


































Sección  Término y Condición Original Término y Condición a Modificar (Cambios Marcados) Término y Condición a Modificar (Limpio) 

AVISOS 
IMPORTANTES 

Los Andes Fund, S.A., Sociedad de Inversión 
debidamente constituida de acuerdo a las leyes de 
la República de Panamá y registrada en la 
Superintendencia del Mercado de Valores de la 
República de Panamá. La distribución de este 
Prospecto Informativo (en adelante el "Prospecto" o 
el "Prospecto Informativo") y oferta de hasta diez 
millones (10,000,000) de Acciones Clase B, puede 
ser restringida en ciertas jurisdicciones. Las 
personas que reciban este Prospecto tienen la 
obligación de informarse y contemplar estas 
restricciones. Este Prospecto no constituye una 
oferta válida de venta, ni una invitación a formular 
ofertas de compra, ni podrá ser utilizado, ni 
vinculado a ninguna persona en ninguna jurisdicción 
en la que dicha oferta o solicitud no esté autorizada, 
o a ninguna persona a quien le resulte ilegal realizar 
tal oferta o solicitud. 

Las Acciones Clase B emitidas por el Fondo, 
descritas en este Prospecto no son redimibles 
debido a que Los Andes Fund, S.A., es una 
Sociedad de Inversión Cerrada, sin embargo en 
caso de darse circunstancias extraordinarias como la 
sustitución del administrador de inversiones, las 
acciones Clase B podrían ser redimidas 

Las inversiones que haga Los Andes Fund, S.A., 
presentan altos riesgos debido a que son 
inversiones en inmuebles, en títulos representativos 
de derechos sobre bienes inmuebles o en el 
negocio de desarrollo y administración inmobiliaria. 

Las inversiones que haga Los Andes Fund, S.A., 
están sujetas a riesgos inherentes en las políticas 
de inversión y no se puede asegurar que logre 
sus objetivos de inversión. El valor neto del activo 
de Los Andes Fund, S.A., podrá subir o bajar y no 
está garantizado, y el precio pagadero por la 
redención de las Acciones Clase B podría ser mayor 
o menor que el monto invertido. Los inversionistas 
deben leer detalladamente este Prospecto y 

LOS ANDES FUND, S.A., Sociedad de Inversión paragua 
debidamente constituida de acuerdo a las leyes de la 
República de Panamá y registrada en la Superintendencia del 
Mercado de Valores de la República de Panamá. La 
distribución de este Prospecto Informativo (en adelante el 
"Prospecto" o el "Prospecto Informativo") y la oferta de hasta 
diez millones (10,000,000) de Acciones Clase B, diez millones 
(10,000,000) de Acciones Clase C, diez millones (10,000,000) 
de Accione Clase D, diez millones (10,000,000) de Acciones 
Clase E, diez millones (10,000,000) de Acciones Clase F, diez 
millones (10,000,000) de Acciones Clase G, diez millones 
(10,000,000) de Acciones Clase H, diez millones (10,000,000) 
de Acciones Clase I, diez millones (10,000,000) de Acciones 
Clase J y diez millones (10,000,000) de Acciones Clase K 
puede ser restringida en ciertas jurisdicciones. Las personas 
que reciban este Prospecto tienen la obligación de informarse 
y contemplar estas restricciones. Este Prospecto no constituye 
una oferta válida de venta, ni una invitación a formular ofertas 
de compra, ni podrá ser utilizado, ni vinculado a ninguna 
persona en ninguna jurisdicción en la que dicha oferta o 
solicitud no esté autorizada, o a ninguna persona a quien le 
resulte ilegal realizar tal oferta o solicitud. 
 
Las Acciones Clase BParticipativas emitidas por el Fondo, 
descritas en este Prospecto no son redimibles a opción del 
inversionista debido a que LOS ANDES FUND, S.A., es una 
Sociedadsociedad de Inversión Cerradainversión cerrada, sin 
embargo, en caso de darse ciertas circunstancias 
extraordinarias como la sustitución del Administrador de 
Inversiones las Acciones Clase B podrían ser redimidas. 
 
Las inversiones que realiza LOS ANDES FUND, S.A., 
presenta altos riesgos debido a que son inversiones en 
inmuebles, en títulos representativos de derechos sobre 
inmuebles o en el negocio de desarrollo y administración 
inmobiliaria. 
 
Las inversiones que haga LOS ANDES FUND, S.A., están 
sujetas a riesgos inherentes en las políticas de inversión y no 
se puede asegurar que logre sus objetivos de inversión. El 
valor neto del activo de LOS ANDES FUND, S.A., podrá subir 
o bajar y no está garantizado, y el precio pagadero por la 

LOS ANDES FUND, S.A., Sociedad de Inversión paragua 
debidamente constituida de acuerdo a las leyes de la 
República de Panamá y registrada en la 
Superintendencia del Mercado de Valores de la República 
de Panamá. La distribución de este Prospecto Informativo 
(en adelante el "Prospecto" o el "Prospecto Informativo") 
y la oferta de hasta diez millones (10,000,000) de 
Acciones Clase B, diez millones (10,000,000) de 
Acciones Clase C, diez millones (10,000,000) de Accione 
Clase D, diez millones (10,000,000) de Acciones Clase E, 
diez millones (10,000,000) de Acciones Clase F, diez 
millones (10,000,000) de Acciones Clase G, diez millones 
(10,000,000) de Acciones Clase H, diez millones 
(10,000,000) de Acciones Clase I, diez millones 
(10,000,000) de Acciones Clase J y diez millones 
(10,000,000) de Acciones Clase K puede ser restringida 
en ciertas jurisdicciones. Las personas que reciban este 
Prospecto tienen la obligación de informarse y contemplar 
estas restricciones. Este Prospecto no constituye una 
oferta válida de venta, ni una invitación a formular ofertas 
de compra, ni podrá ser utilizado, ni vinculado a ninguna 
persona en ninguna jurisdicción en la que dicha oferta o 
solicitud no esté autorizada, o a ninguna persona a quien 
le resulte ilegal realizar tal oferta o solicitud. 
 
Las Acciones Participativas emitidas por el Fondo, 
descritas en este Prospecto no son redimibles a opción 
del inversionista debido a que LOS ANDES FUND, S.A., 
es una sociedad de inversión cerrada, sin embargo, en 
caso de darse ciertas circunstancias podrían ser 
redimidas.  
 
Las inversiones que realiza LOS ANDES FUND, S.A., 
presenta altos riesgos debido a que son inversiones en 
inmuebles, en títulos representativos de derechos sobre 
inmuebles o en el negocio de desarrollo y administración 
inmobiliaria.  
Las inversiones que haga LOS ANDES FUND, S.A., 
están sujetas a riesgos inherentes en las políticas de 
inversión y no se puede asegurar que logre sus objetivos 
de inversión. El valor neto del activo de LOS ANDES 
FUND, S.A., podrá subir o bajar y no está garantizado, y 



cualquier material adicional antes de tomar una 
decisión de inversión. La adquisición de Acciones 
Clase B en Los Andes Fund, S.A., implica la 
aceptación de todas y cada una de las cláusulas 
contenidas en este Prospecto, sus anexos y 
apéndices. 

La información contenida en este Prospecto es 
responsabilidad de Los Andes Fund, S.A., que 
declaran que a la fecha de impresión del presente 
Prospecto no se han producido hechos que 
modifiquen el mismo. Respecto a la información 
incluida en este Prospecto con referencia a una 
determinada fuente. 

Ninguna persona ha sido autorizada para dar 
información o para hacer declaraciones que no 
estén incluidas en este Prospecto, en relación con 
el ofrecimiento de Acciones Clase B y, si se 
hiciesen, no se deberá considerar que tal 
información o tales declaraciones han sido 
autorizadas por Los Andes Fund, S.A. Toda 
compra realizada por una persona en base a 
declaraciones no incluidas o inconsistentes con la 
información en este Prospecto será a riesgo 
exclusivo del comprador. 

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

Los Andes Fund, S.A. se reserva el derecho de 
modificar este Prospecto, de acuerdo a lo 
establecido en el acuerdo 5-2004 de 23 de julio de 
2004 . Será responsabilidad de todo potencial 
inversionista verificar si esta versión ha sido objeto 

redención de lascualquier clase de Acciones Clase 
BParticipativas podría ser mayor o menor que el monto 
invertido. Los inversionistas deben leer detalladamente este 
Prospecto y cualquier material adicional antes de tomar una 
decisión de inversión. La adquisición de Acciones Clase 
BParticipativas de cualquier clase en LOS ANDES FUND, 
S.A., implica la aceptación de todas y cada una de las 
cláusulas contenidas en este Prospecto, sus anexos y 
apéndices. 
 
La información contenida en este Prospecto es 
responsabilidad de LOS ANDES FUND, S.A., que declaran 
que a la fecha de impresión del presente Prospecto no se han 
producido hechos que modifiquen el mismo. Respecto 
respecto a la información incluida en este Prospecto con 
referencia a una determinada fuente. 
 
Ninguna persona ha sido autorizada para dar información o 
para hacer declaraciones que no estén incluidas en este 
Prospecto, en relación con el ofrecimiento de Acciones Clase 
BParticipativas y, si se hiciesen, no se deberá considerar que 
tal información o tales declaraciones han sido autorizadas por 
LOS ANDES FUND, S.A. Toda compra realizada por una 
persona en base a declaraciones no incluidas o inconsistentes 
con la información en este Prospecto será a riesgo exclusivo 
del comprador. 
 
Cada potencial inversionista, al recibir este Prospecto, se 
compromete a no duplicar o entregar reproducciones del 
mismo, en todo o en partes, o a divulgar su contenido, a 
ninguna persona distinta a su asesor legal o de inversiones (el 
cual podrá usar la información contenida por el mismo 
solamente para los propósitos relacionados con las 
inversiones de su cliente en el Fondo). Si tiene alguna duda 
sobre el contenido de este Prospecto, consulte a su corredor 
de bolsa, banquero, abogado, contador o asesor financiero. 
 
LOS ANDES FUND, S.A. se reserva el derecho de modificar 
este Prospecto, de acuerdo a lo establecido en el Acuerdo 5-
2004 del 23 de julio de 2004.Será responsabilidad de todo 
potencial inversionista verificar si esta versión ha sido objeto 
de modificaciones. Dichas modificaciones, de haberlas, 
podrán ser obtenidas de la Administradora y del Puesto de 

el precio pagadero por la redención de cualquier clase de 
Acciones Participativas podría ser mayor o menor que el 
monto invertido. Los inversionistas deben leer 
detalladamente este Prospecto y cualquier material 
adicional antes de tomar una decisión de inversión. La 
adquisición de Acciones Participativas de cualquier clase 
en LOS ANDES FUND, S.A., implica la aceptación de 
todas y cada una de las cláusulas contenidas en este 
Prospecto, sus anexos y apéndices. 
 
La información contenida en este Prospecto es 
responsabilidad de LOS ANDES FUND, S.A., que 
declaran que a la fecha de impresión del presente 
Prospecto no se han producido hechos que modifiquen el 
mismo respecto a la información incluida en este 
Prospecto con referencia a una determinada fuente. 
 
Ninguna persona ha sido autorizada para dar información 
o para hacer declaraciones que no estén incluidas en este 
Prospecto, en relación con el ofrecimiento de Acciones 
Participativas y, si se hiciesen, no se deberá considerar 
que tal información o tales declaraciones han sido 
autorizadas por LOS ANDES FUND, S.A. Toda compra 
realizada por una persona en base a declaraciones no 
incluidas o inconsistentes con la información en este 
Prospecto será a riesgo exclusivo del comprador. 
 
Cada potencial inversionista, al recibir este Prospecto, se 
compromete a no duplicar o entregar reproducciones del 
mismo, en todo o en partes, o a divulgar su contenido, a 
ninguna persona distinta a su asesor legal o de 
inversiones (el cual podrá usar la información contenida 
por el mismo solamente para los propósitos relacionados 
con las inversiones de su cliente en el Fondo). Si tiene 
alguna duda sobre el contenido de este Prospecto, 
consulte a su corredor de bolsa, banquero, abogado, 
contador o asesor financiero. 
 
LOS ANDES FUND, S.A. se reserva el derecho de 
modificar este Prospecto, de acuerdo a lo establecido en 
el Acuerdo 5-2004 del 23 de julio de 2004.Será 
responsabilidad de todo potencial inversionista verificar si 
esta versión ha sido objeto de modificaciones. Dichas 
modificaciones, de haberlas, podrán ser obtenidas de la 



de modificaciones. Dichas modificaciones, de 
haberlas, podrán ser obtenidas de la 
Administradora y del Puesto de Bolsa. Las mismas 
también estarán disponibles en la Superintendencia 
de Mercado de Valores de Panamá. 

No se autoriza la distribución de este Prospecto, 
a menos que esté acompañado con el más 
reciente Informe Anual de Los Andes Fund, S.A., 
el cual contiene los más recientes estados 
financieros de Los Andes Fund, S.A. Tal Informe 
Anual y este Prospecto juntos constituyen el 
Prospecto para la Oferta de las Acciones Clase B. 

Cualquier referencia a dólar o dólares en este 
Prospecto se refiere a Dólares de los Estados 
Unidos de América. 

Bolsa. Las mismas también estarán disponibles en la 
Superintendencia de Mercado de Valores de Panamá. 
 
No se autoriza la distribución de este Prospecto, a menos que 
esté acompañado con el más reciente Informe Anual de LOS 
ANDES FUND, S.A., el cual contiene los más recientes 
estados financieros de LOS ANDES FUND, S.A. Tal Informe 
Anual y este Prospecto juntos constituyen el Prospecto para 
la Oferta de las Acciones Clase B. 
 
Cualquier referencia a dólar o dólares en este Prospecto se 
refiere a Dólares de los Estados Unidos de América. 

Administradora y del Puesto de Bolsa. Las mismas 
también estarán disponibles en la Superintendencia de 
Mercado de Valores de Panamá. 
 
Cualquier referencia a dólar o dólares en este Prospecto 
se refiere a Dólares de los Estados Unidos de América. 

I. RESUMEN Y 
CONDICIONES 
DE LA OFERTA 

CATEGORIA DE 
SOCIEDAD DE 

INVERSIÓN 
INMOBILIARIA 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

De acuerdo a lo dispuesto 
en el Texto Único del 
Decreto Ley 1 de 1999 y 
los respectivos Acuerdos, 
Los Andes Fund, S.A., es 
una sociedad de inversión 
inmobiliaria cerrada y 
local. 
 
Las Acciones Clase B 
representan una 
participación alícuota del 
portafolio de inversión 
inmobiliario del Fondo. 

CATEGORIA DE 
SOCIEDAD DE 

INVERSIÓN 
INMOBILIARIA 

De acuerdo a lo dispuesto en el 
Texto Único del Decreto Ley 1 
de 1999 y los respectivos 
Acuerdos, Los Andes Fund, 
S.A., es una sociedad de 
inversión inmobiliaria paraguas, 
cerrada y local. 
 
Las Acciones Clase B 
representan una participación 
alícuota del portafolio de 
inversión inmobiliario del 
Fondo. 
El Fondo en su carácter de 
sociedad de inversión 
inmobiliaria paraguas emitirá y 
colocará cada clase de 
Acciones Participativas y cada 
una de dichas clases 
representará y tendrá un 
interés en una cartera de 
inversiones del Fondo 
representadas mediante 
subsidiarias relacionadas a la 
clase de acciones respectiva 
separadas e independientes 

CATEGORIA DE 
SOCIEDAD DE 

INVERSIÓN 
INMOBILIARIA 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

De acuerdo a lo dispuesto 
en el Texto Único del 
Decreto Ley 1 de 1999 y los 
respectivos Acuerdos, Los 
Andes Fund, S.A., es una 
sociedad de inversión 
inmobiliaria paraguas, 
cerrada y local. 
 
El Fondo en su carácter de 
sociedad de inversión 
inmobiliaria paraguas 
emitirá y colocará cada 
clase de Acciones 
Participativas y cada una de 
dichas clases representará 
y tendrá un interés en una 
cartera de inversiones del 
Fondo representadas 
mediante subsidiarias 
relacionadas a la clase de 
acciones respectiva 
separadas e independientes 
entre sí. Cada cartera de 
inversión operará como un 
sub-fondo separado, 



 
 
 
 
 
 
 
 

TIPO DE VALOR 
OFRECIDO EN VENTA 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Acciones Clase B, sin 
derecho a voto, salvo 
cuando se trate de 
determinados asuntos 
descritos en las Secciones 
VIII (C) y X (B) de este 
Prospecto Informativo, 
con derechos económicos 
y emitidas en forma 
nominativa y registrada, 
con un valor nominal de 
Un Dólar (US$1.00) por 
acción 
 

CAPITAL SOCIAL 
AUTORIZADO 

 
 
 
 
 

El capital autorizado del 
Fondo será de Diez 
Millones Quinientas 
(10,000,500) acciones 
nominativas, moneda de 
curso legal de los Estados 
Unidos de América, 
dividido en: 
 
(a) Quinientas (500) 
Acciones Clase A, con 
derecho a voz y voto, con 
un valor nominal de CIEN 
DÓLARES (US$100.00), 
moneda de curso legal de 
los Estados Unidos de 
América, cada una. 
 

entre sí. Cada cartera de 
inversión operará como un sub-
fondo separado, segregado e 
independiente entre las demás 
carteras de inversión (cada 
uno, un “Sub-Fondo” y, 
conjuntamente, los “Sub-
Fondos”). 

TIPO DE VALOR 
OFRECIDO EN VENTA 

Acciones Clase B, Acciones 
Clase C, Acciones Clase D, 
Acciones Clase E, Acciones 
Clase F Acciones Clase G, 
Acciones Clase H, Acciones 
Clase I, Acciones Clase J y 
Acciones Clase K sin derecho a 
voto, salvo cuando se trate de 
determinados asuntos 
descritos en las Secciones VIII 
(Cc) y XIX (Ba1) y (a5) de este 
Prospecto Informativo, con 
derechos económicos y 
emitidas en forma nominativa y 
registrada, con un valor 
nominal de Un Dólar (US$1.00) 
por acción. 
 

CAPITAL SOCIAL 
AUTORIZADO 

El capital autorizadoCapital 
Autorizado del Fondo seráes de 
Diez Millones Quinientas 
(10,000,500) acciones 
nominativas Cuatrocientos 
Cincuenta Mil Dólares 
(US$10,450,000), moneda de 
curso legal de los Estados 
Unidos de América, dividido en: 
 
(a 
 
(i) Diez Millones (10,000,000) 
de Acciones Clase B, sin 
derecho a voz ni voto (salvo en 
los casos descritos en la 
Secciones VIII (c) y IX (a1) y 
(a5) de este Prospecto 

 
 
 
 
 
 
 
 

segregado e independiente 
entre las demás carteras de 
inversión (cada uno, un 
“Sub-Fondo” y, 
conjuntamente, los “Sub-
Fondos”). 

TIPO DE VALOR 
OFRECIDO EN VENTA 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

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

CAPITAL SOCIAL 
AUTORIZADO 

El Capital Autorizado del 
Fondo es de Diez Millones 
Cuatrocientos Cincuenta Mil 
Dólares (US$10,450,000), 
moneda de curso legal de 
los Estados Unidos de 
América, dividido en: 
 
(i) Diez Millones 
(10,000,000) de Acciones 
Clase B, sin derecho a voz 
ni voto (salvo en los casos 
descritos en la Secciones 
VIII (c) y IX (a1) y (a5) de 
este Prospecto Informativo), 
con un valor nominal de Un 
Dólar (US$1.00), moneda 
de curso legal de los 



(b) DIEZ MILLONES 
(10,000,000) de Acciones 
Clase B, sin derecho a voz 
ni voto, con un valor 
nominal de UN DÓLAR 
(US$1.00), moneda de 
curso legal de los Estados 
Unidos de América, cada 
una. 
 

OFERTA PÚBLICA El Fondo ofrecerá de 
manera pública Diez 
Millones (10,000,000) de 
Acciones Clase B. 
 

PRECIO INICIAL DE 
COLOCACIÓN 

El precio inicial de 
colocación será 
determinado por el Emisor 
según la demanda del 
mercado con al menos 
tres (3) días hábiles antes 
de la Fecha de Oferta, 
mediante un suplemento 
al Prospecto Informativo. 
 
 

OBJETIVOS DE 
INVERSIÓN 

El objetivo del Fondo es la 
obtención de ganancias 
de capital principalmente 
a través de: (i) la inversión 
en activos inmuebles 
terminados, en fase 
construcción, o en planos 
con permiso de 
construcción, o en 
aquellos en los que no 
exista anteproyecto; (ii) 
Celebración de contratos 
de alquiler o usufructos 
sobre bienes inmuebles; 
(iii) Compra de acciones, 
cuotas de participación y 
demás valores emitidos 
por sociedades de 

Informativo), con un valor 
nominal de Un Dólar 
(US$1.00), moneda de curso 
legal de los Estados Unidos de 
América, cada una; 
* 
(ii) Diez Millones (10,000,000) 
de Acciones Clase C, sin 
derecho a voz ni voto (salvo en 
los casos descritos en la 
Secciones VIII (c) y IX (a1) y 
(a5)  de este Prospecto 
Informativo), con un valor 
nominal de Un Centavo de 
Dólar (US$0.01) moneda de 
curso legal de los Estados 
Unidos de América, cada una; 
 
(iii) Diez Millones (10,000,000) 
de Acciones Clase D, sin 
derecho a voz ni voto (salvo en 
los casos descritos en la 
Secciones VIII (c) y IX (a1) y 
(a5)  de este Prospecto 
Informativo), con un valor 
nominal de Un Centavo de 
Dólar (US$0.01) moneda de 
curso legal de los Estados 
Unidos de América, cada una; 
 
(iv) Diez Millones (10,000,000) 
de Acciones Clase E, sin 
derecho a voz ni voto (salvo en 
los casos descritos en la 
Secciones VIII (c) y IX (a1) y 
(a5)  de este Prospecto 
Informativo), con un valor 
nominal de Un Centavo de 
Dólar (US$0.01) moneda de 
curso legal de los Estados 
Unidos de América, cada una; 
 
(v) Diez Millones (10,000,000) 
de Acciones Clase F, sin 

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



inversión inmobiliaria. De 
forma incidental podrán 
invertir sus activos en 
cuentas de ahorro, 
depósitos de plazo fijo. 
 

USO DE LOS FONDOS La suma de dinero que se 
recaude por la colocación 
de las Acciones Clase B 
únicamente se destinará 
a cualquiera de las 
alternativas del sector 
inmobiliario que esté 
acorde a los objetivos de 
inversión del Fondo, así 
como para financiar la 
adquisición de todo tipo 
de propiedades 
inmobiliarias permitidas o 
inversiones incidentales 
dentro de los parámetros 
establecidos según la 
Política de Inversión 
 
 
 

INVERSIÓN INICIAL 
MÍNIMA 

La inversión mínima para 
las Acciones Clase B es el 
valor que equivale al 
precio de oferta de una 
Acción Clase B al 
momento de su oferta. 
 

VALOR NETO POR 
ACCIÓN 

El Valor Neto por Acción 
(en adelante "VNA") de las 
Acciones Clase B será el 
cociente que resulte de 
dividir el valor neto de los 
activos del Fondo entre el 
número de Acciones 
Clase B emitidas y en 
circulación, en la fecha de 
valoración. 
 

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

(v) Diez Millones 
(10,000,000) de Acciones 
Clase F, sin derecho a voz 
ni voto (salvo en los casos 
descritos en la Secciones 
VIII (c) y IX (a1) y (a5) de 
este Prospecto Informativo), 
con un valor nominal de Un 
Centavo de Dólar (US$0.01) 
moneda de curso legal de 
los Estados Unidos de 
América, cada una; 
 
(vi) Diez Millones 
(10,000,000) de Acciones 
Clase G, sin derecho a voz 
ni voto (salvo en los casos 
descritos en la Secciones 
VIII (c) y IX (a1) y (a5) de 
este Prospecto Informativo), 
con un valor nominal de Un 
Centavo de Dólar (US$0.01) 
moneda de curso legal de 
los Estados Unidos de 
América, cada una; 
 
(vii) Diez Millones 
(10,000,000) de Acciones 
Clase H, sin derecho a voz 
ni voto (salvo en los casos 
descritos en la Secciones 
VIII (c) y IX (a1) y (a5) de 
este Prospecto Informativo), 
con un valor nominal de Un 
Centavo de Dólar (US$0.01) 
moneda de curso legal de 
los Estados Unidos de 
América, cada una; 
 
(viii) Diez Millones 
(10,000,000) de Acciones 
Clase I, sin derecho a voz ni 
voto (salvo en los casos 
descritos en la Secciones 



El Fondo en su calidad de 
Sociedad de Inversión 
Inmobiliaria no está 
obligado a calcular el VNA 
de forma periódica. Sin 
embargo, el VNA de las 
Acciones Clase B será 
calculado con una 
periodicidad mínima, 
semestral o ante un 
evento de recompra de 
las Acciones Clase B, y 
será reportado por el 
Fondo dentro de los 
sesenta (60) días 
calendarios posteriores al 
final del mes que se 
reportará. 
 

REPRESENTACIÓN DE 
LOS VALORES 

Las Acciones Clase B 
estarán emitidas en forma 
de títulos globales o 
macrotítulos, a ser 
consignados con una 
central de custodia de 
valores y representadas 
por medio de anotaciones 
en cuenta. 

 
TITULARIDAD Las Acciones Clase B 

están emitidas de forma 
nominativa. 

 
POLÍTICA DE 
REDENCIÓN/ 
DERECHO DE 
RECOMPRA 

Por tratarse de un Fondo 
de naturaleza cerrada, no 
se ofrecerá el derecho a 
redimir las acciones del 
Fondo, salvo en los casos 
así permitidos por la ley 
aplicable y en el Pacto 
Social. 
 
La Junta Directiva, previa 
solicitud de un tenedor 

curso legal de los Estados 
Unidos de América, cada una; 
 
(ix) Diez Millones (10,000,000) 
de Acciones Clase J, sin 
derecho a voz ni voto (salvo en 
los casos descritos en la 
Secciones VIII (c) y IX (a1) y 
(a5) de este Prospecto 
Informativo), con un valor 
nominal de Un Centavo de 
Dólar (US$0.01) moneda de 
curso legal de los Estados 
Unidos de América, cada una; 
 
(x) Diez Millones (10,000,000) 
de Acciones Clase K, sin 
derecho a voz ni voto (salvo en 
los casos descritos en la 
Secciones VIII (c) y IX (a1) y 
(a5) de este Prospecto 
Informativo), con un valor 
nominal de Un Centavo de 
Dólar (US$0.01) moneda de 
curso legal de los Estados 
Unidos de América, cada una; y 
 
(xi) Quinientas (500) acciones 
comunes de la clase A (las 
“Acciones Clase A” o las 
“Acciones Gerenciales”), con 
derecho a voz y voto, con un 
valor nominal de CIEN 
DÓLARES (US$100.00), 
moneda de curso legal de los 
Estados Unidos de América, 
cada una. 
 
(b) DIEZ MILLONES 
(10,000,000) de Acciones 
Clase B, sin derecho a voz ni 
voto, con un valor nominal de 
UN DÓLAR (US$1.00), 
moneda de curso legal de los 

VIII (c) y IX (a1) y (a5) de 
este Prospecto Informativo), 
con un valor nominal de Un 
Centavo de Dólar (US$0.01) 
moneda de curso legal de 
los Estados Unidos de 
América, cada una; 
 
(ix) Diez Millones 
(10,000,000) de Acciones 
Clase J, sin derecho a voz ni 
voto (salvo en los casos 
descritos en la Secciones 
VIII (c) y IX (a1) y (a5) de 
este Prospecto Informativo), 
con un valor nominal de Un 
Centavo de Dólar (US$0.01) 
moneda de curso legal de 
los Estados Unidos de 
América, cada una; 
 
(x) Diez Millones 
(10,000,000) de Acciones 
Clase K, sin derecho a voz 
ni voto (salvo en los casos 
descritos en la Secciones 
VIII (c) y IX (a1) y (a5) de 
este Prospecto Informativo), 
con un valor nominal de Un 
Centavo de Dólar (US$0.01) 
moneda de curso legal de 
los Estados Unidos de 
América, cada una; y 
 
(xi) Quinientas (500) 
acciones comunes de la 
clase A (las “Acciones Clase 
A” o las “Acciones 
Gerenciales”), con derecho 
a voz y voto, con un valor 
nominal de CIEN DÓLARES 
(US$100.00), moneda de 
curso legal de los Estados 
Unidos de América, cada  



registrado, tendrá la 
potestad de autorizar la 
redención anticipada a los 
tenedores registrados de 
las Acciones Clase B que 
así lo deseen, siempre y 
cuando, a su criterio, las 
condiciones del mercado 
así lo permitan y que no 
perjudique a los demás 
tenedores registrados de 
las Acciones Clase B. 
 
Todo esto en 
cumplimiento a lo 
dispuesto en al artículo 
162 del Texto Único de la 
Ley del Mercado el 
Valores de la República 
de Panamá. 
 
Además, según se 
establece en el Pacto 
Social, salvo se estipule lo 
contrario mediante 
resolución de la Junta 
Directiva, el derecho de 
recompra podrá ser 
ejercido, en una o más 
ocasiones, en cualquier 
momento por el Fondo, a 
partir del quinto (5to) año 
de haberse cumplido la 
primera fecha de oferta de 
las Acciones Clase B en 
un mercado organizado 
(pudiendo ejercerse por la 
totalidad de las Acciones 
Clase B, o solamente por 
un porcentaje de las 
mismas en cualquier 
ocasión, por lo que cada 
ejercicio del derecho de 
recompra es 

Estados Unidos de América, 
cada una. 

OFERTA PÚBLICA El Fondo ofrecerá de manera 
pública Diez Millones 
(10,000,000) de Acciones 
Clase B, Diez Millones 
(10,000,000) de Acciones 
Clase C, Diez Millones 
(10,000,000) de Acciones 
Clase D, Diez Millones 
(10,000,000) de Acciones 
Clase D, Diez Millones 
(10,000,000) de Acciones 
Clase F, Diez Millones 
(10,000,000) de Acciones 
Clase G, Diez Millones 
(10,000,000) de Acciones 
Clase H, Diez Millones 
(10,000,000) de Acciones 
Clase I, Diez Millones 
(10,000,000) de Acciones 
Clase J y Diez Millones 
(10,000,000) de Acciones 
Clase K (conjuntamente, las 
“Acciones Participativas”). 
 

PRECIO INICIAL DE 
COLOCACIÓN 

El precio inicial de colocación 
de cada clase de Acciones 
Participativas será determinado 
por el EmisorFondo según la 
demanda del mercado con al 
menos tres (3) días hábiles 
antes de la Fecha de Oferta, 
Respectiva, y notificado a la 
SMV y Bolsa Latinoamericana 
de Valores, S.A. mediante un 
suplemento al Prospecto 
Informativo. 
  
 

SUB-FONDOS Las Acciones Participativas de 
cada clase representarán y 
tendrán un interés en una 
cartera de inversiones o activos 

una. 
OFERTA PÚBLICA El Fondo ofrecerá de 

manera pública Diez 
Millones (10,000,000) de 
Acciones Clase B, Diez 
Millones (10,000,000) de 
Acciones Clase C, Diez 
Millones (10,000,000) de 
Acciones Clase D, Diez 
Millones (10,000,000) de 
Acciones Clase D, Diez 
Millones (10,000,000) de 
Acciones Clase F, Diez 
Millones (10,000,000) de 
Acciones Clase G, Diez 
Millones (10,000,000) de 
Acciones Clase H, Diez 
Millones (10,000,000) de 
Acciones Clase I, Diez 
Millones (10,000,000) de 
Acciones Clase J y Diez 
Millones (10,000,000) de 
Acciones Clase K 
(conjuntamente, las 
“Acciones Participativas”). 

PRECIO INICIAL DE 
COLOCACIÓN 

El precio inicial de 
colocación de cada clase de 
Acciones Participativas será 
determinado por el Fondo 
según la demanda del 
mercado con al menos tres 
(3) días hábiles antes de la 
Fecha de Oferta Respectiva 
y notificado a la SMV y 
Bolsa Latinoamericana de 
Valores, S.A. mediante un 
suplemento al Prospecto 
Informativo. 

SUB-FONDOS Las Acciones Participativas 
de cada clase representarán 
y tendrán un interés en una 
cartera de inversiones o 
activos del Fondo en 
particular. Cada cartera de 



independiente del 
anterior, lo cual será así 
determinado por la Junta 
Directiva del Fondo. Una 
vez la Junta Directiva 
haya determinado alguna 
fecha de recompra, 
deberá notificar, siguiente 
el procedimiento que se 
establece más adelante 
en este Prospecto, sobre 
dicha determinación a 
todos los tenedores 
registrados de las 
Acciones Clase B dentro 
de los treinta (30) días 
calendario siguientes 
contados a partir de la 
fecha en que la Junta 
Directiva haya llevado a 
cabo dicha determinación. 
Queda entendido que, 
aunque la Junta Directiva 
del Fondo determina una 
fecha de recompra, el 
Fondo no estará obligado 
a ejercer efectivamente el 
derecho de recompra en 
dicha fecha. 
 
No obstante el Fondo 
haya ejercido el derecho 
de recompra, el mismo 
tendrá el derecho de 
suspender temporalmente 
la recompra de las 
Acciones Clase B y/o 
posponer la fecha de pago 
relacionada a la ejecución 
del derecho de recompra, 
en cualquiera de los 
siguientes casos: (a) 
durante cualquier periodo 
en el que esté cerrada la 

del Fondo en particular. Cada  
cartera de inversiones operará 
como un sub fondo segregados 
e independientes entre sí, y 
estarán constituidos en forma 
de subsidiarias del Fondo. 
 
Las Acciones Clase B 
representarán y tendrán un 
interés en una cartera de 
inversiones o activos en 
particular del Fondo (el “Sub-
Fondo Clase B”). Los activos 
del Sub-Fondo Clase B serán 
inicialmente, todos los activos 
que conforman el patrimonio 
del Fondo a la entrada de la 
Resolución No. SMV 
[____________________], los 
cuales serán transferidos a una 
subsidiaria del Fondo que 
estará relacionada con las 
Acciones Clase B y aquellas 
activos que posteriormente 
sean asignados o incorporados 
a dicho Sub-Fondo Clase B a 
criterio discreción de la Junta 
Directiva del Fondo. 
 
Las Acciones Clase C 
representarán y tendrán un 
interés en una cartera de 
inversiones o activos en 
particular del Fondo (el “Sub-
Fondo Clase C”). Los activos 
del Sub-Fondo Clase C serán 
aquellos que el Fondo adquiera 
como resultado de la emisión y 
colocación de las Acciones 
Clase C y aquellos que el 
Fondo posteriormente sean 
asignados o incorporados a 
dicho Sub-Fondo Clase C a 

inversiones operará como 
un sub-fondo segregados e 
independientes entre sí, y 
estarán constituidos en 
forma de subsidiarias del 
Fondo. 
 
Las Acciones Clase B 
representarán y tendrán un 
interés en una cartera de 
inversiones o activos en 
particular del Fondo (el 
“Sub-Fondo Clase B”). Los 
activos del Sub-Fondo 
Clase B serán inicialmente, 
todos los activos que 
conforman el patrimonio del 
Fondo a la entrada de la 
Resolución No. SMV 
[____________________], 
los cuales serán 
transferidos a una 
subsidiaria del Fondo que 
estará relacionada con las 
Acciones Clase B y aquellos 
activos que posteriormente 
sean asignados o 
incorporados a dicho Sub-
Fondo Clase B a criterio 
discreción de la Junta 
Directiva del Fondo. 
 
Las Acciones Clase C 
representarán y tendrán un 
interés en una cartera de 
inversiones o activos en 
particular del Fondo (el 
“Sub-Fondo Clase C”). Los 
activos del Sub-Fondo 
Clase C serán aquellos que 
el Fondo adquiera como 
resultado de la emisión y 
colocación de las Acciones 
Clase C y aquellos que el 



Bolsa de Valores de 
Panamá, S.A. o cualquier 
otro mercado organizado 
mediante el cual se hayan 
ofrecido las Acciones 
Clase B; o (b) durante 
cualquier periodo que por 
razones de fuerza mayor, 
sea difícil o imposible, 
ejecutar transacciones 
financieras. 

 
POLITICA DE 

DISTRIBUCION DE 
DIVIDENDOS 

Como norma de 
aplicación general, el 
Fondo no está obligado a 
declarar ni repartir 
dividendos. Será potestad 
de la Junta Directiva del 
Fondo declarar y/o repartir 
dividendos de 
conformidad al 
rendimiento del Fondo. El 
Fondo declarará y pagará 
dividendos a los 
tenedores de las Acciones 
Clase B con la frecuencia 
y manera que establezca 
la Junta Directiva, de 
tiempo en tiempo, 
mediante acuerdos y/o 
resoluciones. En caso de 
liquidación del Fondo, los 
activos y bienes del Fondo 
que se encuentren 
disponibles para su 
distribución después de la 
liquidación de éste, serán 
distribuidos entre los 
tenedores de Acciones 
Clase B, en proporción al 
número de Acciones 
Clase B que tenga cada 
uno de estos accionistas. 

criterio y discreción de la Junta 
Directiva del Fondo. 
 
