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S | A - FACTORES DE RIESGO

A continuacion, se presentan algunos de los. prmmpales nesgos en los que podnan incurrir los
inversionistas. De acuerdo al objetivo de-inversion de cada Serie definidos en su respectivo
Suplemento al Prospecto podnan adlclonarse otros factores de r1esg0 ad1c10na1es a los mencmnados _

“en esta seccmn

1. "DELA OFERTA

RIESGO DE DURACION DE LAS [NVERSIONES El Fondo esta d1r1g1d0 a mversaomstas de S
largo plazo ya que el objetivo de inversion principal del Fondo ‘es ofrecerle a sus inversionistas un -~ "
“ rendimiento total atractivo producto principalmente c_ie' los flujos ‘generados por el portafolio "dq S

. inversiones que administra y la obtencién de ganancias de capital a largo plazo para sus inversionistas - B
producto de la venta de las propledades ‘inmobiliarias, inversiones permltldas y/o mversmnes. o

- incidentales que conformen &l portafoho de inversiones deI Fondo '

RIESGO. DE MODIFICACION_D_EL_PACTO SOCIAL Y DE LOS TERMINOS -

CONDICIONES DEL PROSPECTO INFORMATIVO: Conforme a lo dispuesto en el Texto R
Unico del Decreto Ley No. 1 del 8 de julio de 1999, el Acuerdo No. 5-2004 y demés disposiciones . - -~
. aplicables y salvo a Jo dispuesto en la Seccién 1IL5.B de. este Prospecto Informativo, sélo fos =
~ Tenedores Registrados de las Acciones Gerenc:ales tienen derecho a modificar el pacto social y a - -
_realizar ‘cambios 2 los termmos y condlclones del Prospecto Informatwo sm requerir el Voto de los .
: tenedores de ias Accmnes Pa.rtlcipanvas para tal pr0p0s1t0 -

RIESGO POR EL TIPO DE INVERSIONES PERMITIDAS Se considera que existe un riesoo SR

alto en virtud de la amplia variedad de. activos del sector inmobiliario en los que puede invertire].
Fondo, ya que son principalmente inversiones en inmuebles o titulos representativos de derechos . - o
sobre inmuebles. De igual manera es importante mencionar que algunos inversionistas podran elegir =~ - -

invertir en una Serie que represente interés en un Sub—fondo que: 1nv1erta umcamente en.un solo -

. proyecto inmobiliario. -

RIESGO DE PRECIO DE ACTIVOS E)uste el rlesgo de perdlda potenCIai ante movnmentos
adversos de los precios de los activos que forman parte del portafoho del Fondo. Asimismo, existe la
posibilidad de que disminuya el valor de las inversiones del Fondo <como consecuenc;1a de una. .
inesperada caida en el valor de los bienes o inversiones pertenementes al F ondo ' '

RIESGO DE DIVERSIFICACION: Dado el nimero Enmtado de inversiones que pueden efectua:se L
en una determinada Serie, una variacién negativa importante o el resultado desfavorable de algunao
algunas de las inversiones inmobiliarias de -dicha:Serie del Fando, tendrd un impacto negativo -
importante en el valor de las Acciones Participativas de esa Serie. En la politica general de inversién
del Fondo no serd obligatorio aplicar limites de concentracién o criterios de diversificacion. Sin
embargo, por medio del Suplemento al Prospecto Informativo de una determinada Serie, se podrdn o :
no aplicar algunos criterios o limites en las inversiones en esa Serie, en aspectos como cantidad
minima de inmuebles en esa determinada Serie, segmentos en Eos cuales se invierta. e

RIESGOS LEGALES: E! Fondo es una sociedad andénima constituida de conforrmdad con las leyes
de la Republica de Panama y, por ende, puede estar sujeta a procesos o demandas judiciales en funcién
de las consecuencias de sus actos y obligaciones. El Fondo cuyo objeto social esta orientado a la
inversidn y/o desarrollo de proyectos inmobiliarios, podra verse obligado a iniciar procesos judiciales -
en contra de desarrolladores por el incumplimiento de las normas establecidas en los contratos y -
podria ser objeto de demandas o medidas cautelares por terceras personas v, tendria que enfrentar las -
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- Consecuencias _]urld:cas de tales actos

