prospecto aplicable a cada una de las clases o sub-fondos y en el cual se podra establecerse una
penalidad por salida anticipada de hasta un diez por ciento (10%) sobre el valor de laredencidn solicitada, aplicables
de acuerdo a los términos establecidos en el Suplemento al Prospecto de cada clase o sub-fondo.

Este Prospecto Informativo no constitiye una oferta valida de venta, ni una invitacién a formular ofertas de compra,
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ni podré 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 resulte ilegal realizar tal oferta o solicitud.

La oferta de las acciones o cuotas de participacion de cada clase puede estar resiringida en ciertas jurisdicciones,
distintas a la panamefia. Los inversionistas deben leer detalladamente este Prospecto Informativo v cualquier
material adicional antes de tomar una decisiéon de inversién, adicionalmente deberdn obtener asesoria legal,
financiera y tributaria por su cuenta antes de realizar la inversién.

Las inversiones que realice la Sociedad de Inversidén Inmobiliaria descrita en este Prospecto Informativo estdn
sujetas ariesgos inherentes al mercado inmobiliario y no se puede asegurar que se lograran los objetivos de inversion
propuestos.,

La adquisicién de acciones o cuotas de participacién del Fondo implica la aceptacion de todas y cada una de las
clausulas contenidas en este Prospecto Informative y sus Suplementos al Prospecto. El valor neto de los activos
delFondo podra subir o bajar y no estd garantizado, y el precic pagader~ por la redencidn de Cuotas de
Participacién podria ser mayor o menor que el monto inicialmente invertido.



L. RESUMEN DE TERMINOS Y COND™ TONES DE LA OFERTA

La informacién que se presente a continuacién es un resumen de los principales términos y condiciones de la
oferta. El inversionista potencial, interesado debe leer esta seccién conjuntamente con la totalidad de la
informaci6n contenida en el presente Prospecto Informativo.

La Sociedad de
Inversion Inmobiliaria

CERVELLO HOLDING, S.A., (en adelante el “Fondo™), es una sociedad anonima
constituida de conformidad con las leyes de la Repiblica de Panama, mediante
Escritura Publica No 8,830 de la Notaria Cuarta del Circuito Notarial de Panamé
debidamente inscrita al Folio 155730522 de 1a Seccién Mercantil del Registro Pablico
desde el 1 de diciembre de 2022,

Categoria de Sociedad

El Fondo es una sociedad de inversion inmobiliaria de naturaleza cerrada, tipo
paraguas y administra-a. Las sociedades de inversién inmobiliaria son aquellas que
invierten el ochenta .or ciente (80%) en inmuebles, en titulos representativos de
derechos sobre sobre inmuebles, o en el negocio de desarrollo y administracion
inmobiliaria.

de Inversién
Inmobiliaria

Capital Social
Autorizado

El capital social autorizado es de UN MILLON CINCUENTA MIL DOLARES
(US$1,050,000.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de América,
dividido en: (a) Cien millones (100,000,000) de Cuotas de Participacion, con un valor
nominal de UN CENTAVO (US$0.01), cada na (en adelante las “Cuotas de
Participacién™ o “Acciones Comunes™), y (b) { ..inientas mil (500,000) Cuotas de
Participacién de la clase A, con un valor nominal de DIEZ CENTAVOS (US$0.10)
moneda de curso legal de los Estados Unidos de Ameérica, cada una (en adelante
“Cuotas de Participacién Clase A” o “Cuotas Gerenciales™) con derecho a voz y voto.




Oferta Piblica

El Fondo ofrecerd de manera plblica Cien Millones (100,000,000) de Cuotas de
Participacién, las cuales seran emitidas en multiples clases o sub-fondos, segin lo
determine la Junta Directiva del Fondo.

Precio  Imicial De
Colocacién

El precio inicial de colocacion respectivo de cada Clase de Cuotas de Participacion
que el Fondo ofrezca sera notificado por el Fondo a la Superintendencia del Mercado
de Valores y la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A., mediante la entrega del
Suplemento al Prospecto con al menos dos (2} dias habiles de anticipacién a la Fecha
de Oferta Respectiva de dicha Clase, y el precio asi notificado podra ser objeto de
deducciones o descuentos, asi como de primas o sobreprecios, segun lo determine el
Fondo, de acuerdo a las condiciones del mercado.

Cuotas Gerenciales

Se denominaran "Cuotas Gerenciales” a las Cuotas de Participacion de la Clase "A"
del Fondo. Las Cuotas Gerenciales no forman parte de 1a oferta piiblica de acciones
que se describe en el presente Prospecto Informativo y no tendrin derechos
econdmicos sobre los beneficios generados por las inversiones por las diferentes
clases del Fondo.

Derechos Politicos

Solo las Cuotas Gerenciales tendran derecho a vuz y voto en los asuntos del Fondo.

Objetivos de Inversidn

El objetivo de inversion principal del Fondo es la obtencion de ganancias de capital a
largo plazo para los inversionistas, principalmente a través de participacidn en rentas
que generen los inmucbles adquiridos y en variaciones positivas en su valor de
mercado, asi como mediante la oportunidad de percibir ganancias de capital resultante
de la venta de las propiedades inmobiliarias, inversiones permitidas y/o inversiones
incidentales que conformen el portafolio de inversiones del Fondo. El Fondo lograra
su objetivo principalmente a través de la inversién, directa o indirecta a través de
Subsidiarias, en activos inmuebles terminados, en fase de construccion, terrenos o en
planos con permiso de construccién, o en aquellos en los que no exista anteproyecto.
El Fondo también podra invertir en opciones de compra de inmuebles, titulos valores,
publicos o privados, que gocen de garantias reales emitidas por empresas que se
dediquen al negocic de desarrollo y administracién inmobiliaria. Igualmente, serdn
activos que podra adquirir el Fondo cualquier inversién que otorgue derechos reales
sobre bienes inmuebles, derechos sobre inmuebles derivados de concesiones que
permitan realizar negocios de desarrollo y administracion inmobiliaria. El Fondo
también podrd participar en la celebracién de contratos de alquiler sobre bienes
inmuebles. El Fondo podr comprar acciones, cuotas de participacién y demds valores
emitidos por otras sc -“=dades de inversi6én inmobiliarias. Por Gltimo, ¢l Fondo podra
invertir sus activos d. Jorma incidental en cuentas de ahorro, depésitos de plazo fijo
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o en valores con grado de inversidén que sean negociados en una bolsa de valores o
mercado organizado.

Uso de los Fondos La suma de dinero que se recaude por la colocacion de las Cuotas de Participacion de
cada Clase, tnicamente se destinarz a inversiones en la cartera de inversién del
respectivo Sub-Fondo, y podrd ser en cualquiera de las alternativas del sector
inmobiliario que esté acorde a los objetivos de inversion del Fondo y de esa
determinada Clase segun esté descrito en el Suplemento al Prospecto Informativo de
cada Clase,

Monto Minimo de la Mil dolares (US$1,000.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de
Inversién. América.

Inversién Posterior Los Tenedores Registrados de las Cuotas de Participacién podrén efectuar inversiones
subsecuentes, A la Fecha de Emision del Presente Prospecto Informativo, el Fondo
no ha definido las posibles inversiones posteriores.

Valor Neto por Accién | El VNA de las Cuotas de Participacion de cada Clase ser4 el cociente que resulte de
dividir (i) el valor neto de los activos de cada Clase, como resultado de restar e] valor
de los pasivos que correspondan a dicha Clase del valor bruto de los activos que
componen la cartera del mismo entre (ii) el niimero de Cuotas de Participacion
emitidas y en circulacién de la Clase que tenga un interés en el Sub-Fondo respectivo
en la fecha de valoracion.

El Fondo en su calidad de Sociedad de Inversién Inmobiliaria no estd obligado a
calcular el VNA de forma periddica. Sin embargo, el VNA de cada Clase serd
calculado con una periodicidad minima anual y serd reportado por el Fondo dentro de
los noventa (90) dias calendario posteriores al final del mes que se reportara,

Politica de | Por tratarse de un Fondo de naturaleza cerrada, no se ofrecera el derecho a redimir
Redencién/Recompra/ | las Cuotas de Participacion del Fondo. No obstante, lo anterior, existirdin unas
Penalidad por Salida politicas extraordinarias de redencion a las acciones de algunas clases del Fondo, las
Anticipada cuales quedaran esti~ladas y detalladas en el Suplemento al Prospecto respectivo a

esas clases del Fonou. La Junta Directiva, previa solicitud de un tenedor registrado,
tendré la potestad de autorizar la recompra anticipada a los tenedores registrados de
las Cuotas de Participacion que asi lo deseen, siempre y cuando, a su criterio, las
condiciones del mercado asi lo permitan; la politica de redencién anticipada de cada
clase, serd definido en el Suplemento al Prospecto aplicable a cada una de las clases
y las mismas necesitardn ser revisadas y aprobadas por la Superintendencia, de tal
manera que sean justas y no discriminatoria entre inversionistas, dicho Suplemento
serd notificado a la SMV y a la Bolsa por lo menos dos (2) dias hdbiles anteriores a
la Fecha de Oferta de cada clase o sub-fondo y en el cual se podra establecerse una
penalidad por salida anticipada de hasta un diez ~-~r ciento (10%) sobre el valor de la
redencién solicitada, aplicables de acuerdo  los términos establecidos en el

Suplemento al Prospecto de cada clase.
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Todo esto en cumplimiento a lo dispuesto en a rticulo 162 del Texto Unico de la
Ley del Mercado el Valores de la Repiiblica de Panama4.

De aplicarse una penalidad de salida anticipada, esta comision establecida como parte
de la politica de recompra de las acciones, serd retenida o deducida de forma
automatica de los dineros a entregar al inversionista,

Las Sociedades de Inversion cerradas registradas en la SMV sélo podran comprar sus
propias cuotas de participacion en las siguiente brmas:

a.

En vna bolsa o en otro mercado organizado, siempre y cuando la Sociedad de
Inversién haya comunicado a sus inversionistas, con no menos de treinta (30)
dias de anticipacion, su intencidn de comprar sus propias cuotas de participaci6n,

Mediante una oferta de compra notificac. a todos los inversionistas de la
Sociedad de Inversién en la que se les dé oportunidad razonable a éstos para
ofrecer sus cuotas de participacion en vents

En aquellos casos en que la Sociedad de In. .rsidn tenga intencién de acordar su

disolucidén y po 1limitado porcentaje de su capital en manos de inversores que
no formen parte del grupo de control, no se considere aconsejable presentar una
Oferta Piblica de Adquisicién a tales inversores, comunicdndolo previamente a
la SMV vy siempre que la SMV lo considere que la valoracién de la cuota de
participacion cumple con los requisitos fijados en el Decreto Ley No.1 de 1999
y sus Acuerdos.

En los casos en los que hayan ofrecidc 2 recompra de sus cuotas a sus
inversionistas, de acuerdo con las reglas y ¢~ {os casos que fije el Prospecto”,




Como norma de aplicacién general, el Fondo no est4 obligado a declarar ni repartir
dividendos. Sera potestad de la Junta Directiva del Fondo declarar y/o repartir
dividendos de conformidad al rendimiento de cada una de las clases del Fondo.

La Junta Directiva del Fondo determinard la periodicidad de la distribucién de
dividendos a los tenedores de las Cuotas de Participacion de las diferentes clases, los
cuales serdn de al menos el noventa por ciento (90%) de la utilidad neta realizada
durante el periodo fiscal de cada una de las diferentes clases, a menos que la Junta
Directiva considere que no es conveniente repartir dicho porcentaje para un petiodo
determinado para algina clase en particular.

Al amparo de lo dis;~3sto en el articulo 122-D del Decreto Ejecutivo 170 de 27 de
octubre de 1993, el 1-uindo podré dejar de cumplir con este requisito de distribucién
de al menos ¢l noventa por ciento (90%) de la utilidad neta realizada durante el
periodo fiscal de cad_ 1no de las diferentes clases en los siguientes casos: (i) durante
los primeros dos (2) afios de su registro y (ii) durante cualquier periodo fiscal en que,
a juicio de la Junta I"*-ectiva, no se considere conveniente distribuir el minimo por
situaciones extraordi...rias macroeconémicas o del desempefio o perspectivas de su
negocio, siempre y cuando dicha situacién no perdure por mas de un (1) afio. La
distribucién de dividendos podra efectuarse en efectivo, en Cuotas de Participacién
y/0 enuna combinacién de efectivo y Cuotas de Participacion, seglin sea determinado
por la Junta Directiva. En todo caso, la Junta Directiva, comunicariz a la SMV
mediante Suplemento al Prospecto Informativo dos (2) dias habiles anteriores a la
Fecha de Oferta de cada Clase la opcion de reinvertir los dividendos que hayan sido
declarados sobre cualquier Clase de Cuotas de Participacion, cuya reinversién se
llevaré a cabo a través de la Bolsa Latinoamericana de Valores {conforme a sus reglas
internas) y mediante la emision de Cuotas de Participacion o por cualquier otro medio
permitido por las normas aplicables que decida 1  unta Directiva.

Politica de Distribucién
de Dividendos
Administrador de
Inversiones

El Fondo ser4 inicialmente una Sociedad de Inversién Inmobiliaria Administrada,para
tal fin la Junta Directiva del Fondo tendré la facultad de decidir si se contrata a un
Administrador de Inversiones con Licencia expedida por la SMV para que lleve a
cabo estas funciones.

Comité de Inversiones

La Junta Directiva del Fondo tendrd la facultad de establecer un Comité de
Inversiones, definir sus funciones, elegir y remover a sus miembros quienes no
necesariamente deberidn ser miembros de la Junta Directiva.
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II. FACTORES DE RIESGO

A continuacién, se presentan algunos de los principales riesgos en los que podrian incurrir los inversionistas y en
algunos casos algunas explicaciones de como se podrian mitigar dichos riesgos. De acuerdo con el objetivo de
inversién de cada clase o sub-fondo definidos en su respectivo Suplement- -' Prospecto, podrian adicionarse
otros factores de riesgo adicionales a los mencionados en esta seccion.

1. DE LA OFERTA

RIESGO DE DURACION DE LAS INVERSIONES: El objetivo de inversion pincipal del Fondo es la obtencién
de ganancias de capital a largo plazo para los inversionistas, principalmente a través de la posibilidad de participar
en rentas que generen los inmuebles adquiridos y en variaciones positivas en su valor de mercado, asi como
mediante la oportunidad de percibir ganancias de capital resultante de la venta de las propiedades inmobiliarias,
inversiones permitidas y/o inversiones incidentales que conformen el portafolio de inversiones del Fondo. El
Fondo esta dirigido 2 inversionistas de largo plazo.

RIESGO POR EL TIPO DE INVERSIONES PERMITIDAS: Se considera q... 2xiste un riesgo alto en virtud de
laamplia variedad de activos del sector inmobiliario en los que puede invertire  ‘ondo, ya que son principalmente
inversiones en inmuebles o titulos representativos de derechos sobre inmuebl... De igual manera es importante
mencionar que algunos inversionistas podrin elegir invertir en una Clase que renresente interés en un Sub-fondo
que invierta inicamente en un solo proyecto inmobiliario.

RIESGO DE PRECIO DE ACTIVOS: Existe el riesgo de pérdida potencia. «.te 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 inesperad: aida en el valor de los bienes o
inversiones pertenecientes al Fondo.

RIESGO DE DIVERSIFICACION: Dado ¢l nimero limitado de inversiones que pueden efectuarse en una
determinada Clase, una variacién negativa importante o el resultado desfavorable de alguna o algunas de las
inversiones inmobiliarias de dicha Clase del Fondo, tendra unimpacto negative importante en ¢l valor de las Cuotas
de Participacion de esa Clase. En la politica general de inversion del Fondo no serd obligatorio aplicar limites de
concentracion o criterios de diversificacion. Sin embargo, por medio del Suplemento al Prospecto Informativo
de una determinada Clase, se podrin o no aplicar algunos criterios o limites en las inversiones en esa Clase, en
aspectos como cantidad minima de inmuebles en esa determinada Clase, segmentos en los cuales se invierta, etc.