Las Acciones Clase D 
representarán y tendrán un 
interés en una cartera de 
inversiones o activos en 
particular del Fondo (el “Sub-
Fondo Clase D”). Los activos 
del Sub-Fondo Clase D serán 
aquellos que el Fondo adquiera 
como resultado de la emisión y 
colocación de las Acciones 
Clase D y aquellos que el 
Fondo posteriormente sean 
asignados o incorporados a 
dicho Sub-Fondo Clase D a 
criterio y discreción de la Junta 
Directiva del Fondo. 
 
Las Acciones Clase E 
representarán y tendrán un 
interés en una cartera de 
inversiones o activos en 
particular del Fondo (el “Sub-
Fondo Clase E”). Los activos 
del Sub-Fondo Clase D serán 
aquellos que el Fondo adquiera 
como resultado de la emisión y 
colocación de las Acciones 
Clase E y aquellos que el 
Fondo posteriormente sean 
asignados o incorporados a 
dicho Sub-Fondo Clase D a 
criterio y discreción de la Junta 
Directiva del Fondo. 
 
Las Acciones Clase F 
representarán y tendrán un 
interés en una cartera de 
inversiones o activos en 
particular del Fondo (el “Sub-
Fondo Clase F”). Los activos 
del Sub-Fondo Clase F serán 

Fondo posteriormente sean 
asignados o incorporados a 
dicho Sub-Fondo Clase C a 
criterio y discreción de la 
Junta Directiva del Fondo. 
 
Las Acciones Clase D 
representarán y tendrán un 
interés en una cartera de 
inversiones o activos en 
particular del Fondo (el 
“Sub-Fondo Clase D”). Los 
activos del Sub-Fondo 
Clase D serán aquellos que 
el Fondo adquiera como 
resultado de la emisión y 
colocación de las Acciones 
Clase D y aquellos que el 
Fondo posteriormente sean 
asignados o incorporados a 
dicho Sub-Fondo Clase D a 
criterio y discreción de la 
Junta Directiva del Fondo. 
 
Las Acciones Clase E 
representarán y tendrán un 
interés en una cartera de 
inversiones o activos en 
particular del Fondo (el 
“Sub-Fondo Clase E”). Los 
activos del Sub-Fondo 
Clase D serán aquellos que 
el Fondo adquiera como 
resultado de la emisión y 
colocación de las Acciones 
Clase E y aquellos que el 
Fondo posteriormente sean 
asignados o incorporados a 
dicho Sub-Fondo Clase D a 
criterio y discreción de la 
Junta Directiva del Fondo. 
Las Acciones Clase F 
representarán y tendrán un 
interés en una 



La Junta Directiva prevé la 
distribución de dividendos 
de al menos el noventa 
por ciento (90%) de la 
utilidad neta realizada 
durante el periodo fiscal 
del Fondo, entendiendo la 
misma como la diferencia 
o saldo que resulta de 
deducir de su renta bruta o 
ingresos generales, los 
ingresos de fuente 
extranjera, los ingresos 
exentos y/o no gravables, 
así como los costos, 
gastos y erogaciones 
deducibles, determinada 
con base a las Normas 
Internacionales de 
Información Financiera 
NIIF´s, con excepción de 
los dos primeros dos (2) 
años de registro, cuando 
el Fondo podrá no realizar 
distribuciones o distribuir 
un porcentaje inferior al 
mínimo indicado, sin que 
lo mismo conlleve 
afectación al estatus 
fiscal, según el Decreto 
Ejecutivo 199 de 2014. 
Queda lo mismo 
entendido, en el caso que, 
a juicio de la Junta 
Directiva de Fondo, por 
situaciones 
extraordinarias 
macroeconómicas o del 
desempeño o 
perspectivas del negocio 
inmobiliario en que 
participe el Fondo, 
considere no distribuir 
dicho mínimo de 90% de 

aquellos que el Fondo adquiera 
como resultado de la emisión y 
colocación de las Acciones 
Clase F y aquellos que el Fondo 
posteriormente sean asignados 
o incorporados a dicho Sub-
Fondo Clase F a criterio y 
discreción de la Junta Directiva 
del Fondo. 
 
Las Acciones Clase G 
representarán y tendrán un 
interés en una cartera de 
inversiones o activos en 
particular del Fondo (el “Sub-
Fondo Clase G”). Los activos 
del Sub-Fondo Clase G serán 
aquellos que el Fondo adquiera 
como resultado de la emisión y 
colocación de las Acciones 
Clase G y aquellos que el 
Fondo posteriormente sean 
asignados o incorporados a 
dicho Sub-Fondo Clase G a 
criterio y discreción de la Junta 
Directiva del Fondo. 
 
Las Acciones Clase H 
representarán y tendrán un 
interés en una cartera de 
inversiones o activos en 
particular del Fondo (el “Sub-
Fondo Clase H”). Los activos 
del Sub-Fondo Clase H serán 
aquellos que el Fondo adquiera 
como resultado de la emisión y 
colocación de las Acciones 
Clase H y aquellos que el 
Fondo posteriormente sean 
asignados o incorporados a 
dicho Sub-Fondo Clase H a 
criterio y discreción de la Junta 
Directiva del Fondo. 
 

cartera de inversiones o 
activos en particular del 
Fondo (el “Sub-Fondo Clase 
F”). Los activos del Sub-
Fondo Clase F serán 
aquellos que el Fondo 
adquiera como resultado de 
la emisión y colocación de 
las Acciones Clase F y 
aquellos que el Fondo 
posteriormente sean 
asignados o incorporados a 
dicho Sub-Fondo Clase F a 
criterio y discreción de la 
Junta Directiva del Fondo. 
 
Las Acciones Clase G 
representarán y tendrán un 
interés en una cartera de 
inversiones o activos en 
particular del Fondo (el 
“Sub-Fondo Clase G”). Los 
activos del Sub-Fondo 
Clase G serán aquellos que 
el Fondo adquiera como 
resultado de la emisión y 
colocación de las Acciones 
Clase G y aquellos que el 
Fondo posteriormente sean 
asignados o incorporados a 
dicho Sub-Fondo Clase G a 
criterio y discreción de la 
Junta Directiva del Fondo. 
 
Las Acciones Clase H 
representarán y tendrán un 
interés en una cartera de 
inversiones o activos en 
particular del Fondo (el 
“Sub-Fondo Clase H”). Los 
activos del Sub-Fondo 
Clase H serán aquellos que 
el Fondo adquiera como 
resultado de la emisión y 



su utilidad neta del 
período fiscal que 
corresponda. 
 
En todo caso, se podrán 
reinvertir en el Fondo los 
dividendos que hayan sido 
declarados y pagados por 
éste, sin necesidad de 
autorización de los 
tenedores registrados de 
las respectivas acciones 
del mismo. 
 
Todo pago de dividendos 
que declare una sociedad 
de Inversión registrada 
como  Persona Jurídica 
que provenga total o 
parcialmente de fuentes 
que no sean sus utilidades 
retenidas o sus utilidades 
en el período fiscal 
corriente y/o en el 
inmediatamente anterior, 
deberá estar acompañado 
de una explicación de las 
fuentes de que proviene 
en una memoria 
informativa de la 
naturaleza de las mismas 
y de su carácter 
extraordinario, que la 
sociedad de Inversión 
comunicará a la SMV con 
carácter previo al pago, 
una vez que haya sido 
acordada por la Sociedad 
y con antelación de, al 
menos diez (10) días 
hábiles a la fecha prevista 
para el pago. 
La política de distribución 
de dividendos quedará 

Las Acciones Clase I 
representarán y tendrán un 
interés en una cartera de 
inversiones o activos en 
particular del Fondo (el “Sub-
Fondo Clase I”). Los activos del 
Sub-Fondo Clase I serán 
aquellos que el Fondo adquiera 
como resultado de la emisión y 
colocación de las Acciones 
Clase I y aquellos que el Fondo 
posteriormente sean asignados 
o incorporados a dicho Sub-
Fondo Clase I a criterio y 
discreción de la Junta Directiva 
del Fondo. 
 
Las Acciones Clase J 
representarán y tendrán un 
interés en una cartera de 
inversiones o activos en 
particular del Fondo (el “Sub-
Fondo Clase J”). Los activos del 
Sub-Fondo Clase J serán 
aquellos que el Fondo adquiera 
como resultado de la emisión y 
colocación de las Acciones 
Clase J y aquellos que el Fondo 
posteriormente sean asignados 
o incorporados a dicho Sub-
Fondo Clase J a criterio y 
discreción de la Junta Directiva 
del Fondo. 
 
Las Acciones Clase K 
representarán y tendrán un 
interés en una cartera de 
inversiones o activos en 
particular del Fondo (el “Sub-
Fondo Clase K”). Los activos 
del Sub-Fondo Clase K serán 
aquellos que el Fondo adquiera 
como resultado de la emisión y 

colocación de las Acciones 
Clase H y aquellos que el 
Fondo posteriormente sean 
asignados o incorporados a 
dicho Sub-Fondo Clase H a 
criterio y discreción de la 
Junta Directiva del Fondo. 
 
Las Acciones Clase I 
representarán y tendrán un 
interés en una cartera de 
inversiones o activos en 
particular del Fondo (el 
“Sub-Fondo Clase I”). Los 
activos del Sub-Fondo 
Clase I serán aquellos que 
el Fondo adquiera como 
resultado de la emisión y 
colocación de las Acciones 
Clase I y aquellos que el 
Fondo posteriormente sean 
asignados o incorporados a 
dicho Sub-Fondo Clase I a 
criterio y discreción de la 
Junta Directiva del Fondo. 
 
Las Acciones Clase J 
representarán y tendrán un 
interés en una cartera de 
inversiones o activos en 
particular del Fondo (el 
“Sub-Fondo Clase J”). Los 
activos del Sub-Fondo 
Clase J serán aquellos que 
el Fondo adquiera como 
resultado de la emisión y 
colocación de las Acciones 
Clase J y aquellos que el 
Fondo posteriormente sean 
asignados o incorporados a 
dicho Sub-Fondo Clase J a 
criterio y discreción de la 
Junta Directiva del Fondo. 
 



estipulada y detallada en 
el Suplemento al 
Prospecto Informativo que 
será notificado a la SMV y 
a la BVP por lo menos tres 
(3) días hábiles anteriores 
a la Fecha de Oferta de la 
clase B. 
 

GASTOS DE 
ADMINISTRACIÓN 

Sesenta Mil Dólares 
(US$60,000) con pagos 
trimestralmente de Quince 
Mil Dólares 
(US$15,000.00). 

VENTA DE LAS 
ACCIONES CLASE B 

Las Acciones Clase B 
podrán ser compradas en 
cualquier Día Hábil que 
opere la Bolsa de Valores 
de Panamá, al Valor Neto 
por Acción en la Fecha de 
Valoración 
inmediatamente anterior, 
más las comisiones, 
cargos y gastos descritos 
en el prospecto. 

LISTADO Bolsa de Valores de 
Panamá, S.A. 

CALIFICACIÓN DE 
RIESGO 

Los Andes Fund, S.A. no 
ha solicitado para sí 
misma o para las Acciones 
Clase B, una opinión 
profesional o calificación 
por parte de una entidad 
calificadora de riesgo. 

MODIFICACIONES Y 
CAMBIOS 

Los Andes Fund, S.A. se 
reserva el derecho de 
efectuar enmiendas al 
Prospecto Informativo y 
demás Documentos de la 
Emisión que respaldan la 
oferta pública de las 
Acciones Clase B, con el 
exclusivo propósito de 
remediar ambigüedades o 

colocación de las Acciones 
Clase K y aquellos que el 
Fondo posteriormente sean 
asignados o incorporados a 
dicho Sub-Fondo Clase K a 
criterio y discreción de la Junta 
Directiva del Fondo. 

 
OBJETIVOS DE 

INVERSIÓN 
El objetivo del Fondo es la 
obtención de ganancias de 
capital principalmente a través 
de: (i) la inversión en activos 
inmuebles terminados, en fase 
construcción, o en planos con 
permiso de construcción. 
activos que califiquen como 
Inversiones Permitidas o 
Inversiones Incidentales según 
se definen en el Acuerdo No. 
02-2014 de 6 de agosto de 
2014 (según el mismo sea 
reformado de tiempo en tiempo, 
el “Acuerdo 02-2014”) 
adoptado por la 
Superintendencia del Mercado 
de Valores de Panamá, de 
forma tal que dichas 
Inversiones Permitidas o 
Inversiones Incidentales sean 
propiedad directa de la 
sociedad y estén a su nombre, 
y/o en aquellos en los que no 
exista anteproyecto; (ii) 
Celebración de contratos de 
alquiler o usufructos sobre 
bienes inmuebles; (iii) Compra 
de acciones, cuotas de 
participación y demás valores 
emitidos por sociedades de 
inversión inmobiliaria. De forma 
incidental podrán invertir sus 
activos en cuentas de ahorro, 
depósitos de plazo fijo.(ii) 
acciones de subsidiarias de la 

Las Acciones Clase K 
representarán y tendrán un 
interés en una cartera de 
inversiones o activos en 
particular del Fondo (el 
“Sub-Fondo Clase K”). Los 
activos del Sub-Fondo 
Clase K serán aquellos que 
el Fondo adquiera como 
resultado de la emisión y 
colocación de las Acciones 
Clase K y aquellos que el 
Fondo posteriormente sean 
asignados o incorporados a 
dicho Sub-Fondo Clase K a 
criterio y discreción de la 
Junta Directiva del Fondo. 

OBJETIVOS DE 
INVERSIÓN 

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



para corregir errores 
evidentes o 
inconsistencias en la 
documentación. Cuando 
tales enmiendas no 
impliquen  modificaciones 
a los términos y 
condiciones  de las 
Acciones Clase B, según 
el Pacto Social del Fondo, 
y los documentos de la 
emisión relacionados con 
esta oferta, o en los casos 
así permitidos por la ley 
aplicable, no se requerirá 
el consentimiento previo o 
posterior  de las Acciones 
Clase B. Tales enmiendas 
se notificarán a la SMV y a 
la BVP,  mediante 
suplementos enviados 
dentro de los tres (3)  Días 
Hábiles siguientes  a la 
fecha en que se hubiesen 
aprobado. 
 
 
Fuera de lo indicado en el 
párrafo anterior, el 
Prospecto Informativo 
como el Pacto Social del 
Fondo, podrán ser 
modificados en cualquier 
momento, mediante el 
voto favorable de la 
mayoría de las Acciones 
Clase A.   
No obstante, cuando se 
trate de modificaciones a 
los asuntos descritos más 
adelante, se requerirá del 
voto favorable de la 
mayoría de las Acciones 
Clase A y del voto 

sociedad que, a su vez, sean 
propietarias de activos que 
califiquen como Inversiones 
Permitidas o Inversiones 
Incidentales según se definen 
en el Acuerdo No. 02-2014, de 
forma tal que dichas 
Inversiones Permitidas o 
Inversiones Incidentales sean 
propiedad indirecta de la 
sociedad, propiedad directa de 
la subsidiaria respectiva y estén 
a nombre de dicha subsidiaria.  
 
Los objetivos de inversión 
específicos de cada clase 
serán determinados por el 
Fondo con al menos tres (3) 
días hábiles antes de la Fecha 
de Oferta Respectiva, y 
notificado a la SMV y Bolsa 
Latinoamericana de Valores, 
S.A. mediante un suplemento al 
Prospecto Informativo. 

USO DE LOS FONDOS La suma de dinero que se 
recaude por la colocación de 
las Acciones Clase 
BParticipativas de cada clase 
únicamente se destinará a 
cualquiera de las alternativas 
del sector inmobiliario que esté 
acorde a los objetivos de 
inversión del Fondode dicha 
clase, así como para financiar 
la adquisición de todo tipo de 
propiedades inmobiliarias 
permitidas o inversiones 
incidentales dentro de los 
parámetros establecidos según 
la Política de Inversión de la 
clase respectiva. 
 

INVERSIÓN INICIAL 
MÍNIMA 

La inversión mínima para las 
Acciones Clase BParticipativas 

según se definen en el 
Acuerdo No. 02-2014, de 
forma tal que dichas 
Inversiones Permitidas o 
Inversiones Incidentales 
sean propiedad indirecta de 
la sociedad, propiedad 
directa de la subsidiaria 
respectiva y estén a nombre 
de dicha subsidiaria. 
 
Los objetivos de inversión 
específicos de cada clase 
serán determinados por el 
Fondo con al menos tres (3) 
días hábiles antes de la 
Fecha de Oferta 
Respectiva, y notificado a la 
SMV y Bolsa 
Latinoamericana de 
Valores, S.A. mediante un 
suplemento al Prospecto 
Informativo. 

USO DE LOS FONDOS La suma de dinero que se 
recaude por la colocación 
de las Acciones 
Participativas de cada clase 
únicamente se destinará a 
cualquiera de las 
alternativas del sector 
inmobiliario que esté acorde 
a los objetivos de inversión 
de dicha clase, así como 
para financiar la adquisición 
de todo tipo de propiedades 
inmobiliarias permitidas o 
inversiones incidentales 
dentro de los parámetros 
establecidos según la 
Política de Inversión de la 
clase respectiva. 

INVERSIÓN INICIAL 
MÍNIMA 

La inversión mínima para 
las Acciones Participativas 
de cualquier clase es el 



favorable de no menos del 
cincuenta por ciento 
(50%) de las Acciones 
Clase B, representadas en 
la respectiva asamblea de 
accionista en la que 
hubiese el quórum 
requerido. Los asuntos 
son los siguientes: (i) 
cambiar los derechos y 
privilegios de las Acciones 
Clase B establecidos en el 
pacto social del Fondo y 
este Prospecto 
Informativo (quedando 
entendido que cualquiera 
modificación al pacto 
social para aumentar el 
número de Acciones 
Clase B y emitirlas no 
requerirá tal aprobación), 
(ii) modificar el artículo 
vigésimo quinto del pacto 
social del Fondo; o (iii) 
cambiar las condiciones 
establecidas en la 
cláusula séptima del pacto 
social para el derecho de 
recompra. 
 
Toda modificación al 
Prospecto Informativo o al 
Pacto Social del Fondo 
deberá ser presentada 
ante la SMV para su 
autorización y sólo surtirá 
efecto a partir de su 
registro ante dicha 
entidad, de conformidad 
con lo establecido en los 
Acuerdos. 
En caso de que las 
modificaciones 
propuestas sean las 

de cualquier clase es el valor 
que equivale al precio de oferta 
de una Acción Clase Bde la 
clase respectiva al momento de 
su oferta. 

VALOR NETO POR 
ACCIÓN 

El Valor Neto por Acción (en 
adelante "VNA") de las 
Acciones de la Clase 
Brespectiva será el cociente 
que resulte de dividir el valor 
neto de los activos del Fondode 
cada Sub-Fondo que 
corresponda a dicha clase 
entre el número de Acciones 
Clase B emitidas y en 
circulación de la clase 
respectiva, en la fecha de 
valoración. 
 
El Fondo en su calidad de 
Sociedad de Inversión 
Inmobiliaria no está obligado a 
calcular el VNA de forma 
periódica. Sin embargo, el VNA 
de cada una de las clases de 
las Acciones Clase B 
Participativas será calculado 
con una periodicidad mínima 
semestralanual, ante un evento 
de recompra de las Acciones 
Clase Bde la clase que 
corresponda, y será reportado 
por el Fondo dentro de los 
sesenta (60) días calendarios 
posteriores al final del mes que 
se reportará. 

REPRESENTACIÓN DE 
LOS VALORES 

Las Acciones Clase B estarán 
emitidasParticipativas serán 
representadas en forma de 
títulos globales o macrotítulos, 
a ser consignados con una 
central de custodia de valores y 
representadas por medio de 
anotaciones en cuenta. 

valor que equivale al precio 
de oferta de una Acción de 
la clase respectiva al 
momento de su oferta. 

VALOR NETO POR 
ACCIÓN 

El Valor Neto por Acción (en 
adelante "VNA") de las 
Acciones de la Clase 
respectiva será el cociente 
que resulte de dividir el valor 
neto de los activos de cada 
Sub-Fondo que 
corresponda a dicha clase 
entre el número de Acciones 
emitidas y en circulación de 
la clase respectiva, en la 
fecha de valoración. 
 
El Fondo en su calidad de 
Sociedad de Inversión 
Inmobiliaria no está 
obligado a calcular el VNA 
de forma periódica. Sin 
embargo, el VNA de cada 
una de las clases de las 
Acciones Participativas será 
calculado con una 
periodicidad mínima anual, 
ante un evento de recompra 
de las Acciones de la clase 
que corresponda, y será 
reportado por el Fondo 
dentro de los sesenta (60) 
días calendarios posteriores 
al final del mes que se 
reportará. 

REPRESENTACIÓN DE 
LOS VALORES 

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



referidas en el artículo 126 
del Decreto Ley 1 de 1999, 
se deberá cumplir con lo 
estipulado en el acuerdo 
No.5-2004 

 

 
TITULARIDAD Las Acciones Clase 

BParticipativas están emitidas 
de forma nominativa. 

 
POLÍTICA DE 

REDENCIÓN/ DERECHO 
DE RECOMPRA 

Por tratarse de un Fondo de 
naturaleza cerrada, no se 
ofrecerá el derecho a redimir 
las acciones del Fondo, salvo 
en los casos así permitidos por 
la ley aplicable y en el Pacto 
Social. 
 
La Junta Directiva, previa 
solicitud de un tenedor 
registrado, tendrá la potestad 
de autorizar la redención 
anticipada a los tenedores 
registrados de las Acciones 
Clase BParticipativas de la 
clase respectiva que así lo 
deseen, siempre y cuando, a su 
criterio, las condiciones del 
mercado así lo permitan y que 
no perjudique a los demás 
tenedores registrados de las 
demás Acciones Clase 
BParticipativas de la misma 
clase. 
Todo esto en cumplimiento a lo 
dispuesto en al artículo 162 del 
Texto Único de la Ley del 
Mercado el Valores de la 
República de Panamá. 
Además, según se establece 
en el Pacto Social, salvo se 
estipule lo contrario mediante 
resolución de la Junta Directiva, 
el derecho de recompra podrá 
ser ejercido, en una o más 
ocasiones, en cualquier 
momento por el Fondo, a partir 
del quinto (5to) año de haberse 
cumplido la primera 

TITULARIDAD Las Acciones Participativas 
están emitidas de forma 
nominativa. 

 
POLÍTICA DE 
REDENCIÓN/ 
DERECHO DE 
RECOMPRA 

Por tratarse de un Fondo de 
naturaleza cerrada, no se 
ofrecerá el derecho a 
redimir las acciones del 
Fondo, salvo en los casos 
así permitidos por la ley 
aplicable y en el Pacto 
Social. 
 
La Junta Directiva, previa 
solicitud de un tenedor 
registrado, tendrá la 
potestad de autorizar la 
redención anticipada a los 
tenedores registrados de las 
Acciones Participativas de 
la clase respectiva que así 
lo deseen, siempre y 
cuando, a su criterio, las 
condiciones del mercado así 
lo permitan y que no 
perjudique a los demás 
tenedores registrados de las 
demás Acciones 
Participativas de la misma 
clase. 
 
Todo esto en cumplimiento 
a lo dispuesto en al artículo 
162 del Texto Único de la 
Ley del Mercado el Valores 
de la República de Panamá. 
 
Además, según se 
establece en el Pacto 
Social, salvo se estipule lo 
contrario mediante 
resolución de la Junta 
Directiva, el derecho de 
recompra podrá ser 



fechaFecha de ofertaOferta 
Respectiva de las Acciones 
Clase BParticipativas de una 
clase en particular en un 
mercado organizado (pudiendo 
ejercerse por la totalidad de las 
Acciones Clase BParticipativas 
de dicha clase, o solamente por 
un porcentaje de las mismas en 
cualquier ocasión, por lo que 
cada ejercicio del derecho de 
recompra es independiente del 
anterior, lo cual será así 
determinado por la Junta 
Directiva del Fondo. Una vez la 
Junta Directiva haya 
determinado alguna fecha de 
recompra, deberá notificar, 
siguiente el procedimiento que 
se establece más adelante en 
este Prospecto, sobre dicha 
determinación a todos los 
tenedores registrados de las 
Acciones Clase BParticipativas 
de la clase respectiva dentro de 
los treinta (30) días calendario 
siguientes contados a partir de 
la fecha en que la Junta 
Directiva haya llevado a cabo 
dicha determinación. Queda 
entendido que, aunque la Junta 
Directiva del Fondo determina 
una fecha de recompra, el 
Fondo no estará obligado a 
ejercer efectivamente el 
derecho de recompra en dicha 
fecha. 
 
No obstante el Fondo haya 
ejercido el derecho de 
recompra, el mismo tendrá el 
derecho de suspender 
temporalmente la recompra de 
las Acciones Clase 

ejercido, en una o más 
ocasiones, en cualquier 
momento por el Fondo, a 
partir del quinto (5to) año de 
haberse cumplido la primera 
Fecha de Oferta Respectiva 
de las Acciones 
Participativas de una clase 
en particular en un mercado 
organizado (pudiendo 
ejercerse por la totalidad de 
las Acciones Participativas 
de dicha clase, o solamente 
por un porcentaje de las 
mismas en cualquier 
ocasión, por lo que cada 
ejercicio del derecho de 
recompra es independiente 
del anterior, lo cual será así 
determinado por la Junta 
Directiva del Fondo. Una 
vez la Junta Directiva haya 
determinado alguna fecha 
de recompra, deberá 
notificar, siguiente el 
procedimiento que se 
establece más adelante en 
este Prospecto, sobre dicha 
determinación a todos los 
tenedores registrados de las 
Acciones Participativas de 
la clase respectiva dentro de 
los treinta (30) días 
calendario siguientes 
contados a partir de la fecha 
en que la Junta Directiva 
haya llevado a cabo dicha 
determinación. Queda 
entendido que, aunque la 
Junta Directiva del Fondo 
determina una fecha de 
recompra, el Fondo no 
estará obligado a ejercer 



BParticipativas de la clase 
respectiva y/o posponer la 
fecha de pago relacionada a la 
ejecución del derecho de 
recompra, en cualquiera de los 
siguientes casos: (a) durante 
cualquier periodo en el que esté 
cerrada la Bolsa 
Latinoamericana de Valores de 
Panamá, S.A. o cualquier otro 
mercado organizado mediante 
el cual se hayan ofrecido las 
Acciones Clase BParticipativas 
de cada clase; o (b) durante 
cualquier periodo que por 
razones de fuerza mayor, sea 
difícil o imposible, ejecutar 
transacciones financieras.  
 
Las políticas de redención 
específicas para cada clase de 
Acciones Participativas serán 
determinadas por el Fondo con 
al menos tres (3) días hábiles 
antes de la Fecha de Oferta 
Respectiva, y notificado a la 
SMV y Bolsa Latinoamericana 
de Valores, S.A. mediante un 
suplemento al Prospecto 
Informativo. 
 
 
 
 

POLITICA DE 
DISTRIBUCION DE 

DIVIDENDOS 

Como norma de aplicación 
general, el Fondo no está 
obligado a declarar ni repartir 
dividendos. Será potestad de la 
Junta Directiva del Fondo 
declarar y/o repartir dividendos 
de conformidad al rendimiento 
del Fondo. El Fondo declarará y 
pagará dividendos a los 
tenedores de las Acciones 

efectivamente el derecho de 
recompra en dicha fecha. 
 
No obstante el Fondo haya 
ejercido el derecho de 
recompra, el mismo tendrá 
el derecho de suspender 
temporalmente la recompra 
de las Acciones 
Participativas de la clase 
respectiva y/o posponer la 
fecha de pago relacionada a 
la ejecución del derecho de 
recompra, en cualquiera de 
los siguientes casos: (a) 
durante cualquier periodo 
en el que esté cerrada la 
Bolsa Latinoamericana de 
Valores, S.A. o cualquier 
otro mercado organizado 
mediante el cual se hayan 
ofrecido las Acciones 
Participativas de cada clase; 
o (b) durante cualquier 
periodo que por razones de 
fuerza mayor, sea difícil o 
imposible, ejecutar 
transacciones financieras. 
 
Las políticas de redención 
específicas para cada clase 
de Acciones Participativas 
serán determinadas por el 
Fondo con al menos tres (3) 
días hábiles antes de la 
Fecha de Oferta 
Respectiva, y notificado a la 
SMV y Bolsa 
Latinoamericana de 
Valores, S.A. mediante un 
suplemento al Prospecto 
Informativo. 



Clase BParticipativas de cada 
clase con la frecuencia y 
manera que establezca la Junta 
Directiva, de tiempo en tiempo, 
mediante acuerdos y/o 
resoluciones. En caso de 
liquidación del Fondo, los 
activos y bienes del Fondo que 
se encuentren disponibles para 
su distribución después de la 
liquidación de éste, serán 
distribuidos entre los tenedores 
de Acciones Clase 
BParticipativas de cada clase 
según corresponda, en 
proporción al número de 
Acciones Clase Bacciones de 
dicha clase que tenga cada uno 
de estos accionistas. La Junta 
Directiva de la Sociedad podrá 
declarar y distribuir dividendos, 
en efectivo y/o en especie, a los 
tenedores de cualquier clase de 
Acciones Participativas, según 
estime conveniente para los 
intereses del Sub- Fondo 
respectivo del Fondo. En caso 
de dividendos declarados y 
distribuidos en Acciones 
Participativas de la misma 
clase de las cuales son 
propietarios dichos tenedores, 
la Junta Directiva autorizará la 
emisión de nuevas acciones 
autorizadas en su capital social, 
para que sean distribuidas a los 
tenedores de dicha clase de 
Acciones Participativas, en 
proporción al número de 
acciones de las que sea titular 
cada uno. 
 
La Junta Directiva prevé la 
distribución de dividendos de al 

POLITICA DE 
DISTRIBUCION DE 

DIVIDENDOS 

Como norma de aplicación 
general, el Fondo no está 
obligado a declarar ni 
repartir dividendos. Será 
potestad de la Junta 
Directiva del Fondo declarar 
y/o repartir dividendos de 
conformidad al rendimiento 
del Fondo. El Fondo 
declarará y pagará 
dividendos a los tenedores 
de las Acciones 
Participativas de cada clase 
con la frecuencia y manera 
que establezca la Junta 
Directiva, de tiempo en 
tiempo, mediante acuerdos 
y/o resoluciones. En caso 
de liquidación del Fondo, los 
activos y bienes del Fondo 
que se encuentren 
disponibles para su 
distribución después de la 
liquidación de éste, serán 
distribuidos entre los 
tenedores de Acciones 
Participativas de cada clase 
según corresponda, en 
proporción al número de 
acciones de dicha clase que 
tenga cada uno de estos 
accionistas. La Junta 
Directiva de la Sociedad 
podrá declarar y distribuir 
dividendos, en efectivo y/o 
en especie, a los tenedores 
de cualquier clase de 
Acciones Participativas, 
según estime conveniente 
para los intereses del Sub- 
Fondo respectivo del Fondo. 
En caso de dividendos 
declarados y distribuidos en 



menos el noventa por ciento 
(90%) de la utilidad neta 
realizada durante el periodo 
fiscal del Fondo, entendiendo la 
misma como la diferencia o 
saldo que resulta de deducir de 
su renta bruta o ingresos 
generales, los ingresos de 
fuente extranjera, los ingresos 
exentos y/o no gravables, así 
como los costos, gastos y 
erogaciones deducibles, 
determinada con base a las 
Normas Internacionales de 
Información Financiera NIIF´s, 
con excepción de los dos 
primeros dos (2) años de 
registro, cuando el Fondo podrá 
no realizar distribuciones o 
distribuir un porcentaje inferior 
al mínimo indicado, sin que lo 
mismo conlleve afectación al 
estatus fiscal, según el Decreto 
Ejecutivo 199 de 2014. 
 
Queda lo mismo entendido, en 
el caso que, a juicio de la Junta 
Directiva de Fondo, por 
situaciones extraordinarias 
macroeconómicas o del 
desempeño o perspectivas del 
negocio inmobiliario en que 
participe el Fondo, considere 
no distribuir dicho mínimo de 
90% de su utilidad neta del 
período fiscal que corresponda. 
En todo caso, se podrán 
reinvertir en el Fondo los 
dividendos que hayan sido 
declarados y pagados por éste, 
sin necesidad de autorización 
de los tenedores registrados de 
las respectivas acciones del 
mismo. 

Acciones Participativas de 
la misma clase de las cuales 
son propietarios dichos 
tenedores, la Junta Directiva 
autorizará la emisión de 
nuevas acciones 
autorizadas en su capital 
social, para que sean 
distribuidas a los tenedores 
de dicha clase de Acciones 
Participativas, en 
proporción al número de 
acciones de las que sea 
titular cada uno. 
 
La Junta Directiva prevé la 
distribución de dividendos 
de al menos el noventa por 
ciento (90%) de la utilidad 
neta realizada durante el 
periodo fiscal del Fondo, , 
con excepción de los dos 
primeros dos (2) años de 
registro, cuando el Fondo 
podrá no realizar 
distribuciones o distribuir un 
porcentaje inferior al mínimo 
indicado, sin que lo mismo 
conlleve afectación al 
estatus fiscal, según el 
Decreto Ejecutivo 199 de 
2014. 
 
Queda lo mismo entendido, 
en el caso que, a juicio de la 
Junta Directiva de Fondo, 
por situaciones 
extraordinarias 
macroeconómicas o del 
desempeño o perspectivas 
del negocio inmobiliario en 
que participe el Fondo, 
considere no distribuir dicho 
mínimo de 90% de su 



 
Todo pago de dividendos que 
declare una sociedad de 
Inversión registrada como 
Persona Jurídica que provenga 
total o parcialmente de fuentes 
que no sean sus utilidades 
retenidas o sus utilidades en el 
período fiscal corriente y/o en el 
inmediatamente anterior, 
deberá estar acompañado de 
una explicación de las fuentes 
de que proviene en una 
memoria informativa de la 
naturaleza de las mismas y de 
su carácter extraordinario, que 
la sociedad de Inversión 
comunicará a la SMV con 
carácter previo al pago, una vez 
que haya sido acordada por la 
Sociedad y con antelación de, 
al menos diez (10) días hábiles 
a la fecha prevista para el pago. 
 
La política de distribución de 
dividendos quedará estipulada 
y detallada en el Suplemento al 
Prospecto Informativo que será 
notificado a la SMV y a la 
BVPBolsa Latinoamericana de 
Valores, S.A., por lo menos tres 
(3 ) días hábiles anteriores a la 
Fecha de Oferta Respectiva de 
lacada clase Bde Acciones 
Participativas. 
 

GASTOS DE 
ADMINISTRACCIONADMI

NISTRADOR DE 
INVERSIONES 

Sesenta Mil Dólares 
(US$60,000) con pagos 
trimestralmente de Quince Mil 
Dólares (US$15,000.00). 

VENTA DE LAS 
ACCIONES CLASE 
BPARTICIPATIVAS 

Las Acciones Clase 
BParticipativas podrán ser 
compradas en cualquier Día 
Hábil que opere la Bolsa 

utilidad neta del período 
fiscal que corresponda. 
 
En todo caso, se podrán 
reinvertir en el Fondo los 
dividendos que hayan sido 
declarados y pagados por 
éste, sin necesidad de 
autorización de los 
tenedores registrados de las 
respectivas acciones del 
mismo. 
 
La política de distribución de 
dividendos quedará 
estipulada y detallada en el 
Suplemento al Prospecto 
Informativo que será 
notificado a la SMV y a la 
Bolsa Latinoamericana de 
Valores, S.A., por lo menos 
tres (3 ) días hábiles 
anteriores a la Fecha de 
Oferta Respectiva de cada 
clase de Acciones 
Participativas. 

GASTOS DE 
ADMINISTRADOR DE 

INVERSIONES 

Sesenta Mil Dólares 
(US$60,000) con pagos 
trimestralmente de Quince 
Mil Dólares 
(US$15,000.00). 

VENTA DE LAS 
ACCIONES 

PARTICIPATIVAS 

Las Acciones Clase 
Participativas podrán ser 
compradas en cualquier Día 
Hábil que opere la Bolsa 
Latinoamericana de Valores 
S.A., al Valor Neto por 
Acción de cada clase en la 
Fecha de Valoración 
inmediatamente anterior, 
más las comisiones, cargos 
y gastos descritos en el 
prospecto.  



Latinoamericana de Valores de 
PanamáS.A., al Valor Neto por 
Acción de cada clase en la 
Fecha de Valoración 
inmediatamente anterior, más 
las comisiones, cargos y gastos 
descritos en el prospecto. 

LISTADO Bolsa Latinoamericana de 
Valores de Panamá, S.A. 
 

CALIFICACIÓN DE 
RIESGO 

Los Andes Fund, S.A, no ha 
solicitado para sí misma o para 
las Acciones Clase 
BParticipativas, una opinión 
profesional o calificación por 
parte de una entidad 
calificadora de riesgo. 