RIESGO DF, VENCIMIENTO Y RECOMPRA Por tratarse de un Fondo de naturaieza cerrada,
- 1o se ofrecerd el derecho a redimir las acciones de! Fondo. No obstante lo anterior, podrén existir
politicas de recompra extraordinarias a las Acciones Participativas de algunas Series del Fondo las

cuales quedaran estipuladas y detalladas en el Suplemento al Prospecto respectivo a esas Series del
Fondo, pero siempre en cumplimiento de lo establecido para la recompra de acciones de sociedades
- de inversién cerradas en‘el Texto Unico del Decreto Ley No. 1 del 8 de julio de 1999, el Acuerdo No.
'5-2004 y demas disposiciones-aplicables ¥ sus mod1ﬁcac1ones futuras; de haberlas.

: RIESGO DE LIQUIDEZ DE LAS ACCIONES AI tratarse de un fondo cerrado, las ordenes de

- . venta por parte de actuales tenedores de Acciones Participativas se intentaran cruzar con nuevas

‘¢rdenes de compra de nuevos y/o actuales inversionistas. Esto implica que la liqliidez se debe obtener
‘através del mercado secundario organizado de valores de Panama. Sin embargo, existe la posibilidad
“de que las Acciones Participativas no puedan ser vendidas por falta de inversionistas interesados en
“comprarfas. En este iltimo caso, el Fohdo no dsume compromiso alguno frente a los tenedores de las

~'Acciones Participativas de darles liquidez o crearles un mercado secundario, respecto a las Acciones

: _'Pamc1pat1vas del Fondo.

_RIESGO POR AUSENCIA DE CALIFICACION DE RIESGO DE LOS VALORES: Las
-~ inversiones permitidas ¢ incidentales que realizara el Fondo no contaran con una calificacién de riesgo

o _por parte de una entidad externa.

: '.RIESGO FACTORES A DEFINIR EN EL SUPLEMENTO INFORMATIVO Los tcrmxnos ¥
- condiciones finales de inversién aphcables a cada una de las Series que seran definidos por medio del
Supiemento al Prospecto ' R IR e

' "-.De 1a Oferta _ _ _ :

e Fecha d_e 1a"oferta, fecha de emisién, r_n’dn"to‘ de emisién, nimero de acciones objeto de
. oferta piblica, precio inicial de oferta, Inversién inicial minima y politica de recompra,
" dplicables a esta determinada Serie, y los derechos de tenedores de una Serie de representar

~“al Fondo en juntas de accionistas de la subsidiaria titular de las inversiones en las que dicha
Serie tiene un interés (y ejercer el derecho de voto en dichas juntas de accionistas).

S _De las Inversmnes

- Por medzo del Suplemento al Prospecto de una determmada Sene se podran 0 ho aphcar

" algunos criterios o limites a las politicas generales de inversién del Fondo, principalmente

- -en los siguientes aspectos, entre otros: distribucién geografica, estrategia sectorial, tipos de

. inmuebles, politicas y l1m1tes de endeudamlento coaﬁcwnte de hqmdez, per10d1c1dad de
-~ las suscripciones.” R

B "Honoranosy Com1510ne

- Por medio del Suplemento al Prospecto de una determ}nada Sene se md1cara el detalle de

= las'comisiones aplicables a esta determinada Serie a cobrar, las cuales deberdn estar dentro
-~ de‘lo rangos de comisiones detalladas en el Capitulo TV, numieral 18. :

. “Cada Suplemento al Prospecto Informativo de cada Serie sera notificado para autorizacién

- alaSMV y Latinex mediante por 10 menos-dos (2) dias hablles antes de fa Fecha de Oferta
g '.'-Respectwa de cada Serie.” Do S