RIESGO DE VENCIMIENTO Y RECOMPRA: Por tratarse de un Fondo de _____uraleza cerrada, no se ofrecera el
derecho a redimir las Cuotas de Participacién del Fondo. No obstante lo anterior, existiran politicas de recompra
extraordinarias a las Cuotas de Participacién de algunas Clases del Fondo las cuales quedarin estipuladas y
detalladas en el Suplemento al Prospecto respectivo a esas Clases del Fondo, las mismas necesitardn ser revisadas
y aprobadas por la Superintendencia, de tal manera que sean justas y no discriminatoria entre inversionistas, y
siempre en cumplimiento de lo establecido para la recompra de Cuotas de Particinacién de sociedades de inversion
cerradas en el Texto Unico del Decreto Ley No. 1 del 8 de julio de 199" 1 Acuerdo No. 5-2004 y demés
disposiciones aplicables y sus modificaciones futuras, de haberlas. La Junta Dii ~ -iva, previa solicitud de un tenedor
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registrado, tendra la potestad de autorizar la recompra anticipada 2 los tuusndores registrados de las Cuota de
Participacién que asi lo deseen, siempre y cuando, a su criterio, las condiciones del mercado asi lo permitan; la
politica de redencién anticipada de cada clase, sera definido en el Suplemento al Prospecto aplicable a cada una de
las clases o sub-fondos y en el cual se podr4 establecerse una penalidad por salida anticipada de hasta un diez por
ciento (10%) sobre ¢l valor de la redencidn solicitada, aplicables de acuer~ a los términos establecidos en el
Suplemento al Prospecto de cada clase o sub-fondo.

RIESGO DE LIQUIDEZ DE LAS CUOTAS DE PARTICIPACION: Al trat___ : de un fondo cerrado, las érdenes
de venta por parte de actuales tenedores de Cuotas de Participacién se intentarin cruzar con nuevas érdenes de
compra de nuevos y/o actuales inversionistas. Esto implica que la liquidez se debe obtener a través del mercado
secundario organizado de valores de Panama, sin embargo, existe la posibilidad de que las Cuotas de Participacién
no puedan ser vendidas por falta de inversionistas interesados en comprarl:  En este altimo caso, e! Fondo no
asume compromiso alguno frente a los tenedores de las Cuotas de Participacion de darles liquidez o crearles un
mercado secundario, respecto a las Cuotas de Participacién del Fondo.

RIESGO POR AUSENCIA DE CALIFICACION DE RIESGO DE LOS  .LORES: A la fecha del presente
Prospecto Informativo, la Sociedad de Inversién Inmobiliaria, no ha solicitaus una calificacién por una entidad
calificadora de riesgo que proporciona al inversionista una opinién relativa al riesgo relacionado con la compra
delas Cuotas de Participacién. Las inversiones permitidas ¢ incidentales que realizara el Fondo no contarén con
una calificacién de riesgo por parte de una entidad externa. La presente oferta piblica no cuenta con un informe
de calificacién de riesgo.

RIESGO DE AUSENCIA DE CALIFICACION. El Fondo no ha solicitado - “ra si mismo o para las Acciones
Comunes emitidas bajo este Prospecto, una opinién profesional o califi..ci6n por parte de una entidad
calificadorade riesgo.

RIESGO POR TERMINOS Y CONDICIONES QUE SERAN DEFI™O0S EN EL SUPLEMENTO
INFORMATIVO: Ciertos términos y condiciones finales de inversién apl __sles a cada una de las Clases se
podréan definir por medio del Suplemento al Prospecto Informativo, los cuales seran remitidos para revisién y
aprobacién a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A., con no
menos de tres (3) dias hébiles antes de la Fecha de Oferta de la respectiva C-

RIESGOS POR CAMBIOS EN EL TRATAMIENTO FISCAL

El Fondo no puede garantizar que se mantendré el tratamiento de régimen espncial de tributacion sobre la renta
establecido en el pardgrafo 2 del articulo 706 del Cédigo Fiscal que la aplica al Fondo en calidad de sociedad de
inversion inmobiliaria registrada enla SMV como a los tenedores de sus Cuotas de Participacién que se encuentren
listadas y que coticen a través de Latinex, ya que la eliminacién o modificacion de dicho régimen especial de
tributacion corresponde a las autoridades gubernamentales.

RIESGO POR AUSENCIA DE CONTROL Y CONCENTRACION DE DECISIONES
Las Cuotas de Participacién de cada Clase no tendrén derecho a voz ni voto en reuniones de la Asamblea General
de Tenedores. En virtud de lo anterior, los titulares de Cuotas de Participaci®= -10 ticnen injerencia alguna en la
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administraci6én del Fondo, ni en la toma de decisiones relacionadas con las ...ersiones realizadas por ésta. Los
tenedores de las Cuotas de Participacién del Fondo delegan toda autoridad relativa al anilisis, asesoria,
recomendacion, compra, venta y administracion de las inversiones, en la Junta Directiva del Fondo. Los tenedores
de Cuotas de Participacion tampoco tendran control alguno sobre la evaluacién, seleccion, disposicidn de las
inversiones, términos de alquiler o del plazo de tenencia de las mismas. En consecuencia, los retornos sobre
inversiony los resultados de la gestion de administracion del portafolio de inversiones del Fondo, dependeran tinica
y exclusivamente de las decisiones adoptadas por la Junta Directiva del Fop-~

RIESGO POR MODIFICACIONES A LOS TERMINOS Y CONDICIONE  )E LA OFERTA

El Fondo se reserva el derecho de efectuar enmiendas al Prospecto Informativo y demés documentos de la emision
que respaldan la oferta publica de las Cuotas de Participacién, con el exclusivo propdsito de remediar
ambigiiedadeso para corregir errores evidentes o inconsistencias en la documentacién. Tales enmiendas se
notificardn a [a SMV y a Latinex, mediante una solicitud de actualizacidn del Prospecto Informativo, posterior a
la fecha en que se hubiesen aprobado dichas enmiendas. Fuera de lo indicado en el pérrafo anterior, el Prospecto
Informativo, podran ser modificados en cualquier momento, mediante el voto favorable de la mayoria de las
Cuotas Gerenciales, es decir, més del cincuenta y un por ciento (51%) de las Cuotas Gerenciales. Toda
modificacién al Prospecto Informativo del Fondo deberd ser presentada ante la SMV para su autorizacién y sélo
surtira efecto a partir de su registro ante dicha entidad, de conformidad con lo establecido en el Acuerdo 5-2004
y sus modificaciones.

La Asamblea de Accionistas del Fondo con respecto a las Acciones Comunes - -ase A, podrd, por mayoria simple,
reformar el pacto social del Fondo, de tiempo en tiempo.

RIESGO DE REINVERSION DE DIVIDENDOS: La Junta Directiva del Fonuo podra reinvertir los dividendos
que hayan sido declarados y pagados por la Sociedad de Inversién Inmobilia=~ sin requerir la autorizacién de los
Tenedores Registrados de las respectivas Cuotas de Participacién,

RIESGO POR DISCRESIONALIDAD RESPECTO AL METODO DE VAT QRACION DE ACTIVOS DEL
FONDO

La Junta Directiva del Fondo realizara Ia valoracién de las inversiones que co1 . .men su portafolio de inversiones,
sobre la base de criterios razonables y normalmente aceptados por las Normas Internacionales de Informacién
Financiera (NIIF). Conforme a lo establecido en la legislacién panamefia sobre sociedades de inversion
inmobiliaria, las mismas deberén valorar sus activos y pasivos con el fin de calcular el Valor Neto de los Activos
por Accién (VNA). Las inversiones permitidas deberan valorarse de acuerdo con avaliios elaborados por
compaiiias adeimdebidamente autorizadas para tal efecto. Estos avaltios se deberén realizar como minimo, una
(1) vez afio, asi como con ocasién de adquisicién y/o venta del activo y su sustento deberd conservarse por un
periodo no menor a cuatro (4) afios a partir de la realizacién de la valoracién  star a disposicién de la SMV.

RIESGO DE INCUMPLIMIENTO TEMPORAL DE LAS POLITICAS DE INVERSION
Si bien el Fondo debe adecuarse a las normas de diversificacién emitidas i a Superintendencia del Mercado
de Valores de Panamé y las politicas de inversi6n de este Prospecto, los criterii ‘e diversificacién implementados
porel Fondo podrén ser incumplidos, de conformidad con el articulo 12 del 4uerdo 2-2014, en los siguientes
escenarios:

a) Primer afio: Durante el Primer afio de operaciones contado a par~- de la fecha de notificacién de
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la Resoluci6n expedida por Ia SMV autorizando el registro de la Soc..Jad de Inversién Inmobiliaria.
b) Consecuencia de un traspaso: Al vender, ceder o enajenar una Inver<ién Permitida, y que por medio
de dicho traspaso incumpliere el minimo de Inversiones Permitidas.
¢} Consecuencia de cambio de Valor de Mercado de Inversiones Peuitidas o Incidentales; Se refiere
a aquellos escenarios en los cuales por una disminucién en el valor d  aercado de las inversiones
Permitidas o por un aumento en el valor de mercado de las Inversi~-~s incidentales se incumpliere el
minimo de lasInversiones Permitidas,

2. DEL EMISOR

RIESGO DE LA ADMINISTRACION DEL DESARROLLO DE PROYECTOS INMOBILIARIOS: El Fondo en
su condici6n de propietario de proyectos inmobiliarios deber4 supervisar las actividades de administracién de cada
uno de los proyectos, en donde existen riesgos inherentes a este tipo de actividades que incluyen: riesgo de retraso,
variacion de costos, demoras en ventas, fluctuacion de las tasas de interés de financiamiento, entre otros.

RIESGOS DE DISCRECIONALIDAD EN LA SELECCION DE PROYECTuo INMOBILIARIOS: El desempefio
de las diferentes Clases del Fondo depende del éxito de los proyectos que seleccionard la Junta Directiva para
cada Clase. De no seleccionarse los proyectos y los actores adecuados para el desarrollo, se pudieran obtener
resultadosfinancieros inferiores a los proyectados, lo cual afectaria la rent~~lidad esperada de las Cuotas de
Participacion deesa Clase del Fondo.

RIESGO DE POCO HISTORIAL OPERATIVO DEL EMISOR: El Fondo  constituido el 1 de diciembre de
2022 con el fin de realizar inversiones en el sector inmobiliario de la Reptibli. .. J¢ Panama, por lo tanto, el Fondo
no cuenta con antecedentes en el manejo de activos inmobiliarios, tampoco cuenta con Estados Financieros
historicos, aparte de los Estados Financieros preoperativos que se presentan como anexo de este Prospecto
Informativo.

RIESGO POR AUSENCIA DE CALIFICACION DE RIESGO DEL EMISOR: El Fondo no cuenta con una
calificacion de riesgo propiamente, El Fondo se reserva el derecho de solicitar y obtener una calificacién de riesgo,
la cual, de ser obtenida, seria comunicada al piblico inversionista como un hecho de importancia.

RIESGO DE SUSPENCION TEMPORAL DEL CALCULO DEL VALOR NETO DE LAS CUOTAS DE
PARTICIPACION: EI Fondo podra suspender de manera temporal el cdlenln del valor neto de las Cuotas de
Participacion podrd darse en cualquiera de los siguientes casos:

a} Durante periodos ¢n que esté cerrada la bolsa de valores en la que se -~ ~ice una cantidad significativa de
valores en que estén invertidos los activos del Fondo, o en los periodc  n que se suspenda en dicha bolsa
la negociacién de dichos valores.

b) Durante periodos en que exista una emergencia que tenga com  onsecuencia hacer que no sea
razonablemente practico determinar adecuada y justamente el valor Neto de las Cuotas de Participacion.

¢} Cuando estén llevando a cabo modificaciones o adendas a los términos y condiciones del Fondo, que
pudieran suponer cambios en los intereses, cargos o comisiones del ™ ndo.

d)} Durante cualquiera otra situacién o periodo que establezca la SMV.
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RIESGO DE AUSENCIA DE GARANTIA: Las Cuotas de Participacién de la sociedad de inversién no cuentan
con garantia alguna

RIESGO DE APALANCAMIENTO: De confermidad a lo dispuesto en el auuvulo 17 del Acuerdo 2 de 2014, el
Fondo no estd sujeto a las limitaciones en cuanto a endeudamiento y garantia indicada en el articulo 35 del Acuerdo
5 de 2004. En este orden de ideas no existen limitaciones legales en cuanto al porcentaje de préstamos u otros
tiposde obligaciones o deudas frente a terceros que el Fondo pueda contraer a través de sus Subsidiarias. Las
Subsidiarias del Fondo podran contracr préstamos u otros tipos de deuda u obligaciones. Los valores y activos
inmobiliarios integrados a nivel de subsidiarias del Fondo podrin pignorarse u otorgarse como garantia de
créditos que asuma cada subsidiaria. Cada subsidiaria respondera por el pago de las deudas que asuma, incluyendo
los bienes que haya dado en garantia para respaldar la obligacion. 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 dedichos préstamos o financiamientos, qu “even a 1a ejecucién o perdida de
los activos dados en garantia u objeto de dicha financiacion. La Junta Di. __iva, con base en una politica de
endeudamiento saludable que buscara siemprelas mejores opciones para beneficio de la subsidiaria, podra tomar
la decision de obtener: (i) financiamiento para la adquisicién, construccién de bien inmuebles o adquisicidn de
titulos representativos de inmuebles a través de créditos o deudas, sean ést:  espaldadas o no, con los activos
inmobiliarios de cada subsidiaria; y/o, (ii) todos aquellos otros mecanism¢ le endeudamiento que considere
prudente y oportuno para beneficio de la Subsidiaria.

El limite de endeudamiento o apalancamiento para cada Subsidiaria serd ¢vaado en cada caso por la Junta
Directiva y sera el adecuado para el buen funcionamiento de la subsidiaria il inversionista debera tomar en
cuenta que, si la Subsidiaria asume obligaciones financieras de mediano o largo plazo, las mismas conllevaran
los riesgos inherentes a un crédito y al mercado inmobiliario donde se desarrolle.

RIESGO DE PARTES RELACIONADAS: El Fondo podra entrar en negocios o contratos con uno o mas
miembros de la Junta Directiva. El Fondo podrd invertir en bienes y/o valores de empresas relacionadas. Tanto
el Agente de Pago, Registro y Transferencia, el Agente de Colocacion, Puesto de Bolsa y Custodio son partes
relacionadas.

RIESGO POR AUSENCIA DE UN PROGRAMA Y CALENDARIO DE INVERSIONES: A la fecha del
presente Prospecto Informativo, la Sociedad de Inversién Inmobiliaria no cuenta con un Programa y Calendario
de Inversiones.

RIESGO POR AUSENCIA DE POLITICAS DE CONSERVACION Y ASEGURAMIENTO DE BIENES: A
la fecha del presente Prospecto Informativo, la Sociedad de Inversion Inmobiliaria no cuenta con Politicas de
Conservacién y Aseguramiento de Bienes.

3. DEL ENTORNO

RIESGO ECONOMICO: Las inversiones efectuadas por el Fondo estn expuestas a cambios del ciclo econdmico
de 1a Repuablica de Panamd, donde tales activos se encuentran ubicados, las cuales pueden afectar el valor de los
activos y ¢l rendimiento de las Cuotas de Participacion del Fondo.

RIESGO DE TASA DE INTERES: Existe el riesgo del incremento en las tasas de interés de financiacién para la
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construccion de proyectos inmobiliarios y como consecuencia un aumento en la tasa de costo de capital promedio
utilizado para efectuar las valoraciones financieras. Un incremento signifi~>*vo en la tasa de costo de capital
produciria una reduccion en el valor en libros en la valoracién de los active  ncrementando el costo financiero
delos proyectos y afectando negativamente el desempefio del valor de las Cuotas de Participacién del Fondo.