MODIFICACIONES Y 
CAMBIOS 

LOS ANDES FUND, S.A. se 
reserva el derecho de efectuar 
enmiendas al Prospecto 
Informativo y demás 
Documentosdocumentos de la 
Emisiónemisión que respaldan 
la oferta pública de las 
Acciones Clase BParticipativas 
de cualquier clase, con el 
exclusivo propósito de remediar 
ambigüedades o para corregir 
errores evidentes o 
inconsistencias en la 
documentación. Cuando tales 
enmiendas no impliquen 
modificaciones a los términos y 
condiciones de las Acciones 
Clase BParticipativas de 
cualquier clase, según el Pacto 
Social del Fondo, y los 
documentos de la emisión 
relacionados con esta oferta, o 
en los casos así permitidos por 
la ley aplicable, no se requerirá 
el consentimiento previo o 
posterior de los tenedores de 
las Acciones Clase B 

LISTADO Bolsa Latinoamericana de 
Valores, S.A. 
 

CALIFICACIÓN DE 
RIESGO 

Los Andes Fund, S.A, no ha 
solicitado para sí misma o 
para las Acciones 
Participativas, una opinión 
profesional o calificación por 
parte de una entidad 
calificadora de riesgo. 

MODIFICACIONES Y 
CAMBIOS 

LOS ANDES FUND, S.A. se 
reserva el derecho de 
efectuar enmiendas al 
Prospecto Informativo y 
demás documentos de la 
emisión que respaldan la 
oferta pública de las 
Acciones Participativas de 
cualquier clase, con el 
exclusivo propósito de 
remediar ambigüedades o 
para corregir errores 
evidentes o inconsistencias 
en la documentación. 
Cuando tales enmiendas no 
impliquen modificaciones a 
los términos y condiciones 
de las Acciones 
Participativas de cualquier 
clase, según el Pacto Social 
del Fondo, y los 
documentos de la emisión 
relacionados con esta 
oferta, o en los casos así 
permitidos por la ley 
aplicable, no se requerirá el 
consentimiento previo o 
posterior de los tenedores 
de las Acciones 
Participativas de cualquier 
clase respectiva. Tales 
enmiendas se notificarán a 
la SMV y a la Bolsa 
Latinoamericana de 



Participativas de cualquier 
clase respectiva. Tales 
enmiendas se notificarán a la 
SMV y a la BVPBolsa 
Latinoamericana de Valores, 
S.A., mediante suplementos 
enviados dentro de los tres (3) 
Días Hábiles siguientes a la 
fecha en que se hubiesen 
aprobado. 
 
Fuera de lo indicado en el 
párrafo anterior, el Prospecto 
Informativo como el Pacto 
Social del Fondo, podrán ser 
modificados en cualquier 
momento, mediante el voto 
favorable de la mayoría de las 
Acciones Clase A. 
 
No obstante, cuando se trate de 
modificaciones a los asuntos 
descritos más adelantea 
continuación, se requerirá del 
voto favorable de la mayoría de 
las Acciones Clase A y del voto 
favorable de no menos del 
cincuenta punto un por ciento 
(5050.1%) de las Acciones 
Clase BParticipativas de la 
clase respectiva a modificar, 
representadas en la respectiva 
asamblea de accionista en la 
que hubiese el quórum 
requerido. Los asuntos son los 
siguientes: (i) cambiarcambios 
de importancia en los objetivos 
o en las políticas de inversión 
de dicha clase de Acciones 
Participativas, (ii) cambios de 
asesor de inversiones o de 
custodio (de haberlos) de la 
cartera de inversiones en la que 

Valores, S.A., mediante 
suplementos enviados 
dentro de los tres (3) Días 
Hábiles siguientes a la fecha 
en que se hubiesen 
aprobado. 
 
Fuera de lo indicado en el 
párrafo anterior, el 
Prospecto Informativo como 
el Pacto Social del Fondo, 
podrán ser modificados en 
cualquier momento, 
mediante el voto favorable 
de la mayoría de las 
Acciones Clase A. 
 
No obstante, cuando se 
trate de modificaciones a los 
asuntos descritos a 
continuación, se requerirá 
del voto favorable de la 
mayoría de las Acciones 
Clase A y del voto favorable 
de no menos del cincuenta 
punto un por ciento (50.1%) 
de las Acciones 
Participativas de la clase 
respectiva a modificar, 
representadas en la 
respectiva asamblea de 
accionista en la que hubiese 
el quórum requerido. Los 
asuntos son los siguientes: 
(i) cambios de importancia 
en los objetivos o en las 
políticas de inversión de 
dicha clase de Acciones 
Participativas, (ii) cambios 
de asesor de inversiones o 
de custodio (de haberlos) de 
la cartera de inversiones en 
la que las Acciones 
Participativas de dicha clase 



las Acciones Participativas de 
dicha clase tengan 
participación, (iii) creación de 
series dentro de dicha clase de 
Acciones Participativas o 
creación de una nueva clase de 
acciones que afecte material y 
adversamente alguna de las 
clases de Acciones 
Participativas emitidas y en 
circulación, (iv) cambios de 
importancia en los límites de 
endeudamiento de la cartera de 
inversiones que corresponde a 
dicha clase de Acciones 
Participativas (si hubieran), (v) 
cambios de importancia en la 
política de dividendos de dicha 
clase Acciones Participativas 
que afecten adversamente a 
las mismas o el rendimiento de 
ellas, (vi) cambios de 
importancia en las políticas de 
redención o de recompra de 
dicha clase de Acciones 
Participativas, (vii) aumentos 
materiales en las comisiones y 
los cargos cobrados a los 
tenedores de dicha clase 
Acciones Participativas, (viii) 
aumentos de importancia en las 
comisiones y los cargos 
pagados por la cartera de 
inversiones que corresponde a 
dicha clase de Acciones 
Participativas al administrador 
de inversiones, al asesor de 
inversiones, al custodio, al 
oferente o a otras personas que 
presten servicios a dicha 
cartera de inversiones que 
corresponde a dicha clase de 
Acciones Participativas, así 
como aumentos en las 

tengan participación, (iii) 
creación de series dentro de 
dicha clase de Acciones 
Participativas o creación de 
una nueva clase de 
acciones que afecte 
material y adversamente 
alguna de las clases de 
Acciones Participativas 
emitidas y en circulación, 
(iv) cambios de importancia 
en los límites de 
endeudamiento de la 
cartera de inversiones que 
corresponde a dicha clase 
de Acciones Participativas 
(si hubieran), (v) cambios de 
importancia en la política de 
dividendos de dicha clase 
Acciones Participativas que 
afecten adversamente a las 
mismas o el rendimiento de 
ellas, (vi) cambios de 
importancia en las políticas 
de redención o de recompra 
de dicha clase de Acciones 
Participativas, (vii) 
aumentos materiales en las 
comisiones y los cargos 
cobrados a los tenedores de 
dicha clase Acciones 
Participativas, (viii) 
aumentos de importancia en 
las comisiones y los cargos 
pagados por la cartera de 
inversiones que 
corresponde a dicha clase 
de Acciones Participativas 
al administrador de 
inversiones, al asesor de 
inversiones, al custodio, al 
oferente o a otras personas 
que presten servicios a 
dicha cartera de inversiones 



comisiones y cargos cobrados 
a los tenedores de la respectiva 
clase de Acciones 
Participativas de que se trate, 
(ix) modificar los derechos y 
privilegios de lasdicha clase de 
Acciones Clase BParticipativas 
que hayan sido establecidos en 
el pacto social del Fondo y este 
Prospecto Informativo 
(quedando entendido que 
cualquierala modificación aldel 
pacto social para aumentar el 
número de Acciones Clase 
BParticipativas y emitirlas no 
requerirá tal aprobación), (ii) 
modificar el artículo vigésimo 
cuarto del pacto social del 
Fondo; oy (iiix) cambiar las 
condiciones establecidas en la 
cláusula séptima del pacto 
social para el derecho de 
recompraen relación con el 
Derecho de Recompra de la 
clase de Acciones 
Participativas en particular. 
Además, se requerirá del voto 
favorable de la mayoría de las 
Acciones Clase A y del voto 
favorable de no menos del 
cincuenta punto un por ciento 
(50.1%) de las Acciones 
Participativas de todas las 
clases, representadas en la 
respectiva asamblea de 
accionista en la que hubiese el 
quórum requerido para aprobar 
los asuntos: (i) cambios de 
administrador de inversiones 
(de haberlo) del Fondo, (ii) 
aumentos de importancia en las 
comisiones y los cargos 
pagados por el Fondo al 
administrador de inversiones, al 

que corresponde a dicha 
clase de Acciones 
Participativas, así como 
aumentos en las comisiones 
y cargos cobrados a los 
tenedores de la respectiva 
clase de Acciones 
Participativas de que se 
trate, (ix) modificar los 
derechos y privilegios de 
dicha clase de Acciones 
Participativas que hayan 
sido establecidos en el 
pacto social (quedando 
entendido que la 
modificación del pacto 
social para aumentar el 
número de Acciones 
Participativas y emitirlas no 
requerirá tal aprobación), y 
(x) cambiar las condiciones 
establecidas en la cláusula 
séptima del pacto social en 
relación con el Derecho de 
Recompra de la clase de 
Acciones Participativas en 
particular. Además, se 
requerirá del voto favorable 
de la mayoría de las 
Acciones Clase A y del voto 
favorable de no menos del 
cincuenta punto un por 
ciento (50.1%) de las 
Acciones Participativas de 
todas las clases, 
representadas en la 
respectiva asamblea de 
accionista en la que hubiese 
el quórum requerido para 
aprobar los asuntos: (i) 
cambios de administrador 
de inversiones (de haberlo) 
del Fondo, (ii) aumentos de 
importancia en las 



asesor de inversiones, al 
custodio, al oferente o a otras 
personas que presten servicios 
al Fondo, o (iii) reformar el 
literal (B) de la cláusula 
vigésimo cuarta del pacto social 
del Fondo. 
 
Toda modificación al Prospecto 
Informativo o al Pacto 
Socialpacto social del Fondo 
deberá ser presentada ante la 
SMV para su autorización y 
sólo surtirá efecto a partir de su 
registro ante dicha entidad, de 
conformidad con lo establecido 
en los Acuerdos. 
 
En caso de que las 
modificaciones propuestas 
sean las referidas en el artículo 
126 del Decreto Ley 1 de 1999, 
se deberá cumplir con lo 
estipulado en el acuerdo No.5-
2004 
 

 

comisiones y los cargos 
pagados por el Fondo al 
administrador de 
inversiones, al asesor de 
inversiones, al custodio, al 
oferente o a otras personas 
que presten servicios al 
Fondo, o (iii) reformar el 
literal (B) de la cláusula 
vigésimo cuarta del pacto 
social del Fondo. 
 
Toda modificación al 
Prospecto Informativo o al 
pacto social del Fondo 
deberá ser presentada ante 
la SMV para su autorización 
y sólo surtirá efecto a partir 
de su registro ante dicha 
entidad, de conformidad con 
lo establecido en los 
Acuerdos.  
 
En caso de que las 
modificaciones propuestas 
sean las referidas en el 
artículo 126 del Decreto Ley 
1 de 1999, se deberá 
cumplir con lo estipulado en 
el acuerdo No.5-2004 

 

II. FACTORES 
DE RIESGO 

Toda inversión conlleva riesgos de una eventual 
pérdida total o parcial de capital. Los inversionistas 
interesados en comprar Acciones Clase B del Fondo, 
deben cerciorarse que entienden los riesgos que se 
describen en esta sección del Prospecto Informativo, 
los cuales, al mejor saber y entender del Fondo, sus 
directores, dignatarios, ejecutivos, empleados y 
asesores y demás personas relacionadas, han sido 
identificados como aquellos que, de suscitarse, 
pudieran afectar el valor de su inversión en el Fondo y 
causar pérdidas para el inversionista titular de las 
Acciones.  
 

a) De la Oferta  

1) Riesgo por el tipo de inversiones permitidas: Si bien 
el fondoFondo debe adecuarse a las normas de 
diversificación emitidas por la Superintendencia del 
Mercado de Valores de Panamá, y a las políticas de 
inversión en este prospecto, dentro de esos 
parámetros se considera que existe un riesgo alto en 
virtud de la amplia variedad de activos del sector 
inmobiliario en los que puede invertir el Fondo, ya 
que son principalmente inversiones en inmuebles o 
títulos representativos de derechos sobre inmuebles. 
La amplia variedad de tipos de activos inmobiliarios 
que pudiesen confirmar la cartera de inversión, 

a) De la Oferta  
 

1) Riesgo por el tipo de inversiones permitidas: Si 
bien el Fondo debe adecuarse a las normas de 
diversificación emitidas por la Superintendencia 
del Mercado de Valores de Panamá, y a las 
políticas de inversión en este prospecto, dentro de 
esos parámetros se considera que existe un 
riesgo alto en virtud de la amplia variedad de 
activos del sector inmobiliario en los que puede 
invertir el Fondo, ya que son principalmente 
inversiones en inmuebles o títulos representativos 
de derechos sobre inmuebles. La amplia variedad 
de tipos de activos inmobiliarios que pudiesen 



La información que se incluye a continuación, servirá 
de orientación al inversionista para evaluar el efecto 
que pudiesen tener los posibles eventos actuales y 
futuros, en su inversión en el Fondo.  
 

La información proporcionada a continuación, en 
ningún caso sustituye las consultas y asesorías que el 
inversionista potencial debe efectuar y obtener de sus 
asesores legales, fiscales, contables y cualesquiera 
otros que estime necesario consultar a los efectos de 
tomar su decisión en relación a la posible inversión en 
Acciones Clase B del Fondo. 
 
A continuación, se presentan algunos de los principales 
riesgos en los que podrían incurrir los inversionistas. De 
acuerdo al objetivo de inversión del Fondo definidos 
en este Prospecto, podrían adicionarse otros factores 
de riesgo adicionales a los mencionados en esta 
sección. 
 
a) De la Oferta  

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

2) Riesgo de redención: Por tratarse de un Fondo 
de naturaleza cerrada, no se ofrecerá el 
derecho a redimir las acciones del Fondo. No 
obstante, lo anterior, existirán unas políticas 
extraordinarias de redención a las Acciones 

puede no ajustarse a las expectativas de los 
inversionistas. 

2) Riesgo de redención: Por tratarse de un Fondo de 
naturaleza cerrada, no se ofrecerá el derecho a 
redimir las acciones del Fondo. No obstante, lo 
anterior, existirán unas políticas extraordinarias de 
redención a las Acciones Participativas de una clase 
en particular del Fondo, que consistirán en el 
establecimiento de algunos plazos de redención que 
podrán existir dependiendo de las inversiones que se 
realicen. 

3) Riesgo de ejercicio de derecho de recompra: El 
Fondo, en su calidad de sociedad de inversión 
cerrada y de conformidad con lo establecido en el 
Texto Único y los acuerdos, no otorga a los 
inversionistas de las Acciones Clase BParticipativas 
el derecho de solicitar la redención de su inversión. 
De acuerdo a las normas legales que rigen las 
sociedades de inversión cerradas y registradas en la 
SMV, éstas sólo podrán comprar sus propias cuotas 
de participación en las formas señaladas en la 
Sección X (Ff) de este Prospecto Informativo. 

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

4) Riesgo de liquidez: Al tratarse de un fondo cerrado, 
las órdenes de venta por parte de actuales tenedores 
registrados de las Acciones Clase BParticipativas se 
intentarán cruzar con nuevas órdenes de compra de 
nuevos y/o actuales inversionistas. Esto implica que 
la liquidez se debe obtener a través del mercado 
secundario, al vender las Acciones Clase 
BParticipativas, sujeto a las condiciones y 
restricciones del Fondo. El Fondo no tiene el 

conformar la cartera de inversión, puede no 
ajustarse a las expectativas de los inversionistas. 

2) Riesgo de redención: Por tratarse de un Fondo 
de naturaleza cerrada, no se ofrecerá el derecho 
a redimir las acciones del Fondo. No obstante, lo 
anterior, existirán unas políticas extraordinarias 
de redención a las Acciones Participativas de 
una clase en particular del Fondo, que 
consistirán en el establecimiento de algunos 
plazos de redención que podrán existir 
dependiendo de las inversiones que se realicen.  

3) Riesgo de ejercicio de derecho de recompra: El 
Fondo, en su calidad de sociedad de inversión 
cerrada y de conformidad con lo establecido en 
el Texto Único y los acuerdos, no otorga a los 
inversionistas de las Acciones Participativas el 
derecho de solicitar la redención de su inversión. 
De acuerdo a las normas legales que rigen las 
sociedades de inversión cerradas y registradas 
en la SMV, éstas sólo podrán comprar sus 
propias cuotas de participación en las formas 
señaladas en la Sección X (f) de este Prospecto 
Informativo. 

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

4) Riesgo de liquidez: Al tratarse de un fondo 
cerrado, las órdenes de venta por parte de 
actuales tenedores registrados de las Acciones 
Participativas se intentarán cruzar con nuevas 
órdenes de compra de nuevos y/o actuales 
inversionistas. Esto implica que la liquidez se 



Clase B del Fondo, que consistirán en el 
establecimiento de algunos plazos de 
redención que podrán existir dependiendo de 
las inversiones que se realicen. 

La Junta Directiva, previa solicitud de un 
tenedor registrado, tendrá la potestad de 
autorizar la recompra anticipada a los 
tenedores registrados de las acciones comunes 
que así lo deseen, siempre y cuando, a su 
criterio, las condiciones del mercado así lo 
permitan y que no perjudique a los demás 
tenedores registrados de las acciones, la 
política de redención anticipada de las acciones 
comunes clase B, será  definida en el 
Suplemento al Prospecto y en el cual se podrá 
establecer una penalidad por salida anticipada 
equivalente a un porcentaje sobre el valor de la 
redención solicitada, aplicables de acuerdo a 
los términos establecidos en el Suplemento al 
Prospecto de la clase B. La política de 
redención anticipada de clase B, (será definida 
en el Suplemento al Prospecto y en el cual se 
podrá establecerse una penalidad por salida 
anticipada equivalente a un porcentaje entre 
0.25%-3.00% sobre el valor de la redención 
solicitada, aplicables de acuerdo a los términos 
establecidos en el Suplemento al Prospecto.) 

 

3) Riesgo de ejercicio de derecho de recompra: El 
Fondo, en su calidad de sociedad de inversión 
cerrada y de conformidad con lo establecido en 
el Texto Único y los acuerdos, no otorga a los 
inversionistas de las Acciones Clase B el 
derecho de solicitar la redención de su 
inversión. De acuerdo a las normas legales que 
rigen las sociedades de inversión cerradas y 
registradas en la SMV, éstas sólo podrán 
comprar sus propias cuotas de participación en 
las formas señaladas en la Sección X (F) de 

compromiso de dar o crear liquidez a las Acciones 
Clase BParticipativas del Fondo en un mercado 
secundario, por tal motivo al adquirir las Acciones 
Clase BParticipativas, los inversionistas del Fondo 
son conscientes de esta situación y están dispuestos 
a correr este riesgo. 

6) Riesgo de modificación del pacto social y de los 
términos y condiciones del prospecto informativo: 
Sólo los tenedores registrados de las Acciones Clase 
A tienen derecho a modificar el Pacto Social y a 
realizar cambios a los términos y condiciones del 
Prospecto Informativo, salvo específicamente en los 
asuntos descritos en las Secciones VIII (Cc) y XIX 
(Ba1) y (a5) de este Prospecto, en las cuales se 
requerirá el voto afirmativo de al menos el cincuenta 
por ciento (50%) de las Acciones Clase B de 
conformidad con la cláusula vigésima cuarta del 
pacto social del Fondo.  

El Fondo se reserva el derecho de efectuar 
enmiendas al Prospecto Informativo y demás 
Documentos de la Emisión que respaldan la oferta 
pública de las Acciones Clase BParticipativas, con el 
exclusivo propósito de remediar ambigüedades o 
para corregir errores evidentes o inconsistencias en 
la documentación. Cuando tales enmiendas no 
impliquen modificaciones a los términos y 
condiciones de las Acciones Clase BParticipativas, 
según el pacto social del Fondo, o en los casos así 
permitidos por la ley aplicable, no se requerirá el 
consentimiento previo o posterior de las Acciones 
Clase BParticipativas. Tales enmiendas se 
notificarán a la SMV y a la BVPBolsa 
Latinoamericana de Valores, S.A., mediante 
suplementos enviados dentro de los tres (3) Días 
Hábiles siguientes a la fecha en que se hubiesen 
aprobado. 

7) Riesgo de ausencia de control por parte de los 
accionistas Clase Bde las Acciones Participativas y 
concentración de decisiones: Las Acciones Clase 
BParticipativas no otorgan derechos políticos a sus 
accionistas, salvo en determinadas circunstancias 
que se describen en las Secciones VIII (Cc) y XIX 

debe obtener a través del mercado secundario, 
al vender las Acciones Participativas, sujeto a 
las condiciones y restricciones del Fondo. El 
Fondo no tiene el compromiso de dar o crear 
liquidez a las Acciones Participativas del Fondo 
en un mercado secundario, por tal motivo al 
adquirir las Acciones Participativas, los 
inversionistas del Fondo son conscientes de 
esta situación y están dispuestos a correr este 
riesgo. 

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

El Fondo se reserva el derecho de efectuar 
enmiendas al Prospecto Informativo y demás 
Documentos de la Emisión que respaldan la 
oferta pública de las Acciones Participativas, con 
el exclusivo propósito de remediar ambigüedades 
o para corregir errores evidentes o 
inconsistencias en la documentación. Cuando 
tales enmiendas no impliquen modificaciones a 
los términos y condiciones de las Acciones 
Participativas, según el pacto social del Fondo, o 
en los casos así permitidos por la ley aplicable, no 
se requerirá el consentimiento previo o posterior 
de las Acciones Participativas. Tales enmiendas 
se notificarán a la SMV y a la Bolsa de 
Latinoamericana de Valores, S.A., mediante 
suplementos enviados dentro de los tres (3) Días 
Hábiles siguientes a la fecha en que se hubiesen 
aprobado. 

7) Riesgo de ausencia de control por parte de los 
accionistas de las Acciones Participativas y 
concentración de decisiones: Las Acciones 
Participativas no otorgan derechos políticos a sus 



este Prospecto Informativo. 

Con base a la facultad otorgada en las normas 
legales, el Fondo ha establecido que tendrá el 
derecho de recomprar todas, o un porcentaje 
de, las Acciones Clase B emitidas y en 
circulación (en adelante el “Derecho de 
Recompra”), a requerimiento exclusivo de la 
Junta Directiva, de conformidad con las reglas 
y el procedimiento que se describen en la 
Sección X (F) de este Prospecto Informativo. 

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

6) Riesgo de modificación del pacto social y de 
los términos y condiciones del prospecto 
informativo: Sólo los tenedores registrados de 
las Acciones Clase A tienen derecho a 
modificar el Pacto Social y a realizar cambios a 
los términos y condiciones del Prospecto 
Informativo, salvo específicamente en los 
asuntos descritos en las Secciones VIII (C) y X 
(B) de este Prospecto, en las cuales se requerirá 
el voto afirmativo de al menos el cincuenta por 
ciento (50%) de las Acciones Clase B de 
conformidad con la cláusula vigésima cuarta del 
pacto social del Fondo. 

El Fondo se reserva el derecho de efectuar 
enmiendas al Prospecto Informativo y demás 

(Ba1) y (a5) de este Prospecto Informativo. Sólo las 
Acciones Clase A tienen derechos políticos que 
incluyen el derecho a voto, lo cual faculta a los 
titulares de tales acciones a elegir a los directores y 
dignatarios del Fondo y, en consecuencia, a 
mantener el control y administración del mismo. En 
virtud de lo anterior, los titulares de Acciones Clase 
BParticipativas no tienen injerencia alguna en la 
administración del Fondo, ni en la toma de decisiones 
relacionadas con las inversiones realizadas por éste.  

Los tenedores registrados de las Acciones Clase 
BParticipativas del Fondo delegan toda autoridad 
relativa al análisis, asesoría, recomendación, 
compra, venta y administración de las inversiones, en 
el Administrador de Inversiones, y en la Junta 
Directiva del Fondo.  

Los tenedores registrados de las Acciones Clase 
BParticipativas tampoco tendrán control alguno 
sobre la evaluación, selección, disposición de las 
inversiones o del plazo de tenencia de las mismas de 
cada Sub-Fondo. En consecuencia, los retornos 
sobre inversión y los resultados de la gestión de 
administración de los activos inmobiliarios que 
forman parte del portafolio de inversioneslas distintas 
carteras de inversión que representa cada clase de 
Acciones Participativas del Fondo, dependerán única 
y exclusivamente de los esfuerzos realizados por el 
Administrador de Inversiones, sus asesores y de las 
decisiones adoptadas por la Junta Directiva del 
Fondo. 

  
10) Riesgo de diversificación: El Fondo debe adecuarse a 

las normas de diversificación emitidas por la 
Superintendencia del Mercado de Valores de Panamá, 
y a las políticas de inversión en este prospecto, dentro 
de esos parámetros pudiese El Fondo tener una 
cartera de activos concentrada en un número limitado 
de inversiones. Una variación negativa importante o el 
resultado desfavorable de alguna o algunas de las 
inversiones inmobiliarias del Fondo, tendrá un impacto 

accionistas, salvo en determinadas 
circunstancias que se describen en las Secciones 
VIII (c) y IX (a1) y (a5) de este Prospecto 
Informativo.  Sólo las Acciones Clase A tienen 
derechos políticos que incluyen el derecho a voto, 
lo cual faculta a los titulares de tales acciones a 
elegir a los directores y dignatarios del Fondo y, 
en consecuencia, a mantener el control y 
administración del mismo. En virtud de lo anterior, 
los titulares de Acciones Participativas no tienen 
injerencia alguna en la administración del Fondo, 
ni en la toma de decisiones relacionadas con las 
inversiones realizadas por éste.  

Los tenedores registrados de las Acciones 
Participativas del Fondo delegan toda autoridad 
relativa al análisis, asesoría, recomendación, 
compra, venta y administración de las 
inversiones, en el Administrador de Inversiones, y 
en la Junta Directiva del Fondo. 

Los tenedores registrados de las Acciones 
Participativas tampoco tendrán control alguno 
sobre la evaluación, selección, disposición de las 
inversiones o del plazo de tenencia de las mismas 
de cada Sub-Fondo. En consecuencia, los 
retornos sobre inversión y los resultados de la 
gestión de administración de los activos 
inmobiliarios que forman parte de las distintas 
carteras de inversión que representa cada clase 
de Acciones Participativas del Fondo, 
dependerán única y exclusivamente de los 
esfuerzos realizados por el Administrador de 
Inversiones, sus asesores y de las decisiones 
adoptadas por la Junta Directiva del Fondo. 

10) Riesgo de diversificación: El Fondo debe 
adecuarse a las normas de diversificación 
emitidas por la Superintendencia del Mercado de 
Valores de Panamá, y a las políticas de inversión 
en este prospecto, dentro de esos parámetros 
pudiese el Fondo tener una cartera de activos 
concentrada en un número limitado de  
inversiones, una variación negativa importante o 



Documentos de la Emisión que respaldan la 
oferta pública de las Acciones Clase B, con el 
exclusivo propósito de remediar ambigüedades 
o para corregir errores evidentes o 
inconsistencias en la documentación. Cuando 
tales enmiendas no impliquen modificaciones a 
los términos y condiciones de las Acciones Clase 
B, según el pacto social del Fondo, o en los 
casos así permitidos por la ley aplicable, no se 
requerirá el consentimiento previo o posterior de 
las Acciones Clase B. Tales enmiendas se 
notificarán a la SMV y a la BVP,  mediante 
suplementos enviados dentro de los tres (3) Días 
Hábiles siguientes  a la fecha en que se hubiesen 
aprobado. 

7) Riesgo de ausencia de control por parte de los 
accionistas Clase B y concentración de 
decisiones: Las Acciones Clase B no otorgan 
derechos políticos a sus accionistas, salvo en 
determinadas circunstancias que se describen 
en las Secciones VIII (C) y X (B) de este 
Prospecto Informativo.  Sólo las Acciones Clase 
A tienen derechos políticos que incluyen el 
derecho a voto, lo cual faculta a los titulares de 
tales acciones a elegir a los directores y 
dignatarios del Fondo y, en consecuencia, a 
mantener el control y administración del mismo. 
En virtud de lo anterior, los titulares de Acciones 
Clase B no tienen injerencia alguna en la 
administración del Fondo, ni en la toma de 
decisiones relacionadas con las inversiones 
realizadas por éste.  

Los tenedores registrados de las Acciones Clase 
B del Fondo delegan toda autoridad relativa al 
análisis, asesoría, recomendación, compra, 
venta y administración de las inversiones, en el 
Administrador de Inversiones, y en la Junta 
Directiva del Fondo. 

Los tenedores registrados de las Acciones Clase 
B tampoco tendrán control alguno sobre la 
evaluación, selección, disposición de las 
inversiones o del plazo de tenencia de las 

negativo importante en el valor de las Acciones Clase 
BParticipativas de una o varias clases del Fondo. 

 
11) Riesgo de partes relacionadas activas en la emisión 

publica: Tanto el Administrador de Inversiones, el 
Agente de Colocación, Puesto de Bolsa y Custodio 
son partes relacionadas.  
 
Global Valores, S.A., el Puesto de Bolsa autorizado 
para la colocación de la presente oferta a través de 
la Bolsa Latinoamericana de Valores de Panamá, 
S.A., es accionista de la Bolsa Latinoamericana de 
Valores de Panamá, S.A. y de la Central 
Latinoamericana de Valores, S.A. (LatinClear). 

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

Parte de los valores que integran la presente oferta 
podrán ser adquiridos en el mercado primario o 
posteriormente en cualquier momento, en el 
mercado secundario por el Fondo, así como por 
empresas pertenecientes o relacionadas al grupo 
económico de la Administradora.  

12) Riesgo por cambios en el tratamiento fiscal: El Fondo 
no puede garantizar que se mantendrá el tratamiento 
de régimen especial de tributación sobre la renta 
establecido en el parágrafo 2 del artículo 706 del 
Código Fiscal que la aplica al Fondo en calidad de 
sociedad de inversión inmobiliaria registrada en la 
SMV como a los inversionistas de sus acciones o 
cuotas de participación que se encuentren listadas y 
que coticen a través de la BVPBolsa Latinoamericana 

el resultado desfavorable de alguna o algunas 
de las inversiones inmobiliarias del Fondo, 
tendrá un impacto negativo importante en el 
valor de las Acciones Participativas de una o 
varias clases del Fondo. 

11) Riesgo de partes relacionadas activas en la 
emisión publica: Tanto el Administrador de 
Inversiones, el Agente de Colocación, Puesto de 
Bolsa y Custodio son partes relacionadas.  

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

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

10) Riesgo por cambios en el tratamiento fiscal: El 
Fondo no puede garantizar que se mantendrá el 
tratamiento de régimen especial de tributación 
sobre la renta establecido en el parágrafo 2 del 
artículo 706 del Código Fiscal que la aplica al 
Fondo en calidad de sociedad de inversión 



mismas. En consecuencia, los retornos sobre 
inversión y los resultados de la gestión de 
administración de los activos inmobiliarios que 
forman parte del portafolio de inversiones del 
Fondo, dependerán única y exclusivamente de 
los esfuerzos realizados por el Administrador de 
Inversiones, sus asesores y de las decisiones 
adoptadas por la Junta Directiva del Fondo. 

10) Riesgo de diversificación: El fondo debe 
adecuarse a las normas de diversificación 
emitidas por la Superintendencia del Mercado de 
Valores de Panamá, y a las políticas de inversión 
en este prospecto, dentro de esos parámetros 
pudiese el Fondo tener una cartera de activos 
concentrada en un número limitado de  
inversiones, una variación negativa importante o 
el resultado desfavorable de alguna o algunas de 
las inversiones inmobiliarias del Fondo, tendrá un 
impacto negativo importante en el valor de las 
Acciones Clase B. 

11) Riesgo de partes relacionadas activas en la 
emisión publica: Tanto el Administrador de 
Inversiones, el Agente de Colocación, Puesto 
de Bolsa y Custodio son partes relacionadas.  
Global Valores, S.A., el Puesto de Bolsa 
autorizado para la colocación de la presente 
oferta a través de la Bolsa de Valores de 
Panamá, S.A., es accionista de la Bolsa de 
Valores de Panamá, S.A. y de la Central 
Latinoamericana de Valores, S.A. 
(LatinClear). 

La Administradora y la Casa de Valores que 
actúa como Puesto de Bolsa de la presente 
oferta, G l o b a l  Valores, S.A., es una 
subsidiaria 100% de Global Bank Corporation. 
A su vez, Global Valores, S.A actúa como el 
Custodio del Fondo  descrito en este Prospecto 
Informativo. Al ser Global Valores, S.A. una 
subsidiaria de Global Bank Corporation., 
ambas comparten directores y ejecutivos, y 
en términos generales sus negocios son 

de Valores, S.A., ya que la eliminación o modificación 
de dicho régimen especial de tributación corresponde 
a las autoridades gubernamentales. 

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

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

 

15) Riesgo de suspensión temporal del cálculo del valor 
neto de las acciones: La suspensión temporal del 
cálculo del valor neto de las Acciones Clase 
BParticipativas de cualquier clase, podrá darse en 
cualquiera de los siguientes casos: 

a. Durante periodos en que este cerrado la 
bolsa de valoresBolsa Latinoamericana de 
Valores, S.A. en la que se cotice una cantidad 
significativa de valores en que estén 
invertidos los activos del Fondo, o en los 
periodos en que se suspenda en dicha bolsa 
la negociación de dichos valores. 

b. Durante períodos en que exista una 
emergencia que tenga como consecuencia 
hacer que no sea razonablemente práctico 
determinar adecuada y justamente el valor 
Neto de las Acciones Clase BParticipativas 

inmobiliaria registrada en la SMV como a los 
inversionistas de sus acciones o cuotas de 
participación que se encuentren listadas y que 
coticen a través de la Bolsa Latinoamericana de 
Valores, S.A., ya que la eliminación o 
modificación de dicho régimen especial de 
tributación corresponde a las autoridades 
gubernamentales. 

13) Riesgo por endeudamiento: El Fondo o cada 
subsidiaria que constituya un Sub-Fondo podrá 
contraer préstamos u otros tipos de deuda u 
obligaciones para el manejo de sus necesidades 
de flujo como para financiar la adquisición de 
activos inmobiliarios de conformidad con las 
políticas de inversión de cada clase de Acciones 
Participativas. Las deudas incurridas causarán 
que el Fondo o la subsidiaria que constituya un 
Sub-Fondo esté apalancado, lo cual crear 
riesgos adicionales para los inversionistas, 
incluyendo la volatilidad del valor de las 
Acciones Participativas de la clase que 
corresponda.  
Además, como resultado de la posibilidad de 
contraer préstamos u otros tipos de 
financiamiento, existe la probabilidad de obtener 
pérdidas derivadas del no cumplimiento de las 
obligaciones de dichos préstamos o 
financiamientos, que lleven a la ejecución o 
perdida de los activos de dicha cartera de 
inversiones dados en garantía u objeto de dicha 
financiación. 
 

15) Riesgo de suspensión temporal del cálculo del 
valor neto de las acciones: La suspensión 
temporal del cálculo del valor neto de las 
Acciones Participativas de cualquier clase, 
podrá darse en cualquiera de los siguientes 
casos: 

a. Durante periodos en que está cerrado la 
Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A. 



administrados y dirigidos bajo una orientación 
y dirección común. 

Parte de los valores que integran la presente 
oferta podrán ser adquiridos en el mercado 
primario o posteriormente en cualquier 
momento, en el mercado secundario por el 
Fondo, así como por empresas pertenecientes 
o relacionadas al grupo económico de la 
Administradora.  

12) Riesgo por cambios en el tratamiento fiscal: El 
Fondo no puede garantizar que se mantendrá 
el tratamiento de régimen especial de 
tributación sobre la renta establecido en el 
parágrafo 2 del artículo 706 del Código Fiscal 
que la aplica al Fondo en calidad de sociedad 
de inversión inmobiliaria registrada en la SMV 
como a los inversionistas de sus acciones o 
cuotas de participación que se encuentren 
listadas y que coticen a través de la BVP, ya 
que la eliminación o modificación de dicho 
régimen especial de tributación corresponde a 
las autoridades gubernamentales. 

13) Riesgo por endeudamiento: El Fondo podrá 
contraer préstamos u otros tipos de deuda u 
obligaciones para el manejo de sus 
necesidades de flujo como para financiar la 
adquisición de activos inmobiliarios de 
conformidad con sus políticas de inversión. Las 
deudas incurridas causarán que el Fondo esté 
apalancado, lo cual crear riesgos adicionales 
para los inversionistas, incluyendo la volatilidad 
del valor de las Acciones Clase B.  

Además, como resultado de la posibilidad de 
contraer préstamos u otros tipos de 
financiamiento, existe la probabilidad de 
obtener pérdidas derivadas del no 
cumplimiento de las obligaciones de dichos 
préstamos o financiamientos, que lleven a la 
ejecución o perdida de los activos dados en 
garantía u objeto de dicha financiación.] 

 

de cualquier clase. 
 

c. Durante cualquiera otra situación o período 
que establezca la SMV. 

16) Riesgo de Crédito: Cualquier cambio o desmejora en 
la posición financiera de bienes inmuebles, valores o 
empresas en que invierta el Fondo, podrá crear un 
menoscabo en el valor de las Acciones Clase 
BParticipativas de cualquier clase. 