. 'RIESGOS POR CAMBIOS EN EL TRATAMIENTO FISCAL L |

El Fondo no puede garant1zar que se mantendra el tratamiento de régimen eSpemal de tributacién
sobre la renta establecido en el pardgrafo 2 del articulo 706 del Cédigo Fiscal que la aplica al Fondo
- en calidad de sociedad de inversién inmobiliaria registrada en la SMV como a los tenedores de sus
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Acciones Participativas que se encuentren listadas y que coticen a través de Latinex, ya que la
eliminacién o modificacion de dlChO reglmen especml de tr;butamon corresponde a las autondades
gubernamentales. : : -

RIESGO POR APALAN CAMIENTO

Las Sub51d1ar1as del F ondo podran contraer prestamos u otros tlpOS de deuda u obhgamones o

Como resultado de la posibilidad -de contraer:préstamos u otros tlpos de ﬁnanc1am1ent0 existe Ea o

probabilidad de obtener pérdidas derivadas del no.cumplimiento de las obligaciones de dichos
préstamos o financiamientos, que Iieven a la e_]ecucmn o perdlda de los actlvos dados en crarantla u
objeto de dicha ﬁnanc1a01on : : . wo :

RIESGOS DE PARTES RELACIONADAS

Tanto el Agente de Pago, Registro y Transferenma, el Puesto de Bolsa y ¢l Custod;o son Partes- o
Relacionadas. Adicionalmente, el Fondo podra invertir en acciones, bienes y/o valores de Partes -

Relacionadas. A la fecha de impresién del presente PrOSpecto Informatlvo, no se ha 1dent1ﬁcado una
Parte Relacionada en la que el F ondo invertird. - : : S - - :

RIESGO POR AUSENCIA DE CONTROL Y CONCENTRACION DE DECISIONES

Las Acciones Participativas de cada Serie no tendran derecho a voz ni voto en reuniones de la Junta '
de Accionistas, salvo.por: (a) el derecho de autorizar la venta o gravamen de. las acciones de la(s)
Subsidiarja(s) que forman parte de los activos del Sub-F ondo en el que las Acciones Particxpatwas de
la Serie respectiva tengan un interés, (b) e! derecho y fa facultad de ejercer los derechos politicos
conferidos por las acciones de la(s) Subsidiaria(s) que forman parte de los activos del Sub-Fondo en
el que las Acciones Participativas de la Serie respectiva tengan un interés, incluyendo, pero sin
limitarse, a (i) el derecho a designar el representante de la Sociedad de Inversidén Inmobiliaria en las -
juntas o asambleas de. accionistas de dicha(s) Subsidiaria(s), (i) -€l derecho de representar a la .-
Sociedad de Inversién Inmobiliaria en las juntas o asambleas de accionistas de dicha(s) Subsidiaria(s),
y (iif) el derecho de ejercer el derecho de voto en dichas juntas o asambleas; y (¢) los demas derechos
a voz y/o a voto .en los asuntos indicados en el pacto soclai y descntos en Ia Secclon IH 5(b). del -
presente Prospecto Informativo. - : S

Salvo por los derechos de tenedores de Acciones Participativas de una Serie de representar al Fondo
en juntas de accionistas de la subsidiaria titular de las inversiones en las que dicha Serie tiene un

interés (y ejercer el derecho de voto en ‘dichas juntas de accionistas), los titulares de Acciones - -

Participativas no tienen injerencia alguna en la administracién. del Fondo ru en la toma de decw;ones
relacionadas con las inversiones reahzadas por €sta. - : :

RIESGO POR MODIFICACIONES A LOS TERMINOS Y CON DICIONES DE LA OFERTA

El Fondo se reserva el derecho de efectuar enmiendas al Prospecto Informativo y d_e_mas documentos
de la emisién que respaldan la oferta piblica de las Acciones Participativas, con el exclusivo propdsito
de remediar ambigiiedades o-para corregir errores evidentes o inconsistencias en la documentacion.
Tales enmiendas se notificardn a ia SMV -y a Latinex ‘mediante el procedimiento. vigente para la
remisién de Hechos Relevantes dentro de los dos (2). Dzas Hab;les 51guientes a ia fecha en que se
hubiesen aprobado. - - S o o