RIESGO POR EFECTOS OCASIONADOS POR LA NATURALEZ Existc w riesgo de que desastres naturales,
dependiendo de la magnitud, puedan tener un impacto adverso considerable en los activos inmobiliarios del Fondo.
Adicionalmente, la ocurrencia de un desastre natural, que cause dafios que excedan las coberturas de la poliza de
seguro del Fondo, causarfa un efecto adverso significativo al negocio, la condicién financiera y los resultados
operativos. Por otra parte, un desastre natural severo, aunque no les ocurra directamente a los activos inmobiliarios
del Fondo podria indirectamente afectarle, al impactar la economia panamefia, lo cual causaria un declive en el
sector inmobiliario.

RIESGO POR AUSENCIA DE IMPLEMENTACION DE POLITICAS DE GOBIERNO CORPORATIVO

A la fecha de este Prospecto Informativo, el Fondo no ha adoptado las reglas o procedimientos de buen gobierno
corporativo de conformidad con las guias y principios contenidos en el Acuerdo 12-2003 de 11 de noviembre de
2003, por ¢l cual se recomienda guias y principios de buen gobierno corporativo para sociedades registradas ante
la SMV.

4, DE LA INDUSTRIA

RIESGO DE DISPONIBILIDAD DE INVERSIONES: Enel casodequeno:  btuviesen suficientes alternativas
de inversién inmobiliarias aceptables para la Junta Directiva para una u.terminada Clase de Cuotas de
Participacién, la rentabilidad de las Cuotas de Participacién de esa Clase podria disminuir en la medida que los
recursos tendrian que ser invertidos, segan las politicas del Fondo, en las ~*»mativas de inversién incidental
permitidas y las cuales podrian tener menores tasas de rentabilidad.

RIESGO DE LIQUIDEZ DEL SECTOR INMOBILIARIO: La inversién ¢ ienes inmuebles resulta ser una
inversién de menor liquidez comparada con otros activos financieros, esta ralta de liquidez puede limitar la
capacidad de reaccionar oportunamente ante algin cambio de las condici- s econémicas, financieras o de
mercado. Por tal motivo, la capacidad para vender activos en cualquier momer.... puede serrestringida yesto puede
generar una limitacion para hacer cambios en el portafolio de activos inmobiliarios del Fondo.

RIESGO DE CONCENTRACION: Dada la naturaleza del Fondo y su obje~-2 de inversion a realizarse en la
Republica de Panamai, el Fondo se expone a un riesgo alto de concentracién. _1 el sector inmobiliario ante una
desaceleracion del entorno econdémico del pais. Adicionalmente, dado que el enfoque de inversion ser4 exclusivo
en el mercado inmobiliario, el Fondo estard sujeto a todos los riesgos y cambios de este sector del pais. En las
politicas de inversion del Fondo no sera obligatorio aplicar limites de concentracién o criterios de diversificacién
en aspectos como la cantidad minima de inmuebles en una determinada Clase, -~ zmentos en los cuales se invierta,
distribucion geografica, entre otros.

RIESGO POR RETRASOS EN LA CONSTRUCCION: Si los proyectos que 1orman parte de alguna Clase del
Fondo se toman tiempos mayores a los esperados, y hay entregas retrasadas de '~ - productos vendidos, los retornos
de la inversién pueden tomar un tiempo mayor al esperado, impactando negati . —.nente en la rentabilidad esperada
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de esa Clase del Fondo.

RIESGOS INHERENTES AL SECTOR INMOBILIARIO: El sector inmo~"-ario estd sujeto a varios riesgos
quese desprenden de variaciones en los ciclos en economicos, que puede  fectar drasticamente la relacion
oferta/demanda del sector y, en su mayoria, estos riesgos van més alla del cot...... de la Junta Directiva del Fondo.

Existen factores que pueden afectar el valor de los activos, incrementar ¢l valor de los materiales de construccion.
ITI. CARACTERISTICAS DE LA SOCIEDAD DE INVERSION INviOBILIARIA

1. Datos Generales del Fondo:

CERVELLO HOLDING, S.A. (en adelante el “Fondo™) es una sociedad an6nima panamefia constituida de
conformidad con las leyes de la Repuiblica de Panam4, mediante Escritura Publica No 8,830 de la Notaria Cuarta
del Circuito Notarial de Panamé debidamente inscrita al Folio 155730522 d- "1 Seccién Mercantil del Registro
Piblico desde ¢l 1 de diciembre de 2022

El Fondo se dedicari a operar como una Sociedad de Inversién Inmobiliaria como dicho término viene definido
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 inversion registrada,
estd sujeta a la supervision de sus operaciones ante la SMV y se regira bajo el texto tinico de la Ley del Mercado
de Valores de Panama4, 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 demis nommas legales de aplicacién general.,
Adicionalmente elFondo se clasifica como una “Sociedad de Inversion Inmobilieria” para los efectos del Acuerdo
2 de 2014 del 6 deagosto de 2014 de la SMV.

Para los efectos de llevar a cabo este objeto, el Fondo podré realizar todos lo _._tos y ejercer todas las facultades
permitidas por la Ley, que sean necesarias, propias, aconsejables o convenientes. La SMV no sera responsable
porla veracidad de la informacién 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 Inversion Inmobiliaria, cerrada, paraguas y administrada, de acuerdo con las disposiciones
legales vigentes en la Republica de Panamd, mediante la captacion de diner~- del piblico a través de la oferta
piblica y venta de sus Cuotas de Participacion y la inversién de dichos dinerc  n activos del sector inmobiliario
principalmente de acuerdo con lo estipulado en el Acuerdo 2 de 2014 dela 8---7.

2. Objetivos del Fondo.

El objetivo de inversion principal del Fondo es la obtencién de ganancias ue capital a largo plazo para los
inversionistas, principalmente a través de participacion en rentas que generen los inmuebles adquiridos, y en
variaciones positivas en su valor de mercado, asi como mediante Ia oportunidad de percibir ganancias de capital
resultante de la venta de las propiedades inmobiliarias, inversiones permitid~~ -7/o inversiones incidentales que

18



conformen el portafolio de inversiones del Fondo. El Fondo lograré su objetivo principalmente a través de la
inversion, directa o indirecta a través de Subsidiarias, en activos inmuebles terminados, en fase de construccion,
terrenos o en planos con permiso de construccion, o en aquellos en los que no exista anteproyecto. El Fondo también
podra invertir en opciones de compra de inmuebles, de cualquier tipo, residencial, comercial, turistico, entre
otros, titulos valores, publicos o privados, que gocen de garantias reales emitidas por empresas que se dediquen al
negocio de desarrollo y administracion inmobiliaria. Igualmente, serdn activos que podra adquirir €l Fondo
cualquier inversién que otorgue derechos reales sobre bienes inmuebles, derechos sobre inmuebles derivados de
concesiones que permitan realizar negocios de desarrollo y administracién inmobiliaria. El Fondo también podr
participar en la celebracion de contratos de alqu'=t sobre bienes inmuebles. El Fondo podra comprar acciones,
cuotas de participacién y demds valores emitido. ..or otras sociedades de inversién inmobiliarias. Por dltimo, el
Fondo podra invertir sus activos de forma incidental en cuentas de ahorro, depésitos de plazo fijo o en valores
con grado de inversién que sean negociados en una bolsa de valores 0 mercado organizado.

3. Politicas de Inversion.

De conformidad con €l Articulo 33 del Acuerdo 5-2004 y el Articulo 9 del Acuerdo 2-2014, el Fondo califica
como una Sociedad de Inversion Inmobiliaria al ser su politica de inversién el invertir no menos del 80% de sus
recursos en activos inmobiliarios localizados en la Repiiblica de Panama.

Con relacién a la politica de inversién del Fondo, y en especial de cada cl..-.. o sub-fondo, a continuacién, se
detalla pardmetros aplicables a la mencionada politica de inversion:

- Inversiones Permitidas: Se refiere al minimo de ochenta por ciento (80%) de sus activos que deberdn ser
invertidos, directa o indirectamente a través de subsidiarias, en cualesquiera de los siguientes activos:

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

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

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

d. 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 corresnandientes contratos no establezcan
restricciones a su libre traspaso.

e. Titulos valores publicos o privados que gocen de garantias reales em:—~1s por empresas que se dediquen
al negocio de desarrollo y administracién inmobiliaria.

f. Cualquier inversion que otorguen derechos reales sobre bienes inmuebles,

£ Derecho sobre bienes inmuebles derivados de concesiones que permi-— realizar el negocio de desarrollo

v administracién inmobiliaria.
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h. Acciones, cuotas de participacién y demds valores emitidos por Socieu.ues de inversion inmobiliarias. En
estos casos, se debera constar con informacién y documentacidn que sustente que dichas sociedades de inversién
cumplen con las politicas de inversion establecidas en el articulo 9, de Acuerdn No.2-2014.

Las inversiones en inmuebles referidas en los literales (¢) y (d) previos no podran representar, en ningin momento
mads de veinte por ciento (20%) del activo del Fondo. En lo que a este limite respecta, las opciones y los derechos
de compra se valorarn al precio total del inmueble objeto del contrato.

Las Inversiones Permitidas deberan valorarse de acuerdo con avalaos elak...dos por compafiias avaluadoras
debidamente autorizadas para tal efecto. Estos avalios se deberan realizar como minimo, una (1) a la vez afio,
asi como con ocasién de adquisicion y/o venta del activo y su sustento debera conservarse por un periodo no
menor a cuatro afios a partir de la realizacién de 1  raloracion y estar a disposicién de la SMV,

- Inversiones Incidentales: Se refiere hasta un veinte por ciento (20%) de los activos del Fondo sean
invertidos en cuentas de ahorro o depdsitos a plazo fijo en bancos locales 0 in“~acionales o en valores con grado
de inversion que sean negociados en una bolsa de valores u otros mercadc  rganizados. Para los efectos del
grado de inversién, los valores deberdn tener grado de calificacion o supenor en los Ultimos doce (12) meses,
emitida por una de las agencias calificadoras de riesgo internacional de Standard & Poor's, Fitch Ratings o
Moody's, o calificaciéon equivalente o superior en los dltimos doce (12} meses, emitidas por entidades
calificadoras registradas ante la SMV.

En caso de inversién en instrumentos financieros, solo serd permitido si os para fines de cobertura. Estas
inversiones incidentales deberan realizarse por medio de intermediarios financieros debidamente autorizados y
deberan documentarse y mantener dicho sustento por un periodo no inferior = cuatro (4) afios contados a partir
de la realizacion de la inversion incidental,

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

a. Primer afio: Durante el Primer afio de operaciones contado a partir ue la fecha de notificacién de la
Resolucién expedida por la SMV autorizando el registro de la Sociedad de Inversién Inmobiliaria.

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

c. Consecuencia de cambio de Valor de Mercado de Inversiones Pern....das o Incidentales: Se refiere a
aquellos escenarios en los cuales por una disminucion en el valor de mercado de las inversiones Permitidas o por
un aumento en €l valor de mercado de las Inversiones incidentales se incumpliere el minimo de las Inversiones
Permitidas.

En los escenarios listados en los literales "b" y "¢", el Fondo se abstendra - -ealizar Inversiones Incidentales
hasta que vuelva a cumplir con el minimo de Inversiones Permitidas.

Esta forma de inversion por medio del Fondo ofrece la posibilidad de participar simultineamente en distintos
proyectos inmobiliarios, con una inversion relativamente pequefia en comparacién al valor total de los proyectos
en que esta participando de forma indirecta. Esto en adicién a la intencién de nroveer un rendimiento superior al
ofrecido por otras alternativas de inversién inmobiliaria existentes en la plaz
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El Fondo plantea como objetivo principal la compra, desarrollo, administracién 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, democratizacion, y que estén en I= capacidad de realizar inversiones
de largo plazo. Los términos y condiciones finales aplicables a cada una de la  lases y/o sub-fondos, tales como
Fecha de Oferta, Fecha de Emision, monto de la emisién, objetivos de inversién, comisiones, politicas de
redencion, recompra, penalidad por salida anticipada, precio inicial de colocacidn, criterios o limites de inversion,
seran notificados a la SMV y la Bolsa mediante un Suplemento al Prospecto Informativo, por lo menos dos (2)
dias hébiles anteriores de la Fecha de Oferta de c2-1 clase. De igual manera algunos inversionistas podréan elegir
invertir en una clase o sub-fondo la cual invierta L...camente en un solo proy~~*o inmobiliario.

Los portafolios de inversiones inmobiliarias con derechos se valorarin de acuerdo con avaltios presentados por
compafiias independientes e idoneas de avaliios, debidamente certificadas para tal efecto. A continuacién, una
breve resefia de la Firma de Avalaos con la cual usualmente trabaja el Fondc

Panamericana de Avaliios, S.A. Fundada en 1982 »~r un grupo de profesionawes con vasta experiencia en el ramo
de la industria, finanzas y construccion con el ft Je llenar cubrir una necesidad en el campo de la valuacién
técnica y econémica. El principal propésito de la empresa es brindar en forma objetiva y técnica, los servicios de
avalios comerciales y bienes inmuebles, avalilos e inspeccién de avances de obras, avaltos especiales, avalios
aeronduticos, matitimos y equipo rodante, avaltos industriales de equipos de ¢~ struccién y agricolas, entre otros.
Presta servicios de avaliios a bancos, compafiias de seguros y reaseguros y fi s de auditoria, tanto en el plano
local como internacional,

Ubicados en Calle 67 Este Francisco, Blue Business Center, piso 14, Pana..... Panama. Teléfono: (507) 223-
55835, Fax (507) 396-8893,

4. Caracteristicas de capital social autorizado del Fondo.

a. Capital social autorizado;

El capital social autorizado de la Sociedad es de UN MILLON INCUENTA MIL DOLARES
(US$1,050,000.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de América, dividido en: (a) Cien millones
(100,000,000) de Cuotas de Participacién, con un valor nominal de UN CENTAVO (U$$0.01), cada una (en
adelante las “Cuotas de Participacion” o “Acciones Comunes™), y (b) Quinientas mil (500,000) Cuotas de
Participaci6n de la clase A, con un valor nominal de DIEZ CENTAVOS (US$0.10) moneda de curso legal de los
Estados Unidos de América, cada una (en adelante “Cuotas de Participaciér “ase A” o “Cuotas Gerenciales™)
con derecho a voz y voto.

La Asamblea de Accionistas podré aumentar el capital social, variar la cantic.. y valor nominal de las acciones
y reformar los derechos y demas disposiciones relacionadas con el capital social o con 1as acciones de la Sociedad
de Inversioén Inmobiliaria. Todas las acciones de una misma clase son iguales entre si, confieren los mismos
derechosy estdn sujetas a las mismas obligaciones y restricciones. Todas las resoluciones de la Asamblea de
Accionistas deberan ser aprobadas por el voto afirmativo de accionistas o de sus apoderados o representantes
legales, que representen al menos la mitad mds una (1) de las Cuotas Gerenciales emitidas y en circulacién.

La Junta Directiva podra autorizar la emision de acciones de la Sociedad de Inversién Inmobiliaria en miltiples
clases, las cuales operaran como sub-fondos, cada uno de los cuales representara un interés en una cartera diferente
de inversiones, y dispondra la colocacién de las mismas, segin lo estime ¢ zniente. Cada uno de estos sub-
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d. Titularidad e Indivisibilidad de las Cuotas de Participacidn

El Fondo e¢s una Sociedad de Inversion Inmobiliaria debidamente registrada y autorizada para ofertar
publicamente sus cuotas de participacion. En el registro de acciones (en adelante el “Registro™) como tenedor
registrado se presumira titular legitimo y, en consecuencia, podra ejercer los derechos que le correspondan y
podra exigir a la sociedad que realice a su favor las prestaciones a que tr~~a derecho sobre las acciones.