17) Riesgo de rentabilidad: Aunque el Fondo estima que 
sus políticas de inversión de cada clase son cónsonas 
con los objetivos establecidos para las mismas, esto 
no garantiza que dichos objetivos serán alcanzados. 
La rentabilidad y el valor de los activos del Fondo 
estarán sujetos a las fluctuaciones del mercado 
inmobiliario panameño, los mercados financieros y de 
dinero y a factores inherentes a los valores, emisores 
y bienes en los que el Fondo invierta sus activos. 

18) Riesgo de Discrecionalidad: Si bien el Fondo debe 
adecuarse a las normas de diversificación emitidas por 
la Superintendencia del Mercado de Valores de 
Panamá, y a las políticas de inversión en este 
Prospecto, dentro de esos parámetros, la 
administración del Fondo goza de discreción para la 
composición especifica de la cartera de activoslas 
carteras de inversiones de Sub-Fondo del Fondo, 
razón por la cual los activos inmobiliarios que 
finalmente se adquieran podrían no llenar las 
expectativas de un inversionista en particular. 
Igualmente, existe un riesgo por la discrecionalidad de 
los directivos del Fondo, a la hora de vender un activo 
inmobiliario, desarrollar un bien inmueble o de 
cualquier otra toma de decisión de inversión. 

19) Riesgo de inversiones en partes relacionadas: El 
inversionistainversionistas debe estar consciente de 
que el Fondo podrá a través de cualquier Sub-Fondo 
invertir las sumas de dinero que se recauden por la 
colocación de cada una de las Acciones Participativas 
en cuotas de participación de empresas relacionadas 
propietarias de activos inmobiliarios, así como 
cancelar préstamos bancarios y de accionistas que 
fueron utilizados para hacer inversiones en estas 

en la que se cotice una cantidad 
significativa de valores en que estén 
invertidos los activos del Fondo, o en los 
periodos en que se suspenda en dicha 
bolsa la negociación de dichos valores. 

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

c. Durante cualquiera otra situación o 
período que establezca la 
Superintendencia del Mercado de 
Valores de Panamá. 

16) Riesgo de Crédito: Cualquier cambio o 
desmejora en la posición financiera de bienes 
inmuebles, valores o empresas en que invierta el 
Fondo, podrá crear un menoscabo en el valor de 
las Acciones Participativas de cualquier clase. 

17) Riesgo de rentabilidad: Aunque el Fondo estima 
que sus políticas de inversión de cada clase son 
cónsonas con los objetivos establecidos para las 
mismas, esto no garantiza que dichos objetivos 
serán alcanzados. La rentabilidad y el valor de 
los activos del Fondo estarán sujetos a las 
fluctuaciones del mercado inmobiliario 
panameño, los mercados financieros y de dinero 
y a factores inherentes a los valores, emisores y 

bienes en los que el Fondo invierta sus activos. 

18) Riesgo de Discrecionalidad: Si bien el Fondo 
debe adecuarse a las normas de diversificación 
emitidas por la Superintendencia del Mercado de 
Valores de Panamá, y a las políticas de inversión 
en este Prospecto, dentro de esos parámetros, 
la administración del Fondo goza de discreción 
para la composición especifica de las carteras 
de inversiones de Sub-Fondo del Fondo, razón 



14) Riesgo de suspensión temporal del cálculo del 
valor neto de las acciones: El Fondo podrá 
suspender de manera temporal, el cálculo del 
valor neto de las Acciones Clase B de darse 
cualquiera de los siguientes casos: 

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

b. Durante períodos en que exista una 
emergencia que tenga como 
consecuencia hacer que no sea 
razonablemente práctico determinar 
adecuada y justamente el valor Neto 
de las Acciones Clase B. 

 
c. Durante cualquiera otra situación o 

período que establezca la 
Superintendencia del Mercado de 
Valores de Panamá. 

15) Riesgo de Crédito: Cualquier cambio o 
desmejora en la posición financiera de bienes 
inmuebles, valores o empresas en que invierta 
el Fondo, podrá crear un menoscabo en el valor 
de las Acciones Clase B. 

16) Riesgo de rentabilidad: Aunque el Fondo estima 
que sus políticas de inversión son cónsonas con 
los objetivos establecidos para las mismas, esto 
no garantiza que dichos objetivos serán 
alcanzados. La rentabilidad y el valor de los 
activos del Fondo estarán sujetos a las 
fluctuaciones del mercado inmobiliario 
panameño, los mercados financieros y de dinero 
y a factores inherentes a los valores, emisores y 
bienes en los que el Fondo invierta sus activos. 

17) Riesgo de Discrecionalidad: Si bien el Fondo 
debe adecuarse a las normas de diversificación 
emitidas por la Superintendencia del Mercado 

propiedades de aquellas empresas relacionadas que 
pasen a ser parte del Fondo. 

21) Riesgo de límites de concentración: Este riesgo está 
asociado con la existencia de una concentración del 
Portafolio de una Propiedad Inmobiliaria Inicial 
comercialportafolio de cualquier Sub-Fondo de una 
propiedad inmobiliaria. La industria inmobiliaria es por 
naturaleza cíclica, lo que significa que está sujeta a 
vaivenes propios de la actividad económica con fases 
de expansión, seguidas por fases de contracción. Al 
estar el Portafolio de Inversionesportafolio de 
inversiones de cualquier Sub-Fondo concentrado en 
un segmento específico, es más vulnerable a ser 
afectado por las fases de contracción de la industria. 

22) Riesgo criterios de diversificación: Dado el número 
limitado de inversiones que pueden efectuarse en una 
determinada clase o sub-fondo, una variación negativa 
importante o el resultado desfavorable de alguna o 
algunas de las inversiones inmobiliarias de dicha clase 
del Fondo, tendrá un impacto negativo importante en 
el valor de las Acciones ComunesParticipativas de esa 
clase. 

23) Riesgo de políticas de endeudamiento: El Fondo, así 
como cada Sub-Fondo podrá contraer préstamos u 
otros tipos de deuda u obligaciones para el manejo de 
sus necesidades de flujo como para financiar la 
adquisición de Propiedades Inmobiliarias y/o 
Desarrollos Inmobiliarios Elegibles.propiedades 
inmobiliarias y/o desarrollos inmobiliarios elegibles. 

Como resultado de la posibilidad de contraer 
préstamos u otros tipos de financiamiento, existe la 
probabilidad de obtener pérdidas derivadas del no 
cumplimiento de las obligaciones de dichos préstamos 
o financiamientos, que lleven a la ejecución o perdida 
de los activos dados en garantía u objeto de dicha 
financiación. 
 

25) Riesgos inherentes a las políticas de inversión del 
Fondo: Las inversiones que haga el Fondo, están 
sujetas a riesgos inherentes en las políticas de 
inversión y no se puede asegurar que logre sus 
objetivos de inversión. El valor neto del activo de 

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

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

Por tal motivo, podrán existir préstamos entre las 
compañías del mismo grupo económico o 
contratos de servicios que se brinden entre 
compañías relacionadas y/o futuras subsidiarias 
del Fondo. 

21) Riesgo de límites de concentración: Este riesgo 
está asociado con la existencia de una 
concentración del portafolio de cualquier Sub-
Fondo de una propiedad inmobiliaria. La 
industria inmobiliaria es por naturaleza cíclica, lo 
que significa que está sujeta a vaivenes propios 
de la actividad económica con fases de 
expansión, seguidas por fases de contracción. Al 
estar el portafolio de inversiones de cualquier 
Sub-Fondo concentrado en un segmento 
específico, es más vulnerable a ser afectado por 
las fasesde contracción de la industria. 

22) Riesgo criterios de diversificación: Dado el 
número limitado de inversiones que pueden 



de Valores de Panamá, y a las políticas de 
inversión en este Prospecto, dentro de esos 
parámetros, la administración del Fondo goza 
de discreción para la composición especifica de 
la cartera de activos del Fondo, razón por la cual 
los activos inmobiliarios que finalmente se 
adquieran podrían no llenar las expectativas de 
un inversionista en particular. Igualmente, existe 
un riesgo por la discrecionalidad de los 
directivos del Fondo, a la hora de vender un 
activo inmobiliario, desarrollar un bien inmueble 
o de cualquier otra toma de decisión de 
inversión. 

20) Riesgo de límites de concentración: Este riesgo 
está asociado con la existencia de una 
concentración del Portafolio de una Propiedad 
Inmobiliaria Inicial comercial. La industria 
inmobiliaria es por naturaleza cíclica, lo que 
significa que está sujeta a vaivenes propios de la 
actividad económica con fases de expansión, 
seguidas por fases de contracción. Al estar el 
Portafolio de Inversiones concentrado en un 
segmento específico, es más vulnerable a ser 
afectado por las fases de contracción de la 
industria. 

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

22) Riesgo de políticas de endeudamiento: El Fondo 
podrá contraer préstamos u otros tipos de deuda 
u obligaciones para el manejo de sus 
necesidades de flujo como para financiar la 
adquisición de Propiedades Inmobiliarias y/o 
Desarrollos Inmobiliarios Elegibles. 
Como resultado de la posibilidad de contraer 
préstamos u otros tipos de financiamiento, existe 
la probabilidad de obtener pérdidas derivadas del 

elcada clase de Acciones Participativas del Fondo, 
podrá subir o bajar y no está garantizado, y el precio 
pagadero por la redención de las Acciones Clase 
BParticipativas de cualquier clase, podría ser mayor o 
menor que el monto invertido. 
 

26) Riesgo por derecho de pago de dividendos: Las 
Acciones Clase B Participativas de cada clase otorgan 
derecho a recibir dividendos en caso de que el pago 
de los mismos seansea declarados por la Junta 
Directiva del Emisor, tal y como se detalla en la 
Sección X, xVIII (a), acerca de las políticas de 
distribución de dividendos. 
 

27) Riesgo de factores a definir en el suplemento 
informativo: Los términos y condiciones finales de 
inversión de cada clase de Acciones Participativas del 
Fondo, que se podrán definir por medio del 
suplemento al Prospecto serán: 

• De la Oferta: Fecha de Emisión Respectiva, 
Fecha de Oferta Respectiva, precio inicial de 
oferta, cantidad de acciones a ofrecer, objetivo de 
la inversión, política de redención y recompra y 
distribución de dividendos, los cuales se 
comunicarán mediante el suplemento al Prospecto 
Informativo tres (3) días hábiles antes de la Fecha 
de Oferta Respectiva. 

 
b) Del Emisor 
 

1) Riesgo de poco historial operativo del Emisor: El 
Fondo fue constituido bajo las leyes de la República 
de Panamá con el propósito de realizar inversiones 
en el sector inmobiliario de la República de Panamá, 
por lo tanto el Fondo no cuenta con antecedentes en 
el manejo de activos inmobiliarios, tampoco cuenta 
con Estados Financieros históricos, aparte de los 
Estados Financieros que se presentan como anexo 
de este Prospecto. 
 

2) Riesgos de Discrecionalidad en la Selección de 
Proyectos Inmobiliarios: El desempeño del Fondo 
dependen del éxito de los proyectos y/o propiedades 
que seleccionará el Fondo. De no seleccionarse los 

efectuarse en una determinada clase o sub-
fondo, una variación negativa importante o el 
resultado desfavorable de alguna o algunas de 
las inversiones inmobiliarias de dicha clase del 
Fondo, tendrá un impacto negativo importante 
en el valor de las Acciones Participativas de esa 
clase. 

23) Riesgo de políticas de endeudamiento: El 
Fondo, así como cada Sub-Fondo podrá 
contraer préstamos u otros tipos de deuda u 
obligaciones para el manejo de sus necesidades 
de flujo como para financiar la adquisición de 
propiedades inmobiliarias y/o desarrollos 
inmobiliarios elegibles. Como resultado de la 
posibilidad de contraer préstamos u otros tipos 
de financiamiento, existe la probabilidad de 
obtener pérdidas derivadas del no cumplimiento 
de las obligaciones de dichos préstamos o 
financiamientos, que lleven a la ejecución o 
perdida de los activos dados en garantía u objeto 
de dicha financiación. 

25) Riesgos inherentes a las políticas de inversión 
del Fondo: Las inversiones que haga el Fondo, 
están sujetas a riesgos inherentes en las 
políticas de inversión y no se puede asegurar 
que logre sus objetivos de inversión. El valor 
neto del activo de cada clase de Acciones 
Participativas del Fondo, podrá subir o bajar y no 
está garantizado, y el precio pagadero por la 
redención de las Acciones Participativas de 
cualquier clase, podría ser mayor o menor que 
el monto invertido.  

26) Riesgo por derecho de pago de dividendos: Las 
Participativas de cada clase otorgan derecho a 
recibir dividendos en caso de que el pago de los 
mismos sea declarados por la Junta Directiva del 
Emisor, tal y como se detalla en la Sección VIII 
(a), acerca de las políticas de distribución de 
dividendos. 



no cumplimiento de las obligaciones de dichos 
préstamos o financiamientos, que lleven a la 
ejecución o perdida de los activos dados en 
garantía u objeto de dicha financiación. 

 

23) Riesgo  de factores a definir en el suplemento 
informativo: Los términos y condiciones finales de 
inversión del Fondo, que se podrán definir por medio 
del suplemento al Prospecto serán: 

• De la Oferta: Fecha de emisión, fecha de 
oferta, precio inicial de oferta, cantidad de 
acciones, objetivo de la inversión, política de 
redención y recompra y distribución de 
dividendos, los cuales se comunicarán mediante 
el suplemento al Prospecto Informativo. 

 
c) Del Entorno 

1) Riesgo económico de Panamá: Las inversiones 
efectuadas por el Fondo están expuestas a 
cambios del ciclo económico del país, donde tales 
activos se encuentran ubicados, las cuales 
pueden afectar el valor de los activos y el 
rendimiento de las Acciones Clase B del Fondo. 

2) Riesgo sistemático: Se refiere al riesgo 
relacionado con el comportamiento del mercado 
como un todo y que depende de factores ajenos 
al mercado de valores, como lo son la situación 
económica general o sectorial, el nivel de ahorro, 
las fluctuaciones en las tasas de interés, la 
inflación, los aspectos políticos, sociales y 
electorales, entre otros.   

A título meramente ilustrativo, el valor de las 
Acciones Clase B y de los activos inmobiliarios 
que forman parte del portafolio de inversiones 
del Fondo, así como las inversiones 
incidentales del Fondo, pueden verse 
afectadas por fluctuaciones en el 
comportamiento de los precios a nivel general 
de la economía, así como del resultado del 
costo del dinero reflejado en el comportamiento 

proyectos y los activos adecuados para el desarrollo, 
se pudieran obtener resultados financieros inferiores 
a los proyectados, lo cual afectaría la rentabilidad 
esperada del Fondo. 

 
2) 3) Riesgo de Ausencia de Conformación de 

Comisiones: ALAl momento de la impresión de este 
Prospecto Informativo, el emisorFondo no ha 
constituido comisiones de administración y similares, 
o establecido las fechas de constitución de los 
mismos. 
 

3) 4) Riesgo de la Administración del Desarrollo del 
Proyecto Inmobiliario: El Fondo en su condición de 
propietario de Proyectos Inmobiliariosproyectos 
inmobiliarios, deberá supervisar las actividades de 
administración de cada uno de los proyectos, en 
donde existen riesgos inherentes a este tipo de 
actividades como retraso en los plazos acordados, 
variación de costos, demoras en ventas, 
fluctuaciones en las tasas de interés de 
financiamiento, entre otras. 
 

4) 5) Riesgo por Discrecionalidad Respecto al Método 
de Valoración de Activos del Fondo: El Ejecutivo 
Principal de Administrador de Inversiones del Fondo 
podrá a su discreción, adoptar métodos de valoración 
respecto a cualquier activo del Fondo, si dicho 
método refleja el verdadero y justo precio de mercado 
de dicho activo. 

 
 

c) Del Entorno 

1) Riesgo económico de Panamá: Las inversiones 
efectuadas por el Fondo están expuestas a cambios 
del ciclo económico del país, donde tales activos se 
encuentran ubicados, las cuales pueden afectar el 
valor de los activos y el rendimiento de las Acciones 
Clase BParticipativas del Fondo. 

2) Riesgo sistemático: Se refiere al riesgo relacionado 
con el comportamiento del mercado como un todo y 
que depende de factores ajenos al mercado de 
valores, como lo son la situación económica general o 

27) Riesgo de factores a definir en el suplemento 
informativo: Los términos y condiciones finales 
de inversión de cada clase de Acciones 
Participativas del Fondo, que se podrán definir 
por medio del suplemento al Prospecto serán: 

• De la Oferta: Fecha de Emisión 
Respectiva, Fecha de Oferta 
Respectiva, precio inicial de oferta, 
cantidad de acciones a ofrecer, objetivo 
de la inversión, política de redención y 
recompra y distribución de dividendos, 
los cuales se comunicarán mediante el 
suplemento al Prospecto Informativo tres 
(3) días hábiles antes de la Fecha de 
Oferta Respectiva. 

b) Del Emisor 
 

1) Riesgo de poco historial operativo del Emisor: El 
Fondo fue constituido bajo las leyes de la 
República de Panamá con el propósito de realizar 
inversiones en el sector inmobiliario de la 
República de Panamá, por lo tanto el Fondo no 
cuenta con antecedentes en el manejo de activos 
inmobiliarios, tampoco cuenta con Estados 
Financieros históricos, aparte de los Estados 
Financieros que se presentan como anexo de 
este Prospecto. 

2) Riesgo de Ausencia de Conformación de 
Comisiones: Al momento de la impresión de este 
Prospecto Informativo, el Fondo no ha constituido 
comisiones de administración y similares, o 
establecido las fechas de constitución de los 
mismos.  

3) Riesgo de la Administración del Desarrollo del 
Proyecto Inmobiliario: El Fondo en su condición 
de propietario de proyectos inmobiliarios, deberá 
supervisar las actividades de administración de 
cada uno de los proyectos, en donde existen 
riesgos inherentes a este tipo de actividades 
como retraso en los plazos acordados, variación 



de las diferentes tasas de interés aplicables. sectorial, el nivel de ahorro, las fluctuaciones en las 
tasas de interés, la inflación, los aspectos políticos, 
sociales y electorales, entre otros.   

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

 

de costos, demoras en ventas, fluctuaciones en 
las tasas de interés de financiamiento, entre otras. 

4) Riesgo por Discrecionalidad Respecto al Método 
de Valoración de Activos del Fondo: El Ejecutivo 
Principal de Administrador de Inversiones del 
Fondo podrá a su discreción, adoptar métodos de 
valoración respecto a cualquier activo del Fondo, 
si dicho método refleja el verdadero y justo precio 
de mercado de dicho activo. 

 
c) Del Entorno 

1) Riesgo económico de Panamá: Las inversiones 
efectuadas por el Fondo están expuestas a 
cambios del ciclo económico del país, donde tales 
activos se encuentran ubicados, las cuales 
pueden afectar el valor de los activos y el 
rendimiento de las Acciones Participativas del 
Fondo. 

2) Riesgo sistemático: Se refiere al riesgo 
relacionado con el comportamiento del mercado 
como un todo y que depende de factores ajenos 
al mercado de valores, como lo son la situación 
económica general o sectorial, el nivel de ahorro, 
las fluctuaciones en las tasas de interés, la 
inflación, los aspectos políticos, sociales y 
electorales, entre otros.  
A título meramente ilustrativo, el valor de las 
Acciones Participativas y de los activos 
inmobiliarios que forman parte de cada portafolio 
de cada Sub-Fondo que representa una clase de 
Acciones Participativas del Fondo, así como las 
inversiones incidentales del Fondo, pueden verse 
afectadas por fluctuaciones en el comportamiento 
de los precios a nivel general de la economía, así 
como del resultado del costo del dinero reflejado 
en el comportamiento de las diferentes tasas de 
interés aplicables. 

III. 
CARACTERIST
ICAS DE LA 
SOCIEDAD DE 

a) Datos Generales del Fondo: 

Los Andes Fund, S.A. es una sociedad anónima 
panameña constituida bajo la Ley 32 de 1927 de 
Sociedades Anónimas, debidamente inscrita al Folio 
Electrónico No. 155660957 de la Sección Mercantil 

a) Datos Generales del Fondo: 

LOS ANDES FUND, S.A. es una sociedad anónima 
panameña constituida bajo la Ley 32 de 1927 de Sociedades 
Anónimas, debidamente inscrita al Folio Electrónico 
No.155662275 de la Sección Mercantil del Registro Público 
desde el 07 de marzo de 2018, domiciliada en Panamá, 

a) Datos Generales del Fondo: 

LOS ANDES FUND, S.A. es una sociedad anónima 
panameña constituida bajo la Ley 32 de 1927 de 
Sociedades Anónimas, debidamente inscrita al Folio 
Electrónico No.155662275 de la Sección Mercantil del 



INVERSIÓN 
INMOBILIARIA 

del Registro Público desde el 1 de febrero de 2018, 
domiciliada en Panamá, República de Panamá y con 
domicilio comercial en Ed i f i c io  T ime Square  
P laza ,  en t re  ca l l e  57  y  58  Obar r io , Ciudad 
de Panamá, República de Panamá, teléfono 507 204-
6017. 

El Fondo se dedicará a operar como una Sociedad 
de Inversión 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 inversión registrada, está sujeta a la supervisión de 
sus operaciones ante la SMV y se regirá bajo el texto 
único de la Ley del Mercado de Valores de Panamá, 
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 demás 
normas legales de aplicación general. Adicionalmente 
el Fondo se clasifica como una “Sociedad de Inversión 
Inmobiliaria” para los efectos del Acuerdo 2 de 2014 
del 6 de agosto de 2014 de la SMV. 

Para los efectos de llevar a cabo este objeto, el 
Fondo podrá realizar todos los actos y ejercer todas 
las facultades permitidas por la Ley, que sean 
necesarias, propias, aconsejables o convenientes. La 
SMV no será responsable por la veracidad de la 
información 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 Inversión Inmobiliaria, 
de acuerdo a las disposiciones legales vigentes en la 
República de Panamá, mediante la captación de 
dineros del público a través de la oferta pública y venta 
de sus acciones comunes y la inversión de dichos 
dineros en activos del sector inmobiliario 
principalmente de acuerdo a lo estipulado en el 
Acuerdo 2 de 2014 de la SMV. 

El Fondo podrá reformar su pacto social para 
aumentar su capital social autorizado con el propósito 

República de Panamá y con domicilio comercial en Avenida 
P.H. Aquilina, Planta Baja, San Francisco, Punta 
PacificaPacífica, Calle Punta Coronado, P.H Torre Metrobank, 
piso siete (7), CiudadColón, República de Panamá, Panamá, 
teléfono +507 387-7777. 
 
El Fondo se dedicará a operar como una Sociedad de 
Inversión Inmobiliaria cerrada y paraguas, 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 inversión registrada, está 
sujeta a la supervisión de sus operaciones ante la SMV y se 
regirá bajo el texto único de la Ley del Mercado de Valores de 
Panamá, 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 demás normas legales 
de aplicación general. Adicionalmente el Fondo se clasifica 
como una “Sociedad de Inversión Inmobiliaria” para los 
efectos del Acuerdo 2 de 2014 del 6 de agosto de 2014 de la 
SMV. Para los efectos de llevar a cabo este objeto, el Fondo 
podrá realizar todos los actos y ejercer todas las facultades 
permitidas por la Ley, que sean necesarias, propias, 
aconsejables o convenientes. La SMV no será responsable 
por la veracidad de la información 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 Inversión Inmobiliaria cerrada y paraguas, de 
acuerdo a las disposiciones legales vigentes en la República 
de Panamá, mediante la captación de dineros del público a 
través de la oferta pública y venta de sus acciones comunes y 
la inversión de dichos dineros en activos del sector inmobiliario 
principalmente de acuerdo a lo estipulado en el Acuerdo 2 de 
2014 de la SMV. 
 
LOS ANDES FUND, S.A. se reserva el derecho de efectuar 
enmiendas al Prospecto Informativo y demás Documentos de 
la Emisión que respaldan la oferta pública de las Acciones 
Clase B, con el exclusivo propósito de remediar 
ambigüedades o para corregir errores evidentes o 
inconsistencias en la documentación. Cuando tales 

Registro Público desde el 07 de marzo de 2018, 
domiciliada en Panamá, República de Panamá y con 
domicilio comercial en Avenida P.H. Aquilina, Planta Baja, 
San Francisco, Punta Pacífica, Calle Punta Colón, 
República de Panamá, teléfono +507 387-7777 El Fondo 
se dedicará a operar como una Sociedad de Inversión 
Inmobiliaria cerrada y paraguas, al amparo de lo 
dispuesto en el Decreto Ley uno (1) de mil novecientos 
noventa y nueve (1999), como ha sido enmendado por la 
Ley sesenta y siete (67) de dos mil once (2011). El Fondo 
como sociedad de inversión registrada, está sujeta a la 
supervisión de sus operaciones ante la SMV y se regirá 
bajo el texto único de la Ley del Mercado de Valores de 
Panamá, 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 demás normas 
legales de aplicación general. Adicionalmente el Fondo se 
clasifica como una “Sociedad de Inversión Inmobiliaria” 
para los efectos del Acuerdo 2 de 2014 del 6 de agosto 
de 2014 de la SMV. Para los efectos de llevar a cabo este 
objeto, el Fondo podrá realizar todos los actos y ejercer 
todas las facultades permitidas por la Ley, que sean 
necesarias, propias, aconsejables o convenientes. La 
SMV no será responsable por la veracidad de la 
información 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 Inversión Inmobiliaria cerrada y 
paraguas, de acuerdo a las disposiciones legales 
vigentes en la República de Panamá, mediante la 
captación de dineros del público a través de la oferta 
pública y venta de sus acciones comunes y la inversión 
de dichos dineros en activos del sector inmobiliario 
principalmente de acuerdo a lo estipulado en el Acuerdo 
2 de 2014 de la SMV. 
 
El Fondo en su carácter de sociedad de inversión 
inmobiliaria paraguas en cuanto a su estructura podrá, 
mediante resolución de Junta Directiva, autorizar la 
emisión y colocación de cada clase de Acciones 
Participativas de la sociedad y cada una de dichas clases 



de emitir más acciones que las contempladas en su 
pacto social, mediante resolución de Junta Directiva y 
sin necesidad de consentimiento de los tenedores de 
las Acciones Clase B. La Junta Directiva también 
podrá reformar el pacto social con el objeto de crear 
nuevas clases de acciones, con el consentimiento del 
cincuenta y un por ciento (51%) de los tenedores 
registrados de la clase que cause los costos y demás 
gastos, o en el caso de gastos comunes, cuando sean 
asumidos por todas las todas las clases en forma 
proporcional al Valor Neto por Acción de cada clase. 

 
c) Objetivos del Fondo: 

El objetivo principal del Fondo es la obtención de 
ganancias de capital a largo plazo a través de las 
siguientes inversiones. 

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

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

- Opciones de compra de inmuebles, títulos 
valores, públicos o privados, que gocen de 
garantías reales emitidas por empresas que 
se dediquen al negocio de desarrollo y 
administración inmobiliaria. 

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

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

- Compra de acciones, cuotas de participación y 
demás valores emitidos por Sociedades de 

enmiendas no impliquen modificaciones a los términos y 
condiciones de las Acciones Clase B, según el Pacto Social 
del Fondo, y los documentos de la emisión relacionados con 
esta oferta, o en los casos así permitidos por la ley aplicable, 
no se requerirá el consentimiento previo o posterior de las 
Acciones Clase B. Tales enmiendas se notificarán a la SMV y 
a la BVP, mediante suplementos enviados dentro de los dos 
(2) Días Hábiles siguientes a la fecha en que se hubiesen 
aprobado. 
 
Fuera de lo indicado en el párrafo anterior, el Prospecto 
Informativo como el Pacto Social del Fondo, podrán ser 
modificados en cualquier momento, mediante el voto favorable 
de la mayoría de las Acciones Clase A.  
 
No obstante, cuando se trate de modificaciones a los asuntos 
descritos más adelante, se requerirá del voto favorable de la 
mayoría de las Acciones Clase A y del voto favorable de no 
menos del cincuenta por ciento (50%) de las Acciones Clase 
B, representadas en la respectiva asamblea de accionista en 
la que hubiese el quórum requerido. Los asuntos son los 
siguientes: (i) cambiar los derechos y privilegios de las 
Acciones Clase B establecidos en el pacto social del Fondo y 
este Prospecto Informativo (quedando entendido que 
cualquiera modificación al pacto social para aumentar el 
número de Acciones Clase B y emitirlas no requerirá tal 
aprobación), (ii) modificar el artículo vigésimo cuarto del pacto 
social del Fondo; o (iii) cambiar las condiciones establecidas 
en la cláusula séptima del pacto social para el derecho de 
recompra.  
 
Toda modificación al Prospecto Informativo o al Pacto Social 
del Fondo deberá ser presentada ante la SMV para su 
autorización y sólo surtirá efecto a partir de su registro ante 
dicha entidad, de conformidad con lo establecido en los 
Acuerdos. 
 
En caso de que las modificaciones propuestas sean las 
referidas en el artículo 126 del Decreto Ley 1 de 1999, se 
deberá cumplir con lo estipulado en el acuerdo No.5-2004. 
 
El Fondo en su carácter de sociedad de inversión inmobiliaria 
paraguas en cuanto a su estructura podrá, mediante 
resolución de Junta Directiva, autorizar la emisión y colocación 

representará y tendrá un interés en una cartera de 
inversiones del Fondo representadas mediante 
subsidiarias relacionadas a la clase de acciones 
respectiva separadas e independientes entre sí. Cada 
cartera de inversión operará como un sub-fondo 
separado, segregado e independiente entre las demás 
carteras de inversión (cada uno, un “Sub-Fondo” y, 
conjuntamente, los “Sub-Fondos”), quedando entendido 
que los activos que componen cada Sub-Fondo podrán 
incluir, de forma ilustrativa y no taxativa, los siguientes: (i) 
activos que califiquen como Inversiones Permitidas o 
Inversiones Incidentales según se definen en el Acuerdo 
No. 02-2014 de 6 de agosto de 2014 (según el mismo sea 
reformado de tiempo en tiempo, el “Acuerdo 02-2014”) 
adoptado por la Superintendencia del Mercado de 
Valores de Panamá, de forma tal que dichas Inversiones 
Permitidas o Inversiones Incidentales sean propiedad 
directa de la sociedad y estén a su nombre, y/o (ii) 
acciones de subsidiarias de la sociedad que, a su vez, 
sean propietarias de activos que califiquen como 
Inversiones Permitidas o Inversiones Incidentales según 
se definen en el Acuerdo No. 02-2014, de forma tal que 
dichas Inversiones Permitidas o Inversiones Incidentales 
sean propiedad indirecta de la sociedad, propiedad 
directa de la subsidiaria respectiva y estén a nombre de 
dicha subsidiaria. El Fondo podrá, mediante resolución de 
Junta Directiva, contraer deudas y obligaciones que, de 
conformidad con sus términos, serán cumplidas o 
respaldadas única y exclusivamente por los activos que 
componen un Sub-Fondo en particular. Los acreedores 
de deudas u obligaciones que serán cumplidas o 
respaldadas única y exclusivamente por los activos que 
componen un Sub-Fondo solo podrán solicitar o exigir el 
cumplimiento de sus acreencias con los activos que 
componen dicho Sub-Fondo. 
 
Al amparo de lo establecido en los artículos 155 y 156 del 
Texto Único del Decreto-Ley 1 de 1999 (conforme ha sido 
modificado hasta la fecha), la Junta Directiva del Fondo 
podrá modificar el pacto social con el objeto de (i) 
aumentar su capital social autorizado con el propósito de 
emitir acciones o (ii) crear nuevas clases de acciones, sin 
consentimiento de los accionistas, siempre que los costos 
relativos al administrador de inversiones, al asesor de 



Inversión Inmobiliaria. 
- De forma incidental podrán invertir no más del 

veinte por ciento (20%) de sus activos en 
cuentas de ahorro o depósitos de plazo fijo. 

 

d) Políticas de Inversión: 

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

Los términos y condiciones finales de inversión 
aplicables a las Acciones Clase B., tales como fecha 
de oferta, fecha de emisión, existencia de partes 
relacionadas, comisiones, políticas de redención, 
recompra, penalidad por salida anticipada, serán 
notificados a la SMV y la BVP mediante un 
Suplemento al Prospecto Informativo, por lo menos 
tres (3) días hábiles anteriores de la Fecha de Oferta 
de las Acciones Clase B. 

 

de cada clase de Acciones Participativas de la sociedad y 
cada una de dichas clases representará y tendrá un interés en 
una cartera de inversiones del Fondo representadas mediante 
subsidiarias relacionadas a la clase de acciones respectiva 
separadas e independientes entre sí. Cada cartera de 
inversión operará como un sub-fondo separado, segregado e 
independiente entre las demás carteras de inversión (cada 
uno, un “Sub-Fondo” y, conjuntamente, los “Sub-Fondos”), 
quedando entendido que los activos que componen cada Sub-
Fondo podrán incluir, de forma ilustrativa y no taxativa, los 
siguientes: (i) activos que califiquen como Inversiones 
Permitidas o Inversiones Incidentales según se definen en el 
Acuerdo No. 02-2014 de 6 de agosto de 2014 (según el mismo 
sea reformado de tiempo en tiempo, el “Acuerdo 02-2014”) 
adoptado por la Superintendencia del Mercado de Valores de 
Panamá, de forma tal que dichas Inversiones Permitidas o 
Inversiones Incidentales sean propiedad directa de la 
sociedad y estén a su nombre, y/o (ii) acciones de subsidiarias 
de la sociedad que, a su vez, sean propietarias de activos que 
califiquen como Inversiones Permitidas o Inversiones 
Incidentales según se definen en el Acuerdo No. 02-2014, de 
forma tal que dichas Inversiones Permitidas o Inversiones 
Incidentales sean propiedad indirecta de la sociedad, 
propiedad directa de la subsidiaria respectiva y estén a 
nombre de dicha subsidiaria. El Fondo podrá, mediante 
resolución de Junta Directiva, contraer deudas y obligaciones 
que, de conformidad con sus términos, serán cumplidas o 
respaldadas única y exclusivamente por los activos que 
componen un Sub-Fondo en particular. Los acreedores de 
deudas u obligaciones que serán cumplidas o respaldadas 
única y exclusivamente por los activos que componen un Sub-
Fondo solo podrán solicitar o exigir el cumplimiento de sus 
acreencias con los activos que componen dicho Sub-Fondo. 
 
Al amparo de lo establecido en los artículos 155 y 156 del 
Texto Único del Decreto-Ley 1 de 1999 (conforme ha sido 
modificado hasta la fecha), la Junta Directiva del Fondo podrá 
modificar el pacto social con el objeto de (i) aumentar su 
capital social autorizado con el propósito de emitir acciones o 
(ii) crear nuevas clases de acciones, sin consentimiento de los 
accionistas, siempre que los costos relativos al administrador 
de inversiones, al asesor de inversiones, al custodio, a la 
publicidad y a los demás gastos de operaciones (de haberlos) 

inversiones, al custodio, a la publicidad y a los demás 
gastos de operaciones (de haberlos) sean asumidos por 
la clase que los cause o en el caso de ser gastos 
comunes, cuando sean asumidos por todas las clases en 
forma proporcional al valor neto por cuota de participación 
de cada clase. 

 
c) Objetivos del Fondo: 

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

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

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

- Opciones de compra de inmuebles, títulos valores, 
públicos o privados, que gocen de garantías reales 
emitidas por empresas que se dediquen al negocio 
de desarrollo y administración inmobiliaria. 

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

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

- Compra de acciones, cuotas de participación y 
demás valores emitidos por Sociedades de 
Inversión Inmobiliaria. 

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

d) Políticas de Inversión: 



sean asumidos por la clase que los cause o en el caso de ser 
gastos comunes, cuando sean asumidos por todas las clases 
en forma proporcional al valor neto por cuota de participación 
de cada clase. 
 
 
c) Objetivos del Fondo: 

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

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

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

- Opciones de compra de inmuebles, títulos valores, 
públicos o privados, que gocen de garantías reales 
emitidas por empresas que se dediquen al negocio 
de desarrollo y administración inmobiliaria. 

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

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

- Compra de acciones, cuotas de participación y 
demás valores emitidos por Sociedades de Inversión 
Inmobiliaria. 

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

 

d) Políticas de Inversión: 

El Fondo plantea como objetivo principal de cada Sub-
Fondo la compra, desarrollo, administración, renta y venta 

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

Los términos y condiciones finales de inversión, tales 
como: 
La Fecha de Oferta Respectiva, Fecha de Emisión 
Respectiva, existencia de partes relacionadas, 
comisiones, políticas de redención, recompra, penalidad 
por salida anticipada, serán notificados a la SMV y la 
Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A. mediante un 
Suplemento al Prospecto Informativo, por lo menos tres 
(3) días hábiles anteriores de la Fecha de Oferta 
Respectiva de las Acciones Participativas. 



de activos inmobiliarios y va dirigido tanto personas 
naturales como a Inversionistas institucionales dispuestos a 
invertir en el negocio inmobiliario con criterio de 
diversificación, democratización, y que estén en la 
capacidad de realizar inversiones de largo plazo. 