Fuera de lo md1cado en el pérrafo -anterior, tanto.ei Prospecto -inforr_nativo -como el pacto social del
Fondo, podran ser modificados en cualquier momento, mediante el voto favorable de la mayoria de

las Acciones Gerenciales, quedando entendido que no se requerira consentimiento previo o posterior - -
de los tenedores de las Acciones Participativas, sa.lvo confoxme a 10 establec;do la Secc;.on 111 S(b) o

del presente Prospecto Informatlvo :
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o "Toda mod1ﬁcac1or1 al Prospecto Informativo o al pacto’ social del Fondo debers ser presentada ante
© -la'SMV para su autorizacién 'y sélo surtird efecto a partir .de su registro ante dicha entidad, de

. . conformidad con lo establecido en Eos Acuerdos

e RIESGO POR DISCRESIONALIDAD RESPECTO AL METODO DE VALORACION DE
' ACTIVOS DEL FONDO

o Coriformé 4o expuesto én la Seecion TV (12) del presénte Pfospe'c’tb InfoffnatiVo, la Junta Direét’iva

. del Fondo (a través del Ejecutivo Principal Administrador de Inversiones) realizard la valoracién de

" las inversiones que componen su portafolio-de inversiones, sobre la base de criterios razonables y

. normalmenté aceptados por las Normas Internacionales de Informacion Finaniciera (NIIF). Conforme

-~alo establecido en la legislacion panamefia sobre sociedades de iriversién inmobiliaria; las mismas
.- .deberédn 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 a avaliios elaborados por compafiias
. -de avaltios debidarmiente autorizadas para tales efectos. Las inversiones incidentales deberan valorarse

“de conformidad a loestablecido en el articulo 37 del Acuerdo 5-2004 de 23 de julio’de 2004, emitido

. _-por la SMV.No obstante, la Junta Directiva del Fondo (a través del Ejecutivo Principal Administrador
~ . de Inversiones) podré, a-su discrecion, valorar cualquier actlvo del Fondo usando cualquier otro

. 'método de valuacién si a su‘juicio dicho método reﬂeja en una- meJor forma el verdadero ¥ justo
. .prec1o de mercado del actwo respectlvo :

: RIESGO DE INCUMPLIMIENTO TEMPORAL DE LAS POLITICAS DE INVERSION

S bien el Fondo debe adecuarse alas normas de diversificacion émitidas por la Super1ntendenc1a del
.~ ~Mercado de Valores de Panama y las politicas -de inversién de este Prospecto, los criterios de
- diversificacién implementados por el Fondo podrén ser incumplidos, de confonmdad con eE articulo

' 12 deI Acuerdo No. 2 dé 2014, en los s&gmentes gscenarios:

Ca ‘ Primer afio: Durante el Pr1mer afio de operacmnes contado a pamr de la fecha de not1ﬁcac1on
©de Ia Resolucién expedzda por la SMV autor;za.ndo el reg1stro de la Soc1edad de Inversmn

-~ Inimobiliaria. -

R Consecuencaa de uri traspaso AI vender ceder o enajenar una Inversmn Permmda, ¥ que por

K -medlo de d1cho traspaso 1ncumphere el'midimo de Inversiones Permitidas.

'-'c. Consecuenma de cambio de Valor de Mercado de Inversmnes Permztldas 0 Inc1denta£es Se

: -"reﬁere a aquellos escenarios en los cuales por una disminucién en el valor de mercado de las

inversiones Permitidas o por un ‘aumento en el valor de mercado de las Inversmnes Inc1denta1es se
- ““incumpliere el minimo dé las Inverswnes Penmtldas

' "RIESGO DE CREDITO

Cualquler cambio o 'desmej ora en la posicion financiéra de [os bieries inmuebles, valores o empresas

o que formen parte dela cartera de inversién de un Sub-Fondo, podra crear un’ menoscabo enel VNA
de las Accmnes Partlmpatlvas de: la Serle correspond;ente SRR S

R DEL EMISOR

: RIESGO DE LA ADMINISTRACION DEL DESARROLLO DE PROYECTOS
‘- INMOBILIARIOS: El Fornido, en su condicién de propietario’ (directo o indirecto) de proyectos
" inmobiliarios, deberd supervisar las actividades de ‘administracién de cada uno de fos proyectos, en

" donde existen riésgos inherentes a esté tipo de actividades que incluyen: riesgo de retraso, variacién

e de costos; demoras en veritas, ﬂuctuacmn de las tagas de mteres de finaficiamiento, entre otros.