Conrelacién alatitularidad o propiedad de las Cuotas de Participaci6n, cuando con relacién a una o més cuotas,
exista pluralidad de tenedores, los derechos y obligaciones derivados de la titularidad miltiple se regiran de
acuerdo a las reglas contenidas en la Ley 42 de 1984. En tales casos, cuando una o més cuotas tengan a dos
(2)o mas personas como tenedor registrado, las instrucciones en relacién con las cuotas que sean impartidas
por estas se regirdn por las siguientes reglas:

- Siseutiliza la expresién "y", se entenderd como una acreencia mancomunaua y se requerira la firma de todos
los titulares de dicha accién; si se utiliza la expresion "o" se entender ~amo una acreencia solidaria y se
requerird 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 entenderd como acreencia mancomunada y per lo tanto se requerird la firma
de todos los titulares de dicha cuota.

5. Organos de Administracién del Fondo.
La Sociedad de Inversién Inmobiliaria tendré los siguientes 6rganos de gobierno principales;
a. Asamblea de Accionistas:

Las sesiones de Ia Asamblea de Accionistas podran llevarse dentro o fuera de la Repablica de Panam4 y las mismas
podrin llevarse a cabo de manera telefonica, telematica o mediante cualquier otro medio de comunicacion, siempre
y cuando cada accionista que participe en dicha reunion pueda escuchar a todos los otros accionistas que participen
de la reunién y a los directores y/o Dignatarios o invitados especiales con cortesia de sala que pudieran estar
presentes,

Las convocatorias de las sesiones de la Asamblea de Accionistas deben darse con una antelacién de no menos de
diez (10) dias y no mds de sesenta (60) dias calendarios antes de la reunién. Podré renunciarse al aviso de
convocatoria mediante el consentimiento, por escrito de todos los Accionistas, o si todos los accionistas estin
presentes en la reunién, ya sea personalmente o por apoderado, permanecen en la reunién al menos después de
iniciar, sin objetar a que se celebre la misma, o mediante renuncia a la convocatoria, por escrito, enviada a la
Sociedad, por el Accionista, del cual se trate. Las convocatorias para los Accionistas se hardn mediante correo
electronico, entrega personal o mediante entrega fisica a la iiltima direccién re~istrada con [a Sociedad.

Cualquier accién y resolucion de la Asamblea de Accionistas podra tomarse __11a necesidad de una reynién ni
de convocatoria de la asamblea de Accionistas, en los siguientes casos:

1) Cuando medie un escrito suscrito por los tenedores de la totalidad de las Cuu.as Gerenciales;

2) Cuando estén presentes o debidamente representadas la totalidad de las Cuotas Gerenciales, ya sea
personalmenteo por medio de apoderados, sin que alguno de estos objete la reunién,
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Ante ambos supuestos, podra adoptarse cualquier acuerdo o resolucién s 1ecesidad de la convocatoria ni
presencia de miembros de cualquier otra clase de acciones que no sean las C----as Gerenciales.

En las Asambleas de Accionistas, que estén representadas por 1o menos lamitaa masuno de las Cuotas Gerenciales
emitidas y en circulacién constituird quérum. Cualquier accionista puede ser representado mediante poder,
otorgado mediante instrumento piblico o privado, con o sin poder de sustitucion, La persona designada como
apoderado no meshser accionista.

Todas las resoluciones de la Asamblea de Accionistas, adoptadas en reunio..... ordinarias o extraordinarias, en
que haya quérum, deberdn ser aprobadas por el voto afirmativo de los accionistas tenedores de no menos de la
mayoria es decir, al menos el cincuenta y un por ciento (51%) de las Cuoctas de Participacion emitidas y en
circulacion, con derecho a voto.

Esta Sociedad se reserva el derecho de reformar este Pacto Social y de contir... su existencia bajo el amparo de

las leyes de otro pafs, de la manera que ahoraen: lante disponga la Ley, siendo entendido que todos los derechos
conferidos en los dignatarios, directores y accionistas en el presente se conceden con sujecion a esta reserva.

La Asamblea de Accionistas de la Seciedad con respecto a las Cuotas Geren-—1les, podra, por mayoria simple,
reformar este pacto social, de tiempo en tiempo.

Las reuniones de la Asamblea serdn presididas por ¢l Presidente de la Sociedi... y tendrdn como Secretario al de
laSociedad. Es entendido que si no estuvieren presentes ¢l Presidente, o el Secretario de la Sociedad, y quicnes
hagan sus veces, la Asamblea de Accionistas podra escoger, por mayoria de las Cuotas Gerenciales representadas,
a las personas que habrdn de actuar como Presidente o Secretario en dichas reuniones.

b. Junta Directiva

La Junta Directiva se compondra de no menos de tres (3) miembros. Dentro  dicho minimo, el nimero podra
serfijado por resolucién de la Asamblea de Accionistas. No menos del veinte por ciento (20%) de la Junta
Directiva de la Sociedad, deberén ser personas independientes de la Sociec-" segin se establece en las leyes
aplicables a las suizdsde inversion.

Los directores serdn elegidos por la Asamblea de Accionistas por un periodn indefinido, es decir hasta que sus
sucesores sean elegidos.

Los directores desempefiardn sus cargos hasta que sean reemplazados, segn aisposicion del Pacto Social.

La Junta Directiva podrd nombrar uno o mas comités Ejecutivos el (los) cual (les) estard (n) integrado (s) por el
mimero de miembros que la Junta Directiva establezca. Cada Comité Ejecutivo ejercerd las facultades y se sujetara
a las normas de funcionamiento que la Junta Directiva le sefiale mediante resolucién debidamente aprobada.

Los directores deberan ser personas naturales, mayores de edad y tener plena capucidad de actuar. No es necesario
ser accionista para ocupar el cargo de director,

Los directores perderdn el cargo: (a) por renuncia aceptada; o (b) por separacion acordada por la Asamblea de
Accionistas.

En caso de vacantes en la Junta Directiva, una mayoria de los directores entonc.. en ejercicio, aunque fuere menos
que el quorum, podra elegir los directores para ocupar dichas vacantes. £
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la Junta Directiva estime oportuno encomendarles.

¢. Directores y Dignatarios
Los Directores y Dignatarios de CERVELLO HOLDING, S.A. son:

Director/Presidente — Jorge Patricio Riba —~-ca
Nacionalidad: Panamefia
Fecha de Nacimiento: 24 de septiembre de 1986
Domicilio Comercial: Santa Maria Office Plex, Piso 8, Oficina 804, Panamé Pepublica de Panama
Correo Electronico: jpriba@grupoxandri.com
Numerco Telefénico: +507 225-8145 7 225-6931

El sefior Riba estudié Finanzas y Administracién de Empresas en Unive...ty of Lousville, KY; y cursé un
diplomado en Administracién de Proyectos avalado por el Project Management Institute. Trabajé dos afios en el
Canal de Panama, y lleva diez afios en su posicion actual como Gerente General de Grupo Xandri. Es
Vicepresidente de las Juntas Directivas de Xandri, S.A., Casselberry, S.A., Constructora Xandri, S.A., y de
Inmobiliaria Cervelld, S.A.

Director/Vocal — Juan Carlos Fabrega R__x

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de Nacimiento: 5 de octubre de 1962

Domicilio Comercial: Calle 50 y 71, San Francisco, Oficinas de Prival Bank - -nam4, repiiblica de Panama
Apartado Postal: 0832-00396, Panama

Correo Electrénico: jefabrega@prival.com

Nuamero Telefénico: +507 303-1900

Numero de Fax: +507 303-1929

El sefior Fabrega cuenta con un titulo de Administracién de Empresas de la Universidad del Estado de la Florida
y una Maestria con énfasis en Finanzas de la Universidad de Nova.

Con veinticinco (25) afios de experiencia en el sector bancario/financiero, inic.v su carrera profesional en el Lloyds
Bank PLC, donde labord seis (6) fungiendo como Oficial Ejecutivo de Crédito responsable de analisis, revision,
manejo y supervision de facilidades de crédito a clientes corporativos, Trabajé por diecisiete (17) afios en Grupo
Banistmo donde desempefio diversos cargos hasta ocupar la posicién de Vicepresidente Ejecutivo y Gerente
General, responsable por la operaciones bancarias de Grupo Banistmo a nivel regional. Durante este tiempo fungié
en Panama como Director de la Junta Directiva de la Compaiiia Nacional de Seguros, S.A. (CONASE), Director
de la Asociacion Bancaria Nacional, Director de Grupo Melo y Director/Presidente Progreso Administradora de
Fondos. En el extranjero, participé como director de la Junta Directiva del Banco BGA y la Compaiiia de Seguros
El Ahorro Hondurefio en Honduras, Director de Corporacién Banex y Bancc ™anex en Costa Rica y Director de
Banco Salvadorefio en El Salvador.

Actualmente, es Presidente de Prival Bank, S.A., adicionalmente participé como Director de la Junta Directiva de
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Grupo Semusa, principal corredor de seguros del pais y Director/Vicepresicouie de la Fundacién Amador.

Director/Secretario — Jaime Sosa

Nacionalidad: Panameiia

Fecha de Nacimiento: 11 de noviembre de 1972

Domicilio Comercial: Calle 50 y 71, San Francisco, Oficinas de Prival Bank, ranama, repiiblica de Panama
Apartado Postal: 0832-00396, Panam4

Correo Electrénico: jsosa@prival.com

Nuimero Telefonico: +507 303-1900

Numero de Fax: +507 303-1929

El sefior Sosa es Licenciado en Administracién de empresas con especializacién en Finanzas de la Universidad de
Texas, Austin, Texas, Estados Unidos. En adicién posee una maestria en .dministracién de Negocios de la
Universidad de Duke, Raleigh, North Carolina. Inicid su carrera en Primer Banco del Istmo, S.A., como Oficial y
Analista de Crédito Corporativo. Seguidamente laboré en American Securities, Inc., como Corredor de Bolsa y
fungi6 como Vicepresidente y Director de Asesoria y Valores, S.A. Nuevamente, labord en Banistmo desde marzo
de 1999 hasta mayo de 2007 desempefiando diversos cargos destacando icepresidente Senior y Ejecutivo
Principal de Banistmo Securities. Posteriormente, el sefior Sosa se desempeiws como Socio-Director de Portobelo
Advisors y Portobelo Capital hasta el 2009. Desde el 2009 a 1a fecha, funge c~~o Gerente General de Prival Bank.

Director/Tesorero — David Muifioz

Nacionalidad: Panameiia

Fecha de Nacimiento: 15 de junio de 1954

Domicilio Comercial: Calle 50 y 71, San Francisco, Oficinas de Prival Bank, ranam4, repiiblica de Panama
Apartado Postal: 0832-00396, Panarn4

Correo Electronico: dmunoz@prival.com

Nimero Telefénico: +507 303-1900

Numero de Fax: +507 303-1929

El sefior Mufioz tiene treinta y cinco (35) afios de experiencia en instituciones financieras de primera linea
incluyendo posiciones ejecutivas de alto nivel en areas administrativas, de negocios, de crédito y de gestion de
riesgos en HSBC, Grupo Banistmo y The Chase Manhattan Bank, N.A. Actualmente es VP Senior de Gobierno,
Legal y Control de Prival Bank, S.A., egresado de la Universidad Santa Maria la Antigua donde cursé estudios de
Banca y Finanzas. Actualmente funge como Vicepresidente Senior de Gobi~ms Legal y Control de Pival Bank,
S.A.

Director/ — Ricardo A. Zarak A,

Nacionalidad: Panamefia
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Fecha de Nacimiento: 30 de octubre de 1976

Domicilic Comercial: Calle 50 y 71, San Francisco, Oficinas de Prival Banl  anam4, repiiblica de Panama
Apartado Postal: 0832-00396, Panama

Correo Electrénico: rzarak@prival.com

Nimero Telefonico: +507 303-1900

Ntmero de Fax: +507 303-1929

El sefior Zarak es egresado de la Universidad de Baylor (1998) en dénde ot .... o los titulos de Administracion de
Empresa y Mercadeo. Desempefio durante 9 afios distintos cargos dentro de Banistmo Securities y Banistmo Assets
Management, en donde se fungié como Ejecutivo Principal de Inversiones de las sociedades de inversién que
componian la familia de fondos de Banistmo, siendo los mas destacados Banistmo Bond Fund y Banistmo Bond
Fund I1. Fue socio fundador de las empresas Portobelo Capital y Portobelo Advisors, empresas que se dedicaban
al negocio de asesoria financiera. Actualmente es VP Senior de Banca Privada de Prival Bank.

Director Independiente — Juan Raiil Moses

Nacionalidad: panamefia

Fecha de Nacimiento: 8 de enero de 1979

Domicilio Comercial: Santa Maria Business District, Edificio PH Bloc, Oficina 9D, Panama, Republica de Panamd
Correo Electronico: jnmoses@verticalpanama.com

Namero Telefénico: +507 387 - 4000

Numero de Fax; +507 387 - 4441

El sefior Moses es egresado de Texas Christian University — Fort Worth, Texas, donde obtuvo el titulo de
Administracién de Empresas con Enfasis en comercio internacional. Se inici6é como Gerente de Proyectos en
Inversiones Moses, Director de MGLO, fue Asociado de la Constructa Ingenieros Panama, y actualmente funge
como Miembro Fundador y Presidente de la empresa de contratista y administradora de proyectos y
remodelaciones Vertical.

8. Estructura Organizativa

A la fecha de elaboracién de este Prospecto Informativo, la totalidad de las Ct 1 de Participacién Clase A estdn
emitidas, pagadas y en circulacién. La emisién de Ias Cuotas de Participacié. Jlase A se efectud por medio de
una colocacion privada a favor de Rixa, S.A., inscrita al Folio No. 306523 de la Seccién Mercantil del Registro
Piblico y Atlantida Compaiiia de Inversiones, S.A., inscrita al Folio No. 101103 de la Seccién Mercantil del
Registro Piblico.

El siguiente organigrama muestra la estructura organizativa del Fondo;
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IVv. PRINCIPALES CARAC 1 EKISTIUAS DE LAS CUUTAS DE PARTICIPACION

La Junta Directiva del Fondo realizd las gestiones de Ley para autorizar la emision y oferta piblica de hasta cien
millones (100,000,000} de Cuotas de Participacidén que serdn emitidas en multiples clases, sujeto al registro de
las mismas en la Superintendencia de Mercado de Valores y listadas en la Bolsa Latinoamericana de Valores.

Cada una de las distintas Clases del Fondo operard como sub-fondos, cada uno de los cuales representard un interés
en una cartera diferente de inversiones, y dispondra Ia colocacién de las mismas, segin lo estime conveniente.

Cada uno de estos sub-fondos respondera exclusivamente de los compromir~~ contraidos en el ejercicio de su
actividad y de los riesgos derivados de los activos que integran sus inversiones .0s acreedores de cada sub-fondo
finicamente podrén hacer efectivos sus créditos frente al patrimonio de dicho sub-fondo.

La “Fecha de Oferta” de la primera clase o sub-fondo de Cuotas de Participacion serd el 10 de marzo de 2023,

1. Precio inicial de las Cuotas de Participacion:

El precio inicial de colocacién respectivo de cada Clase de Cuotas de Participacion que el Fondo ofrezca serd
notificado por el Fondo a la Superintendencia del Mercado de Valores y la Bolsa Latinoamericana de Valores,
S.A., mediante la entrega de! Suplemento al Prospecto con al menos dos (2} dias hébiles de anticipacién a la
Fecha de Oferta Respectiva de dicha Clase, y el precio asi notificado podra ser objeto de deducciones o descuentos,
asi como de primas ¢ sobreprecios, segtin lo determine el Fondo, de acuerdo a las condiciones del mercado.