Los términos y condiciones finales de inversión, tales como: 
la fechaLa Fecha de oferta, fecha de emisiónOferta 
Respectiva, Fecha de Emisión Respectiva, existencia de 
partes relacionadas, comisiones, políticas de redención, 
recompra, penalidad por salida anticipada, serán notificados 
a la SMV y la BVPBolsa Latinoamericana de Valores, S.A. 
mediante un Suplemento al Prospecto Informativo, por lo 
menos tres (3) días hábiles anteriores de la Fecha de Oferta 
Respectiva de las Acciones Clase BParticipativas. 

V. TIPOS DE 
ACTIVOS 

Conforme al Acuerdo 5-2004 y el Acuerdo 2-2014, 
el Fondo califica como una Sociedad de Inversión 
Inmobiliaria y su política de inversión deberá cumplir 
con lo establecido en los mencionados acuerdos. 

Por tal motivo el Fondo deberá tener invertido no 
menos del 80% de sus recursos en activos 
inmobiliarios localizados dentro de la República de 
Panamá, los cuales deberán cumplir con las 
siguientes condiciones: 

b) Inversiones Incidentales: Se refiere al veinte 
por ciento (20%) de los activos del Fondo serán 

invertidos en cuentas de ahorro o depósitos a 
plazo fijo en bancos locales o internacionales. 

El Fondo podrá incumplir de forma temporal la 
política de inversión de las inversiones permitidas 
en estricto apego a las reglas que a continuación 
citamos: 

1) Primer año: Durante el Primer año de 
operaciones contado a partir de la fecha de 
notificación de la Resolución expedida por la 
SMV autorizando el registro de la Sociedad de 
Inversión Inmobiliaria. 

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

Conforme al Acuerdo 5-2004 y el Acuerdo 2-2014, el Fondo 
califica como una Sociedad de Inversión Inmobiliaria cerrada 
y paraguas y su política de inversión deberá cumplir con lo 
establecido en los mencionados acuerdos. 

Por tal motivo el Fondo deberá tener invertido no menos del 
80% de sus recursos en activos inmobiliarios localizados 
dentro de la República de Panamá, los cuales deberán 
cumplir con las siguientes condiciones: 

a) Inversiones Permitidas: El cien por ciento (100%) de 
los activos del Fondo deberán ser invertidos, directa o 
indirectamente a través de subsidiarias, en cualesquiera 
de los siguientes tipos de activos: 

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

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

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

4) Opciones de compraventa y promesa de compraventa 
de bienes inmuebles, siempre que el vencimiento de 
dichas opciones y promesas no superen el plazo de 3 

Conforme al Acuerdo 5-2004 y el Acuerdo 2-2014, el 
Fondo califica como una Sociedad de Inversión 
Inmobiliaria cerrada y paraguas y su política de inversión 
deberá cumplir con lo establecido en los mencionados 
acuerdos.  
Por tal motivo el Fondo deberá tener invertido el cien por 
ciento (100%) de sus recursos en activos inmobiliarios 
localizados dentro de la República de Panamá, los cuales 
deberán cumplir con las siguientes condiciones: 
 
a) Inversiones Permitidas: El cien por ciento (100%) 

de los activos del Fondo deberán ser invertidos, 
directa o indirectamente a través de subsidiarias, en 
cualesquiera de los siguientes tipos de activos: 
1) Cualquier tipo de bien inmueble, incluyendo 

aquellos cuya construcción este ya terminada y 
que cuenten con permiso de ocupación. 

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

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

4) Opciones de compraventa y promesa de 
compraventa de bienes inmuebles, siempre que 
el vencimiento de dichas opciones y promesas 
no superen el plazo de 3 años y que los 



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

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

Los tipos de activos aplicables al Fondo serán 
notificados a la SMV y la BVP mediante un 
Suplemento al Prospecto Informativo, por lo menos 
tres (3) días hábiles anteriores de la Fecha de Oferta 
de la clase B. 

años y que los correspondientes contratos no 
establezcan restricciones a su libre traspaso. 

5) Valores públicos o privados que gocen de garantías 
reales emitidas por empresas que se dediquen al 
negocio de desarrollo y administración inmobiliaria. 

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

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

8) Acciones, cuotas de participación y demás valores 
emitidasemitidos por Sociedades de inversión 
inmobiliarias. En estos casos, se deberá constar con 
información y documentación que sustente que dichas 
sociedades de inversión cumplen con las políticas de 
inversión establecidas en el artículo 9, de Acuerdo No.2-
2014. 

Las comisiones de colocación pagaderos al Agente de 
Colocación y Venta y las comisiones de venta pagaderas al 
Fondo, serán cobradas separadamente e 
independientemente al monto de la inversión. 

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

El Fondo podrá incumplir de forma temporal la política de 
inversión de las inversiones permitidas en estricto apego a 
las reglas que a continuación citamos: 

1) Primer año: Durante el Primer año de operaciones 
contado a partir de la fecha de notificación de la 
Resolución expedida por la SMV autorizando el 
registro de la Sociedad de Inversión Inmobiliaria. 

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

3) Consecuencia de cambio de Valor de Mercado de 
Inversiones Permitidas o Incidentales: Se refiere a 

correspondientes contratos no establezcan 
restricciones a su libre traspaso. 

5) Valores públicos o privados que gocen de 
garantías reales emitidas por empresas que se 
dediquen al negocio de desarrollo y 
administración inmobiliaria. 

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

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

8) Acciones, cuotas de participación y demás 
valores emitidos por Sociedades de inversión 
inmobiliarias. En estos casos, se deberá constar 
con información y documentación que sustente 
que dichas sociedades de inversión cumplen con 
las políticas de inversión establecidas en el 
artículo 9, de Acuerdo No.2-2014. 
 

Las comisiones de colocación pagaderas al Agente de 
Colocación y Venta y las comisiones de venta pagaderas 
al Fondo, serán cobradas separadamente e 
independiente al monto de la inversión. 
 
b) Inversiones Incidentales: Se refiere al veinte por 

ciento (20%) de los activos del Fondo serán 
invertidos en cuentas de ahorro o depósitos a plazo 
fijo en bancos locales o internacionales.  
 

El Fondo podrá incumplir de forma temporal la política de 
inversión de las inversiones permitidas en estricto apego 
a las reglas que a continuación citamos: 

1) Primer año: Durante el Primer año de operaciones 
contado a partir de la fecha de notificación de la 
Resolución expedida por la SMV autorizando el 
registro de la Sociedad de Inversión Inmobiliaria. 

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

3) Consecuencia de cambio de Valor de Mercado de 
Inversiones Permitidas o Incidentales: Se refiere 
a aquellos escenarios en los cuales por una 
disminución en el valor de mercado de las 



aquellos escenarios en los cuales por una 
disminución en el valor de mercado de las 
inversiones Permitidas o por un aumento en el valor 
de mercado de las Inversiones incidentales se 
incumpliere el mínimo de las Inversiones 
Permitidas. 

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

Los tipos de activos aplicables al Fondo serán notificados a 
la SMV y la BVPBolsa de Latinoamericana de Valores, S.A. 
mediante un Suplemento al Prospecto Informativo, por lo 
menos tres (3) días hábiles anteriores de la Fecha de Oferta 
Respectiva de lacada clase Bde Acciones Participativas. 

inversiones Permitidas o por un aumento en el 
valor de mercado de las Inversiones incidentales 
se incumpliere el mínimo de las Inversiones 
Permitidas. 
 

En los escenarios listados en los literales "2" y "3", el 
Fondo se abstendrá de realizar inversiones incidentales 
hasta que vuelva a cumplir con el mínimo de Inversiones 
Permitidas.  
 
Los tipos de activos aplicables al Fondo serán notificados 
a la SMV y la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A. 
mediante un Suplemento al Prospecto Informativo, por lo 
menos tres (3) días hábiles anteriores de la Fecha de 
Oferta Respectiva de cada clase de Acciones 
Participativas. 

VI. 
PROGRAMA Y 
CALENDARIO 
DE INVERSIÓN 
DE LOS 
RECURSOS 

El Fondo captará el dinero de los inversionistas en los 
mercados organizados de capitales con el objetivo de 
realizar inversiones con horizontes de tiempo 
superiores a 5 años, para el desarrollo y la 
administración inmobiliaria residencial, comercial o 
industrial en la República de Panamá. 

El Fondo contará como mínimo de cinco (5) 
inversionistas durante el primer año de su 
constitución, un mínimo de veinticinco (25) 
inversionistas durante el segundo año y un mínimo de 
cincuenta (50) inversionistas a partir del tercer año, ya 
sean personas naturales o jurídicas. 

Podrán existir mayores detalles del programa y 
calendario de inversión de los recursos aplicables al 
Fondo, y serán notificados a la SMV y la BVP 
mediante un Suplemento al Prospecto Informativo, 
por lo menos tres (3) días hábiles anteriores de la 
Fecha de Oferta de clase B. 

 

El Fondo captará el dinero de los inversionistas en los 
mercados organizados de capitales con el objetivo de 
realizar inversiones con horizontes de tiempo superiores a 
5 años, para el desarrollo y la administración inmobiliaria 
residencial, comercial o industrial en la República de 
Panamá. 

El Fondo contará como mínimo de cinco (5) inversionistas 
durante el primer año de su constitución, un mínimo de 
veinticinco (25) inversionistas durante el segundo año y un 
mínimo de cincuenta (50) inversionistas a partir del tercer 
año, ya sean personas naturales o jurídicas. 

Podrán existir mayores detalles del programa y calendario 
de inversión de los recursos aplicables al Fondo, y serán 
notificados a la SMV y la BVPBolsa Latinoamericana de 
Valores, S.A. mediante un Suplemento al Prospecto 
Informativo, por lo menos tres (3) días hábiles anteriores de 
la Fecha de Oferta Respectiva de cada clase Bde Acciones 
Participativas. 

 

El Fondo captará el dinero de los inversionistas en los 
mercados organizados de capitales con el objetivo de 
realizar inversiones con horizontes de tiempo superiores 
a 5 años, para el desarrollo y la administración 
inmobiliaria residencial, comercial o industrial en la 
República de Panamá. 
 
El Fondo contará como mínimo de cinco (5) inversionistas 
durante el primer año de su constitución, un mínimo de 
veinticinco (25) inversionistas durante el segundo año y 
un mínimo de cincuenta (50) inversionistas a partir del 
tercer año, ya sean personas naturales o jurídicas. 
 
Podrán existir mayores detalles del programa y calendario 
de inversión de los recursos aplicables al Fondo, y serán 
notificados a la SMV y la Bolsa Latinoamericana de 
Valores, S.A. mediante un Suplemento al Prospecto 
Informativo, por lo menos tres (3) días hábiles anteriores 
de la Fecha de Oferta Respectiva de cada clase de 
Acciones Participativas. 

VII. POLÍTICA 
DE 
CONSERVACI
ÓN Y 
ASEGURAMIE
NTO DE LOS 

El Fondo contrata seguros para los inmuebles 
terminados que los asegurarán contra incendio, 
rayo, explosión, impacto de vehículos, terremoto, 
vendaval, entre otros. Igualmente se contará seguros 
y pólizas en los proyectos inmobiliarios que protejan 
ante el incumplimiento de los contratistas por las 

El Fondo contratapodrá contratar seguros para los inmuebles 
terminados que los asegurarán contra incendio, rayo, 
explosión, impacto de vehículos, terremoto, vendaval, entre 
otros. Igualmente se contará seguros y pólizas en los 
proyectos inmobiliarios que protejan ante el incumplimiento de 
los contratistas por las obras contratadas. Lo anterior con el 

El Fondo podrá contratar seguros para los inmuebles 
terminados que los asegurarán contra incendio, rayo, 
explosión, impacto de vehículos, terremoto, vendaval, 
entre otros. Igualmente se contará seguros y pólizas en 
los proyectos inmobiliarios que protejan ante el 
incumplimiento de los contratistas por las obras 



BIENES 
INMUEBLES 

obras contratadas. Lo anterior con el objetivo de 
mitigar la posibilidad de pérdida económica ante algún 
evento de los anteriormente mencionados. 

objetivo de mitigar la posibilidad de pérdida económica ante 
algún evento de los anteriormente mencionados. 

 

contratadas. Lo anterior con el objetivo de mitigar la 
posibilidad de pérdida económica ante algún evento de 
los anteriormente mencionados. 

VIII. 
CARACTERIST
ICAS DEL 
CAPITAL 
AUTORIZADO 
DEL FONDO 

a) Capital social autorizado: 

El capital social autorizado del Fondo es de Diez 
Millones Quinientas (10,000,500) acciones 
comunes, dividido así: 

1) Quinientas (500) Acciones Clase A, con 
derecho a voz y voto, con un valor nominal de 
Cien Dólares (US$100.00), moneda de curso 
legal de los Estados Unidos de América, cada 
una.  Estas acciones no son objeto de oferta 
pública. 

2) Diez Millones (10,000,000) de Acciones Clase 
B, sin derecho a voz ni voto (salvo 
específicamente para los asuntos 
contemplados más adelante), con un valor 
nominal de Un Dólar (US$ 1.00), moneda de 
curso legal de los Estados Unidos de 
América, cada una. Estas acciones son objeto 
de la presente oferta pública. 

3) Cuantas clases de acciones adicionales, con 
o sin valor nominal, que autorice la Junta 
Directiva del Fondo conforme al artículo sexto 
del pacto social del Fondo. 

Las acciones serán emitidas únicamente en forma 
nominativa. La Junta de Accionistas podrá aumentar 
el capital social, variar la cantidad y valor nominal de 
las acciones y reformar los derechos y demás 
disposiciones relacionadas con el capital social o con 
las acciones del Fondo. Todas las acciones de una 
misma clase son iguales entre sí, confieren los 
mismos derechos y están sujetas a las mismas 
obligaciones y restricciones.  

Todas las resoluciones de la Junta de Accionistas 
deberán ser aprobadas por el voto afirmativo de 
accionistas o de sus apoderados o representantes 

a) Capital social autorizado: 

El capital social autorizado del Fondo es de Diez 
Millones Quinientas (10,000,500) acciones 
comunesDIEZ MILLONES NOVECIENTOS 
CINCUENTA MIL DÓLARES (US$10,950,000.00), 
moneda de curso legal de los Estados Unidos de 
América, dividido asíde la siguiente manera: 

• 1) Quinientas (500) Accionesacciones comunes 
de la Clase A, con derecho a voz y voto,  con un 
valor nominal de Cien DólaresCIEN DÓLARES 
(US$100.00), moneda de curso legal de los 
Estados Unidos de América, cada una.  Estas 
acciones no son objeto de oferta pública. (en 
adelante, las “Acciones Clase A”).  

• 2) Diez Millones (10,000,000) de 
Accionesacciones comunes de la Clase B, sin 
derecho a voz ni voto (salvo específicamente 
para los asuntos contemplados más adelante), 
con un valor nominal de Un DólarUN DÓLAR 
(US$1.00), moneda de curso legal de los 
Estados Unidos de América, cada una (en 
adelante, las “Acciones Clase B”). . Estas 

• Diez Millones (10,000,000) de acciones son 
objetocomunes de la presente oferta 
públicaClase C con un valor nominal de UN 
CENTAVOS DE DÓLAR (US$0.01), moneda de 
curso legal de los Estados Unidos de América, 
cada una (en adelante, las “Acciones Clase C”). 

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

• Diez Millones (10,000,000) de acciones 

a) Capital social autorizado: 
 

El capital social autorizado del Fondo es de DIEZ 
MILLONES NOVECIENTOS CINCUENTA MIL 
DÓLARES (US$10,950,000.00), moneda de curso legal 
de los Estados Unidos de América, dividido de la 
siguiente manera:  
 

• Quinientas (500) acciones comunes de la Clase 
A con un valor nominal de CIEN DÓLARES 
(US$100.00), moneda de curso legal de los 
Estados Unidos de América, cada una (en 
adelante, las “Acciones Clase A”). 
• Diez Millones (10,000,000) de acciones 
comunes de la Clase B con un valor nominal de 
UN DÓLAR (US$ 1.00), moneda de curso legal de 
los Estados Unidos de América, cada una (en 
adelante, las “Acciones Clase B”). 
• Diez Millones (10,000,000) de acciones 
comunes de la Clase C con un valor nominal de 
UN CENTAVOS DE DÓLAR (US$0.01), moneda 
de curso legal de los Estados 
Unidos de América, cada una (en adelante, las 
“Acciones Clase C”). 
• Diez Millones (10,000,000) de acciones 
comunes de la Clase D con un valor nominal de 
UN CENTAVO DE DÓLAR (US$0.01), moneda de 
curso legal de los Estados 
Unidos de América, cada una (en adelante, las 
“Acciones Clase D”). 
• Diez Millones (10,000,000) de acciones 
comunes de la Clase E con un valor nominal de 
UN CENTAVO DE DÓLAR (US$0.01), moneda de 
curso legal de los Estados 
Unidos de América, cada una (en adelante, las 
“Acciones Clase E”). 
• Diez Millones (10,000,000) de acciones 
comunes de la Clase F con un valor nominal de 



legales, que representen al menos la mitad más una 
(1) de las Acciones Clase A emitidas y en circulación.  

Las Acciones Clase A no tendrán derechos 
económicos ni derecho a dividendo alguno, salvo: (i) 
en el caso en que el Fondo ejerza su derecho de 
recompra conforme a lo dispuesto en el pacto social 
y en este Prospecto, y por consecuencia, todas las 
Acciones Clase B sean recompradas por el Fondo, o 
(ii) la propiedad efectiva de las Acciones clase A y las 
Acciones Clase B se encuentre bajo la misma 
persona o grupo de personas, en ambos casos las 
Acciones Clase A automáticamente adquirirán los 
mismo derechos económicos y derechos de 
dividendo que, según el pacto social del Fondo, 
tenían las Acciones Clase B en la fecha de recompra 
respectiva, conforme a lo estipulado en el artículo 
séptimo del pacto social. Para efectos de lo anterior, 
se entenderá “propietario efectivo” de las Acciones 
Clase A o Clase B, la persona o personas que, 
estando registradas o no como propietarias de dicho 
valor, tengan directamente o través de interpósita 
persona derecho a recibir el rendimiento de dicho 
valor, enajenar o disponer de dicho valor o a recibir el 
producto de la enajenación o disposición del mismo. 
Para los efectos de determinar la cantidad de 
propietarios efectivos de un valor, cuando dos o más 
personas tengan derecho a ejercer los derechos 
antes mencionados en relación con dicho valor, todas 
esas personas se contarán como si fueran un solo 
propietario efectivo. 

 
c) Derechos Politicos 

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

Las Acciones Clase B no confieren derecho a voz ni 
voto a sus tenedores en las reuniones de Asamblea 
General de Accionistas excepto cuando se les haya 
convocado a las mismas por razón de que se 

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

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

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

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

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

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

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

UN CENTAVO DE DÓLAR (US$0.01), moneda de 
curso legal de los Estados 
Unidos de América, cada una (en adelante, las 
“Acciones Clase F”). 
• Diez Millones (10,000,000) de acciones 
comunes de la Clase G con un valor nominal de 
UN CENTAVO DE DÓLAR (US$0.01), moneda de 
curso legal de los Estados 
Unidos de América, cada una (en adelante, las 
“Acciones Clase G”). 
• Diez Millones (10,000,000) de acciones 
comunes de la Clase H con un valor nominal de 
UN CENTAVO DE DÓLAR (US$0.01), moneda de 
curso legal de los Estados 
Unidos de América, cada una (en adelante, las 
“Acciones Clase H”). 
• Diez Millones (10,000,000) de acciones 
comunes de la Clase I con un valor nominal de UN 
CENTAVO DE DÓLAR (US$0.01), moneda de 
curso legal de los Estados 
Unidos de América, cada una (en adelante, las 
“Acciones Clase I”). 
• Diez Millones (10,000,000) de acciones 
comunes de la Clase J con un valor nominal de 
UN CENTAVO DE DÓLAR (US$0.01), moneda de 
curso legal de los Estados 
Unidos de América, cada una (en adelante, las 
“Acciones Clase J”). 
• Diez Millones (10,000,000) de acciones 
comunes de la Clase K con un valor nominal de 
UN CENTAVO DE DÓLAR (US$0.01), moneda de 
curso legal de los Estados 
Unidos de América, cada una (en adelante, las 
“Acciones Clase K” y conjuntamente, con las 
Acciones Clase B, las Acciones Clase C, las 
Acciones Clase D, las Acciones Clase E, 
Acciones Clase F, Acciones Clase G, Acciones 
Clase H, Acciones Clase I, Acciones Clase J, 
Acciones Clase K y cualesquiera otras acciones 
emitidas en virtud 
del párrafo siguiente, en adelante, las “Acciones 
Participativas”) 



necesitara el voto afirmativo de los tenedores de no 
menos del cincuenta por ciento (50%) de las Acciones 
Clase B presentes en la reunión para aprobar una 
propuesta efectuada a consideración de la Asamblea 
General de Accionistas del Fondo o de Junta Directiva 
para (i) Cambiar los derechos y privilegios de las 
Acciones Clase B establecidos en el pacto social 
(quedando entendido que la modificación del 
presente pacto social para aumentar el número de 
Acciones Clase B y emitirlas no requerirá tal 
aprobación); y (ii) modificar el artículo Vigésimo 
Quinto del pacto social del Fondo, y (iii) Cambiar las 
condiciones establecidas en la cláusula séptima del 
pacto social con relación al derecho de recompra a 
que se refiere la Sección X (F) de este Prospecto. 

 

d) Titularidad e Indivisibilidad de las Acciones 
Comunes 

El Fondo tendrá uno o más registros de acción por 
clase, a saber, Acciones Clase A, Acciones Clase B, 
y así sucesivamente según corresponda (cada uno, 
un "Registro de Acciones"). Cada Registro de 
Acciones podrá ser llevado en un libro o por medios 
electrónicos que permitan la impresión del mismo, 
según lo determine la Junta Directiva del Fondo, la 
cual podrá contratar a un agente para que lleve dicho 
registro. En cada Registro de Acciones se indicará, (i) 
la clase de acciones que se trate, (ii) el nombre de 
cada persona que es tenedor de una acción (iii) la 
cantidad de acciones que corresponde a cada 
accionista, (iv) la fecha de suscripción o adquisición 
de cada acción (v) el número del certificado de 
acciones, el cual seguirá una numeración continua, 
(vi) una constancia de que las acciones emitidas 
están totalmente pagadas y liberadas (vii) fecha de 
vencimiento en caso que aplique y (viii) cualquier otra 
información requerida por la ley, el pacto social, los 
estatutos del Fondo o lo que determine la Junta 
Directiva. Todo tenedor registrado en cada Registro 
de Acción, se presumirá titular legítimo y, en 
consecuencia, podrá ejercer los derechos que le 
correspondan y podrá exigir al Fondo que reconozca 
a su favor los derechos que tenga derecho sobre sus 

Clase K” y conjuntamente, con las Acciones 
Clase B, las Acciones Clase C, las Acciones 
Clase D, las Acciones Clase E, Acciones Clase 
F, Acciones Clase G, Acciones Clase H, 
Acciones Clase I, Acciones Clase J, Acciones 
Clase K y cualesquiera otras acciones emitidas 
en virtud del párrafo siguiente, en adelante, las 
“Acciones Participativas”) 

• 3) Cuantas clases de acciones adicionales, con 
o sin valor nominal, que autorice la Junta 
Directiva del Fondo conforme al artículoArtículo 
sexto (D) del pacto social del Fondo. 

 
Las acciones serán emitidas únicamente en forma nominativa. 
LaAl amparo de lo establecido por los artículos 155 y 156 del 
Texto Único de Decreto-Ley 1 de 1999 (conforme ha sido 
modificado hasta la fecha), la Junta de AccionistasDirectiva 
podrá modificar el pacto social con el objeto de (i) aumentar 
elsu capital social, variar la cantidad y valor nominal de las 
acciones y reformar autorizado con el propósito de emitir más 
acciones o (ii) crear nuevas clases de acciones sin el 
consentimiento de los accionistas, siempre que los costos 
relativos al administrador de inversiones, al asesor de 
inversiones, al custodio, a la publicidad y a los derechos y 
demás disposiciones relacionadas con el capital social o con 
las acciones del Fondogastos de operaciones (de haberlos) 
sean asumidos por la clase que los cause o en el caso de ser 
gastos comunes, cuando sean asumidos por todas las clases 
en forma proporcional al valor neto por cuota de participación 
cada clase. Todas las acciones de una misma serie o clase 
son tendrán iguales entre sí, confieren los mismos derechos y 
están sujetas a las mismas obligaciones y 
restriccionesprivilegios.  
 
Para cada una de las clases de acciones del Fondo, la Junta 
Directiva, queda facultada para establecer, mediante 
resolución, las designaciones, preferencias, privilegios, 
restricciones, requisitos y otros derechos particulares que 
tendrá cada clase de Acciones Participativas. La Junta 
Directiva estará facultada para crear y emitir, mediante 
resolución, cuantas series estime convenientes de cada clase 
de Acciones Participativas, sujetas a los términos y 

• Cuantas clases de acciones adicionales, con o 
sin valor nominal, que autorice la Junta Directiva 
del Fondo conforme al Artículo sexto (D) del pacto 
social. 

 
Las acciones serán emitidas únicamente en forma 
nominativa. Al amparo de lo establecido por los artículos 
155 y 156 del Texto Único de Decreto-Ley 1 de 1999 
(conforme ha sido modificado hasta la fecha), la Junta 
Directiva podrá modificar el pacto social con el objeto de 
(i) aumentar su capital social autorizado con el propósito 
de emitir más acciones o (ii) crear nuevas clases de 
acciones sin el consentimiento de los accionistas, 
siempre que los costos relativos al administrador de 
inversiones, al asesor de inversiones, al custodio, a la 
publicidad y a los demás gastos de operaciones (de 
haberlos) sean asumidos por la clase que los cause o en 
el caso de ser gastos comunes, cuando sean asumidos 
por todas las clases en forma proporcional al valor neto 
por cuota de participación cada clase. Todas las acciones 
de una misma serie o clase son tendrán iguales derechos 
y privilegios. 
 
Para cada una de las clases de acciones del Fondo, la 
Junta Directiva, queda facultada para establecer, 
mediante resolución, las designaciones, preferencias, 
privilegios, restricciones, requisitos y otros derechos 
particulares que tendrá cada clase de Acciones 
Participativas. La Junta Directiva estará facultada para 
crear y emitir, mediante resolución, cuantas series estime 
convenientes de cada clase de Acciones Participativas, 
sujetas a los términos y condiciones que sean 
determinados por acuerdo de la Junta Directiva para cada 
serie, y a lo dispuesto en el pacto social. 
 
El Fondo en su carácter de sociedad de inversión 
inmobiliaria paraguas en cuanto a su estructura podrá, 
mediante resolución de Junta Directiva, autorizar la 
emisión y colocación de cada clase de Acciones 
Participativas del Fondo y cada una de dichas clases 
representará y tendrá un interés en una cartera de 
inversiones del Fondo representadas mediante 
subsidiarias relacionadas a la clase de acciones 
respectiva separadas e independientes entre sí. Cada 



respectivas acciones. 

Con relación a la titularidad o propiedad de las 
acciones, cuando con relación a una o más acciones 
exista pluralidad de tenedores, los derechos y 
obligaciones derivados de la titularidad múltiple se 
regirán de acuerdo a las reglas contenidas en la Ley 
42 de 1984. En tales casos, cuando una o más 
acciones tengan a dos (2) o más personas como 
tenedor registrado, las instrucciones en relación con 
las acciones que sean impartidas por estas se regirán 
por las siguientes reglas: 

Si se utiliza la expresión "y", se entenderá como una 
acreencia mancomunada y se requerirá la firma de 
todos los titulares de dicha acción; si se utiliza la 
expresión "o" se entenderá como una acreencia 
solidaria y se requerirá 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 entenderá 
como acreencia solidaria y por lo tanto se requerirá la 
firma de todos los titulares de dicha acción. 

 

condiciones que sean determinados por acuerdo de la Junta 
Directiva para cada serie, y a lo dispuesto en el pacto social. 
 
El Fondo en su carácter de sociedad de inversión inmobiliaria 
paraguas en cuanto a su estructura podrá, mediante 
resolución de Junta Directiva, autorizar la emisión y colocación 
de cada clase de Acciones Participativas del Fondo y cada una 
de dichas clases representará y tendrá un interés en una 
cartera de inversiones del Fondo representadas mediante 
subsidiarias relacionadas a la clase de acciones respectiva 
separadas e independientes entre sí. Cada cartera de 
inversión operará como un sub-fondo separado, segregado e 
independiente entre las demás carteras de inversión (cada 
uno, un “Sub-Fondo” y, conjuntamente, los “Sub-Fondos”), 
quedando entendido que los activos que componen cada Sub-
Fondo podrán incluir, de forma ilustrativa y no taxativa, los 
siguientes: (i) activos que califiquen como Inversiones 
Permitidas o Inversiones Incidentales según se definen en el 
Acuerdo No. 02-2014 de 6 de agosto de 2014 (según el mismo 
sea reformado de tiempo en tiempo, el “Acuerdo 02-2014”) 
adoptado por la Superintendencia del Mercado de Valores de 
Panamá, de forma tal que dichas Inversiones Permitidas o 
Inversiones Incidentales sean propiedad directa del Fondo y 
estén a su nombre, y/o (ii) acciones de subsidiarias del Fondo 
que, a su vez, sean propietarias de activos que califiquen 
como Inversiones Permitidas o Inversiones Incidentales según 
se definen en el Acuerdo No. 02-2014, de forma tal que dichas 
Inversiones Permitidas o Inversiones Incidentales sean 
propiedad indirecta del Fondo, propiedad directa de la 
subsidiaria respectiva y estén a nombre de dicha subsidiaria. 
El Fondo podrá, mediante resolución de Junta Directiva, 
contraer deudas y obligaciones que, de conformidad con sus 
términos, serán cumplidas o respaldadas única y 
exclusivamente por los activos que componen un Sub-Fondo 
en particular. Los acreedores de deudas u obligaciones que 
serán cumplidas o respaldadas única y exclusivamente por los 
activos que componen un Sub-Fondo solo podrán solicitar o 
exigir el cumplimiento de sus acreencias con los activos que 
componen dicho Sub-Fondo. 
 
Las Acciones Clase B representarán y tendrán un interés en 
una cartera de inversiones o activos en particular del Fondo 
(el “Sub-Fondo Clase B”). Los activos del Sub-Fondo Clase B 
serán inicialmente, todos los activos que conforman el 

cartera de inversión operará como un sub-fondo 
separado, segregado e independiente entre las demás 
carteras de inversión (cada uno, un “Sub-Fondo” y, 
conjuntamente, los “Sub-Fondos”), quedando entendido 
que los activos que componen cada Sub-Fondo podrán 
incluir, de forma ilustrativa y no taxativa, los siguientes: (i) 
activos que califiquen como Inversiones Permitidas o 
Inversiones Incidentales según se definen en el Acuerdo 
No. 02-2014 de 6 de agosto de 2014 (según el mismo sea 
reformado de tiempo en tiempo, el “Acuerdo 02-2014”) 
adoptado por la Superintendencia del Mercado de 
Valores de Panamá, de forma tal que dichas Inversiones 
Permitidas o Inversiones Incidentales sean propiedad 
directa del Fondo y estén a su nombre, y/o (ii) acciones 
de subsidiarias del Fondo que, a su vez, sean propietarias 
de activos que califiquen como Inversiones Permitidas o 
Inversiones Incidentales según se definen en el Acuerdo 
No. 02-2014, de forma tal que dichas Inversiones 
Permitidas o Inversiones Incidentales sean propiedad 
indirecta del Fondo, propiedad directa de la subsidiaria 
respectiva y estén a nombre de dicha subsidiaria. El 
Fondo podrá, mediante resolución de Junta Directiva, 
contraer deudas y obligaciones que, de conformidad con 
sus términos, serán cumplidas o respaldadas única y 
exclusivamente por los activos que componen un Sub-
Fondo en particular. Los acreedores de deudas u 
obligaciones que serán cumplidas o respaldadas única y 
exclusivamente por los activos que componen un Sub-
Fondo solo podrán solicitar o exigir el cumplimiento de 
sus acreencias con los activos que componen dicho Sub-
Fondo. 
 
Las Acciones Clase B representarán y tendrán un interés 
en una cartera de inversiones o activos en particular del 
Fondo (el “Sub-Fondo Clase B”). Los activos del Sub-
Fondo Clase B serán inicialmente, todos los activos que 
conforman el patrimonio del Fondo a la entrada de la 
Resolución No. SMV [____________________], los 
cuales serán transferidos a una subsidiaria del Fondo que 
estará relacionada con las Acciones Clase B y aquellos 
activos que posteriormente sean asignados o 
incorporados a dicho Sub-Fondo Clase B a criterio 
discreción de la Junta Directiva del Fondo. 
 



patrimonio del Fondo a la entrada de la Resolución No. SMV 
[____________________], los cuales serán transferidos a 
una subsidiaria del Fondo que estará relacionada con las 
Acciones Clase B y aquellas activos que posteriormente sean 
asignados o incorporados a dicho Sub-Fondo Clase B a 
criterio discreción de la Junta Directiva del Fondo. 
 
Las Acciones Clase C representarán y tendrán un interés en 
una cartera de inversiones o activos en particular del Fondo 
(el “Sub-Fondo Clase C”). Los activos del Sub-Fondo Clase C 
serán aquellos que el Fondo adquiera como resultado de la 
emisión y colocación de las Acciones Clase C y aquellos que 
el Fondo posteriormente sean asignados o incorporados a 
dicho Sub-Fondo Clase C a criterio y discreción de la Junta 
Directiva del Fondo. 
 
Las Acciones Clase D representarán y tendrán un interés en 
una cartera de inversiones o activos en particular del Fondo 
(el “Sub-Fondo Clase D”). Los activos del Sub-Fondo Clase D 
serán aquellos que el Fondo adquiera como resultado de la 
emisión y colocación de las Acciones Clase D y aquellos que 
el Fondo posteriormente sean asignados o incorporados a 
dicho Sub-Fondo Clase D a criterio y discreción de la Junta 
Directiva del Fondo. 
 
Las Acciones Clase E representarán y tendrán un interés en 
una cartera de inversiones o activos en particular del Fondo 
(el “Sub-Fondo Clase E”). Los activos del Sub-Fondo Clase D 
serán aquellos que el Fondo adquiera como resultado de la 
emisión y colocación de las Acciones Clase E y aquellos que 
el Fondo posteriormente sean asignados o incorporados a 
dicho Sub-Fondo Clase D a criterio y discreción de la Junta 
Directiva del Fondo. 
 
Las Acciones Clase F representarán y tendrán un interés en 
una cartera de inversiones o activos en particular del Fondo 
(el “Sub-Fondo Clase F”). Los activos del Sub-Fondo Clase F 
serán aquellos que el Fondo adquiera como resultado de la 
emisión y colocación de las Acciones Clase F y aquellos que 
el Fondo posteriormente sean asignados o incorporados a 
dicho Sub-Fondo Clase F a criterio y discreción de la Junta 
Directiva del Fondo.  
 

Las Acciones Clase C representarán y tendrán un interés 
en una cartera de inversiones o activos en particular del 
Fondo (el “Sub-Fondo Clase C”). Los activos del Sub-
Fondo Clase C serán aquellos que el Fondo adquiera 
como resultado de la emisión y colocación de las 
Acciones Clase C y aquellos que el Fondo posteriormente 
sean asignados o incorporados a dicho Sub-Fondo Clase 
C a criterio y discreción de la Junta Directiva del Fondo. 
 
Las Acciones Clase D representarán y tendrán un interés 
en una cartera de inversiones o activos en particular del 
Fondo (el “Sub-Fondo Clase D”). Los activos del Sub-
Fondo Clase D serán aquellos que el Fondo adquiera 
como resultado de la emisión y colocación de las 
Acciones Clase D y aquellos que el Fondo posteriormente 
sean asignados o incorporados a dicho Sub-Fondo Clase 
D a criterio y discreción de la Junta Directiva del Fondo. 
Las Acciones Clase E representarán y tendrán un interés 
en una cartera de inversiones o activos en particular del 
Fondo (el “Sub-Fondo Clase E”). Los activos del Sub-
Fondo Clase D serán aquellos que el Fondo adquiera 
como resultado de la emisión y colocación de las 
Acciones Clase E y aquellos que el Fondo posteriormente 
sean asignados o incorporados a dicho Sub-Fondo Clase 
D a criterio y discreción de la Junta Directiva del Fondo. 
 
Las Acciones Clase F representarán y tendrán un interés 
en una cartera de inversiones o activos en particular del 
Fondo (el “Sub-Fondo Clase F”). Los activos del Sub-
Fondo Clase F serán aquellos que el Fondo adquiera 
como resultado de la emisión y colocación de las 
Acciones Clase F y aquellos que el Fondo posteriormente 
sean asignados o incorporados a dicho Sub-Fondo Clase 
F a criterio y discreción de la Junta Directiva del Fondo. 
 

Las Acciones Clase G representarán y tendrán un interés 
en una cartera de inversiones o activos en particular del 
Fondo (el “Sub-Fondo Clase G”). Los activos del Sub-
Fondo Clase G serán aquellos que el Fondo adquiera 
como resultado de la emisión y colocación de las 
Acciones Clase G y aquellos que el Fondo posteriormente 
sean asignados o incorporados a dicho Sub-Fondo Clase 
G a criterio y discreción de la Junta Directiva del Fondo. 
 