'RIESGOS DE DISCRECIONALIDAD EN LA SELECCION DE PROYECTOS'

 INMOBILIARIOS: El desempefio ‘de las diferentes Series del .Fondo depende del ‘éxito de los
proyectos - que seleccionard la“Junta Directiva del Fondo (a-través del Ejecutivo Principal
Administrador de Inversiones) para cada Serie. De no seleccionarse los proyectos v -los-actores
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adecuados para el desarrollo, se pudieran obtener resultados financieros inferiores a los proyectados,
lo cual afectaria la rentabilidad esperada de las Acciones Part101pat1vas de esa Serie del Fondo :

RIESGO DE POCO HISTORIAL OPERATIVO. DEL EMISOR: El Fondo fue const1tu1d0 ei 29
de septiembre de 2022 con el fin de realizar inversiones en el sector 1nmob1ha.r10 de la Repiiblica de
Panamd, por lo tanto, el Fondo no cuenta con antecedentes en el manejo de activos inmobiliarios,
tampoco cuenta con Estados Financieros histéricos, aparte de Ios Estados F1r1anc1eros preoperatlvos_ '
que se presentan como anexo de este Prospecto Infonnatlvo o SR

RIESGO POR AUSENCIA DE CALIFICACION DE RIESGO DEL EMISOR El Fondo no
cuenta ¢on una callﬁcacmn de r1esg0 propiamente

RIESGO DE SUSPENSION TEMPORAL DEL CALCULO DEL VALOR NETO DE LAS. e
ACCIONES: El Fondo podra suspender de manera temporal el calculo del valor neto de 1as Acc1ones o
Part1c1pat1vas podrad darse en cualqu1era de los SlO'UICI’ltBS €as0s: ' : '

‘2. Durante penodos en que esté cerrada Ia bolsa de valores en la que se cot1ce una canndad o

significativa de valores en que estén invertidos los activos del Fopdo oen 105 perlodos en -

que se suspenda en dicha bolsa la negociacion de dichos valores. .
b. Durante periodos en que exista una emergencia que tenga como consecuencia hacer que no
~.sea razonablemente practico detennmar adecuada y Justamente el VNA de las Accmnes
Participativas. . :
c. En los ¢asos en ios que eI derecho de redencmn de lai 1nver51on quede suspendldo

3. - DELENTORNO .

RIESGO ECONOMICO: Las inversiones efectuada.s por. el Fondo estan expuestas a camblos del. )

ciclo econdmico del pais, donde tales activos se encuentran ubicados, las cuales. pueden afectar el

valor de los activos y el rendimiento de las Accmnes Part1c1pat1vas del F ondo -

RIESGO DE TASA DE INTERES Existe eI riesgo -del- mcremento en las tasas de mteres de_ E
financiacién para la construccidn de. proyectos inmobiliarios y como consecuencia un aurnento en fa

tasa de costo de capital promedio utilizado para efectuar las valoraciones financieras. Un incremento -

significativo en la tasa de costo de capital. producma una reduccién en el valor. en libros en la

valoracién de los activos, mcrementando el costo. ﬁna.ncaero ‘de Tos proyectos y afectando- DR

negativamente el desempefio del valor de jas Acc&ones Part101pat1vas del Fondo
RIESGO POR EFECTOS OCASIONADOS POR LA NATURALEZA -