2, Ausencia de derecho a voz y voto:

Las Cuotas de Participacion objeto de ofertapiit  a no tendran derecho a voz —* voto.

Mecanismo de Colocacién de las Cuotas de Participacién. Las Cuotas de . wticipacion del Fondo podran ser
adquiridas a través de corredores de valores debidamente autorizados por la Junta Directiva, quién contrataré los
servicios de un puesto de bolsa autorizado por la Bolsa Latinoamericana, ~» aras de negociar las Cuotas de
Participacién a través de dicho mercado organizado.

Los interesados en adquirir las Cuotas de Participacion deberén hacerlo por intermedio de casas de valores idéneas
en la Republica de Panam4, la cual recibira, transmitird y enviara una notificacién escrita dirigida al Fondo, con
atencién al Administrador, que representa su compromiso irrevocable de compra, con la siguiente informacion:

29 du/



- Nombre de la Casa de Valores
- Cantidad de Cuotas de Participacion que desea adquirir
- Monto total de las suscripciones

Una vez enviada dicha notificacién con la informacidén correspondiente, :asa de valores correspondiente
ejecutardla instruccion de compra.

La suscripcién de las Cuotas de Participacion de cada clase podrd realizarse en la periodicidad estipulada en el
Suplemento al Prospecto de cada clase que sera notificado a la SMV y la Bolsa por lo menos dos (2) dias habiles
anteriores de la Fecha de Oferta de cada clase y/o sub-fondo. La suscripcién se realizara al precio del dltimo
VNA reportado por accion de la clase a adquirir, A discrecion de la Junta Directiva del Fondo se podra suscribir
en ofras fechas, si se considera oportuno recibir nuevos inversionistas,

El proceso de suscripcion de las Cuotas de Participacién se entenderd finalizado hasta tante el Fondo reciba el
valor nb del precio de compra de las Cuotas de Participacién, libre de cualesquiera comisiones o gasto de
transferencia bancaria.

3. Politicas de redencién de las Cuotas de Participacién, recompra y peL...idad por salida anticipada

Por tratarse de un Fondo de naturaleza cerrada, no se ofrecera el derecho a reuimir las Cuotas de Participacion
del Fondo. No obstante lo anterior, existirdn politicas extracrdinarias de redencion a las Cuotas de Participacién
de algunas clases del Fondo, que consistiran en el establecimiento de algunos plazos de redencidn que podran
existir dependiendo de las inversiones que se realicen en una determinada c¢'~se o sub-fonde. De existir tales
politicas extraordinarias, quedaran estipuladas y detalladas en el Suplementoa  rospecto Informativo respectivo
a esa clasedel Fondo; y las mismas necesitarin ser revisadas y aprobadas por la Superintendencia, de tal manera
que sean justas y no discriminatoria entre inversionistas, dicho Suplemento serd notificado a la SMV y a la Bolsa
por lo menos dos (2) dias hébiles anteriores a la Fecha de Oferta de cada clase o sub-fondo. La Junta Directiva,
previa solicitud de un tenedor registrado, tendra la potestad de auterizar la recompra anticipada a los tenedores
registrados de las Cuotas de Participacidn que asi 1o deseen, siempre y cuando. a su criterio, las condiciones del
mercado asi lopermitan y que no perjudique a los demds tenedores registrade e las Cuotas de Participacion, la
politica de redencidn anticipada de cada clase, sera definido en el Suplement: 1 Prospecto aplicable a cada una
de las clases y en €l cual se podré establecerse una penalidad por salida anticipada de hasta un diez por ciento
{10%) sobre ¢l valor de la redencién solicitada, a) >ables de acuerdo a los términos establecidos en el Suplemento
al Prospecto de cada clase,

Todo esto en cumplimiento a lo dispuesto en al articulo 162 del Texto Unico 4e la Ley del Mercado el Valores
de la Republica de Panama.

De aplicarse una penalidad de salida anticipada, esta comisidn establecida como parte de la politica de recompra
de las acciones, seré retenida o deducida de forma automética de los dineros a entregar al inversionista.

Esta comisién podra afectar, por ende, el capital invertido por parte de los i....rsionistas al comprar Cuotas de
Participacion del Fondo.

El tenedor de Cuotas de Participacion de cada clase del Fondo y que esté intei.-~+do en que éste le recompre total
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o parcialmente, deberd dar aviso escrito de su decisién al Fondo, con atencién al Ejecutivo Principal de
Administrador de Inversiones del Fondo, por medio de la Casa de Valores quien a su vez transmitiré la orden al
Fondo, con atencién al Ejecutivo Principal de Administrador de Inversiones del Fondo, con una antelacion de al
menos treinta (30) dias habiles antes de la Fecha de recompra en el cual deberd constar al menos lasiguiente

informacion:

- Nombre de la casa de valores y del cliente registrado.

- Clase de acciones del Fondo que se desea que sean recompradas.

- Cantidad de Cuotas de Participacién que desea que sean recomprad._...
Fecha sugerida de recompra.

Sin embargo, ni la Junta Directiva ni el Ejecutivo Principal de Administrad: e Inversiones del Fondo estin en
la obligacion de realizar la recompra de las acciones solicitadas.

Ciertas enmiendas que generen los siguientes cambios no podrén entrar en ' __ncia si antes no se ha dadoa los
inversionistas notificacién de dichos cambios y oportunidad razonable para que les sean redimidas sus acciones:
Cambios de importancia en los objetivos o en las politicas de inversi6n.

Cambio de administrador de inversiones, = asesor de inversiones o de custodio,

Creacion de una nueva clase o serie de cu..as de participacion.

Cambios de importancia en los limites de endeudamiento.

Cambios de importancia en las politicas de dividendos.

Cambios de importancia en las politicas de redencion o de recompra de cuotas de participacién
{acciones).

Aumentos en las comisiones y los cargos cobrados a los inversionistas.

Aumentos de importancia en las comisiones y los cargos pagados por la sociedad de inversién inmobiliaria
al administrador de inversiones, al asesor de inversiones, al custodic [ oferente o a otras personas que
presten servicios a la Sociedad de inversion inmobiliaria.

o Ao o
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Ante cualquiera de estos supuestos, los inversio=*tas (excepto los tenedores de Acciones Comunes Clase A)
contaran con un plazo de diez (10) dias calendar.. para solicitarle por escrito al Fondo que les sean redimidas
sus agsde participacion. El precio de recompra seré en todo momento al menos el valor original de emision de
las mismas.

Las Sociedades de Inversidn cerradas registradas en la Comisi6n sélo podrin comprar sus propias cuotas de
participacién en Ias siguientes formas:

a. En una bolsa o en otro mercado organizado, siempre y cuando la Sociedad de Inversién haya comunicado a
sus inversionistas, con no menos de treinta (30) dias de anticipacién, su intencién de comprar sus propias cuotas
de participacion.

b. Mediante una oferta de compra notificada a todos los inversionistas de la Sociedad de Inversién en la que se
le d¢é oportunidad razonable a éstos para ofrecer sus cuotas de participacién en venta.

¢. En aquellos casos en que la Sociedad de Inversién tenga intencién de acordar su disolucién y por el limitado
porcentaje de su capital en manos de inversores ,ue no formen parte del grupo de control, no se considere
aconsejable presentar una Oferta Piblica de Adquisicién a tales inversores. ~omunicandolo previamente a la
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SMYV y siempre que la SMV lo considere que la valoracion de la cuota de participacién cumple con los requisitos
fijados en el Decreto Ley No.1 de 1999 vy sus Acuerdos.

d. En los casos en los que hayan ofrecido la recompra de sus cuotas a sus inver<ionistas, de acuerdo con las reglas
y en los casos que fije el Prospecto

4, Mercados

Las Cuotas de Participacién del Fondo serdn listadas en la Bolsa Latinoamer.....1a de Valores. La Junta Directiva
del Fondo, inicialmente, no prevé que las Cuotas de Participacion del Fondo sean listadas en otra bolsa o mercado
organizado de valores, dentro o fuera de la Repiblica de Panama.

5. Cuotas de Participacién Globales

Las Cuotas de Participacién seran emitidas en uno o mas macrotitulos o titulos globales (colectivamente, las
“Cuotas de Participacion Globales™). Las Cuotas de Participacién Globales serdn emitidas a nombre de Central
deValores, las cuales actuaran en rol fiduciario y acreditardn 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
(participantes). Dichas cuentas serdn designadas inicialmente por la Junta Directiva del Fonde o por la persona
que ésta designe, La propiedad de derechos bursétiles con respecto a las Cuotas de Participacion Globales estard
limitada a Participantes o a personas que los Participantes le reconozcan derechos bursatiles con respecto a las
Cuotas de Participacion Globales. La propiedad de derechos bursétiles con respecto a las Cuotas de Participacion
Globales ser4 demostrada y el traspaso de dicha propiedad seré efectuado timicamente a través de los registros de
la Central de Valores commespondiente (en relacién con los derechos de los Participantes) y los registros de los
Participantes (en relacion con los derechos de persenas distintas a los Participantes).

Mientras las Cuotas de Participacion estén representadas por una o mas Cuotas de Participacion Globales, el
tenedor registrado de cada uno de dichas Cuotas de Participacién Globale ierd considerade como el tinico
propietario de dichas Cuotas de Participacién en relacion con todos los pagos de acuerdo a los términos y
condiciones de las Cuotas de Participacion. Mientras una Central de Valores sea el tenedor registrado de Cuotas
de Participacién Globales, dicha Central de Valores serd considerada la tnica propietaria de las Cuotas de
Participacion representadas en dichas Cuotas de Participacion Glebales y los propietarios de derechos bursatiles
con respecto a las Cuotas de Participacion Globales, no tendran derecho a que porcién alguna de las Cuotas de
Participacién Globales sea registrada a nombre suyo. En adicion, ningln propietario de derechos bursitiles con
respecto a Cuotas de Participacion 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 Cuotas de
Participacion Globales,

Todo pago bajo las Cuotas de Participacién Globales se hara a la respectiv. entral de Valores como tenedor
registrado de las mismas. Seré responsabilidad exclusiva de la respectiva Central de Valores mantener los registros
relacionados con, o los pagos realizados por cuenta de, los propietarios de derechos bursatiles con respecto a las
Cuotas de Participacion Globales y por mantener, supervisar o revisar los registros relacionados con dichos
derechosbursétiles.

La Central de Valores que sea tenedor registrado de Cuotas de Participacion Globales, al rec  t oportunamente,
cualquier pago en relacién con las mismas, acreditard las cuentas de los Participantes en proporcion a sus
respectivos derechos bursatiles con respecto a las Cuotas de Participacién Globales de acuerdo con los registros de
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dicha Centralde Valores, de conformidad con los reglamentos y procec....entos de la Central de Valores
respectiva,

Los Participantes de la respectiva Central de Valores acreditarin inmediatamente las cuentas de custodia de los
propietarios de los derechos bursatiles con respecto a las Cuotas de Participacién Globales en proporcién a sus
respectivos derechos bursatiles.

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

Inicialmente las Cuotas de Participacion Globales serdn consignadas en la Central Latinoamericana de Valores
S.A.(Latinclear). Por tanto, los tenedores registrados de las Cuotas de Participacién Globales estarn sujetos a las
reglamentaciones y disposiciones de Latinclear, y el contrato de custodia y administracién que el Fondo suscriba
con Latinclear.

6. Cuotas de Participacion Individuales (Fisicas)

A menos que los reglamentos, procedimientos y disposiciones legales aplica=3s a una Central de Valores en la
cualestén consignados titulos globales requieran otra cosa, los macro titul  consignados en una Central de
Valores, tales como Cuotas de Participacion Globales , pueden ser intercamb. .. los por instrumentos individuales
(Cuotas deParticipacion Individuales), solamente si i) Dicha central de Valores o su sucesor notifica al Fondo,
con atencién al Ejecutivo Principal de Administrador de Inversiones del Fondo que no quiere continuar como
depositario de lasCuotas de Participacion Globales, 0 que no cuenta con licencia de Central de Valores, ¥y un
sucesor no es nombrado dentro de los siguientes noventa (90) dias a la fecha en que el Fondo haya recibido aviso
en ese sentido o ii) un Participante solicita por escrito a la central de valores la conversién de sus derechos
bursétiles en otra forma de tenencia conforme a lo establecido en los reglamentos de esa Central de Valores y
sujeto a los términos y condiciones de los respectivos titulos. En dichos casos, el Fondo haré sus mejores esfuerzos
para hacer arreglos concada una de las Centrales de Valores en las cuales estén consignadas Cuotas de
Participacién Globales para intercambiar las Cuotas de Participacién Globales por Cuotas de Participacion
Individuales y emitiré y entregara Acciones Individuales a los propietarios de derechos bursatiles con Trespecto
de las Cuotas de Participacion Globales y causard la emisién y entrega al Fondo de suficientes Cuotas de
Participacién Individuales para que éste los autertique y entregue a los propietarios de derechos bursétiles con
respecto a las Cuotas de Participacion Globales. E.. _dicién, cualquier tenedor de derechos bursatiles con Tespecto
a las Cuotas de Participacién Globales pi solicitar la conversion de dichos derechos bursatiles en Acciones
Individuales mediante solicitud escrita dirigida a la Central de Valores en la que estén consignadas las Cuotas de
Participacion Globales de acuerdo con sus reglamentos y procedimientos, con copia al Fondo. En todos los casos,
Acciones Individuales entregadas a cambio de Cuotas de Participacién Globales o derechos bursatiles con
respecto de las Cuotas de Participacion Globales serdn registradas en los nombres y emitidas en las
denominaciones aprobadas conforme a la solicitu? e la respectiva Central de Valores. Correrdn por cuenta del
tenedor de derechos bursatiles que solicita la emisiuwu de Cuotas de Participacién Individuales, cualesquiera costos
y cargos en que se incurran directa o indirectamente, en relacién con la emisi¢ ‘e dichas Cuotas de Participacién
Individuales. Salvo medie orden judicial al respecto, el Administradorpodris  esponsabilidad alguna reconocer
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al tenedor registrado de una Accién Individual ce—o ¢l dnico, legitimo y absoluto propictario duefio y titular de
dicha Acci6én Comin para efectuar pagos al misn.., recibir instrucciones y cualesquiera otros propositos, o que
el Fondo haya recibido cualquier notificacién o comunicacidn en contrario referente a la propiedad, dominio o
titularidad de la misma referente a su previo hurto, robo, mutilacién,destruccién o pérdida.

7. Traspasos de acciones

Las Cuotas de Participacién Individuales son solamente transferibles en el re.stro. El Fondo procederd a hacer
el mipdel traspaso de Cuotas de Participacién individualmente en el Registro de Acciones, una vez se le presente
una carta de traspaso firmada por el tenedor registrado de las Cuotas de Participacién Individuales o por su
apoderado, debidamente autorizado al efecto por un poder de representacién otorgado por escrito y presentado al
Secretario de la Sociedad de Inversion Inmobiliaria. Ningin traspaso de Cuotas de Participacién Individuales
obligara a la Sociedad sino desde su inscripcion en el Registro de Acciones.

8. Presentacion de Acciones Fisicas para su cambio

Los tenedores registrados de Cuotas de Participacién deberfin presentarlos a la Junta Directiva del Fondo, por
intermedio del Ejecutivo Principal de Administrador de Inversiones del Fondo, con una explicacién sucinta del
motivo por el cual se solicita cambio o reposicion del certificado.

Cuando las Cuotas de Participacion Individuales se inutilicen, deterioren o mutilen, Ios respectivos tenedores
registrados solicitarin por escrito a la Junta Directiva del Fondo la expedicién de nuevos certificados, indicando
dentro de la peticién las razones detras de la misma. Es entendido que Ios cer**ficados inutilizados, deteriorados
o mutilados serdn entregados al Ejecutivo Principal de Administrador de Inve.__ones del Fondo, quien procederd
a su entrega al secretario de la Junta Directiva del Fondo para que en estricto apego a la Ley 32 de 1927 se proceda
con hanulacién y anotacién pertinente en el Registro de Cuotas de Participacion del Fondo.