Las Acciones Clase G representarán y tendrán un interés en 
una cartera de inversiones o activos en particular del Fondo 
(el “Sub-Fondo Clase G”). Los activos del Sub-Fondo Clase G 
serán aquellos que el Fondo adquiera como resultado de la 
emisión y colocación de las Acciones Clase G y aquellos que 
el Fondo posteriormente sean asignados o incorporados a 
dicho Sub-Fondo Clase G a criterio y discreción de la Junta 
Directiva del Fondo. 
 
Las Acciones Clase H representarán y tendrán un interés en 
una cartera de inversiones o activos en particular del Fondo 
(el “Sub-Fondo Clase H”). Los activos del Sub-Fondo Clase H 
serán aquellos que el Fondo adquiera como resultado de la 
emisión y colocación de las Acciones Clase H y aquellos que 
el Fondo posteriormente sean asignados o incorporados a 
dicho Sub-Fondo Clase H a criterio y discreción de la Junta 
Directiva del Fondo. 
 
Las Acciones Clase I representarán y tendrán un interés en 
una cartera de inversiones o activos en particular del Fondo 
(el “Sub-Fondo Clase I”). Los activos del Sub-Fondo Clase I 
serán aquellos que el Fondo adquiera como resultado de la 
emisión y colocación de las Acciones Clase I y aquellos que el 
Fondo posteriormente sean asignados o incorporados a dicho 
Sub-Fondo Clase I a criterio y discreción de la Junta Directiva 
del Fondo. 
 
Las Acciones Clase J representarán y tendrán un interés en 
una cartera de inversiones o activos en particular del Fondo 
(el “Sub-Fondo Clase J”). Los activos del Sub-Fondo Clase J 
serán aquellos que el Fondo adquiera como resultado de la 
emisión y colocación de las Acciones Clase J y aquellos que 
el Fondo posteriormente sean asignados o incorporados a 
dicho Sub-Fondo Clase J a criterio y discreción de la Junta 
Directiva del Fondo.  
 
Las Acciones Clase K representarán y tendrán un interés en 
una cartera de inversiones o activos en particular del Fondo 
(el “Sub-Fondo Clase K”). Los activos del Sub-Fondo Clase K 
serán aquellos que el Fondo adquiera como resultado de la 
emisión y colocación de las Acciones Clase K y aquellos que 
el Fondo posteriormente sean asignados o incorporados a 
dicho Sub-Fondo Clase K a criterio y discreción de la Junta 
Directiva del Fondo. 

Las Acciones Clase H representarán y tendrán un interés 
en una cartera de inversiones o activos en particular del 
Fondo (el “Sub-Fondo Clase H”). Los activos del Sub-
Fondo Clase H serán aquellos que el Fondo adquiera 
como resultado de la emisión y colocación de las 
Acciones Clase H y aquellos que el Fondo posteriormente 
sean asignados o incorporados a dicho Sub-Fondo Clase 
H a criterio y discreción de la Junta Directiva del Fondo. 
 
Las Acciones Clase I representarán y tendrán un interés 
en una cartera de inversiones o activos en particular del 
Fondo (el “Sub-Fondo Clase I”). Los activos del Sub-
Fondo Clase I serán aquellos que el Fondo adquiera 
como resultado de la emisión y colocación de las 
Acciones Clase I y aquellos que el Fondo posteriormente 
sean asignados o incorporados a dicho Sub-Fondo Clase 
I a criterio y discreción de la Junta Directiva del Fondo. 
Las Acciones Clase J representarán y tendrán un interés 
en una cartera de inversiones o activos en particular del 
Fondo (el “Sub-Fondo Clase J”). Los activos del Sub-
Fondo Clase J serán aquellos que el Fondo adquiera 
como resultado de la emisión y colocación de las 
Acciones Clase J y aquellos que el Fondo posteriormente 
sean asignados o incorporados a dicho Sub-Fondo Clase 
J a criterio y discreción de la Junta Directiva del Fondo. 
 
Las Acciones Clase K representarán y tendrán un interés 
en una cartera de inversiones o activos en particular del 
Fondo (el “Sub-Fondo Clase K”). Los activos del Sub-
Fondo Clase K serán aquellos que el Fondo adquiera 
como resultado de la emisión y colocación de las 
Acciones Clase K y aquellos que el Fondo posteriormente 
sean asignados o incorporados a dicho Sub-Fondo Clase 
K a criterio y discreción de la Junta Directiva del Fondo. 
 
La Junta Directiva del Fondo, cada vez que lo juzgue 
conveniente, autorizará la emisión de acciones del Fondo 
y dispondrá la colocación de las mismas. El Fondo 
declarará y pagará dividendos a los tenedores de las 
acciones que confieran derechos económicos en la 
frecuencia y manera que establezca su Junta Directiva, 
de tiempo en tiempo, mediante acuerdos y/o 
resoluciones, o en el caso que dichas acciones sean 
objeto de una oferta pública, en el documento de emisión 



 
La Junta Directiva del Fondo, cada vez que lo juzgue 
conveniente, autorizará la emisión de acciones del Fondo y 
dispondrá la colocación de las mismas. El Fondo declarará y 
pagará dividendos a los tenedores de las acciones que 
confieran derechos económicos en la frecuencia y manera que 
establezca su Junta Directiva, de tiempo en tiempo, mediante 
acuerdos y/o resoluciones, o en el caso que dichas acciones 
sean objeto de una oferta pública, en el documento de emisión 
respectivo. La Junta Directiva del Fondo podrá declarar y 
distribuir dividendos, en efectivo y/o en especie, a los 
tenedores de cualquier clase de Acciones Participativas, 
según estime conveniente para los intereses del Fondo. En 
caso de dividendos declarados y distribuidos en Acciones 
Participativas de la misma clase de las cuales son propietarios 
dichos tenedores, la Junta Directiva autorizará la emisión de 
nuevas acciones autorizadas en su capital social, para que 
sean distribuidas a los tenedores de dicha clase de Acciones 
Participativas, en proporción al número de acciones de las que 
sea titular cada uno. Las Acciones Participativas de cada clase 
tendrán derecho a recibir dividendos únicamente producto de 
las utilidades generadas por los activos de la cartera de 
inversión o Sub-Fondo en el que cada clase tenga un interés, 
y a recibir una cuota parte de los activos que componen dicha 
cartera de inversión o Sub-Fondo correspondiente, en 
proporción al número de Acciones Participativas de cada clase 
respectivamente, del que sean tenedores dichos accionistas, 
en caso de liquidación de los activos netos que componen 
dicha cartera de inversión o Sub-Fondo (después de haber 
pagado los pasivos que le correspondan a dicha cartera de 
inversión o Sub-Fondo). Los tenedores de cada clase de 
Acciones Participativas renuncian a todo derecho a recibir (x) 
dividendos producto de las utilidades generadas por los 
activos de las carteras de inversión o Sub-Fondos 
relacionadas a clases de Acciones Participativas en los que 
no tengan un interés, (y) cuota de liquidación de los activos 
que componen carteras de inversión o Sub-Fondos en los que 
la clase de Acciones Participativas de su propiedad no tengan 
un interés en caso de liquidación del Fondo y (z) todo pago, 
distribución o cualquier otro importe respecto a clases de 
Acciones Participativas distintas a las que es propietario, o 
relacionada con una cartera de inversión o Sub-Fondo que no 
esté relacionado con la clase de Acciones Participativas de la 
que es titular. 

respectivo. La Junta Directiva del Fondo podrá declarar y 
distribuir dividendos, en efectivo y/o en especie, a los 
tenedores de cualquier clase de Acciones Participativas, 
según estime conveniente para los intereses del Fondo. 
En caso de dividendos declarados y distribuidos en 
Acciones Participativas de la misma clase de las cuales 
son propietarios dichos tenedores, la Junta Directiva 
autorizará la emisión de nuevas acciones autorizadas en 
su capital social, para que sean distribuidas a los 
tenedores de dicha clase de Acciones Participativas, en 
proporción al número de acciones de las que sea titular 
cada uno. Las Acciones Participativas de cada clase 
tendrán derecho a recibir dividendos únicamente 
producto de las utilidades generadas por los activos de la 
cartera de inversión o Sub-Fondo en el que cada clase 
tenga un interés, y a recibir una cuota parte de los activos 
que componen dicha cartera de inversión o Sub-Fondo 
correspondiente, en proporción al número de Acciones 
Participativas de cada clase respectivamente, del que 
sean tenedores dichos accionistas, en caso de liquidación 
de los activos netos que componen dicha cartera de 
inversión o Sub-Fondo (después de haber pagado los 
pasivos que le correspondan a dicha cartera de inversión 
o Sub-Fondo). Los tenedores de cada clase de Acciones 
Participativas renuncian a todo derecho a recibir (x) 
dividendos producto de las utilidades generadas por los 
activos de las carteras de inversión o Sub-Fondos 
relacionadas a clases de Acciones Participativas en los 
que no tengan un interés, (y) cuota de liquidación de los 
activos que componen carteras de inversión o Sub-
Fondos en los que la clase de Acciones Participativas de 
su propiedad no tengan un interés en caso de liquidación 
del Fondo y (z) todo pago, distribución o cualquier otro 
importe respecto a clases de Acciones Participativas 
distintas a las que es propietario, o relacionada con una 
cartera de inversión o Sub-Fondo que no esté relacionado 
con la clase de Acciones Participativas de la que es titular. 
 
La Junta Directiva del Fondo podrá emitir acciones 
enteras o fraccionadas, según estime conveniente. En 
caso de acciones fraccionadas, la fracción 
correspondiente tendrá los derechos que le corresponden 
según la serie o clase de acción de que se trate en 



 
La Junta Directiva del Fondo podrá emitir acciones enteras o 
fraccionadas, según estime conveniente. En caso de acciones 
fraccionadas, la fracción correspondiente tendrá los derechos 
que le corresponden según la serie o clase de acción de que 
se trate en proporción a la porción que representa de una 
acción entera. 
 
Todas las resoluciones de la Junta de Accionistas deberán ser 
aprobadas por el voto afirmativo de accionistas o de sus 
apoderados o representantes legales, que representen al 
menos la mitad más una (1) de las Acciones Clase A emitidas 
y en circulación.  
 
Las Acciones Clase A no tendrán derechos económicos ni 
derecho a dividendo alguno, salvo: (i) en el caso en que el 
Fondo ejerza su derecho de recompra conforme a lo dispuesto 
en el pacto social y en este Prospecto, y por consecuencia, 
todas las Acciones Clase BParticipativas sean recompradas 
por el Fondo, o (ii) la propiedad efectiva de las Acciones clase 
A y las Acciones Clase BParticipativas se encuentre bajo la 
misma persona o grupo de personas, en ambos casos las 
Acciones Clase A automáticamente adquirirán los mismo 
derechos económicos y derechos de dividendo que, según el 
pacto social del Fondo, tenían las Acciones Clase 
BParticipativas en la fecha de recompra respectiva, conforme 
a lo estipulado en el 
artículo séptimo del pacto social. Para efectos de lo anterior, 
se entenderá “propietario efectivo” de las Acciones Clase A o 
Clase Blas Acciones Participativas, la persona o personas 
que, estando registradas o no como propietarias de dicho 
valor, tengan directamente o través de interpósita persona 
derecho a recibir el rendimiento de dicho valor, enajenar o 
disponer de dicho valor o a recibir el producto de la 
enajenación o disposición del mismo. Para los efectos de 
determinar la cantidad de propietarios efectivos de un valor, 
cuando dos o más personas tengan derecho a ejercer los 
derechos antes mencionados en relación con dicho valor, 
todas esas personas se contarán como si fueran un solo 
propietario efectivo. 
 
c) Derechos Politicos 

Sólo los tenedores de Acciones Clase A tendrán derecho a 

proporción a la porción que representa de una acción 
entera. 
 
Todas las resoluciones de la Junta de Accionistas 
deberán ser aprobadas por el voto afirmativo de 
accionistas o de sus apoderados o representantes 
legales, que representen al menos la mitad más una (1) 
de las Acciones Clase A emitidas y en circulación. 
 
Las Acciones Clase A no tendrán derechos económicos 
ni derecho a dividendo alguno, salvo: (i) en el caso en que 
el Fondo ejerza su derecho de recompra conforme a lo 
dispuesto en el pacto social y en este Prospecto, y por 
consecuencia, todas las Acciones Participativas sean 
recompradas por el Fondo, o (ii) la propiedad efectiva de 
las Acciones clase A y las Acciones Participativas se 
encuentre bajo la misma persona o grupo de personas, 
en ambos casos las Acciones Clase A automáticamente 
adquirirán los mismo derechos económicos y derechos 
de dividendo que, según el pacto social del Fondo, tenían 
las Acciones Participativas en la fecha de recompra 
respectiva, conforme a lo estipulado en el artículo séptimo 
del pacto social. Para efectos de lo anterior, se entenderá 
“propietario efectivo” de las Acciones Clase A o las 
Acciones Participativas, la persona o personas que, 
estando registradas o no como propietarias de dicho 
valor, tengan directamente o través de interpósita 
persona derecho a recibir el rendimiento de dicho valor, 
enajenar o disponer de dicho valor o a recibir el producto 
de la enajenación o disposición del mismo. Para los 
efectos de determinar la cantidad de propietarios 
efectivos de un valor, cuando dos o más personas tengan 
derecho a ejercer los derechos antes mencionados en 
relación con dicho valor, todas esas personas se contarán 
como si fueran un solo propietario efectivo. 
 
 
c) Derechos Politicos 

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



concurrir a las reuniones de la Asamblea General de 
Accionistas, y en ellas tendrán voz y voto. Cada acción de la 
Clase A da derecho a un (1) voto en las reuniones de la 
Asamblea General de Accionistas. 
 
Las Acciones Clase B no confieren derecho a voz ni voto a sus 
tenedores en las reuniones de Asamblea General de 
Accionistas excepto cuando se les haya convocado a las 
mismas por razón de que se necesitara el voto afirmativo de 
los tenedores de no menos del cincuenta por ciento (50%) de 
las Acciones Clase B presentes en la reunión para aprobar 
una propuesta efectuada a consideración de la Asamblea 
General de Accionistas del Fondo o de Junta Directiva para (i) 
Cambiar los derechos y privilegios de las Acciones Clase B 
establecidos en el pacto social (quedando entendido que la 
modificación del presente pacto social para aumentar el 
número de Acciones Clase B y emitirlas no requerirá tal 
aprobación); y (ii) modificar el artículo Vigésimo Quinto del 
pacto social del Fondo, y (iii) Cambiar las condiciones 
establecidas en la cláusula séptima del pacto social con 
relación al derecho de recompra a que se refiere la Sección X 
(F) de este Prospecto 
 
Los tenedores de Acciones Participativas no tendrán derecho 
a voz ni a voto en las Asambleas Generales de Accionistas, 
ya sea por clase o colectivamente todas las clases, excepto 
en los siguientes casos: 
(A) los tenedores de Acciones Participativas de una clase 
tendrán derecho a voz y voto (con exclusión de los tenedores 
de las demás clases), para aprobar una propuesta en una 
Asamblea General de Accionistas o un acuerdo de la Junta 
Directiva para (i) cambios de importancia en los objetivos o en 
las políticas de inversión de dicha clase de Acciones 
Participativas, (ii) cambios de asesor de inversiones o de 
custodio (de haberlos) de la cartera de inversiones en la que 
las Acciones Participativas de dicha clase tengan 
participación, (iii) creación de series dentro de dicha clase de 
Acciones Participativas o creación de una nueva clase de 
acciones que afecte material y adversamente alguna de las 
clases de Acciones Participativas emitidas y en circulación, 
(iv) cambios de importancia en los límites de endeudamiento 
de la cartera de inversiones que corresponde a dicha clase de 
Acciones Participativas (si hubieran), (v) cambios de 
importancia en la política de dividendos de dicha clase 

Los tenedores de Acciones Participativas no tendrán 
derecho a voz ni a voto en las Asambleas Generales de 
Accionistas, ya sea por clase o colectivamente todas las 
clases, excepto en los siguientes casos: 
 
(A) los tenedores de Acciones Participativas de una clase 
tendrán derecho a voz y voto (con exclusión de los 
tenedores de las demás clases), para aprobar una 
propuesta en una Asamblea General de Accionistas o un 
acuerdo de la Junta Directiva para (i) cambios de 
importancia en los objetivos o en las políticas de inversión 
de dicha clase de Acciones Participativas, (ii) cambios de 
asesor de inversiones o de custodio (de haberlos) de la 
cartera de inversiones en la que las Acciones 
Participativas de dicha clase tengan participación, (iii) 
creación de series dentro de dicha clase de Acciones 
Participativas o creación de una nueva clase de acciones 
que afecte material y adversamente alguna de las clases 
de Acciones Participativas emitidas y en circulación, (iv) 
cambios de importancia en los límites de endeudamiento 
de la cartera de inversiones que corresponde a dicha 
clase de Acciones Participativas (si hubieran), (v) 
cambios de importancia en la política de dividendos de 
dicha clase Acciones Participativas que afecten 
adversamente a las mismas o el rendimiento de ellas, (vi) 
cambios de importancia en las políticas de redención o de 
recompra de dicha clase de Acciones Participativas, (vii) 
aumentos materiales en las comisiones y los cargos 
cobrados a los tenedores de dicha clase Acciones 
Participativas, (viii) aumentos de importancia en las 
comisiones y los cargos pagados por la cartera de 
inversiones que corresponde a dicha clase de Acciones 
Participativas al administrador de inversiones, al asesor 
de inversiones, al custodio, al oferente o a otras personas 
que presten servicios a dicha cartera de inversiones que 
corresponde a dicha clase de Acciones Participativas, así 
como aumentos en las comisiones y cargos cobrados a 
los tenedores de la respectiva clase de Acciones 
Participativas de que se trate, (ix) modificar los derechos 
y privilegios de dicha clase de Acciones Participativas que 
hayan sido establecidos en el pacto social del Fondo 
(quedando entendido que la modificación del pacto social 
para aumentar el número de Acciones Participativas y 
emitirlas no requerirá tal aprobación), y (x) cambiar las 



Acciones Participativas que afecten adversamente a las 
mismas o el rendimiento de ellas, (vi) cambios de importancia 
en las políticas de redención o de recompra de dicha clase de 
Acciones Participativas, (vii) aumentos materiales en las 
comisiones y los cargos cobrados a los tenedores de dicha 
clase Acciones Participativas, (viii) aumentos de importancia 
en las comisiones y los cargos pagados por la cartera de 
inversiones que corresponde a dicha clase de Acciones 
Participativas al administrador de inversiones, al asesor de 
inversiones, al custodio, al oferente o a otras personas que 
presten servicios a dicha cartera de inversiones que 
corresponde a dicha clase de Acciones Participativas, así 
como aumentos en las comisiones y cargos cobrados a los 
tenedores de la respectiva clase de Acciones Participativas de 
que se trate, (ix) modificar los derechos y privilegios de dicha 
clase de Acciones Participativas que hayan sido establecidos 
en el pacto social del Fondo (quedando entendido que la 
modificación del pacto social para aumentar el número de 
Acciones Participativas y emitirlas no requerirá tal 
aprobación), y (x) cambiar las condiciones establecidas en la 
cláusula séptima del pacto social en relación con el Derecho 
de Recompra de la clase de Acciones Participativas en 
particular, en cuyo caso se les convocará a la Asamblea 
General de Accionistas respectiva únicamente a los tenedores 
de dicha clase de Acciones Participativas y, para aprobar 
dicha propuesta en asamblea en la que se haya constituido 
quorum, se necesitará el voto afirmativo de (a) los tenedores 
de no menos del cincuenta punto un por ciento (50.1%) de las 
Acciones Participativas de dicha clase que estén presentes o 
representadas en la reunión, y (b) los tenedores de no menos 
del cincuenta y un por ciento (51%) de las Acciones Clase A 
presentes o representadas en la reunión (sin que sea 
necesario voto alguno de aquellos tenedores de otras clases 
de Acciones Participativas que, por la naturaleza de los 
asuntos a ser considerados en la asamblea respectiva, no 
tengan derecho a voto en dicha asamblea bajo el pacto 
social). Para efectos de claridad y siendo que las Acciones 
Clase B constituyen Acciones Participativas bajo este 
prospecto, pero a la fecha existen emitidas y en circulación, 
quedando entendido que los tenedores de las Acciones Clase 
B emitidas y en circulación únicamente tendrán derecho a ser 
convocados a una Asamblea General de Accionistas cuando 
se les haya convocado por razón de que se necesitara el voto 
afirmativo de los tenedores de no menos del cincuenta punto 

condiciones establecidas en la cláusula séptima del pacto 
social en relación con el Derecho de Recompra de la 
clase de Acciones Participativas en particular, en cuyo 
caso se les convocará a la Asamblea General de 
Accionistas respectiva únicamente a los tenedores de 
dicha clase de Acciones Participativas y, para aprobar 
dicha propuesta en asamblea en la que se haya 
constituido quorum, se necesitará el voto afirmativo de (a) 
los tenedores de no menos del cincuenta punto un por 
ciento (50.1%) de las Acciones Participativas de dicha 
clase que estén presentes o representadas en la reunión, 
y (b) los tenedores de no menos del cincuenta y un por 
ciento (51%) de las Acciones Clase A presentes o 
representadas en la reunión (sin que sea necesario voto 
alguno de aquellos tenedores de otras clases de Acciones 
Participativas que, por la naturaleza de los asuntos a ser 
considerados en la asamblea respectiva, no tengan 
derecho a voto en dicha asamblea bajo el pacto social). 
Para efectos de claridad y siendo que las Acciones Clase 
B constituyen Acciones Participativas bajo este 
prospecto, pero a la fecha existen emitidas y en 
circulación, quedando entendido que los tenedores de las 
Acciones Clase B emitidas y en circulación únicamente 
tendrán derecho a ser convocados a una Asamblea 
General de Accionistas cuando se les haya convocado 
por razón de que se necesitara el voto afirmativo de los 
tenedores de no menos del cincuenta punto un por ciento 
(50.1%) de las Acciones Clase B presentes en la reunión 
para aprobar algunas de las mociones que requieren 
aprobación de dichos tenedores mencionadas 
anteriormente en este literal. No obstante lo anterior, en 
virtud de que los tenedores de Acciones Participativas 
constituirán en su mayoría tenedores indirectos bajo el 
régimen de tenencia establecido en el Decreto-Ley 1 de 
1999, queda entendido que el voto de éstos para 
cualquier moción que así lo requiera, podrá 
documentarse por escrito de conformidad con los 
parámetros dispuestos por la Superintendencia del 
Mercado de Valores de la República de Panamá. 
 
(B) los tenedores de Acciones Participativas de todas las 
clases, tendrán derecho a voz y voto, a razón de un (1) 
voto por cada Acción Participativa, para aprobar una 
propuesta en una Asamblea General de Accionistas o un 



un por ciento (50.1%) de las Acciones Clase B presentes en 
la reunión para aprobar algunas de las mociones que 
requieren aprobación de dichos tenedores mencionadas 
anteriormente en este literal. No obstante lo anterior, en virtud 
de que los tenedores de Acciones Participativas constituirán 
en su mayoría tenedores indirectos bajo el régimen de 
tenencia establecido en el Decreto-Ley 1 de 1999, queda 
entendido que el voto de éstos para cualquier moción que así 
lo requiera, podrá documentarse por escrito de conformidad 
con los parámetros dispuestos por la Superintendencia del 
Mercado de Valores de la República de Panamá. 
(B) los tenedores de Acciones Participativas de todas las 
clases, tendrán derecho a voz y voto, a razón de un (1) voto 
por cada Acción Participativa, para aprobar una propuesta en 
una Asamblea General de Accionistas o un acuerdo de la 
Junta Directiva para (i) cambios de administrador de 
inversiones (de haberlo) del Fondo, (ii) aumentos de 
importancia en las comisiones y los cargos pagados por el 
Fondo al administrador de inversiones, al asesor de 
inversiones, al custodio, al oferente o a otras personas que 
presten servicios al Fondo, o (iii) reformar el literal (B) del 
artículo vigésimo quinto del pacto social del Fondo, en cuyo 
caso se les convocará a la Asamblea General de Accionistas 
respectiva a todos los tenedores de Acciones Participativas y, 
para aprobar dicha propuesta en asamblea en la que se haya 
constituido quorum, se necesitará el voto afirmativo de (a) los 
tenedores de no menos del cincuenta punto uno por ciento 
(50.1%) de las Acciones Participativas de todas las clases que 
estén presentes o representadas en la reunión, y (b) los 
tenedores de no menos del cincuenta y un por ciento (51%) 
de las Acciones Clase A presentes o representadas en la 
reunión.  
 
(C) Al amparo de lo establecido en el artículo 173 del Texto 
Único del Decreto-Ley 1 de 1999, cuando el Fondo apruebe 
uno de los asuntos identificados en dicho artículo sin someter 
dicha decisión a la aprobación de tenedores de la clase o serie 
de Acciones Participativas que corresponda, el Fondo les 
dará, respectivamente, (i) a aquellos tenedores de la clase o 
serie de Acciones Participativas en relación con la cual el 
Fondo aprobó la decisión, oportunidad razonable de redimir 
sus Acciones Participativas. A tal efecto, el Fondo notificará, 
por medio de comunicación personal a la dirección registrada 
de cada tenedor de Acciones Participativas, sobre su derecho 

acuerdo de la Junta Directiva para (i) cambios de 
administrador de inversiones (de haberlo) del Fondo, (ii) 
aumentos de importancia en las comisiones y los cargos 
pagados por el Fondo al administrador de inversiones, al 
asesor de inversiones, al custodio, al oferente o a otras 
personas que presten servicios al Fondo, o (iii) reformar 
el literal (B) del artículo vigésimo quinto del pacto social 
del Fondo, en cuyo caso se les convocará a la Asamblea 
General de Accionistas respectiva a todos los tenedores 
de Acciones Participativas y, para aprobar dicha 
propuesta en asamblea en la que se haya constituido 
quorum, se necesitará el voto afirmativo de (a) los 
tenedores de no menos del cincuenta punto uno por 
ciento (50.1%) de las Acciones Participativas de todas las 
clases que estén presentes o representadas en la 
reunión, y (b) los tenedores de no menos del cincuenta y 
un por ciento (51%) de las Acciones Clase A presentes o 
representadas en la reunión. 
 
(C) Al amparo de lo establecido en el artículo 173 del 
Texto Único del Decreto-Ley 1 de 1999, cuando el Fondo 
apruebe uno de los asuntos identificados en dicho artículo 
sin someter dicha decisión a la aprobación de tenedores 
de la clase o serie de Acciones Participativas que 
corresponda, el Fondo les dará, respectivamente, (i) a 
aquellos tenedores de la clase o serie de Acciones 
Participativas en relación con la cual el Fondo aprobó la 
decisión, oportunidad razonable de redimir sus Acciones 
Participativas. A tal efecto, el Fondo notificará, por medio 
de comunicación personal a la dirección registrada de 
cada tenedor de Acciones Participativas, sobre su 
derecho de redención, y les dará al menos quince (15) y 
no más de treinta (30) días calendario para solicitar la 
redención de sus Acciones Participativas. Al terminar 
dicho plazo sin haber recibido respuesta de algún tenedor 
de Acciones Participativas que corresponde, se 
considerará que dicho tenedor ha renunciado a su 
derecho de redención y el Fondo podrá dar efecto al 
asunto que aprobó. 
 
(D) Al amparo de lo establecido en los artículos 155 y 156 
del Texto Único del Decreto-Ley 1 de 1999 (conforme ha 
sido modificado hasta la fecha) y el literal (D) del Artículo 
Sexto del pacto social del Fondo, no obstante lo 



de redención, y les dará al menos quince (15) y no más de 
treinta (30) días calendario para solicitar la redención de sus 
Acciones Participativas. Al terminar dicho plazo sin haber 
recibido respuesta de algún tenedor de Acciones 
Participativas que corresponde, se considerará que dicho 
tenedor ha renunciado a su derecho de redención y el Fondo 
podrá dar efecto al asunto que aprobó. 
 
(D) Al amparo de lo establecido en los artículos 155 y 156 del 
Texto Único del Decreto-Ley 1 de 1999 (conforme ha sido 
modificado hasta la fecha) y el literal (D) del Artículo Sexto del 
pacto social del Fondo, no obstante lo establecido en dicho 
pacto social, la modificación del pacto social mediante 
resolución de Junta Directiva con el objeto de (i) aumentar su 
capital social autorizado con el propósito de emitir más 
acciones o (ii) crear nuevas clases de acciones sin el 
consentimiento de los accionistas, no requerirá la 
convocatoria, presencia, representación o voto de los 
tenedores de ninguna clase de Acciones Participativas. 
 
(E) Lo establecido en los literales (A) y (B) anteriores, se 
entiende sin perjuicio a que cualquier dispensa, 
consentimiento o aprobación extendida por escrito y firmada 
por uno o varios tenedores de Acciones Participativas que, en 
conjunto, representen por lo menos el cincuenta punto uno por 
ciento (50.1%) de las Acciones Participativas emitidas y en 
circulación de la clase de que se trate o de todas las clases 
con derecho a voto en el asunto particular, será válido y 
vinculante como un voto favorable que apruebe la moción 
presentada que corresponda de aquella indicadas en los 
literales (A) y (B) anteriores, siempre que se otorgue en 
cumplimiento de los parámetros y formalidades establecidos 
por el Texto Único del Decreto-Ley 1 de 1999, sus 
reglamentaciones y la Superintendencia del Mercado de 
Valores de la República de Panamá. 
 
d) Titularidad e Indivisibilidad de las Acciones 

Comunes 

El Fondo tendrá uno o más registros de acción por clase, a 
saber, Acciones Clase A, Acciones Clase B, Acciones Clase 
C, Acciones Clase D, Acciones Clase E, Acciones Clase F, 
Acciones Clase G, Acciones Clase H, Acciones Clase I, 
Acciones Clase J, Acciones Clase K y así sucesivamente 

establecido en dicho pacto social, la modificación del 
pacto social mediante resolución de Junta Directiva con 
el objeto de (i) aumentar su capital social autorizado con 
el propósito de emitir más acciones o (ii) crear nuevas 
clases de acciones sin el consentimiento de los 
accionistas, no requerirá la convocatoria, presencia, 
representación o voto de los tenedores de ninguna clase 
de Acciones Participativas. 
 
(E) Lo establecido en los literales (A) y (B) anteriores, se 
entiende sin perjuicio a que cualquier dispensa, 
consentimiento o aprobación extendida por escrito y 
firmada por uno o varios tenedores de Acciones 
Participativas que, en conjunto, representen por lo menos 
el cincuenta punto uno por ciento (50.1%) de las Acciones 
Participativas emitidas y en circulación de la clase de que 
se trate o de todas las clases con derecho a voto en el 
asunto particular, será válido y vinculante como un voto 
favorable que apruebe la moción presentada que 
corresponda de aquella indicadas en los literales (A) y (B) 
anteriores, siempre que se otorgue en cumplimiento de 
los parámetros y formalidades establecidos por el Texto 
Único del Decreto-Ley 1 de 1999, sus reglamentaciones 
y la Superintendencia del Mercado de Valores de la 
República de Panamá. 
 
d) Titularidad e Indivisibilidad de las Acciones 

Comunes 

El Fondo tendrá uno o más registros de acción por 
clase, a saber, Acciones Clase A, Acciones Clase B, 
Acciones Clase C, Acciones Clase D, Acciones Clase 
E, Acciones Clase F, Acciones Clase G, Acciones 
Clase H, Acciones Clase I, Acciones Clase J, Acciones 
Clase K y así sucesivamente según corresponda (cada 
uno, un "Registro de Acciones"). Cada Registro de 
Acciones podrá ser llevado en un libro o por medios 
electrónicos que permitan la impresión del mismo, 
según lo determine la Junta Directiva del Fondo, la cual 
podrá contratar a un agente para que lleve dicho 
registro. En cada Registro de Acciones se indicará, (i) 
la clase de acciones que se trate, (ii) el nombre de cada 
persona que es tenedor de una acción (iii) la cantidad 
de acciones que corresponde a cada accionista, (iv) la 



según corresponda (cada uno, un "Registro de Acciones"). 
Cada Registro de Acciones podrá ser llevado en un libro o 
por medios electrónicos que permitan la impresión del 
mismo, según lo determine la Junta Directiva del Fondo, la 
cual podrá contratar a un agente para que lleve dicho 
registro. En cada Registro de Acciones se indicará, (i) la 
clase de acciones que se trate, (ii) el nombre de cada 
persona que es tenedor de una acción (iii) la cantidad de 
acciones que corresponde a cada accionista, (iv) la fecha 
de suscripción o adquisición de cada acción (v) el número 
del certificado de acciones, el cual seguirá una numeración 
continua, (vi) una constancia de que las acciones emitidas 
están totalmente pagadas y liberadas (vii) fecha de 
vencimiento en caso que aplique y (viii) cualquier otra 
información requerida por la ley, el pacto social, los 
estatutos del Fondo o lo que determine la Junta Directiva. 
Todo tenedor registrado en cada Registro de 
AcciónAcciones, se presumirá titular legítimo y, en 
consecuencia, podrá ejercer los derechos que le 
correspondan y podrá exigir al Fondo que reconozca a su 
favor los derechos que tenga derecho sobre sus respectivas 
acciones.  

Con relación a la titularidad o propiedad de las acciones, 
cuando con relación a una o más acciones exista pluralidad 
de tenedores, los derechos y obligaciones derivados de la 
titularidad múltiple se regirán de acuerdo a las reglas 
contenidas en la Ley 42 de 1984. En tales casos, cuando 
una o más acciones tengan a dos (2) o más personas como 
tenedor registrado, las instrucciones en relación con las 
acciones que sean impartidas por estas se regirán por las 
siguientes reglas:  

Si se utiliza la expresión "y", se entenderá como una 
acreencia mancomunada y se requerirá la firma de todos los 
titulares de dicha acción; si se utiliza la expresión "o" se 
entenderá como una acreencia solidaria y se requerirá 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 entenderá como acreencia 
solidaria y por lo tanto se requerirá la firma de todos los 
titulares de dicha acción. 

fecha de suscripción o adquisición de cada acción (v) 
el número del certificado de acciones, el cual seguirá 
una numeración continua, (vi) una constancia de que 
las acciones emitidas están totalmente pagadas y 
liberadas (vii) fecha de vencimiento en caso que 
aplique y (viii) cualquier otra información requerida por 
la ley, el pacto social, los estatutos del Fondo o lo que 
determine la Junta Directiva. Todo tenedor registrado 
en cada Registro de Acciones, se presumirá titular 
legítimo y, en consecuencia, podrá ejercer los derechos 
que le correspondan y podrá exigir al Fondo que 
reconozca a su favor los derechos que tenga derecho 
sobre sus respectivas acciones.  

Con relación a la titularidad o propiedad de las 
acciones, cuando con relación a una o más acciones 
exista pluralidad de tenedores, los derechos y 
obligaciones derivados de la titularidad múltiple se 
regirán de acuerdo a las reglas contenidas en la Ley 42 
de 1984. En tales casos, cuando una o más acciones 
tengan a dos (2) o más personas como tenedor 
registrado, las instrucciones en relación con las 
acciones que sean impartidas por estas se regirán por 
las siguientes reglas:  

Si se utiliza la expresión "y", se entenderá como una 
acreencia mancomunada y se requerirá la firma de 
todos los titulares de dicha acción; si se utiliza la 
expresión "o" se entenderá como una acreencia 
solidaria y se requerirá 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 entenderá como 
acreencia solidaria y por lo tanto se requerirá la firma 
de todos los titulares de dicha acción. 



IX. ORGANOS 
DE 
ADMINISTRACI
ÓN DEL 
FONDO 

El Fondo tendrá los siguientes órganos de gobierno 
principales: 

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

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

Las Acciones Clase B no confieren derecho a voz ni 
voto a sus tenedores en las reuniones de Asamblea 
General de Accionistas excepto cuando se les haya 
convocado a las mismas por razón de que se 
necesitara el voto afirmativo de los tenedores de no 
menos del cincuenta por ciento (50%) de las Acciones 
Clase B presentes en la reunión para aprobar una 
propuesta efectuada a consideración de la Asamblea 
General de Accionistas del Fondo o de Junta Directiva 
para (i) Cambiar los derechos y privilegios de las 
Acciones Clase B establecidos en el pacto social 
(quedando entendido que la modificación del 
presente pacto social para aumentar el número de 
Acciones Clase B y emitirlas no requerirá tal 
aprobación); y (ii) modificar el artículo Vigésimo 
Quinto del pacto social del Fondo, y (iii) Cambiar las 
condiciones establecidas en la cláusula séptima del 
pacto social con relación al derecho de recompra a 
que se refiere la Sección X (F) de este Prospecto. 

 
a.2  Participación en las reuniones por medio 
de apoderado 

Los tenedores de acciones, cuando según los 
términos y condiciones del presente pacto social sean 
convocados a participar en Asambleas Generales de 
Accionistas, según corresponda, podrán hacerse 
representar en las reuniones ordinarias o 
extraordinarias de la Asamblea General de 
Accionistas por mandatorios o apoderados, bastando 

El Fondo tendrá los siguientes órganos de gobierno 
principales: 

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

Únicamente los tenedores de Acciones de la Clase A tendrán 
derecho a concurrir a las reuniones de la Asamblea General 
de Accionistas, y en ellas tendrán derecho a voz y voto. Cada 
acción de la Clase A da derecho a un (1) voto en las reuniones 
de la Asamblea General de Accionistas. 
 