Existe el riesgo de que desastres naturales, depend1endo de la magmtud puedan tener un 1mpact0 :
adverso considerable en los activos inmobiliarios del Fondo. Adicionalmente, a ocurrencia de un
desastre natural, que cause dafios que excedan las .coberturas de la:péliza 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 le ocurra directamente a los activos -
inmobilarios del Fondo podria indirectamente afectarle a[ 1mpactar la economla panamena 10 cua[ .
causarfa un dechve en el sector mmobihano - o - SO

RIESGO POR AUSENCIA DE IMPLEMENTACION DE POLITICAS DE GOBIERNO_
CORPORATIVO - '

A la fecha de este Prospecto Informatwo el Forldo no ha adoptado las reglas o proced1m1er1tos de
buen gobiemo corporativo de. confonmdad con las guias y prmmpzos contenidos en el Acuerdo 12-
2003 de 11 de noviembre de 2003, por el cual se recomlenda gulas ¥ prmmp;os de buen goblemo-
corporativo para socxedades regxstrada.s ante la SMV ' : :
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: _'4. - DELA INDUSTRIA

--RIESGO DE DISPONIBILIDAD DE ]NVERSIONES En el caso de que no se obtuviesen
_suficientes alternativas de inversién inmobiliarias aceptables por la Junta Directiva del Fondo (a
~ través del Ejecutivo Principal Administrador de Inversiones) para una determinada Serie de Acciones

Participativas, la rentabilidad de las Acciones Participativas de -¢sa Serie podria disminuir en la

‘medida que los recursos tendrian qué ser invertidos, segiin las p'c')h'ti'c':as del Fondo, en las alternativas
o dei inversién mc1dental permmdas ¥ las cuales podnan tener menores tasas de rentabxhdad

”.RIESGO DE LIQUIDEZ DEL SECTOR INMOBILIARIO La inversion en bienes mmuebles

* . resulta sér ‘una inversién-de menor liquidez comparada con otros activos financieros, esta falta de

liqiidez puéde limitar la capacidad de’ reaccionar oportunamente “ante - alglin “cambio ‘de las
‘condiciones econémicas, financieras o de mercado: Por tal motivo, la capacidad para vender activos
- -en'cualquier momento puede ser restringida y esto puede generar una limitacién para hacer cambios
“enel portafoho de activos mmoblhanos deI Fondo:

.:RIESGO DE CONCENTRACION Dada 1a naturaleza del Fondo v su ObjetIVO de inversién a

-'_reahzarse én Ia Repubhca de Panama1 el Fondo se expone aun rlesgo alto de concentracxon en el

. -que el enfoque de inversiér sera exclusivo en el mercado inmobiliario; el Fondo estara sujetoa todos

" los  riesgos 'y ‘cambiqs -de este sector del pais: Eri-las’ politicas de inversién-del Fondo no sera

-~ obligatoric aplicar limites de concentracién o criterios de diversificacion en aspectos como la cantidad
. minima de- inriuebles ‘en una determmada Serle segmentos en Ios cualés se 1nv1ert¢ distribucién
" geografica, entré Otros.. e R - :

" RIESGO POR RETRASOS EN LA .C.ONSTRUCCI(')N” 'Si. foé prdy'ectbs que f(’)ﬁhén'.pa'zrté'c.le

- alguna Serie del-Forido se toman tiempos mayores alos esperados, y hay entregas retrasadas de los

“productos vendidos, los retornos ‘de la inversién puedén -tomar un tiempo- mayor - al esperado,
' :1mpactando negatlva.mente énla rentablhdc-.d esperada de esa Serle del Fonda. - S

: RIESGOS INHERENTES AL SECTOR INMOBILIARIO El sector 1nmob111ar10 esta sujeto a
- varios ‘fiesgos que se despreniden de variaciones en los ¢iclos en econémicos, que pueden afectar
- drésticamente la relacién oferta/demanda del sector y, en su mayoneg ‘estos riesgos van mas alld del

control de la Junta Dlrectlva del F onclo . : : :

g 3Ex1sten factores que pueden afectar el valor de Ios aCtIVOS mcrementar el valor de ios matenales de
- construccmn SNy ' ' SR ' '

93

7