Para la reposicion de Cuotas de Participacion Individuales que hayan sido hurtadas o que se hayan perdido o
destruido se seguird el respectivo procedimiento judicial. Sin embargo, el Ejecutive Principal de Administrador
de Inversiones del Fondo podra solicitar a la Junta Directiva — a través del secretario de la misma — el reponer al
tenedor registrado su certificado, sin necesidad del susodicho procedimiento judicial, cuando el Administrador
considere que, a su juicio, es totalmente cierto que ha ocurrido tal destruccién, hurto o pérdida y el tenedor
registrado asi lo confirme.

Como requisito previo a lareposicion de un certificado de Accion Comin sin qu. .2 haya recurrido al procedimiento

judicial, la Junta Directiva del Fondo podra requerir al tenedor registrado una fianza, por ¢l lapso que éste estime
conveniente, para garantizar que otra persona no se presentard con el certificadn que se supone destruido, perdido
o hurtado, y para responder al Fondo de cualquier reclamacion o perjuicio qu  udiera ocasionarle la expedicion
del certificado.

9. Endeudamiento y garantias.

El Fondo podra hacer uso de lineas de crédito con el fin de complementar lc - -ecursos necesarios para cumplir
el plan de inversidn establecido por su Junta Directiva, incluso para los proye _.)s y negocios de cualquier Clase
de Cuotas de Participacién del Fondo con el manejo de la(s) obligacién(es) bancaria(s) de forma independiente
y no vinculante,

El Fondo podra contratar deuda hipotecaria a largo plazo para cualquier inmueble. Incluso, el Fondo poedra ceder
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derechos y obligaciones dimanantes de contratus de compraventa, contratos de arrendamiento y cuentas por
cobrar como garantia de obligaciones financieras.

Las Sociedades de Inversi6n cerradas podran contraer préstamos u otros tipos de deudas u obligaciones similares
frente a terceros, sin exceder del treinta por ciento (30%) de su activo. No se tendran en cuenta, a estos efectos,
los débitos contraidos en la compra de activos financieros en el periodo de liquidacién de la operacién, pero si
los procedentes de operaciones bursétiles financiadas mediante crédito

10. Determinacién y Calculo del VNA

Segun lo dispuesto en las normas legales aplicables, el Fondo en su condicién de Sociedad de Inversion
Inmobiliaria cerrada, no esta obligada a calcular el VNA de forma periédica, salvo en aquellos casos en los que
concurra excepcionalmente el derecho al reembolso de la inversién hecha por »l inversionista,

No obstante, lo anterior, el VNA seré calculado con una periodicidad minima anual, o ante un evento de recompra
de las Cuotas de Participacion, y serd publicado dentro de los noventa (90) dias calendarios siguientes al mes que
se reporta.

La valoracién de las inversiones que componen el portafolio de inversiones serd realizada por la Junta Directiva
o quien esta delegue, tomando como base los avaltos realizados por las entidades avaluadoras, tanto para activos
en desarrollo como terminados, y aplicando los criterios razonables y normalmente aceptados por las Normas
Internacionales de Informacién Financiera- NIIF- y las disposiciones adoptadas por la SMV.

La Junta Directiva del Fondo o quien esta delegue tendrén la obligacion de valorar sus activos y sus pasivos, y
de contratar de ser necesario empresas externas avaluadoras de activos, para ~~ calcular y reportar el Valor Neto
por Accion de las Cuotas de Participacion de cada clase.

El VNA por Cuotas de Participacidn serd igual al cociente que resulte de dividir (i) el valor neto de los activos
de cada Clase, como resultado de restar el valor de los pasivos que correspondan a dicha Clase del valor bruto de
los activos que componen la cartera de la misma entre (ii) el mimero de Cuotas de Participacién emitidas y en
circulacion de Ia Clase respectiva en la fecha de valoracion,

El Fondo no contempla utilizar los servicios de Entidades Proveedoras de Pr=~-0s debidamente registradas en la
SMV.

11. Suspensién del Célculo del VNA

La suspensi6n temporal del célculo del valor neto de las Cuotas de Participac. - podré darse en cualquiera de los
siguientes casos:

a. Durante periodos en que esté cerrada la bolsa de valores en la que se ~~tice una cantidad significativa de
valores en que estén invertidos los activos del Fondo, o en los period:  n que se suspenda en dicha bolsa
la negociacion de dichos valores.

b. Durante periodos en que exista una emergencia que tenga comc onsecuencia hacer que no sea
razonablemente practico determinar adecuada y justamente el valor Neto de las Cuotas de Participacion.

¢. Cuando estén llevando a cabo modificaciones o adendas a los términos y condiciones del Fondo, que
pudieran suponer cambios en los intereses, cargos o comisiones del Fondo.

d. Durante cualquiera otra situacién o periodo que establezca Ia SMV.
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12. Monto Minimo de la Inversion.
La inversion o compromiso minimo para adquirir Cuotas de Participacion de esta Sociedad de Inversion
Inmobiliaria ser de mil (1JS$1,000, 00) délares, moneda de curso legal de los Estados Unidos de América.

13. Inversién Posterior

Los Tenedores Registrados de las Cuotas de Participacidn podran efectuar iuv<rsiones subsecuentes. A la Fecha
de Emision del Presente Prospecto Informativo, €l Fondo no ha definido las posibles inversiones posteriores.

14. Politica de distribucién de Dividendos.

Como norma de aplicacion general, el Fondo no est4 obligado a declarar ni repartir dividendos. Serd potestad de
la IaDirectiva del Fondo declarar y/o repartir dividendos de conformidad al rendimiento de cada una de las clases
del Fondo.

La Junta Directiva del Fondo determinard la periodicidad de la distribucién uc dividendos a los tenedores de las
acciones de las diferentes clases, los cuales serdn de al menos el noventa por ciento (90%) de la utilidad neta
realizada durante el periodo fiscal de cada uno de las diferentes clases, a menos que la Junta Directiva considere
que no es conveniente repartir dicho porcentaje para un periodo determinado para alguna clase en particular,

Al amparo de lo dispuesto en el articulo 122-D del ™zcreto Ejecutivo 170 de 27 de octubre de 1993, el Fondo podra
dejar de cumplir con este requisito de distribucic.. de al menos el noventa ~ -~ ciento (90%) de la utilidad neta
realizada durante el periodo fiscal de cada uno de las diferentes clases en  siguientes casos: (i) durante los
primeros dos (2) afios de su registro y (ii) durante cualquier periodo fiscal e__ _ue, a juicio de la Junta Directiva,
no se considere conveniente distribuir el minimo por situaciones extraordinarias macroecondmicas o del
desempefio o perspectivas de su negocio, siempre y cuando dicha situaciéon ne  erdure por més de un (1) afio. La
distribucion dedividendos podra efectuarse en efectivo, en Cuotas de Participacién y/o en una combinacién de
efectivo y Cuotas de Participacién, segin sea determinado por la Junta Directiva. En todo caso, la Junta Directiva,
comunicara a la SMV mediante Suplemento al Prospecto Informativo dos (2) dias habiles anteriores a la Fecha
de Oferta de cada Clase, la opcién de reinvertir los dividendos que hayan sido declarados sobre cualquier Clase
de Cuotas de Participacion, cuya reinversion se llevara a cabo a través de la Bolsa Latinoamericana de Valores
(conforme a sus reglas internas) y mediante la emisién de Cuotas de Particinacidén o por cualquier otro medio
permitido por las normas aplicables que decida la Junta Directiva.

En todo caso, se podrén reinvertir en la sociedad los dividendos que haya ido declarados y pagados por la
sociedad, sin necesidad de autorizacion de los tenedores registrados de las respectivas acciones. La reinversién
en la sociedad de los dividendos que hayan sido declarado y pagados por la sociedad, seré objeto de comunicacion
por parte del Emisor, con cinco (5) dias hdbiles de antelacién a la fecha efectiva de pago, mediante un
comunicado de hecho de importancia a la SMV, Bolsa Latinoamericana de Valoresy a los Tenedores Registrados
En ¢l evento de que el Emisor realice pago de dividendo en efectivo, la rei~--ersion en Acciones Comunes se
realizard a través de Latinex.

15. Gastos de Organizacién:
Los gastos iniciales asociados con la organizacién e incorporacién de CERVELLO HOLDING, S.A. se estiman
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1. Administrador de Inversiones:

El Fondo est4 facultada para nombrar uno o mas administradores de inversion. r] administrador de inversiones
tendr4 todas las atribuciones y responsabilidades que le otorgue la Junta Directiva de la Sociedad de Inversién.

El Fondo ha celebrado un contrato de Administracion (el “Contrato de Administracion™) con Prival Securities,
Inc., sociedad que cuenta con licencia para prestar los servicios de administracién de sociedades bajo el nombre
comercial Prival Securities, Inc. (la “Administradora™).

La celebracion y firma del Contrato de Administracién fue aprobada por 1a Juuwa Directiva de las Sociedad de
Inversion, con el voto favorable de los directores independientes de la Socied=A de Inversion.

La Administradora es una sociedad anénima constituida bajo las leyes de la Kepublica de Panama, mediante
Escritura Piblica Niimero 16918 de 7 de diciembre de 2009 otorgada ante la Notaria Segunda del Circuito de
Panami, inscrita en la Seccién Mercantil a Ficha 679360, Documento 1669246, y estd facultada para prestar los
siguientes servicios:

1. Servicios de casa de valores y corretaje de valores en la Repitblica de . «wu1amad bajo la licencia otorgada por
la Comision Nacional de Valores, hoy Superintendencia de Mercado de Valores mediante Resolucion N° CNV-

119-10 de 16 de abril de 2010, y

2. Servicios de administracion de sociedades de inversion en 1a Republica ae Panamd bajo la licencia otorgada
por la Superintendencia de Mercado de Valores mediante Resolucion N° CNV 742-10 de 6 de septiembre de 2010.

La Administradora es una subsidiaria 100% propiedad de Prival Bank, S.A. La Administradora cuenta con oficinas

en Calle 50 y Calle 71 Este, San Francisco, Ctudad de Panama, Repiiblica de Panama.

2. Custodio:

2.1 Descripeion:

La Sociedad de Inversion Inmobiliaria, descrita en este Prospecto informativo, estd facultada para designar un
Custodio, que serd la entidad donde se depositarin los valores, activos fin~~~ieros y dinero en efectivo de la
Sociedad de Inversion Inmobiliaria.

El Fondo descrito en este prospecto informativo ha celebrado un contrato de depésito y custodia con Prival
Securities Inc., entidad que cuenta con Licencia expedida por la Superintendencia de Mercado de Valores de
Panama y regulada por la misma con acceso a la Central Latinoamericana de Custodia S.A. (Latinclear), para que
actie como custodio de valores, activos financieros y dinero en efectivo de 1~ »iedad del Fondo.

Prival Securittes Inc., es una sociedad andnima constituida bajo las leyes de 1~ epiblica de Panamd, mediante
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Escritura Publica Niimero once mil doscientos diez y ocho {11,218) de diec...ete (17) de agosto de dos mil dos
(2002) otorgada ante la Notaria Publico Tercera del circuito de Panama, inscrita en la Seccidén Mercantil a Ficha
cuarenta y dos mil doscientos setenta y nueve (42279), Documento trescientns ochenta y nueve mil veinticinco
{389025).

El Fondo utilizara los servicios de Latinclear para custodia de las Cuot: le Participacién de la Sociedad
de hanInmobiliaria.

2.2 Funciones del Custodio:

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

a) Completar las suscripciones de las Cuotas de Participacién, se.... su clase, cobrando el importe
correspondiente, cuyo neto sera abonado en la cuenta del Fondo.

b) Satisfacer por cuenta del Fondo, las redenciones de las Cuotas de Participacién ordenadas por el
Administrador de Inversiones, segiin su clase, y cuyo importe neto se abonara en la cuenta del Fondo.

c) Pagar los dividendos de las cuotas de participacion, asi como cumnlimentar las 6rdenes de reinversién
etk

d) Completar, por cuenta de las sociedades de inversion, las operaciuucs de compra y venta de valores,
y elmrlos intereses y dividendos devengados por los mismos,

¢) Recibir los valores y constituirlos en depésito, garantizando su custe---+ y expidiendo el correspondiente
resguardo justificativo.

f) Recibir y custodiar los activos liquidos del Fondo.

g) Preparar para el Administrador de Inversiones (de solicitarlo) un infor~—~ mensual de los activos del Fondo
bajo su Custodia,

h) Cualesquiera otras funciones complementarias o accesorias a las ~~-es descritas ¢ cualquier funcién
establecida por Ley.

i} El Custodia podré designar subcustodios, dentro y fuera de Panama, para Ia custodia de parte o de la
totalidad de los valores cuya custodia tenga encomendada. No obstante, el Custodio seré responsable de
la custodia de los valores, sin que esta responsabilidad se vea afectada por la designacion de tales
subcustodios.

J) Realizar todas las gestiones de Custodia y demés actos encomenc....0s al Custodio descritos en este
Prospecto Informativo, los Acuerdos y la Ley de Valores.

2.3 Terminacién, Remocién o Sustitucidn del Custodio.

La duracién del Contrato de Custodia es indefinida. No obstante, lo anteric  ualquiera de las partes podré dar
porterminada su participacién en el Contrato de Custodia en cualquier mowusito, previo aviso escrito a la otra
parte con por lo menos noventa (90) dias calendario de anticipacién a la fecha efectiva de terminacién, o menor
tiempo que acuerden las partes, sin que haya lugar al pago de indemnizaciér ='guna.

2.4 La sustitucidon del Custedio queda sujeta a las siguientes reglas:

Antes de que la sustitucion se haga efectiva, el Fondo deberd comunicar po- —~crito a la SMV la sustitucién del

d

A



Custodio. La comunicacion debera estar acompafiada de un escrito del nuev  ustodio, en el que se declara que
estd dispuesto a aceptar tales funciones, y de un escrito del Custodio en el ct--- acepte la sustitucion,

El Custodio no podra en ningin caso renunciar, dejar o abandonar el ejercici-- e sus respectivas funciones, hasta
tanto la nueva entidad que la sustituya asuma sus funciones.

En case de que se requiera una modificacién al Contrato de Custodia por la ~~*incién o cese por cualquier causa
de los servicios del Custodio, se deberd presentar a la SMV evidencia la comunicacion remitida a los
Tenedores Registrados de la Sociedad de Inversién por 1a cual se les inforr e la modificacién propuesta y de
su derecho a solicitar el reembolso de sus participaciones sin descuentos por Comisién de venta ni costo alguno,
dentro de los Treinta (30) calendario siguientes a la fecha de dicha comunic - *n.

3. COMITE DE INVERSIONES:

La Junta Directiva del Fondo tendré la facultad de establecer un Comité de Inversiones, definir sus funciones, elegir
y remover a sus miembros quienes no necesariamente deberan ser miembros ~~ la Junta Directiva,

3.1 Descripcion;

El Fondo contara con un Comité de Inversiones integrado por cinco (5) miemoros, todos designados por la Junta
Directiva. El primer comité podra ser conformado por 4 miembros, que serdr '~s miembros de la Junta Directiva
como primeros miembros del Comité de Inversiones.

Sera necesario que los miembros cuenten con experiencia comprobada en la industria inmobiliaria y/o financiera,
ya sea dentro o fuera de la Repiblica de Panama,

El Comité de Inversién serd responsable de analizar y evaluar las opciones uc inversién y de los activos en los
que bitcada uno de los sub-fondos, asi como las politicas para la adquisicién y liquidacién de inversiones, el
cual estard dotado de los recursos técnicos necesarios, y estard conformado por personas con experiencia en el
manejo de los activos objeto de inversién. Luego de analizada una determinada recomendacion, ¢l Comité de
Inversiones serd responsable de fundamentar su evaluacion ante la Junta Directiva, siempre dentro de la politica
de inversién contenida en Capitulo HI, seccion 3 — Politicas de Inversidn, de este documento.