Las Acciones Clase B no confieren derecho a voz ni voto a sus 
tenedores en las reuniones de Asamblea General de 
Accionistas excepto cuando se les haya convocado a las 
mismas por razón de que se necesitara el voto afirmativo de 
los tenedores de no menos del cincuenta por ciento (50%) de 
las Acciones Clase B presentes en la reunión para aprobar 
una propuesta efectuada a consideración de la Asamblea 
General de Accionistas del Fondo o de Junta Directiva para (i) 
Cambiar los derechos y privilegios de las Acciones Clase B 
establecidos en el pacto social (quedando entendido que la 
modificación del presente pacto social para aumentar el 
número de Acciones Clase B y emitirlas no requerirá tal 
aprobación); y (ii) modificar el artículo Vigésimo Quinto del 
pacto social del Fondo, y (iii) Cambiar las condiciones 
establecidas en la cláusula séptima del pacto social con 
relación al derecho de recompra a que se refiere la Sección X 
(F) de este Prospecto  
 
Los tenedores de Acciones Participativas no tendrán derecho 
a voz ni a voto en las Asambleas Generales de Accionistas, 
ya sea por clase o colectivamente todas las clases, excepto 
en los siguientes casos: 
 
(A) los tenedores de Acciones Participativas de una clase, 
tendrán derecho a voz y voto (con exclusión de los tenedores 
de las demás clases), para aprobar una propuesta en una 
Asamblea General de Accionistas o un acuerdo de la Junta 
Directiva para (i) cambios de importancia en los objetivos o en 
las políticas de inversión de dicha clase de Acciones 
Participativas, (ii) cambios de asesor de inversiones o de 
custodio (de haberlos) de la cartera de inversiones en la que 
las Acciones Participativas de dicha clase tengan 

El Fondo tendrá los siguientes órganos de gobierno 
principales: 

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

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

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

(A) los tenedores de Acciones Participativas de una 
clase, tendrán derecho a voz y voto (con exclusión de 
los tenedores de las demás clases), para aprobar una 
propuesta en una Asamblea General de Accionistas o 
un acuerdo de la Junta Directiva para (i) cambios de 
importancia en los objetivos o en las políticas de 
inversión de dicha clase de Acciones Participativas, (ii) 
cambios de asesor de inversiones o de custodio (de 
haberlos) de la cartera de inversiones en la que las 
Acciones Participativas de dicha clase tengan 
participación, (iii) creación de series dentro de dicha 
clase de Acciones Participativas o creación de una 
nueva clase de acciones que afecte material y 
adversamente alguna de las clases de Acciones 
Participativas emitidas y en circulación, (iv) cambios de 
importancia en los límites de endeudamiento de la 
cartera de inversiones que corresponde a dicha clase 
de Acciones Participativas (si hubieran), (v) cambios de 
importancia en la política de dividendos de dicha clase 
Acciones Participativas que afecten adversamente a 
las mismas o el rendimiento de ellas, (vi) cambios de 
importancia en las políticas de redención o de 
recompra de dicha clase de Acciones Participativas, 
(vii) aumentos materiales en las comisiones y los 
cargos cobrados a los tenedores de dicha clase 
Acciones Participativas, (viii) aumentos de importancia 



para tal efecto con una mera autorización escrita 
expedida por el accionista o por un apoderado suyo 
con suficiente poder. Es optativo de cada accionista 
conferirle poder de sustitución a la persona que haya 
de representarlo en una Asamblea General de 
Accionistas. 

 
a.3Lugar de las reuniones: 

Las reuniones de la Asamblea General de Accionistas 
se llevarán a cabo, dentro o fuera de la República de 
Panamá, en el lugar que determine la Junta Directiva. Si 
no hubiere tal determinación, la Asamblea General de 
Accionistas se reunirá en el domicilio principal del 
Fondo, en la ciudad de Panamá, República de Panamá. 

 
a.4Reuniones ordinarias. Orden del día: 

La Asamblea General de Accionistas celebrará una 
reunión ordinaria todos los años, en la fecha y lugar 
que determinen los estatutos o la Junta Directiva, y a 
más tardar dentro de los primeros cuatro (4) meses 
siguientes al cierre de cada ejercicio fiscal. La 
Asamblea General de Accionistas, reunida en sesión 
ordinaria, conocerá de los siguientes asuntos: 

1) Elección de directores 

2) Informes sobre los estados financieros del 
Fondo 

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

 
a.5 Reuniones extraordinarias: 

La sociedad celebrará Asambleas Generales 
Extraordinarias de Accionistas por convocatoria de la 
Junta Directiva o del Presidente del Fondo, cada vez 

participación, (iii) creación de series dentro de dicha clase de 
Acciones Participativas o creación de una nueva clase de 
acciones que afecte material y adversamente alguna de las 
clases de Acciones Participativas emitidas y en circulación, 
(iv) cambios de importancia en los límites de endeudamiento 
de la cartera de inversiones que corresponde a dicha clase de 
Acciones Participativas (si hubieran), (v) cambios de 
importancia en la política de dividendos de dicha clase 
Acciones Participativas que afecten adversamente a las 
mismas o el rendimiento de ellas, (vi) cambios de importancia 
en las políticas de redención o de recompra de dicha clase de 
Acciones Participativas, (vii) aumentos materiales en las 
comisiones y los cargos cobrados a los tenedores de dicha 
clase Acciones Participativas, (viii) aumentos de importancia 
en las comisiones y los cargos pagados por la cartera de 
inversiones que corresponde a dicha clase de Acciones 
Participativas al administrador de inversiones, al asesor de 
inversiones, al custodio, al oferente o a otras personas que 
presten servicios a dicha cartera de inversiones que 
corresponde a dicha clase de Acciones Participativas, así 
como aumentos en las comisiones y cargos cobrados a los 
tenedores de la respectiva clase de Acciones Participativas de 
que se trate, y (ix) modificar los derechos y privilegios de dicha 
clase de Acciones Participativas que hayan sido establecidos 
en el pacto social (quedando entendido que la modificación 
del pacto social para aumentar el número de Acciones 
Participativas y emitirlas no requerirá tal aprobación), y (x) 
cambiar las condiciones establecidas en la cláusula séptima 
del pacto social en relación con el Derecho de Recompra de 
la clase de Acciones Participativas en particular, en cuyo caso 
se les convocará a la Asamblea General de Accionistas 
respectiva únicamente a los tenedores de dicha clase de 
Acciones Participativas y, para aprobar dicha propuesta en 
asamblea en la que se haya constituido quorum, se necesitará 
el voto afirmativo de (a) los tenedores de no menos del 
cincuenta punto un por ciento (50.1%) de las Acciones 
Participativas de dicha clase que estén presentes o 
representadas en la reunión, y (b) los tenedores de no menos 
del cincuenta y un por ciento (51%) de las Acciones Clase A 
presentes o representadas en la reunión (sin que sea 
necesario voto alguno de aquellos tenedores de otras clases 
de Acciones Participativas que, por la naturaleza de los 
asuntos a ser considerados en la asamblea respectiva, no 
tengan derecho a voto en dicha asamblea bajo el pacto 

en las comisiones y los cargos pagados por la cartera 
de inversiones que corresponde a dicha clase de 
Acciones Participativas al administrador de 
inversiones, al asesor de inversiones, al custodio, al 
oferente o a otras personas que presten servicios a 
dicha cartera de inversiones que corresponde a dicha 
clase de Acciones Participativas, así como aumentos 
en las comisiones y cargos cobrados a los tenedores 
de la respectiva clase de Acciones Participativas de 
que se trate, y (ix) modificar los derechos y privilegios 
de dicha clase de Acciones Participativas que hayan 
sido establecidos en el pacto social (quedando 
entendido que la modificación del pacto social para 
aumentar el número de Acciones Participativas y 
emitirlas no requerirá tal aprobación), y (x) cambiar las 
condiciones establecidas en la cláusula séptima del 
pacto social en relación con el Derecho de Recompra 
de la clase de Acciones Participativas en particular, en 
cuyo caso se les convocará a la Asamblea General de 
Accionistas respectiva únicamente a los tenedores de 
dicha clase de Acciones Participativas y, para aprobar 
dicha propuesta en asamblea en la que se haya 
constituido quorum, se necesitará el voto afirmativo de 
(a) los tenedores de no menos del cincuenta punto un 
por ciento (50.1%) de las Acciones Participativas de 
dicha clase que estén presentes o representadas en la 
reunión, y (b) los tenedores de no menos del cincuenta 
y un por ciento (51%) de las Acciones Clase A 
presentes o representadas en la reunión (sin que sea 
necesario voto alguno de aquellos tenedores de otras 
clases de Acciones Participativas que, por la naturaleza 
de los asuntos a ser considerados en la asamblea 
respectiva, no tengan derecho a voto en dicha 
asamblea bajo el pacto social). Para efectos de claridad 
y siendo que las Acciones Clase B constituyen 
Acciones Participativas bajo este prospecto pero a la 
fecha existen emitidas y en circulación, quedando 
entendido que los tenedores de las Acciones Clase B 
emitidas y en circulación únicamente tendrán derecho 
a ser convocados a una Asamblea General de 
Accionistas cuando se les haya convocado por razón 
de que se necesitara el voto afirmativo de los tenedores 
de no menos del cincuenta punto un por ciento (50.1%) 
de las Acciones Clase B presentes en la reunión para 



que aquel o éste lo considere conveniente. La 
Asamblea General Extraordinaria de Accionistas 
podrá considerar únicamente los asuntos que hayan 
sido objeto de convocatoria.  

1) Citación: 
La convocatoria para cualquier reunión de la 
Asamblea General de Accionistas, ya sea 
ordinaria o extraordinaria, deberá hacerse con 
no menos de diez (10) días ni más de treinta 
(30) días calendario de antelación a la fecha de 
la reunión, en cualquiera de las siguientes 
maneras: 

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

- Mediante su publicación durante dos (2) días 
consecutivos en un diario de circulación general 
en la ciudad de Panamá. 

2) Quórum: 

En toda reunión de la Asamblea General de 
Accionistas constituirá quórum la presencia de 
accionistas, o de sus respectivos apoderados o 
representantes legales, que representen al menos 
la mitad más una (1) de las acciones de la Clase 
A emitidas y en circulación. 

Cuando según lo dispuesto en el pacto social, se 
trate de una Asamblea General de Accionistas en 
las que fuesen a considerar temas para los cuales 
los tenedores de Acciones Clase B, según el 
artículo Vigésimo Quinto del pacto social, tengan 
derecho a voto, con relación a la consideración de 
dichos temas específicamente, la presencia de 
accionistas, o de sus respectivos apoderados o 
representantes legales que presenten la mitad 
más una (1) de las Acciones Clase B emitidas y 
en circulación, constituirá quorum en dichas 
asambleas, en primera convocatoria. En la 
segunda convocatoria, de ser necesarias para 
dichas asambleas, el quorum se constituirá con el 

social). Para efectos de claridad y siendo que las Acciones 
Clase B constituyen Acciones Participativas bajo este 
prospecto pero a la fecha existen emitidas y en circulación, 
quedando entendido que los tenedores de las Acciones Clase 
B emitidas y en circulación únicamente tendrán derecho a ser 
convocados a una Asamblea General de Accionistas cuando 
se les haya convocado por razón de que se necesitara el voto 
afirmativo de los tenedores de no menos del cincuenta punto 
un por ciento (50.1%) de las Acciones Clase B presentes en 
la reunión para aprobar algunas de las mociones que 
requieren aprobación de dichos tenedores mencionadas 
anteriormente en este literal. No obstante lo anterior, en virtud 
de que los tenedores de Acciones Participativas constituirán 
en su mayoría tenedores indirectos bajo el régimen de 
tenencia establecido en el Decreto-Ley 1 de 1999, queda 
entendido que el voto de éstos para cualquier moción que así 
lo requiera, podrá documentarse por escrito de conformidad 
con los parámetros dispuestos por la Superintendencia del 
Mercado de Valores de la República de Panamá. 
 
B) los tenedores de Acciones Participativas de todas las 
clases, tendrán derecho a voz y voto, a razón de un (1) voto 
por cada Acción Participativa, para aprobar una propuesta en 
una Asamblea General de Accionistas o un acuerdo de la 
Junta Directiva para (i) cambios de administrador de 
inversiones (de haberlo) del Fondo, (ii) aumentos de 
importancia en las comisiones y los cargos pagados por el 
Fondo al administrador de inversiones, al asesor de 
inversiones, al custodio, al oferente o a otras personas que 
presten servicios al Fondo, o (iii) reformar el literal (B) del 
artículo vigésimo quinto del pacto social del Fondo, en cuyo 
caso se les convocará a la Asamblea General de Accionistas 
respectiva a todos los tenedores de Acciones Participativas y, 
para aprobar dicha propuesta en asamblea en la que se haya 
constituido quorum, se necesitará el voto afirmativo de (a) los 
tenedores de no menos del cincuenta punto uno por ciento 
(50.1%) de las Acciones Participativas de todas las clases que 
estén presentes o representadas en la reunión, y (b) los 
tenedores de no menos del cincuenta y un por ciento (51%) 
de las Acciones Clase A presentes o representadas en la 
reunión. 
 
(C) Al amparo de lo establecido en el artículo 173 del Texto 
Único del Decreto-Ley 1 de 1999, cuando el Fondo apruebe 

aprobar algunas de las mociones que requieren 
aprobación de dichos tenedores mencionadas 
anteriormente en este literal. No obstante lo anterior, en 
virtud de que los tenedores de Acciones Participativas 
constituirán en su mayoría tenedores indirectos bajo el 
régimen de tenencia establecido en el Decreto-Ley 1 
de 1999, queda entendido que el voto de éstos para 
cualquier moción que así lo requiera, podrá 
documentarse por escrito de conformidad con los 
parámetros dispuestos por la Superintendencia del 
Mercado de Valores de la República de Panamá. 

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

(C) Al amparo de lo establecido en el artículo 173 del 
Texto Único del Decreto-Ley 1 de 1999, cuando el 
Fondo apruebe uno de los asuntos identificados en 
dicho artículo sin someter dicha decisión a la 
aprobación de tenedores de la clase o serie de 
Acciones Participativas que corresponda, el Fondo les 
dará, respectivamente, (i) a aquellos tenedores de la 
clase o serie de Acciones Participativas en relación con 
la cual el Fondo aprobó la decisión, oportunidad 



número de Accionistas Clase B que se 
encuentren presentes o debidamente 
representados. 

3) Votación:  

Todo tenedor de Acciones Clase A tendrá 
derecho a concurrir a las Asambleas Generales 
de Accionistas con derecho a voz y voto, y cada 
Acción Clase A dará derecho a un voto en las 
Asambleas Generales de Accionistas. Los 
tenedores de las Acciones Clase B no tendrán 
derecho a voz ni a voto en las Asambleas 
Generales de Accionistas excepto cuando se les 
haya convocado a las mismas por razón de que 
se necesitará el voto afirmativo de los tenedores 
de no menos del cincuenta por ciento (50%) de 
las Acciones Clase B presentes en la reunión para 
aprobar una propuesta de una Asamblea General 
Extraordinaria de Accionistas o de la Junta 
Directiva para:  

(i) Cambiar los derechos y privilegios de las 
Acciones Clase B establecidos en el presente 
pacto social (quedando entendido que la 
modificación del presente pacto social para 
aumentar el número de Acciones Clase B y 
emitirlas no requerirá tal aprobación),  

(ii) modificar el artículo Vigésimo Quinto del pacto 
social, y  

(iii) Cambiar las condiciones establecidas en la 
cláusula séptima del pacto social para el derecho 
de recompra 

 

uno de los asuntos identificados en dicho artículo sin someter 
dicha decisión a la aprobación de tenedores de la clase o serie 
de Acciones Participativas que corresponda, el Fondo les 
dará, respectivamente, (i) a aquellos tenedores de la clase o 
serie de Acciones Participativas en relación con la cual el 
Fondo aprobó la decisión, oportunidad razonable de redimir 
sus Acciones Participativas. A tal efecto, el Fondo notificará, 
por medio de comunicación personal a la dirección registrada 
de cada tenedor de Acciones Participativas, sobre su derecho 
de redención, y les dará al menos quince (15) y no más de 
treinta (30) días calendario para solicitar la redención de sus 
Acciones Participativas. Al terminar dicho plazo sin haber 
recibido respuesta de algún tenedor de Acciones 
Participativas que corresponde, se considerará que dicho 
tenedor ha renunciado a su derecho de redención y el Fondo 
podrá dar efecto al asunto que aprobó. 
 
(D) Al amparo de lo establecido en los artículos 155 y 156 del 
Texto Único del Decreto-Ley 1 de 1999 (conforme ha sido 
modificado hasta la fecha) y el literal (D) del Artículo Sexto del 
pacto social del Fondo, no obstante lo establecido en dicho 
pacto social, la modificación del pacto social mediante 
resolución de Junta Directiva con el objeto de (i) aumentar su 
capital social autorizado con el propósito de emitir más 
acciones o (ii) crear nuevas clases de acciones sin el 
consentimiento de los accionistas, no requerirá la 
convocatoria, presencia, representación o voto de los 
tenedores de ninguna clase de Acciones Participativas. 
 
(E) Lo establecido en los literales (A) y (B) anteriores, se 
entiende sin perjuicio a que cualquier dispensa, 
consentimiento o aprobación extendida por escrito y firmada 
por uno o varios tenedores de Acciones Participativas que, en 
conjunto, representen por lo menos el cincuenta punto uno por 
ciento (50.1%) de las Acciones Participativas emitidas y en 
circulación de la clase de que se trate o de todas las clases 
con derecho a voto en el asunto particular, será válido y 
vinculante como un voto favorable que apruebe la moción 
presentada que corresponda de aquella indicadas en los 
literales (A) y (B) anteriores, siempre que se otorgue en 
cumplimiento de los parámetros y formalidades establecidos 
por el Texto Único del Decreto-Ley 1 de 1999, sus 
reglamentaciones y la Superintendencia del Mercado de 
Valores de la República de Panamá. 

razonable de redimir sus Acciones Participativas. A tal 
efecto, el Fondo notificará, por medio de comunicación 
personal a la dirección registrada de cada tenedor de 
Acciones Participativas, sobre su derecho de 
redención, y les dará al menos quince (15) y no más de 
treinta (30) días calendario para solicitar la redención 
de sus Acciones Participativas. Al terminar dicho plazo 
sin haber recibido respuesta de algún tenedor de 
Acciones Participativas que corresponde, se 
considerará que dicho tenedor ha renunciado a su 
derecho de redención y el Fondo podrá dar efecto al 
asunto que aprobó. 

(D) Al amparo de lo establecido en los artículos 155 y 
156 del Texto Único del Decreto-Ley 1 de 1999 
(conforme ha sido modificado hasta la fecha) y el literal 
(D) del Artículo Sexto del pacto social del Fondo, no 
obstante lo establecido en dicho pacto social, la 
modificación del pacto social mediante resolución de 
Junta Directiva con el objeto de (i) aumentar su capital 
social autorizado con el propósito de emitir más 
acciones o (ii) crear nuevas clases de acciones sin el 
consentimiento de los accionistas, no requerirá la 
convocatoria, presencia, representación o voto de los 
tenedores de ninguna clase de Acciones Participativas. 

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

 
a.2 Participación en las reuniones por medio de 



 
a.2 Participación en las reuniones por medio de 
apoderado 

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

 
a.3 Lugar de las reuniones: 

Las reuniones de la Asamblea General de Accionistas se 
llevarán a cabo, dentro o fuera de la República de Panamá, 
en el lugar que determine la Junta Directiva. Si no hubiere 
tal determinación, la Asamblea General de Accionistas se 
reunirá en el domicilio principal del Fondo, en la ciudad de 
Panamá, República de Panamá. 

 
a.4 Reuniones ordinarias. Orden del día: 

La Asamblea General de Accionistas celebrará una reunión 
ordinaria todos los años, en la fecha y lugar que determinen 
los estatutos o la Junta Directiva, y a más tardar dentro de 
los primeros cuatro (4) meses siguientes al cierre de cada 
ejercicio fiscal. La Asamblea General de Accionistas, 
reunida en sesión ordinaria, conocerá de los siguientes 
asuntos: 

1) Elección de directores 

2) Informes sobre los estados financieros del Fondo 

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

apoderado 

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

 
a.3 Lugar de las reuniones: 

Las reuniones de la Asamblea General de Accionistas 
se llevarán a cabo, dentro o fuera de la República de 
Panamá, en el lugar que determine la Junta Directiva. 
Si no hubiere tal determinación, la Asamblea General 
de Accionistas se reunirá en el domicilio principal del 
Fondo, en la ciudad de Panamá, República de 
Panamá. 

 

 
a.4 Reuniones ordinarias. Orden del día: 

La Asamblea General de Accionistas celebrará una 
reunión ordinaria todos los años, en la fecha y lugar que 
determinen los estatutos o la Junta Directiva, y a más 
tardar dentro de los primeros cuatro (4) meses 
siguientes al cierre de cada ejercicio fiscal. La 
Asamblea General de Accionistas, reunida en sesión 
ordinaria, conocerá de los siguientes asuntos: 

1) Elección de directores 

2) Informes sobre los estados financieros del 
Fondo 

3) Cualquier otro asunto que, por acuerdo de la 
Junta Directiva, haya sido objeto de la 
convocatoria o que sea propuesto por un 



 
a.5 Reuniones extraordinarias: 

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

1) Citación: 
La convocatoria para cualquier reunión de la 
Asamblea General de Accionistas, ya sea ordinaria o 
extraordinaria, deberá hacerse con no menos de diez 
(10) días ni más de treinta (30) días calendario de 
antelación a la fecha de la reunión, en cualquiera de 
las siguientes maneras: 

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

- Mediante su publicación durante dos (2) días 
consecutivos en un diario de circulación general en la 
ciudad de Panamá. 

2) Quórum: 

En toda reunión de la Asamblea General de Accionistas 
constituirá quórum la presencia de accionistas, o de sus 
respectivos apoderados o representantes legales, que 
representen al menos la mitad más una (1) de las 
acciones de la Clase A emitidas y en circulación. 

Cuando según lo dispuesto en el pacto social, se trate 
de una Asamblea GeneralAsambleas Generales de 
Accionistas en las que se fuesen a considerar temas 
para los cuales los tenedores de Acciones Clase 
BParticipativas de una clase individual, según el artículo 
Vigésima Cuartavigésimo cuarto del pacto social, 
tengan derecho a voto, con relación a la consideración 
de dichos temas específicamente, la presencia den 
persona o mediante apoderado de (a) tenedores de 
Acciones Participativas que representen no menos del 
cincuenta punto un por ciento (50.1%) de las Acciones 

accionista en dicha asamblea y que sea 
competencia de los accionistas según lo 
establecido en el pacto social y la ley. 

 
a.5 Reuniones extraordinarias: 

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

1) Citación: 
La convocatoria para cualquier reunión de la 
Asamblea General de Accionistas, ya sea 
ordinaria o extraordinaria, deberá hacerse con 
no menos de diez (10) días ni más de treinta (30) 
días calendario de antelación a la fecha de la 
reunión, en cualquiera de las siguientes 
maneras: 

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

- Mediante su publicación durante dos (2) días 
consecutivos en un diario de circulación general 
en la ciudad de Panamá. 

2) Quórum: 

En toda reunión de la Asamblea General de 
Accionistas constituirá quórum la presencia de 
accionistas, o de sus respectivos apoderados o 
representantes legales, que representen al menos 
la mitad más una (1) de las acciones de la Clase A 
emitidas y en circulación. 

Cuando según lo dispuesto en el pacto social, se 
trate de Asambleas Generales de Accionistas en 
las que se fuesen a considerar temas para los 
cuales los tenedores de Acciones Participativas de 
una clase individual, según el artículo vigésimo 



Participativas emitidas y en circulación de la clase 
individual, específica e independiente que tenga 
derecho a voto y (b) accionistas, o de sus respectivos 
apoderados o representantes legales que 
presentenrepresenten la mitad más una (1) de las 
Acciones Clase BA emitidas y en circulación, constituirá 
quórum en dichas asambleas, en primera convocatoria. 
En la (sin que sea necesario convocar a aquellos 
tenedores de otras clases de Acciones Participativas 
que, por la naturaleza de los asuntos a ser considerados 
en la asamblea respectiva, no tengan derecho a voto en 
dicha asamblea bajo el pacto social, y quedando 
entendido que, si el asunto objeto de la asamblea es 
uno que se pueda interpretar que es objeto del derecho 
de voto de más de una clase de Acciones Participativas, 
se convocarán a los tenedores de Acciones 
Participativas de cada clase de forma separada a fin de 
celebrar asambleas individuales en las que los 
tenedores de cada clase de Acciones Participativas 
participarán de manera autónoma e independiente de 
las asambleas de tenedores de otras clases de 
Acciones Participativas). En caso de no constituirse 
quórum para celebrar una asamblea bajo este literal 
después de realizada una primera convocatoria, se 
efectuará una segunda convocatoria. Después de 
realizada una segunda convocatoria, de ser 
necesariasnecesaria para dichas asambleas, el quórum 
se constituirá con el número de Accionistas Clase Bla 
presencia en persona o mediante apoderado de (x) 
aquel número de accionistas tenedores de la clase de 
Acciones Participativas con derecho a voto que 
corresponda, que se encuentren presentes o 
debidamente representados y (y) accionistas que 
representen la mitad más una (1) de las Acciones Clase 
A emitidas y en circulación, quedando entendido que, 
de no presentarse tenedores de la clase de Acciones 
Participativas con derecho a voto (ya sea en persona o 
mediante apoderado), la presencia de accionistas que 
representen la mitad más una (1) de las Acciones Clase 
A emitidas y en circulación constituirá quórum para 
celebrar la asamblea. Queda entendido que bajo 
ninguna circunstancia se habrá constituido quorum si no 
se cuenta con la presencia de la mitad más una (1) de 
las Acciones Clase A emitidas y en circulación. 

cuarto del pacto social, tengan derecho a voto, con 
relación a la consideración de dichos temas 
específicamente, la presencia en persona o 
mediante apoderado de (a) tenedores de Acciones 
Participativas que representen no menos del 
cincuenta punto un por ciento (50.1%) de las 
Acciones Participativas emitidas y en circulación de 
la clase individual, específica e independiente que 
tenga derecho a voto y (b) accionistas que 
representen la mitad más una (1) de las Acciones 
Clase A emitidas y en circulación, constituirá 
quórum en dichas asambleas, en primera 
convocatoria (sin que sea necesario convocar a 
aquellos tenedores de otras clases de Acciones 
Participativas que, por la naturaleza de los asuntos 
a ser considerados en la asamblea respectiva, no 
tengan derecho a voto en dicha asamblea bajo el 
pacto social, y quedando entendido que, si el 
asunto objeto de la asamblea es uno que se pueda 
interpretar que es objeto del derecho de voto de 
más de una clase de Acciones Participativas, se 
convocarán a los tenedores de Acciones 
Participativas de cada clase de forma separada a 
fin de celebrar asambleas individuales en las que 
los tenedores de cada clase de Acciones 
Participativas participarán de manera autónoma e 
independiente de las asambleas de tenedores de 
otras clases de Acciones Participativas). En caso 
de no constituirse quórum para celebrar una 
asamblea bajo este literal después de realizada 
una primera convocatoria, se efectuará una 
segunda convocatoria. Después de realizada una 
segunda convocatoria, de ser necesaria para 
dichas asambleas, el quórum se constituirá con la 
presencia en persona o mediante apoderado de (x) 
aquel número de accionistas tenedores de la clase 
de Acciones Participativas con derecho a voto que 
corresponda, que se encuentren presentes o 
debidamente representados y (y) accionistas que 
representen la mitad más una (1) de las Acciones 
Clase A emitidas y en circulación, quedando 
entendido que, de no presentarse tenedores de la 
clase de Acciones Participativas con derecho a 
voto (ya sea en persona o mediante apoderado), la 



3) Votación:  

Todo tenedor de Acciones Clase A tendrá derecho a 
concurrir a las Asambleas Generales de Accionistas con 
derecho a voz y voto, y cada Acción Clase A dará 
derecho a un voto en las Asambleas Generales de 
Accionistas.   

Los tenedores de las Acciones Clase BParticipativas no 
tendrán derecho a voz ni a voto en las Asambleas 
Generales de Accionistas excepto cuando se les haya 
convocado a las mismas por razón de que se necesitará 
el voto afirmativo de los tenedores de no menos del 
cincuenta por ciento (50%) de las Acciones Clase B 
presentes en la reunión para aprobar una propuesta de 
una Asamblea General Extraordinaria de Accionistas o 
de la Junta Directiva para, ya sea por clase o 
colectivamente todas las clases, excepto en los 
siguientes casos:  

(i) Cambiar los derechos y privilegios de las Acciones 
Clase B establecidos en el presente pacto social 
(quedando entendido que la modificación del presente 
pacto social para aumentar el número de Acciones 
Clase B y emitirlas no requerirá tal aprobación), 

(ii) modificar el artículo Vigésimo Cuarta del pacto 
social, y (iii) Cambiar las condiciones establecidas en la 
cláusula séptima del pacto social para el derecho de 
recompra 

(A) los tenedores de Acciones Participativas de una 
clase, tendrán derecho a voz y voto (con exclusión de 
los tenedores de las demás clases), para aprobar una 
propuesta en una Asamblea General de Accionistas o 
un acuerdo de la Junta Directiva para (i) cambios de 
importancia en los objetivos o en las políticas de 
inversión de dicha clase de Acciones Participativas, (ii) 
cambios de asesor de inversiones o de custodio (de 
haberlos) de la cartera de inversiones en la que las 
Acciones Participativas de dicha clase tengan 
participación, (iii) creación de series dentro de dicha 
clase de Acciones Participativas o creación de una 
nueva clase de acciones que afecte material y 
adversamente alguna de las clases de Acciones 

presencia de accionistas que representen la mitad 
más una (1) de las Acciones Clase A emitidas y en 
circulación constituirá quórum para celebrar la 
asamblea. Queda entendido que bajo ninguna 
circunstancia se habrá constituido quorum si no se 
cuenta con la presencia de la mitad más una (1) de 
las Acciones Clase A emitidas y en circulación. 

3) Votación:  

Todo tenedor de Acciones Clase A tendrá derecho 
a concurrir a las Asambleas Generales de 
Accionistas con derecho a voz y voto, y cada 
Acción Clase A dará derecho a un voto en las 
Asambleas Generales de Accionistas.  

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

(A) los tenedores de Acciones Participativas de una 
clase, tendrán derecho a voz y voto (con exclusión 
de los tenedores de las demás clases), para 
aprobar una propuesta en una Asamblea General 
de Accionistas o un acuerdo de la Junta Directiva 
para (i) cambios de importancia en los objetivos o 
en las políticas de inversión de dicha clase de 
Acciones Participativas, (ii) cambios de asesor de 
inversiones o de custodio (de haberlos) de la 
cartera de inversiones en la que las Acciones 
Participativas de dicha clase tengan participación, 
(iii) creación de series dentro de dicha clase de 
Acciones Participativas o creación de una nueva 
clase de acciones que afecte material y 
adversamente alguna de las clases de Acciones 
Participativas emitidas y en circulación, (iv) 
cambios de importancia en los límites de 
endeudamiento de la cartera de inversiones que 
corresponde a dicha clase de Acciones 
Participativas (si hubieran), (v) cambios de 
importancia en la política de dividendos de dicha 
clase Acciones Participativas que afecten 
adversamente a las mismas o el rendimiento de 



Participativas emitidas y en circulación, (iv) cambios de 
importancia en los límites de endeudamiento de la 
cartera de inversiones que corresponde a dicha clase 
de Acciones Participativas (si hubieran), (v) cambios de 
importancia en la política de dividendos de dicha clase 
Acciones Participativas que afecten adversamente a las 
mismas o el rendimiento de ellas, (vi) cambios de 
importancia en las políticas de redención o de recompra 
de dicha clase de Acciones Participativas, (vii) 
aumentos materiales en las comisiones y los cargos 
cobrados a los tenedores de dicha clase Acciones 
Participativas, (viii) aumentos de importancia en las 
comisiones y los cargos pagados por la cartera de 
inversiones que corresponde a dicha clase de Acciones 
Participativas al administrador de inversiones, al asesor 
de inversiones, al custodio, al oferente o a otras 
personas que presten servicios a dicha cartera de 
inversiones que corresponde a dicha clase de Acciones 
Participativas, así como aumentos en las comisiones y 
cargos cobrados a los tenedores de la respectiva clase 
de Acciones Participativas de que se trate, y (ix) 
modificar los derechos y privilegios de dicha clase de 
Acciones Participativas que hayan sido establecidos en 
el pacto social (quedando entendido que la modificación 
del pacto social para aumentar el número de Acciones 
Participativas y emitirlas no requerirá tal aprobación), y 
(x) cambiar las condiciones establecidas en la cláusula 
séptima del pacto social en relación con el Derecho de 
Recompra de la clase de Acciones Participativas en 
particular, en cuyo caso se les convocará a la Asamblea 
General de Accionistas respectiva únicamente a los 
tenedores de dicha clase de Acciones Participativas y, 
para aprobar dicha propuesta en asamblea en la que se 
haya constituido quorum, se necesitará el voto 
afirmativo de (a) los tenedores de no menos del 
cincuenta punto un por ciento (50.1%) de las Acciones 
Participativas de dicha clase que estén presentes o 
representadas en la reunión, y (b) los tenedores de no 
menos del cincuenta y un por ciento (51%) de las 
Acciones Clase A presentes o representadas en la 
reunión (sin que sea necesario voto alguno de aquellos 
tenedores de otras clases de Acciones Participativas 
que, por la naturaleza de los asuntos a ser considerados 
en la asamblea respectiva, no tengan derecho a voto en 

ellas, (vi) cambios de importancia en las políticas de 
redención o de recompra de dicha clase de 
Acciones Participativas, (vii) aumentos materiales 
en las comisiones y los cargos cobrados a los 
tenedores de dicha clase Acciones Participativas, 
(viii) aumentos de importancia en las comisiones y 
los cargos pagados por la cartera de inversiones 
que corresponde a dicha clase de Acciones 
Participativas al administrador de inversiones, al 
asesor de inversiones, al custodio, al oferente o a 
otras personas que presten servicios a dicha 
cartera de inversiones que corresponde a dicha 
clase de Acciones Participativas, así como 
aumentos en las comisiones y cargos cobrados a 
los tenedores de la respectiva clase de Acciones 
Participativas de que se trate, y (ix) modificar los 
derechos y privilegios de dicha clase de Acciones 
Participativas que hayan sido establecidos en el 
pacto social (quedando entendido que la 
modificación del pacto social para aumentar el 
número de Acciones Participativas y emitirlas no 
requerirá tal aprobación), y (x) cambiar las 
condiciones establecidas en la cláusula séptima del 
pacto social en relación con el Derecho de 
Recompra de la clase de Acciones Participativas en 
particular, en cuyo caso se les convocará a la 
Asamblea General de Accionistas respectiva 
únicamente a los tenedores de dicha clase de 
Acciones Participativas y, para aprobar dicha 
propuesta en asamblea en la que se haya 
constituido quorum, se necesitará el voto afirmativo 
de (a) los tenedores de no menos del cincuenta 
punto un por ciento (50.1%) de las Acciones 
Participativas de dicha clase que estén presentes o 
representadas en la reunión, y (b) los tenedores de 
no menos del cincuenta y un por ciento (51%) de 
las Acciones Clase A presentes o representadas en 
la reunión (sin que sea necesario voto alguno de 
aquellos tenedores de otras clases de Acciones 
Participativas que, por la naturaleza de los asuntos 
a ser considerados en la asamblea respectiva, no 
tengan derecho a voto en dicha asamblea bajo el 
pacto social). Para efectos de claridad y siendo que 
las Acciones Clase B constituyen Acciones 



dicha asamblea bajo el pacto social). Para efectos de 
claridad y siendo que las Acciones Clase B constituyen 
Acciones Participativas bajo este prospecto pero a la 
fecha existen emitidas y en circulación, quedando 
entendido que los tenedores de las Acciones Clase B 
emitidas y en circulación únicamente tendrán derecho a 
ser convocados a una Asamblea General de 
Accionistas cuando se les haya convocado por razón de 
que se necesitara el voto afirmativo de los tenedores de 
no menos del cincuenta punto un por ciento (50.1%) de 
las Acciones Clase B presentes en la reunión para 
aprobar algunas de las mociones que requieren 
aprobación de dichos tenedores mencionadas 
anteriormente en este literal. No obstante lo anterior, en 
virtud de que los tenedores de Acciones Participativas 
constituirán en su mayoría tenedores indirectos bajo el 
régimen de tenencia establecido en el Decreto-Ley 1 de 
1999, queda entendido que el voto de éstos para 
cualquier moción que así lo requiera, podrá 
documentarse por escrito de conformidad con los 
parámetros dispuestos por la Superintendencia del 
Mercado de Valores de la República de Panamá. 