32 Politicas del Comité de Inversiones:

De conformidad con el Articulo 33 del Acuerdo 5-2004 y el Acuerdo 2-2014, __ _'ondo califica como una sociedad
de Inversi6n Inmobiliaria ai ser su politica de inversién el invertir no menos del 80% de sus recursos en activos
inmobiliarios localizados en la Repiiblica de Panam4, la cual se encuentra d=*-"ada en ¢l Capitulo II, seccién 3.
— Politicas de Inversién, de este documento.

3.3 Metodologia del Comité de Inversiones:

Se utilizard metodologias y técnicas de formulacion y evaluacion de puuyectos o negocios de inversion
inmobiliaria las cuales le permiten identificar los de negocios inmobiliarios q»e <on atractivos y factibles desde el
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punto de vista econémico, financiero, comercial y técnico.

Un potencial proyecto deberd pasar ¢l siguiente proceso de evaluacion t...... ser analizado por el Comité de
Inversiones:

a. Evaluacién General del Proyecto Inmobiliario: se realiza una evaluacion no detallada del negocio tomando
en cuenta variables, indicadores y datos generales los cuales dan una 4=q aproximada si el proyecto es lo
suficientemente atractivo para seguir con el proceso de evaluacion.

b. Evaluacion Técnica: Se verifica que el negocio o proyecto sea viable técr-~amente identificando su potencial
de desarrollo y tomando en cuenta: aspectos legales, ambientale 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 ¢l 4rea, sector, bada, ciudad o pais donde proyecto
sedesarrollara.

c. Estudio de Mercado: El estudio de mercado por lo general contempla los siguientes aspectos:

- Ubicacién

- Andlisis de la demanda

- Andlisis de la oferta primaria

- Anilisis de la oferta secundaria

- Andlisis del precio de venta

- Estimacion de velocidad de venta
- Politicas de aumento de precio

d. Definicidn del producto: Se disefia un producto que comercialmente re~~~nda a las necesidades
identificadasen el estudio de mercado y que este enmarcado dentro de i onsideraciones de la evaluacién
técnica.

e. Analisis Econdmico Financiero: Este andlisis por lo general contempla *~~ siguientes aspectos:

- Monto de la Inversion

- Estimacién de gastos

- Estimacién de ventas

- Flujo de caja estimado

- Estructuracién de las fuentes de financiamiento.

- Tiempo de desarrollo

- Determinacién de la tasa de retomo minima atractiva (TIR)
- Analisis de sensibilidad

- Andlists densidad

- Andlisis de riesgo

- Identificacién de los limites de viabilidad del proyecto

f.  Evaluacién y seleccion: en esta etapa se evaluar los resultados de los anal - anteriores y se decide si el
proyecto ¢s aceptado o rechazado para ingresar al Fondo.

4. AGENTE DE PAGO, REGISTRO Y TRANSFERENCIA:

4.1 Descripcion:

El fondo ha suscrito un contrato de Agencia de Pago, Registro y Transferenci  »n PRIVAL BANK, S.A., ¢l cual
es por tiempo indefinido y se rige por las leyes de Panamé. Entre las funcion:  ue el Agente de Pago, Registro y
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Transferencia debera ejecutar a favor del Fondo estdn:

a) Percibir el importe correspondiente al precio de adquisicién de las Cuotas de Participacion, el cual podra
ser el "valor neto por cuota de participacidn o "valor de mercado”, monto que corresponderd a una de las
carteras de inversion o sub-portafolio del Fondo, segiin la Cuot le Participacion que haya sido
efectivamente colocada.

b) Actuar como agente de pago de los dividendos de las Cuotas de Participacion, en el evento que la Junta
Directiva del Fondo resuelva declarar dividendos de una o varias de sus clases o subfondos, y €l pago
del mismo a los tenedores registrados segin su tenencia.

¢) Previa autorizacién de la Junta Directiva del Fondo, satisfacer por cu..ta de éste las redenciones de las
Cuotas de Participacién, cuyo importe neto adeudard en la cuenta del Fondo.

d) Estar en comunicacién constante con el Fondo para mantener al dia, un registro (denominado el
"Registro™) de las personas en cuyo favor -~ hubiesen emitido las Cuotas de Participacién, a saber, de los
inversionistas que adquieran las cuotas de rarticipacion de cada clas= 421 Fondo, en el que se anotara lo
siguiente:

- El niimero de Cuotas de Participaciones de que sea titular caaa I'enedor Registrado;

- El nombre y direccién del Tenedor Registrado de cada uno de las Cuotas de Participacion
emitidas y en circulacidn, asi como también de sus respectivos cesionarios. Cuando se trate de
personas juridicas, se requerira el nombre y cédula de al mer -~ dos (2) personas, a través de las
cuales se hardn las comunicaciones;

- La forma de pago aceptada por cada Tenedor Registrado;

- Los gravamenes y restricciones legales y contractuales que se hubiesen establecido sobre las
Cuotas dParticipacion, de ser asi permitido;

- Fl nombre del apoderado, mandatario o representante de,... Tenedores registrados o de la
persona que haya adquirido Poder de Direccion, de acuerdo al Texto Unico de la Ley del
Mercado de Valores; y

- Cualquier otra informacién que el Agente de Pago, Registro y ...nsferencia considere conveniente.

€) Remitir ala Junta Directiva del Fondo, cuando asf lo solicite, un listado con los nombres de los Tenedores
Registrados de las Cuotas de Participacion, asi como el monto invertido en las mismas.

f) Expedir, a solicitud de la Junta Directiva del Fondo, las certificaciones que ésta solicite en relacién con
los nombres de los tenedores registrados de sus Cuotas de Participacién o Cuotas de Participacion.

Las Cuotas de Participacién del Fondo deberan ser firmadas en nombre , . presentacién del Fondo por dos
dignatarios de éste, firmas que deberén ser cotejadas por PRIVAL BANK. 8.A., en su rol de Agente de Pago,
Registro y Transferencia,

Todo pago a capital o dividendos bajo las Cuotas de Participacion se haré al Tenedor Registrado de [as mismas.
No serd responsabilidad de PRIVAL BANK, S.A., el efectuar el page dentro del tiempo establecido en el
Prospecto Informativo o por las Leyes de Sociedad de Inversion Inmobilia~=, si no recibe en tiempo oportuno
los dineros necesarios para dichos pagos.

El pago de capital, dividendos y redenciones (si aplica) de las Cuotas de Participacién serdn realizadas
mediante trfeni electronica a cuenta bancaria indicada en el Acuerdo de Suscripcién o mediante cheque
emitido afavor del Tenedor Registrado, cuando se trate de acciones emitidas de forma individual. La Junta
Directiva tendré la potestad de autorizar un medio de pago diferente segiin sea el caso. Los costos y gastos

42

d’l/



relacionados con el pago por medio de transferencia electrénica serin suuagados por el Tenedor Registrado.
Los cheques que se emitan a favor de un Tenedor Registrado se entregaran en persona en las oficinas de
PRIVAL BANK, S.A., para lo cual se requerira la firma del Administradnr de Inversiones para autorizar su
entrega.

42 Comisiones

La comisién anual que el Agente de Pago, Registro y Transferencia cobra _ por los servicios prestados estard
indicada en el Contrato de Agencia de Pago, Registro y Transferencia suscrito el dia 3 de marzo de 2023,
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La duracién del Contrato de Agencia es indefinida. No obstante, lo anterior, .,.eda convenido que cualquiera de
las partes podrd dar por terminada su participacion en el Contrato de Agencia en cualquier momento, previo aviso
escrito a la otra parte con por lo menos noventa (90) dias calendario de anticipacién a la fecha efectiva de
terminacion, sin que haya lugar al pago de indemnizacién alguna,

5. AGENTE COLOCADOR

En el rol de Agente Colocador, Prival Securities Inc., actuara como agente colocador no sélo dentro del periodo
de clmin de las Cuotas de Participacion, sino también para ejecutar inversiones en valores y/o instrumentos
financieros elegibles para las diferentes carteras de inversién o sub-portafoline del Fondo. El contacto Principal
es dLicenciado Ricardo Zarak.

5.1 Funciones:

Prival Securities Inc., se compromete a negociar las Cuotas de Participaci¢ el Fondo como Casa de Valores
Lider a través de la Bolsa Latinoamericana de Valores y prestar los siguientr  ervicios:

a) Colocar la oferta de las Cuotas de Participacién por intermedio de I ~~iclear de acuerdo con las
normas y reglas establecidas por Latinclear.

b) Poner a disposicion de las casas de valores, corredores, asesores de i...rsiones y piblico en general,
copia del Prospecto Informativo correspondientes a las Cuotas de Participacién.

¢) Recibir el producto neto de la venta de las Cuotas de Participacién y -—“regarlo al Fondo.

d) Suministrar a los suscriptores de las Cuotas de Participacién un comprobante que acredite la
respectiva trangaccidn,

52 Comisiones pagaderas a la Casa de Valores:

En concepto de comercializacién, la Casa de Valores o el agente comercial autorizado por la Junta Directiva del
Fondo, podré recibir una comisién por la prestacion de sus servicios de hastacir~n~ nor ciento (5%) del valor nominal

"¢

78






7. NOTIFICACIONES
7.1 Fondo,

Cualquier notificacién o comunicacién al Fondo o a la Administradora sera — 2ctiva s6lo cuando haya sido
efectivamente recibida de conformidad con lo establecido en esta seccién.

CERVELLO HOLDING, S.A.
Persona de contacto: Jorge Patricio Riba Baca
Domicilio comercial: Santa Maria Business District, Edificio Santa Maria QOffice Plex 71, Oficina 804

indad de Panama Remh]ica de Panama

Correo electrénico:
Teléfonos: ot ———

7.2 Administradora

PRIVAL SECURITIES, INC

Persona de contacto: Rodolfo Duarte

Direccidn comercial: Calle 50 y Calle 71 Este, San Francisco Apartado Postal 0832-00396
Panamd, Reput a de Panama.

Correo electrénico; rduarte@prival.com

Teléfono: 507 303-1900

Fax: 507 303-1929

Cualquier notificacion o comunicacion al Fondo, serd efectiva sélo cuando haya sido efectivamente recibida de
conformidad con lo establecido en esta seccion,

El Fondo podra variar la direccién antes indicada o realizar cualquier notifi__ién o comunicacién con caricter
general respecto a la presente oferta, mediante: (a) dos (2) publicaciones en dos (2) periédicos de vasta circulacién
en la Reptiblica de Panam4; o (b} el procedimiento para la remision de Hechos Relevantes a la Superintendencia
de Mercado de Valores, a la Bolsa Latinoamericana de Valores S.A. y a Latinclear.

Las notificaciones por periédico serdn efectivas a partir de la fecha de la seg----1a publicacién.

El Fondo podré realizar cualquier notificacion o comunicacion con cardcter particular a cualquier tenedor
registrado &las Cuotas de Participacién mediante entrega personal de la r ima en el domicilio del tenedor
registrado o mediante envio por fax o correo electrénico, si es esa la opcién de comunicacién que ha seleccionado
dicho tenedorregistrado.

Las notificaciones entregadas personalmente serdn efectivas a partir de la fecha del acuse de recibido y las
notificaciones enviadas por fax seran efectivas a partir de la fecha que conste en la constancia de envio que expida
la miquina de fax, siempre que el mismo haya sido enviado al niimero de fax del tenedor registrado de las Cuotas
de Participacion que conste en los archivos del Fondo. Las notificaciones enviadas por correo electrénico serdn
efectivas a partir de la fecha que conste en la impresion del correo electroni~~ siempre que el mismo haya sido
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enviado a la direccion electrénica del tenedor registrado de las Cuotas de Pai....pacién que conste en los archivos
del Fondo.

VI. UTILIZACION DE FONDOS RECAUDADOS,

La suma de dinero que se recaude por la colocacién de las Cuotas de Partici,..i6n de cada Clase, Gnicamente se
destinard a inversiones en la cartera de inversion del respectivo Sub-Fondo, y podra ser en cualquiera de las
alternativas del sector inmobiliario que esté acorde a los objetivos de inversién del Fondo y de esa determinada
Clase segun esté descrito en el Suplemento al Prospecto Informativo de cada Clase. Todo esto de acuerdo con lo
estabiecido en la normativa del Fondo y a lo descrito en el presente Prospecto Informativo.

VIL. PLAN DE DISTRIBUCION DEL FONDO.

El Fondo, a través de los servicios del Puesto de Bolsa contratado, ofreceré ... Cuotas de Participacion en oferta
pablica inicial en la Bolsa Latinoamericana de Valores, previo cumplimient ‘el procedimiento de autorizacién
y registro del Fondo ante la SMV.

La Sociedad de Inversioén Inmobiliaria ha contratado los servicios de Prival Securities Inc., empresa con Licencia
de Casa de Valores y con Puesto de Bolsa debidamente registrado en la Bolsa. Prival Securities Inc., prestard sus
servicios a través de corredores de valores debidamente capacitados y titulares de licencias expedidas por la SMV
para llevar a cabo las negociaciones de las Cuotas de Participacion en la Bolsa.

Las comisiones que se generan por la negociacién de las Cuotas de Participacion se pagarén en efectivo y contra
venta neta liquidada. El Fondo podra pagar en concepto de comercializacién al Puesto de Bolsa o al agente
comercial autorizado por la Junta Directiva, una comision por la prestaciénr 4= sus servicios de hasta cinco por
ciento (5%) sobre el monto de las acciones que este haya comercializado.

El Fondo se reserva el derecho de aumentar el monto de la comisién a pag:  or la distribucién de los valores,
previa notificacién a la SMV.

La Sociedad de Inversion Inmobiliaria pagaré las tarifas y comisiones estipuladas tanto a la SMV como por la
Bolsa, referentes al registro, supervision, negociacién y todos los demas gastos relativos a la presente emision.

Ninguna porcién de las Cuotas de Participacién de la presente oferta ha sido reservada para ser suscrita por
accionistas mayoritarios, directores, dignatarios, ejecutivos, administradores, empleados, sociedades afiliadas o
controladores de la Sociedad de Inversion Inmobiliaria.

Los valores que integran la presente oferta podrin ser adquiridos en el meivado primario o posteriormente en
cualquier momento, en el mercado secundario, por la Sociedad de Inversién Inmobiliaria. La oferta no mantiene
limitantes respecto al niimero de tenedores o restricciones a los porcentajes d  znencia.

La oferta publica de las Cuotas de Participacién has sido registrada en la SMV y su venta ha sido autorizada
mediante Resolucién No. SMV- 70-23 del 3 de marzo de 2023. Esta au*-~"zacién no implica que la SMV
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recomiende la inversion en tales valores, ni representa opinién favorable o desfavorable sobre las perspectivas
del negocio. La SMV no serd responsable por la veracidad de la informacién presentada en el Prospecto
informativo ode las declaraciones contenidas en las solicitudes de registro.

Las Cuotas de Participacién han sido registradas y listadas para su negociacién en la Bolsa y serdn colocadas
mediante oferta piblica primaria en dicha bolsa de valores. El listado y negociacién de estos valores ha sido
autorizado por la Bolsa Latinoamericana de Valores. Esta autorizacién no implica su recomendacién u opinién
alguna sobre dichos valores o sobre la Sociedad de Inversién Inmobiliaria.

VIII. LEY APLICABLE

La oferta piblica de Cuotas de Participacién de qué trata este prospecto Infuiinativo estd sujeta a las leyes de la
Repiblica de Panama y en especial al Texto Unico de la Ley del Mercado de Valores, al Acuerdo 5-2004 adoptado
por la SMV, Acuerdo 2-2014 y demas acuerdos, opiniones y resoluciones d= 1= SMV,

IX. REPORTES Y DOCUMENTACION

a) Reportes a los Tenedores Registrados

Previo a la Venta de Acciones Comunes

Con anterioridad a la venta de Acciones Comunes, la Administradora pouud a disposicion de cada tenedor
registrado o prospecto de comprador, en sus oficinas principales o en su pigina de internet, un ejemplar del
Prospecto Informativo, de la Gltima Memoria anual y del ltimo informe seme<tral publicado.

Semestralmente

La Administradora pondra a disposicion de los tenedores registrados, en un prazo de dos (2) meses posteriores a la
conclusion de cada semestre, los estados financieros interinos refrendados po i Contador Pablico Autorizado y
un reporte de indicadores que sirva para actualizar el contenido de la Memoria Anual de la Sociedad de Inversién,
que contendra la informacién y se sujetard a los pardmetros minimos que dicte la Superintendencia de Mercado de
Valores.

Anualmente

El afio fiscal de la Sociedad de Inversién Inmobiliaria termina el 31 de dicien..._ ..

La Administradora pondra a disposicién de los tenedores registrados, en un plazo de tres (3) meses finalizados el

periedo fiscal, los estados financieros auditados de 1a Sociedad de Inversion, junto con una Memoria Anual
explicativa del ejercicio. Mientras la Superintendencia de Mercado de Valores no dicte los parametros minimos que
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deberan contener los reportes anuales, la Memoria Anual contendra, al menos, la siguiente informacion:

El rendimtiento historico promedio.

El rendimiento anual a [a fecha,

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

Detalle de los diferentes valores en circulacion de la propia Socieda 4= Inversién, deudas y obligaciones
ontraidas y garantias dadas.

Compra y venta de las inversiones efectuadas durante el periodo, inciuyendo ¢l monto.

Namero 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.

Evolucion del Valor Neto por Accion.

FRNANG A2 W~

Permanentemente

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

Ultimo Valor Neto por Acci6én notificado anualmente.

Anélisis de las inversiones de la Sociedad de Inversion.

Analisis de rendimiento de la Sociedad de Inversion.

Gastos de la Sociedad de Inversion.

Cualquiera otra informacion relevante a los tenedores registrados.

SOl Sl

La Sociedad de Inversion Inmobiliaria también pondrd 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 ¢ por correo electrénico la in"~~nacién.

El Fondo remitir a la SMV los formularios correspondientes a través del Sistema Electrénico para la remisién de
informacién (SERI) e igualmente entregara a la SMV los informes de actualizacion trimestrales y anuales, asi como
los hechos de importancia, suplementos a este Prospecto Informativo y las demds obligaciones establecidas en el
Acuerdo 8-2018 de la SMV y el Acuerdo 13-2022 de la SMV.

b) Documentos Disponibles para Inspeccién

Una copia del Pacto Social de la Sociedad de Inversion y copia de los siguieL..... documentos incorporados en este
prospecto por referencia, estardn disponibles para su debida inspeccién en las oficinas principales de la
Administradora;

Pactos Sociales y enmiendas de cada la Sociedad de Inversion.
Contrato de Custodia de Valores y Pacto Social del Custodio.
Contrato de Administracién y Pacto Social de la Administradora.
Contrato de Corretaje de Valores.

S
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c) Hechos de Importancia

La Sociedad de Inversidn, 0 en su defecto, la Administradora, hara piblico cualquier hecho de importancia para la
situacidén o el desenvolvimiento de la Sociedad de Inversién, mediante comunicacién inmediata a la
Superintendencia de Mercado de Valores, por un medio escrito que asegure su recepeion. Se considerardn hechos
de importancia los que determine la Superintendencia de Mercado de Valores de tiempo en tiempo mediante acuerdo
reglamentario.

Dichos Hechos de Importancia se notificaran igualmente a la Bolsa Latinoamericana de Valores y a la Central
Latinoamericana de Valores, S.A. (Latinclear).

X. MODIFICACIONES Y CAMBIOS.

El Fondo se reserva el derecho de efectuar enmiendas al Prospecto Informativo y demés documentos de la emision
que respaldan la oferta plblica de las Cuotas de Participacidn, con el exclusivo propésito de remediar
ambigiiedadeso para corregir errores evidentes o inconsistencias en la documentacion. Tales enmiendas se
notificardn a la SMV y a Latinex, mediante una solicitud de actualizacién del Prospecto Informativo, posterior a
la fecha en que se hubiesen aprobado dichas enmiendas. Fuera de lo indicado en el parrafo anterior, el Prospecto
Informativo, podré ser modificado en cualquier momento, mediante el voto favorable de la mayoria de las Cuotas
Gerenciales, es decir, mis del cincuenta y un por ~*znto (51%} de las Cuotas Gerenciales, Toda modificacién al
Prospecto Informativo del Fondo deberd ser presc.nada ante la SMV para su autorizacion y sélo surtird efecto a
partir de su registro ante dicha entidad, de conformidad con lo establecido en el Acuerdo 5-2004 y sus
modificaciones.

La Asamblea de Accionistas del Fondo con respecto a las Acciones Comunes Clase A, podra, por mayoria simple,
reformar el pacto social del Fondo, de tiempo en tiempo.

XL CAMBIO DE CONTROL

El Fondo, de conformidad a lo establecido en el Articulo 42 del Acuerdo 5 ue 2004 adoptado por la SMV, estd
sujeto a notificaciones en cuanto a cambio de persona controladora de sus Cuotas de Participacién Clase A.

Para los efectos de esta obligacidn, se entendera por control el poder directo o indirecto de gjercer una influencia
determinante sobre la administracion, la direccion y las politicas de una persona, ya sea mediante la propiedad
de acciones con derecho a voto, mediante derechos contractuales ¢ de otro modo. Se considera que existe control
cuando una persona, individualmente o actuando de comin acuerde con otras personas, sea titular o tenga el
derechode ejercer el voto, con respecto a mas del veinticinco por ciento (25%) en el capital social. También se
considerard que existe control cuando una persona teniendo cualquier otro porcentaje inferior del capital, tenga
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una influencia determinante o decisiva en la gestién de la entidad, por si f....no o de comtn acuerdo con otras
persornas, que sean directa o indirectamente propietarios de acciones del Fondo.

Forman parte de la misma participacién en el capital, las acciones, participaciones o derechos de voto adquiridos
directamente por una persona Natural o Juridica, adquiridos a través de sociedades controladas o participadas por
una persona natural, adquiridos por sociedades integradas en el mismo grupo que una persona juridica o
participadas por entidades del grupo, y los adquiridos por otras pers~~-s que actfien por su cuenta o
concertadamente con el adquirente o sociedades de su grupo.

Si el Fondo conoce que se ha producido un cambio accionario deberd comu....arlo a la SMV en el momento que
tenga conocimiento del hecho siguiendo la normativa aplicable.

XII. CESE DE OPERACIONES, DISOLUCION Y LIQUIDACION

El Fondo podra solicitar su liquidacién voluntaria a la SMV, misma que nv podré iniciarse hasta tanto la SMV
haya autorizado el cese de operaciones del mismo. La SMV podré autoriza a disolucién y previa liquidacion
siempre y cuando tenga la solvencia financiera suficiente para pagar sus acreencias a los tenedores registrados de
sus Cuotas de Participacién y demés acreedores,

Con la peticién incoada por el Fondo, a través de abogados idoneos debidam - “te constituidos como apoderados
legales, éste podra sugerir a la persona a cargo de Ia liquidacion ordenada del F . 1do.

Esta peticion debera, ademds, se hard acompaiiar de los siguientes documen __.
1. Poder;

2. Resolucion de la Junta Directiva del Fondo mediante la cual se acordé ...uidar el mismo, y se designa al
liquidador o liquidadores;

3. Certificado de Registro Piiblico en el cual conste la duraci6n, junta directiva, dignatarios y representante legal
del Fondo;

4. Plan de liquidacion detallado en el que consten las medidas que el Fondo auuptara para la ordenada liquidacién
de los activos del Fondo, asi como los plazos y procedimientos previstos para ello;

5. Formato de “Aviso de liquidacién Voluntaria” que se remitir4 a los teneaores tegistrados de las Cuotas de
Participacion;

6. Certificacion expedida por el Agente de Pago, Registro y Transferencia en cuanto a laidentidad de los tenedores
registrados de las Cuotas de Participacién a la quincena previa a la fecha - que se presenta la solicitud de
liquidacién voluntaria del Fondo a la SMV; y

7. Estados Financieros especiales con cierre no mayor de un (1) mes previo « __ fecha de solicitud de liquidacion
voluntaria.

Para los propésitos de la presente seccidn de este prospecto informativo,  ‘ondo podra utilizar los activos
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mantenidos en propiedad para el pago de las obligaciones que el Fonds .aantiene tanto con sus tenedores
registrados de las Cuotas de Participacion, como con otros acreedores debidamente constituidos.

A lavista de la solicitud y dentro del plazo de treinta (30) dias calendario desde su presentacion, la SMV concederd,
mediante Resolucion, la autorizacién siempre que, a su exclusivo criterio, el Fondo posea la solvencia suficiente
para pagar a sus tenedores registrados de las Cuotas de Participacién y otros acreedores.

Laresoluci6n que aprucbe ¢l cese de operaciones dictada porla SMV designaré al o los liquidadores. Tal resolucién
debera ser publicada por el Fondo en un diario de circulacién nacional por tres (3) dias consecutivos, en la Seccién
de informacién econdémica y financiera o de informacién nacional, y con su®~ente relevancia.

A su vez, dentro de los diez (10) dias habiles siguientes a la resolucién, el Fondo debera remitir a cada tenedor
registrado de las Cuotas de Participacién y otros acreedores, un aviso de lig—* “acién.

Inmediatamente después de concedida la aprobacién por la SMV, el Fondv cesard sus operaciones, por lo que
sus facultades quedaréin limitadas a las estrictamente necesarias para llevar = <abo la disolucién o liquidacién,
segiin ¢lcaso.

El cese de operaciones no perjudicaré el derecho de los tenedores registrados de las Cuotas de Participacién, o
de los demds acreedores del Fondo, a percibir integramente el monto de sus inversiones y sus créditos, ni el
derecho de los titulares de fondos u otros bienes a que éstos les sean devueltos. Todos los créditos legitimos de los
acreedores y las cuentas de custodia de los tenedores o intermediarios se deberdn pagar, y se deberan devolver
los fondos y demas bienes a sus propietarios dentro del tiempo sefialado por la SMV.

Se establece, ademés, que los tenedores registrados de las Cuotas de Participacién tendrén el derecho prioritario
derecibir la totalidad del monto adeudado por el Fondo, que deberd inch = ‘anto capital como las utilidades
acumuladasa la fecha, de existir tales. Luego de e¢llo, se continuard con el ..Jen prioritario de pago segin las
obligaciones adquiridas por el Fondo, destacandose que los Accionistas Gerenciales solo percibirdn su inversién
mas las utilidades acumuladas (si aplica) siempre y cuando se haya cancelado todas las demas acreencias a cargo
del Fondo. Durante el periodo de liquidacién voluntaria, €l o los liquidadores, segin sea el caso, estarén obligados
a informar a la SMV sobre el curso de la liquidacién, con la periodicidad que ésta determine, y también a notificar
ala SMYV si los activos del Fondo son suficientes para cubrir sus pasivos, y en caso de que no 1o sean s¢ procederd
con la intervencién del Fondo.

XIII. TRATAMIENTO FISCAL

De conformidad con lo dispuesto en el Articulo No. 706, paragrafo 2 del Courge Fiscal tal como fue modificado
porla Ley No. 114 de 10 de diciembre de 2013, y reqlamentado por el Decreto Ejecutivo No. 170 de 27 de octubre
de 1993 modificado por el Decreto Ejecutivo Nc. _99 de 23 de junio de 2014 se establece un régimen especial
de Impuesto sobre la Renta para las Sociedades de Inversién Inmobiliaria que se acojan al incentivo fiscal del
pardgrafo 2 del Articulo No. 706, pardgrafo 2d Cédigo Fiscal.

Para los efectos del impuesto sobre la renta, no se considerarén gravables las ganancias, ni deducibles las pérdidas
que dimanen de la enajenacién de las Acciones, siempre y cuando la Sociedad de Inversién Inmobiliaria se
encuentre registrada en la SMV; permita la cotizacién activa de sus cuotas de participacién en bolsas de valores
o mercados organizados registrados ante la SMV; capte dineros en los mercados organizados de capitales con el
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objetivo de realizar inversiones con horizontes superiores a 5 afios, para el desarrollo y la administracién
inmobiliaria residencial, comercial o industrial en la Repiblica de Panama; tenga como politica la distribucion
anual a los tenedores de sus cuotas de participacién de no menos del 90% de utilidad neta del periodo fiscal (salvo
las situaciones previstas en el Decreto Ejecutivo No.199 de 23 de junio de 2014); que se encuentre registrada
ante la Direccién General de Ingresos (DGI); cuente con un minimo de 5 inversionistas durante el primer afio de
su constitucién, un minimoe de 25 inversionistas durante el segundo afio y un minimo de 50 inversionistas a
partir del tercer afio, ya sean personas naturales o juridicas ; emita acciones o cuotas de participacién nominativas
y cuenteen todo momento con un activo minimo de Cinco Millones de Délares (US$5,000,000.00) y sean
administradas por su junta directiva, en el caso de sociedades anénimas, por fiduciarios con licencia otorgada por
la Supetintendenciade Bancos de Panama, en el caso de fideicomisos, o en cualquier caso por administradores de
sociedades de inversién, y no podrin ser constituidas por una entidad bancaria ¢ empresa aseguradora y/o
reaseguradoras.

Las subsidiarias de toda sociedad de inversién inmobiliaria también estaran : —~paradas por el régimen especial
en el parigrafo 2 del articulo 706 del Céodigo Fiscal, siempre que se registi_ ante la Direcciéon Nacional de
Ingresos (DGI), conforme al Decreto Ejecutivo No. 199 de 23 de junto de 2014.

Siempre que la Sociedad de Inversion Inmobiliaria se mantenga en cumplimiento de los requisitos antes sefialados,
recaerd sobre los tenedores de sus cuotas de participacion el Impuesto sobre la Renta y ésta queda obligada a retener
el diez (10%) del monto distribuido a los tenedores de sus cuotas de participacion, al momento de realizar dicha
distribucioén.

La Sociedad de Inversion Inmobiliaria no estar obligada a hacer la retencion ucscrita en el parrafo anterior sobre
aquellas distribuciones que provengan de: (i) subsidiarias que hubiesen retenido y pagado dicho impuesto; (ii)
cualquiera dividendos de otras inversiones, siempre que la sociedad que distribuya tales dividendos haya retenido
y pagado ¢l impuesto correspondiente de que trata el articulo 733 del Cédigo Fiscal; y (iii) cualquier renta exenta
en virtud del Codigo Fiscal o leyes especiales.

Esta seccion es meramente informativa y no constituye una declaracion o garantia de la Sociedad de Inversién
Inmobiliaria sobre el tratamiento fiscal que la Direccién General de Ingresos del Ministerio de Economia y

Finanzas de la Republica de Panamé dar a la inversion en las diferentes clases. Cada tenedor registrado de cada
clase deberdindependientemente cerciorarse del trato fiscal de su inversion antes de invertir en las mismas.

XIV. LITIGIOS LEGALES

A la fecha, 1a Sociedad de Inversién Inmobiliaria no mantiene o es parte de uu utigio o proceso legal alguno.

XV. SANCIONES ADMINISTRATIVAS

A la fecha, 1a Sociedad de Inversion Inmobiliaria ha sido objeto de sanciones por parte de la SMV, ni ha sido
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objeto de sanciones por parte de la Bolsa en la cual se encuentran listados s..- valores,

XVI. ANEXOS



BALANCE INICIAL DE OPERACIONLS
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