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

Participativas bajo este prospecto pero a la fecha 
existen emitidas y en circulación, quedando 
entendido que los tenedores de las Acciones Clase 
B emitidas y en circulación únicamente tendrán 
derecho a ser convocados a una Asamblea General 
de Accionistas cuando se les haya convocado por 
razón de que se necesitara el voto afirmativo de los 
tenedores de no menos del cincuenta punto un por 
ciento (50.1%) de las Acciones Clase B presentes 
en la reunión para aprobar algunas de las mociones 
que requieren aprobación de dichos tenedores 
mencionadas anteriormente en este literal. No 
obstante lo anterior, en virtud de que los tenedores 
de Acciones Participativas constituirán en su 
mayoría tenedores indirectos bajo el régimen de 
tenencia establecido en el Decreto-Ley 1 de 1999, 
queda entendido que el voto de éstos para 
cualquier moción que así lo requiera, podrá 
documentarse por escrito de conformidad con los 
parámetros dispuestos por la Superintendencia del 
Mercado de Valores de la República de Panamá. 

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



A presentes o representadas en la reunión.  

 

b) Junta Directiva 
Los negocios del Fondo serán administrados y dirigidos por la 
Junta Directiva, la que ejercerá todas las facultades del Fondo, 
salvo las que la ley, el pacto social o los estatutos reserven a 
la Asamblea General de Accionistas. La Junta Directiva, por 
consiguiente, podrá: 
 
b.1 Dictar los términos y condiciones relacionados con la 
operación del Fondo, según las leyes aplicables a las 
sociedades de inversión inmobiliarias, incluyendo, sin 
limitación, la política de inversión, la política de reparto de los 
beneficios, la comisión de administración, los gastos de 
operación, las normas respecto a la información obligatoria a 
proporcionar a los participantes, la política sobre aumentos de 
capital, la política de endeudamiento, la política de retorno de 
los capitales;  
 

b.2 Nombrar a uno o más administradores de inversión. El 
administrador de inversiones tendrá las atribuciones y 
responsabilidades que le otorgue la Junta Directiva, las que 
podrán incluir, entro otras, la responsabilidad de administrar, 
invertir, gravar (sujeto a que, cuando así corresponda, se 
obtenga el consentimiento que sea necesario según el artículo 
Vigésimo Octavo del pacto social) y disponer de los bienes del 
Fondo (sujeto a que, cuando así corresponda, se obtenga el 
consentimiento que sea necesario según el artículo Vigésimo 
Octavo del pacto social), valorar los activos y pasivos del 
Fondo y calcular el valor neto por acción dentro de los 
parámetros dictados por la Junta Directiva del Fondo y en 
general asesorar al Fondo con relación a sus inversiones. El 
Administrador de inversiones será nombrado y removido por 
la Junta Directiva, la cual aprobará, además, los términos y 
condiciones para su contratación y remuneración. El 
administrador de inversiones podrá ser removido por los 
accionistas sólo en aquellas circunstancias y condiciones que 
establezcan disposiciones legales aplicables en materia de 
sociedades de inversión de la República de Panamá, de haber 
alguna;  
 
b.3 Sin perjuicio de lo establecido en el literal (ii) anterior, 
asumir dicha responsabilidad de representar y administrar la 

tenedores de no menos del cincuenta y un por 
ciento (51%) de las Acciones Clase A presentes o 
representadas en la reunión. 

 
b) Junta Directiva 
Los negocios del Fondo serán administrados y dirigidos 
por la Junta Directiva, la que ejercerá todas las facultades 
del Fondo, salvo las que la ley, el pacto social o los 
estatutos reserven a la Asamblea General de Accionistas. 
La Junta Directiva, por consiguiente, podrá: 
 
b.1 Dictar los términos y condiciones relacionados con la 
operación del Fondo, según las leyes aplicables a las 
sociedades de inversión inmobiliarias, incluyendo, sin 
limitación, la política de inversión, la política de reparto de 
los beneficios, la comisión de administración, los gastos 
de operación, las normas respecto a la información 
obligatoria a proporcionar a los participantes, la política 
sobre aumentos de capital, la política de endeudamiento, 
la política de retorno de los capitales; 
 
b.2 Nombrar a uno o más administradores de inversión. 
El administrador de inversiones tendrá las atribuciones y 
responsabilidades que le otorgue la Junta Directiva, las 
que podrán incluir, entro otras, la responsabilidad de 
administrar, invertir, gravar (sujeto a que, cuando así 
corresponda, se obtenga el consentimiento que sea 
necesario según el artículo Vigésimo Octavo del pacto 
social) y disponer de los bienes del Fondo (sujeto a que, 
cuando así corresponda, se obtenga el consentimiento 
que sea necesario según el artículo Vigésimo Octavo del 
pacto social), valorar los activos y pasivos del Fondo y 
calcular el valor neto por acción dentro de los parámetros 
dictados por la Junta Directiva del Fondo y en general 
asesorar al Fondo con relación a sus inversiones. El 
Administrador de inversiones será nombrado y removido 
por la Junta Directiva, la cual aprobará, además, los 
términos y condiciones para su contratación y 
remuneración. El administrador de inversiones podrá ser 
removido por los accionistas sólo en aquellas 
circunstancias y condiciones que establezcan 
disposiciones legales aplicables en materia de 



sociedad, como una sociedad de inversión inmobiliaria auto 
administrada, en cumplimiento de las disposiciones legales 
aplicables en materia de sociedades de inversión de la 
República de Panamá; 
 
b.4 convocar a la Asamblea General de Accionistas en los 
términos para ello establecidos en el pacto social; 
 
b.5 Establecer los comités de directores que considere 
necesarios, definir sus funciones y elegir y remover miembros; 
 
b.6 Nominar, elegir y remover a los dignatarios o a 
cualesquiera otros ejecutivos del Fondo, con o sin causa, en 
cualquier momento; 
 
b.7 Designar y remover al agente residente de la sociedad; 
 
b.8 Autorizar y ejecutar la declaración y el pago de 
conformidad con las leyes de la República de Panamá, 
incluyendo sin limitación, el cumplimiento de cualesquiera 
disposiciones legales aplicables al pago de dividendos en 
materia de sociedades de inversión de la República de 
Panamá; 
 
b.9 Aprobar el presupuesto anual de operaciones e 
inversiones de la sociedad, incluyendo sus fuentes de 
financiamiento;  
 
b.10 Aprobar inversiones, contrataciones o planes de negocio; 
 
b.11 Aprobar la emisión y venta de acciones del Fondo, de 
conformidad a lo establecido en el pacto social; y 
 
b.12 Autorizar la apertura de cuentas bancarias y nombrar a 
las personas que deberán autorizar para manejar las misma y 
girar contra los fondos depositados. No se necesitará el voto 
ni el consentimiento de los accionistas para el traspaso de los 
bienes en fideicomiso o para gravarlos con prenda o hipoteca, 
en garantía de las deudas de Fondo, bastando para ello una 
resolución dada por la Junta Directiva, en estricto apego a las 
políticas de inversión y desinversión que previamente haya 
adoptado para su respectiva inversión.  
 

sociedades de inversión de la República de Panamá, de 
haber alguna; 
 
b.3 Sin perjuicio de lo establecido en el literal (ii) anterior, 
asumir dicha responsabilidad de representar y 
administrar la sociedad, como una sociedad de inversión 
inmobiliaria auto administrada, en cumplimiento de las 
disposiciones legales aplicables en materia de 
sociedades de inversión de la República de Panamá; 
 
b.4 convocar a la Asamblea General de Accionistas en los 
términos para ello establecidos en el pacto social; 
 
b.5 Establecer los comités de directores que considere 
necesarios, definir sus funciones y elegir y remover 
miembros; 
 
b.6 Nominar, elegir y remover a los dignatarios o a 
cualesquiera otros ejecutivos del Fondo, con o sin causa, 
en cualquier momento; 
 
b.7 Designar y remover al agente residente de la 
sociedad; 
 
b.8 Autorizar y ejecutar la declaración y el pago de 
conformidad con las leyes de la República de Panamá, 
incluyendo sin limitación, el cumplimiento de cualesquiera 
disposiciones legales aplicables al pago de dividendos en 
materia de sociedades de inversión de la República de 
Panamá; 
 
b.9 Aprobar el presupuesto anual de operaciones e 
inversiones de la sociedad, incluyendo sus fuentes de 
financiamiento; 
 
b.10 Aprobar inversiones, contrataciones o planes de 
negocio; 
 
b.11 Aprobar la emisión y venta de acciones del Fondo, 
de conformidad a lo establecido en el pacto social; y 
 

b.12 Autorizar la apertura de cuentas bancarias y nombrar 
a las personas que deberán autorizar para manejar las 
misma y girar contra los fondos depositados. No se 



En edición a lo anterior, la Junta Directiva podrá otorgar 
poderes generales o especiales que faculten a los 
funcionarios del Fondo o a terceras personas (ya sean 
naturales o jurídicos), para gestionar cuantos asuntos la Junta 
Directiva estime oportuno encomendarles. 
 
Cc). Directores y Dignatarios: Inicialmente, la Junta 
Directiva del Fondo estará integrada por las siguientes 
personas: 
 
Moises Angel de Mayo- Director / Presidente 
Nacionalidad: Panameña 
Fecha de Nacimiento: 14 de noviembre de 1959 
Domicilio Laboral: Punta PacificaPacífica, Edificio Aqualina 
P.B, 
E-mail: monchi@angel.com.pa 
Teléfono: 387-7777 
 
Comerciante, egresado del Colegio Instituto Alberto Einstein 
en el año 1978. Con más de 30 años de experiencia en el 
sector inmobiliario en Panamá. Obtuvo su licencia de Corredor 
de Bienes RaicesRaíces en el año 2004. Encabeza la dirección 
de distintos desarrollos inmobiliarios ( habitacionales, 
comerciales) dentro de la República de Panamá donde funge 
como Presidente en las empresas Inmobiliaria Hobart, S.A., 
Amador Way, S.A., Calle Villa Zaita, S.A. entre otras, 
desarrollado más de 103,400 m2 en proyectos inmobiliarios. 
 
David Alberto Davarro Palacio– Director Independiente / 
Secretario 
Nacionalidad: Panameña 
Fecha de Nacimiento: 26 de julio de 1971 
Domicilio Laboral: Avenida Punta Pacifica, Calle Punta 
Coronado, P.H Torre Metrobank, piso siete (7) Via Italia, 
Centro Comercial Bal Harbour, Oficina M 41, Corregimiento de 
San Francisco, Ciudad de Panamá 
E-mail: adavarro@me.com 
Teléfono: 507-263-8995 310-2998 
 

necesitará el voto ni el consentimiento de los accionistas 
para el traspaso de los bienes en fideicomiso o para 
gravarlos con prenda o hipoteca, en garantía de las 
deudas de Fondo, bastando para ello una resolución dada 
por la Junta Directiva, en estricto apego a las políticas de 
inversión y desinversión que previamente haya adoptado 
para su respectiva inversión. 
 
En edición a lo anterior, la Junta Directiva podrá otorgar 
poderes generales o especiales que faculten a los 
funcionarios del Fondo o a terceras personas (ya sean 
naturales o jurídicos), para gestionar cuantos asuntos la 
Junta Directiva estime oportuno encomendarles. 
 
c) Directores y Dignatarios: Inicialmente, la Junta 
Directiva del Fondo estará integrada por las siguientes 
personas: 
 
Moises Angel de Mayo- Director / Presidente 
Nacionalidad: Panameña 
Fecha de Nacimiento: 14 de noviembre de 1959 
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E-mail: monchi@angel.com.pa 
Teléfono: 387-7777 
 
Comerciante, egresado del Colegio Instituto Alberto 
Einstein en el año 1978. Con más de 30 años de 
experiencia en el sector inmobiliario en Panamá. Obtuvo 
su licencia de Corredor de Bienes Raíces en el año 2004. 
Encabeza la dirección de distintos desarrollos 
inmobiliarios ( habitacionales, comerciales) dentro de la 
República de Panamá donde funge 
como Presidente en las empresas Inmobiliaria Hobart, 
S.A., Amador Way, S.A., Calle Villa Zaita, S.A. entre 
otras, desarrollado más de 103,400 m2 en proyectos 
inmobiliarios. 
 
David Alberto Davarro Palacio– Director 
Independiente / Secretario 
Nacionalidad: Panameña 
Fecha de Nacimiento: 26 de julio de 1971 
Domicilio Laboral: Via Italia, Centro Comercial Bal 
Harbour, Oficina M 41, Corregimiento de San Francisco, 
Ciudad de Panamá 



Teléfono: 263-8995 
X. 
PRINCIPALES 
CARACTERIST
ICAS DE LAS 
ACCIONES 
CLASE 
BPARTICIPATI
VAS DEL 
FONDO 

La Junta Directiva del Fondo descrito en este 
Prospecto Informativo, adoptó las resoluciones y 
extendieron las actas necesarias para autorizar la 
emisión y oferta pública de hasta 10,000,000 de 
Acciones Clase B, sujeto al registro de las mismas 
en la Superintendencia de Mercado de Valores y 
listado en la Bolsa de Valores de Panamá, S.A. 

 

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

 

Dichas Acciones Clase B tienen las siguientes 
características básicas: 
 
b) Ausencia de Derecho a Voto 

 

Las Acciones Clase B no confieren derecho a voz ni voto 
a sus tenedores en las reuniones de Asamblea General 
de Accionistas excepto cuando se les haya convocado 
a las mismas por razón de que se necesitara el voto 
afirmativo de los tenedores de no menos del cincuenta 
por ciento (50%) de las Acciones Clase B presentes en 
la reunión para aprobar una propuesta efectuada a 
consideración de la Asamblea General de Accionistas 
del Fondo o de Junta Directiva para:  

(i) Cambiar los derechos y privilegios de las 
Acciones Clase B establecidos en el pacto social 
(quedando entendido que la modificación del 
presente pacto social para aumentar el número de 
Acciones Clase B y emitirlas no requerirá tal 
aprobación);  

(ii) Modificar el artículo Vigésimo Quinto del pacto 
social del Fondo, y  

(iii) Cambiar las condiciones establecidas en la 
cláusula séptima del pacto social con relación al 
derecho de recompra. 

c) Derechos, privilegios y poderes 

La Junta Directiva del Fondo descrito en este Prospecto 
Informativo, adoptó las resoluciones y extendieron las 
actas necesarias para autorizar la emisión y oferta pública 
de hasta 10,000,000 de Acciones Clase B, 10,000,000 de 
Acciones Clase C, 10,000,000 de Acciones Clase D, 
10,000,000 de Acciones Clase E, 10,000,000 de Acciones 
Clase F, 10,000,000 de Acciones Clase G, 10,000,000 de 
Acciones Clase H, 10,000,000 de Acciones Clase I, 
10,000,000 de Acciones Clase J y 10,000,000 de Acciones 
Clase K sujeto al registro de las mismas en la 
Superintendencia de Mercado de Valores y listado en la 
Bolsa Latinoamericana de Valores de Panamá, S.A. 

 

La "Fecha IncialInicial de Oferta" de las Acciones Clase B es 
el: 4 de octubre de 2018 
 
La “Fecha inicial de Oferta Respectiva” de las Acciones 
Clase C, Acciones Clase D, Acciones Clase E y Acciones 
Clase F será determinada por el Fondo y notificada a la SMV 
mediante un suplemento al Prospecto Informativo con al 
menos tres (3) días  hábiles de anticipación.  

 

Dichas Acciones Clase BParticipativas tienen las siguientes 
características básicas: 
 
a) Precio Inicial de Colocación 
 

El precio inicial de colocación será determinado por el Emisor 
según la demanda del mercado con al menos tres (3) días 
hábiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva, mediante un 
suplemento al Prospecto Informativo. 

 
b) Ausencia de Derecho a Voto 

 

Las 
Los tenedores de Acciones Clase BParticipativas no 
confierentendrán derecho a voz ni a voto a sus tenedores en 
las reuniones de Asamblea GeneralAsambleas Generales de 
Accionistas excepto cuando se les haya convocado a las 
mismas por razón de que se necesitara el voto afirmativo de 
los tenedores de no menos del cincuenta por ciento (50%) de 

La Junta Directiva del Fondo descrito en este Prospecto 
Informativo, adoptó las resoluciones y extendieron las 
actas necesarias para autorizar la emisión y oferta pública 
de hasta 10,000,000 de Acciones Clase B, 10,000,000 de 
Acciones Clase C, 10,000,000 de Acciones Clase D, 
10,000,000 de Acciones Clase E, 10,000,000 de 
Acciones Clase F, 10,000,000 de Acciones Clase G, 
10,000,000 de Acciones Clase H, 10,000,000 de 
Acciones Clase I, 10,000,000 de Acciones Clase J y 
10,000,000 de Acciones Clase K sujeto al registro de las 
mismas en la Superintendencia de Mercado de Valores y 
listado en la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A. 
 
La "Fecha Inicial de Oferta" de las Acciones Clase B es 
él: 4 de octubre de 2018. 
 
La “Fecha inicial de Oferta Respectiva” de las Acciones 
Clase C, Acciones Clase D, Acciones Clase E, Acciones 
Clase F, Acciones Clase G, Acciones Clase H, Acciones 
Clase I, Acciones Clase J y Acciones Clase K será 
determinada por el Fondo y notificada a la SMV mediante 
un suplemento al Prospecto Informativo con al menos tres 
(3) días hábiles de anticipación. 
 
Dichas Acciones Participativas tienen las siguientes 
características básicas: 
 
a) Precio Inicial de Colocación 
 
El precio inicial de colocación será determinado por el 
Emisor según la demanda del mercado con al menos tres 
(3) días hábiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva, 
mediante un suplemento al Prospecto Informativo. 
 

b) Ausencia de Derecho a Voto 
 

Los tenedores de Acciones Participativas no tendrán 
derecho a voz ni a voto en las Asambleas Generales de 
Accionistas, ya sea por clase o colectivamente todas las 
clases, excepto en los siguientes casos: 
 
(A) los tenedores de Acciones Participativas de una clase, 
tendrán derecho a voz y voto (con exclusión de los 



Todas las Acciones Clase B tienen los mismos 
derechos, privilegios y poderes entre si. 

 

d) Emisión en forma nominativa 
Todas las Acciones Clase B serán emitidas en forma 
nominativa. 

 
e) No habrá Derecho de Adquisición Preferente de 

Acciones Clase B 
No habrá derecho preferente a suscribir Acciones 
Clase B por emitirse. 

 
f) Derecho de Recompra 

El Fondo podrá recomprar todos, o un porcentaje de las 
Acciones Clase B emitidas y en circulación (en adelante, 
el “Derecho de Recompra”), sujeto a los términos y 
condiciones establecidos a continuación: 

(i) Salvo se estipule lo contrario mediante resolución de 
la Junta Directiva, el Derecho de Recompra podrá ser 
ejercido, en una o más ocasiones, en cualquier 
momento por el Fondo, a partir del quinto (5) año de 
haberse cumplido la primera fecha de oferta de las 
Acciones Clase B en un mercado organizado  (pudiendo 
ejercerse por la totalidad de las Acciones Clase B, o 
solamente por un porcentaje de las mismas en cualquier 
ocasión, por lo que cada ejercicio del Derecho de 
Recompra es independiente al anterior), lo cual será así 
determinado por la Junta Directiva del Fondo, siendo la 
primera ocasión o fecha determinada por la Junta 
Directiva, la “Primera Fecha de Recompra”, y de darse, 
la segunda ocasión o fecha determinada por la Junta 
Directiva la “Segunda Fecha de Recompra”, y de esa 
manera cada fecha de recompra de acciones 
determinada por la Junta Directiva serán denominadas 
“Tercera”, “Cuarta”, “Quinta” y “Sexta” Fecha de 
Recompra, y así sucesivamente. 

Una vez la Junta Directiva haya determinado alguna 
Fecha de Recompra, deberá notificar sobre dicha 
determinación a todos los tenedores de Acciones Clase 
B dentro de los treinta (30) días calendarios siguientes 

las Acciones Clase B presentes en la reunión para aprobar 
una propuesta efectuada a consideración de la Asamblea 
General de Accionistas del Fondo o de Junta Directiva para: 
 
(i) Cambiar, ya sea por clase o colectivamente todas las 
clases, excepto en los siguientes casos: 
 
(A) los tenedores de Acciones Participativas de una clase, 
tendrán derecho a voz y voto (con exclusión de los tenedores 
de las demás clases), para aprobar una propuesta en una 
Asamblea General de Accionistas o un acuerdo de la Junta 
Directiva para (i) cambios de importancia en los objetivos o en 
las políticas de inversión de dicha clase de Acciones 
Participativas, (ii) cambios de asesor de inversiones o de 
custodio (de haberlos) de la cartera de inversiones en la que 
las Acciones Participativas de dicha clase tengan 
participación, (iii) creación de series dentro de dicha clase de 
Acciones Participativas o creación de una nueva clase de 
acciones que afecte material y adversamente alguna de las 
clases de Acciones Participativas emitidas y en circulación, 
(iv) cambios de importancia en los límites de endeudamiento 
de la cartera de inversiones que corresponde a dicha clase de 
Acciones Participativas (si hubieran), (v) cambios de 
importancia en la política de dividendos de dicha clase 
Acciones Participativas que afecten adversamente a las 
mismas o el rendimiento de ellas, (vi) cambios de importancia 
en las políticas de redención o de recompra de dicha clase de 
Acciones Participativas, (vii) aumentos materiales en las 
comisiones y los cargos cobrados a los tenedores de dicha 
clase Acciones Participativas, (viii) aumentos de importancia 
en las comisiones y los cargos pagados por la cartera de 
inversiones que corresponde a dicha clase de Acciones 
Participativas al administrador de inversiones, al asesor de 
inversiones, al custodio, al oferente o a otras personas que 
presten servicios a dicha cartera de inversiones que 
corresponde a dicha clase de Acciones Participativas, así 
como aumentos en las comisiones y cargos cobrados a los 
tenedores de la respectiva clase de Acciones Participativas de 
que se trate, y (ix) modificar los derechos y privilegios de 
lasdicha clase de Acciones Clase BParticipativas que hayan 
sido establecidos en el pacto social (quedando entendido que 
la modificación del presente pacto social para aumentar el 
número de Acciones Clase BParticipativas y emitirlas no 
requerirá tal aprobación); 

tenedores de las demás clases), para aprobar una 
propuesta en una Asamblea General de Accionistas o un 
acuerdo de la Junta Directiva para (i) cambios de 
importancia en los objetivos o en las políticas de inversión 
de dicha clase de Acciones Participativas, (ii) cambios de 
asesor de inversiones o de custodio (de haberlos) de la 
cartera de inversiones en la que las Acciones 
Participativas de dicha clase tengan participación, (iii) 
creación de series dentro de dicha clase de Acciones 
Participativas o creación de una nueva clase de acciones 
que afecte material y adversamente alguna de las clases 
de Acciones Participativas emitidas y en circulación, (iv) 
cambios de importancia en los límites de endeudamiento 
de la cartera de inversiones que corresponde a dicha 
clase de Acciones Participativas (si hubieran), (v) 
cambios de importancia en la política de dividendos de 
dicha clase Acciones Participativas que afecten 
adversamente a las mismas o el rendimiento de ellas, (vi) 
cambios de importancia en las políticas de redención o de 
recompra de dicha clase de Acciones Participativas, (vii) 
aumentos materiales en las comisiones y los cargos 
cobrados a los tenedores de dicha clase Acciones 
Participativas, (viii) aumentos de importancia en las 
comisiones y los cargos pagados por la cartera de 
inversiones que corresponde a dicha clase de Acciones 
Participativas al administrador de inversiones, al asesor 
de inversiones, al custodio, al oferente o a otras personas 
que presten servicios a dicha cartera de inversiones que 
corresponde a dicha clase de Acciones Participativas, así 
como aumentos en las comisiones y cargos cobrados a 
los tenedores de la respectiva clase de Acciones 
Participativas de que se trate, y (ix) modificar los derechos 
y privilegios de dicha clase de Acciones Participativas que 
hayan sido establecidos en el pacto social (quedando 
entendido que la modificación del pacto social para 
aumentar el número de Acciones Participativas y emitirlas 
no requerirá tal aprobación), y (x) cambiar las condiciones 
establecidas en la cláusula séptima del pacto social en 
relación con el Derecho de Recompra de la clase de 
Acciones Participativas en particular, en cuyo caso se les 
convocará a la Asamblea General de Accionistas 
respectiva únicamente a los tenedores de dicha clase de 
Acciones Participativas y, para aprobar dicha propuesta 
en asamblea en la que se haya constituido quorum, se 



contados a partir de la fecha en que la Junta Directiva 
haya llevado a cabo dicha determinación. Queda 
también entendido que, aunque la Junta Directiva 
determine la Fecha de Recompra respectiva, la 
sociedad no queda obligada a ejercer el Derecho de 
Recompra en dichas fechas;  

(ii) Para poder ejercer el Derecho de Recompra, el 
Fondo deberá comunicar a todos los tenedores de las 
Acciones Clase B con no menos de treinta (30) días de 
anticipación, su intención de comprar ya sea todas, o un 
porcentaje, de las Acciones Clase B emitidas y en 
circulación, quedando entendido que, si el Fondo desea 
ejercer dicho Derecho de Recompra para comprar no 
todas, sino un porcentaje de las Acciones Clase B, el 
Fondo indicará en la notificación de ejercicio de derecho 
de recompra el porcentaje de las Acciones Clase B 
emitidas y en circulación que desea recomprar y dicho 
porcentaje aplicará de manera pro rata a todos los 
tenedores de las Acciones Clase B, según la cantidad 
de Acciones Clase B que cada tenedor tenga (en 
adelante, la “Notificación de Ejercicio de Derecho de 
Recompra”). Una vez efectuada la Notificación de 
Ejercicio de Derecho de Recompra, los tenedores de las 
Acciones Clase B estarán obligados a vender al Fondo 
las Acciones Clase B indicadas en la Notificación de 
Ejercicio de Derecho de Recompra en un plazo no 
mayor a los treinta (30) días siguientes a la fecha de 
emisión de la correspondiente Notificación de Ejercicio 
de Derecho de Recompra, quedando entendido que el 
Fondo pagará por dicha venta el Precio de Recompra 
conforme se define a continuación; 

(iii) El Precio de Recompra de las Acciones Clase B, en 
caso de que el Fondo ejecute el Derecho de Recompra, 
será determinado por la Junta Directiva, la cual podrá 
escoger entre dos (2) fórmulas de valorización: (a) El 
resultado de dividir el ingreso operativo neto de los 
últimos doce (12) meses  entre una Tasa de 
Capitalización Terminal equivalente al siete por ciento 
(7.00%); o (b) el valor de venta rápida del portafolio 
inmobiliario del Fondo según el último avalúo realizado. 

 
(ii) Modificar el artículo Vigésimo Quinto del pacto social del 
Fondo, y (x) cambiar las condiciones establecidas en la 
cláusula séptima del pacto social en relación con el Derecho 
de Recompra de la clase de Acciones Participativas en 
particular, en cuyo caso se les convocará a la Asamblea 
General de Accionistas respectiva únicamente a los tenedores 
de dicha clase de Acciones Participativas y, para aprobar 
dicha propuesta en asamblea en la que se haya constituido 
quorum, se necesitará el voto afirmativo de (a) los tenedores 
de no menos del cincuenta punto un por ciento (50.1%) de las 
Acciones Participativas de dicha clase que estén presentes o 
representadas en la reunión, y (b) los tenedores de no menos 
del cincuenta y un por ciento (51%) de las Acciones Clase A 
presentes o representadas en la reunión (sin que sea 
necesario voto alguno de aquellos tenedores de otras clases 
de Acciones Participativas que, por la naturaleza de los 
asuntos a ser considerados en la asamblea respectiva, no 
tengan derecho a voto en dicha asamblea bajo el pacto 
social). Para efectos de claridad y siendo que las Acciones 
Clase B constituyen Acciones Participativas bajo este 
prospecto pero a la fecha existen emitidas y en circulación, 
quedando entendido que los tenedores de las Acciones Clase 
B emitidas y en circulación únicamente tendrán derecho a ser 
convocados a una Asamblea General de Accionistas cuando 
se les haya convocado por razón de que se necesitara el voto 
afirmativo de los tenedores de no menos del cincuenta punto 
un por ciento (50.1%) de las Acciones Clase B presentes en 
la reunión para aprobar algunas de las mociones que 
requieren aprobación de dichos tenedores mencionadas 
anteriormente en este literal. No obstante lo anterior, en virtud 
de que los tenedores de Acciones Participativas constituirán 
en su mayoría tenedores indirectos bajo el régimen de 
tenencia establecido en el Decreto-Ley 1 de 1999, queda 
entendido que el voto de éstos para cualquier moción que así 
lo requiera, podrá documentarse por escrito de conformidad 
con los parámetros dispuestos por la Superintendencia del 
Mercado de Valores de la República de Panamá. 
 
(B) los tenedores de Acciones Participativas de todas las 
clases, tendrán derecho a voz y voto, a razón de un (1) voto 
por cada Acción Participativa, para aprobar una propuesta en 
una Asamblea General de Accionistas o un acuerdo de la 
Junta Directiva para (i) cambios de administrador de 

necesitará el voto afirmativo de (a) los tenedores de no 
menos del cincuenta punto un por ciento (50.1%) de las 
Acciones Participativas de dicha clase que estén 
presentes o representadas en la reunión, y (b) los 
tenedores de no menos del cincuenta y un por ciento 
(51%) de las Acciones Clase A presentes o 
representadas en la reunión (sin que sea necesario voto 
alguno de aquellos tenedores de otras clases de Acciones 
Participativas que, por la naturaleza de los asuntos a ser 
considerados en la asamblea respectiva, no tengan 
derecho a voto en dicha asamblea bajo el pacto social). 
Para efectos de claridad y siendo que las Acciones Clase 
B constituyen Acciones Participativas bajo este prospecto 
pero a la fecha existen emitidas y en circulación, 
quedando entendido que los tenedores de las Acciones 
Clase B emitidas y en circulación únicamente tendrán 
derecho a ser convocados a una Asamblea General de 
Accionistas cuando se les haya convocado por razón de 
que se necesitara el voto afirmativo de los tenedores de 
no menos del cincuenta punto un por ciento (50.1%) de 
las Acciones Clase B presentes en la reunión para 
aprobar algunas de las mociones que requieren 
aprobación de dichos tenedores mencionadas 
anteriormente en este literal. No obstante lo anterior, en 
virtud de que los tenedores de Acciones Participativas 
constituirán en su mayoría tenedores indirectos bajo el 
régimen de tenencia establecido en el Decreto-Ley 1 de 
1999, queda entendido que el voto de éstos para 
cualquier moción que así lo requiera, podrá 
documentarse por escrito de conformidad con los 
parámetros dispuestos por la Superintendencia del 
Mercado de Valores de la República de Panamá. 
 
(B) los tenedores de Acciones Participativas de todas las 
clases, tendrán derecho a voz y voto, a razón de un (1) 
voto por cada Acción Participativa, para aprobar una 
propuesta en una Asamblea General de Accionistas o un 
acuerdo de la Junta Directiva para (i) cambios de 
administrador de inversiones (de haberlo) del Fondo, (ii) 
aumentos de importancia en las omisiones y los cargos 
pagados por el Fondo al administrador de inversiones, al 
asesor de inversiones, al custodio, al oferente o a otras 
personas que presten servicios al Fondo, o (iii) reformar 
el literal (B) del artículo vigésimo quinto del pacto social 



El método de valoración escogido por la Junta Directiva 
para realizar el Derecho de Recompra, deberá ser 
indicado en la Notificación de Ejercicio de Derecho de 
Recompra. Queda entendido que cada ejercicio del 
Derecho de Recompra podrá ser valorizado por 
cualquiera de las dos (2) metodologías antes descritas. 

(iv) No obstante el Fondo haya ejercido el Derecho de 
Recompra, el mismo tendrá el derecho de suspender 
temporalmente la recompra de las Acciones Clase B y/o 
posponer la fecha de pago relacionada a la ejecución 
del Derecho de Recompra, en cualquiera de los 
siguientes casos:  

(a) Durante cualquier periodo en el que esté 
cerrado el mercado organizado mediante el cual se 
hayan ofrecido las Acciones Clase B; o  

(b) Durante cualquier periodo que por razones de 
fuerza mayor, sea difícil o imposible ejecutar 
transacciones financieras.  Para poder suspender 
temporalmente la recompra de las Acciones Clase 
B y/o posponer la fecha de pago relacionada a la 
ejecución del Derecho de Recompra, el Fondo 
deberá comunicar a todos los tenedores de las 
Acciones Clase B, con no menos de treinta (30) 
días de anticipación a la fecha de recompra y/o 
fecha de pago según corresponda, su intención de 
suspender la compra de las Acciones Clase B 
emitidas y en circulación y/o de posponer la fecha 
de pago relacionada a la ejecución del Derecho de 
Recompra respectivo (en adelante, la “Notificación 
de Suspensión Temporal de Recompra y/o 
Posposición de Fecha de Pago”). 

Una vez efectuada la Notificación de Suspensión 
Temporal de Recompra y/o Posposición de Fecha 
de Pago, la compra de las Acciones Clase B 
emitidas y en circulación objeto del ejercicio de 
Derecho de Recompra del que trate dicha 
notificación, quedará suspendido por el plazo 
indicado en la misma notificación y/o fecha de pago 

inversiones (de haberlo) del Fondo, (ii) aumentos de 
importancia en las comisiones y los cargos pagados por el 
Fondo al administrador de inversiones, al asesor de 
inversiones, al custodio, al oferente o a otras personas que 
presten servicios al Fondo, o (iii) reformar el literal (B) del 
artículo vigésimo quinto del pacto social del Fondo, en cuyo 
caso se les convocará a la Asamblea General de Accionistas 
respectiva a todos los tenedores de Acciones Participativas y, 
para aprobar dicha propuesta en asamblea en la que se haya 
constituido quorum, se necesitará el voto afirmativo de (a) los 
tenedores de no menos del cincuenta punto uno por ciento 
(50.1%) de las Acciones Participativas de todas las clases que 
estén presentes o representadas en la reunión, y (b) los 
tenedores de no menos del cincuenta y un por ciento (51%) 
de las Acciones Clase A presentes o representadas en la 
reunión. (iii) Cambiar las condiciones establecidas en la 
cláusula séptima del pacto social con relación al derecho de 
recompra. 
 
c) Derechos, privilegios y poderes 
 
Todas las Acciones Clase BParticipativas de una misma 
clase tienen los mismos derechos, privilegios y poderes 
entre si. 

 

d) Emisión en forma nominativa 
 

Todas las Acciones Clase BParticipativas de una misma 
clase serán emitidas en forma nominativa. 

 
e) No habrá Derecho de Adquisición Preferente de 

Acciones Clase BParticipativas 
 

No habrá derecho preferente a suscribir Acciones Clase 
BParticipativas de ninguna clase por emitirse. 

 
 

f) Derecho de Recompra 
 

El Fondo podrá recomprar, todos, o un porcentaje de las 
Acciones Clase BParticipativas de cada clase emitidas y en 

del Fondo, en cuyo caso se les convocará a la Asamblea 
General de Accionistas respectiva a todos los tenedores 
de Acciones Participativas y, para aprobar dicha 
propuesta en asamblea en la que se haya constituido 
quorum, se necesitará el voto afirmativo de (a) los 
tenedores de no menos del cincuenta punto uno por 
ciento (50.1%) de las Acciones Participativas de todas las 
clases que estén presentes o representadas en la 
reunión, y (b) los tenedores de no menos del cincuenta y 
un por ciento (51%) de las Acciones Clase A presentes o 
representadas en la reunión. 
 
c) Derechos, privilegios y poderes 
 
Todas las Acciones Participativas de una misma clase 
tienen los mismos derechos, privilegios y poderes entre 
si. 
 
d) Emisión en forma nominativa 
 
Todas las Acciones Participativas de una misma clase 
serán emitidas en forma nominativa. 
 
 
e) No habrá Derecho de Adquisición Preferente de 
Acciones Participativas 
 
No habrá derecho preferente a suscribir Acciones 
Participativas de ninguna clase por emitirse. 
 
f) Derecho de Recompra  
 
El Fondo podrá recomprar todos, o un porcentaje de las 
Acciones Participativas de cualquier clase emitidas y en 
circulación (en adelante, el “Derecho de Recompra”), 
sujeto a los términos y condiciones establecidos a 
continuación: 
 
(1) Salvo se estipule lo contrario mediante resolución de 
la Junta Directiva, el Derecho de Recompra podrá ser 
ejercido, en una o más ocasiones, en cualquier momento 
por el Fondo, a partir del quinto (5) año de haberse 
cumplido la primera fecha de oferta respectiva de cada 
clase de Acciones Participativas en un mercado 



relacionada a la ejecución del Derecho de 
Recompra que trate dicha notificación, quedará 
pospuesta hasta la fecha indicada en la misma 
notificación.  

Culminado el plazo de suspensión y/o llegada la 
fecha a la que fue pospuesta la fecha de pago, el 
Fondo quedará obligado a continuar con la compra 
de todas las Acciones Clase B y/o efectuar el pago 
en relación a dicha compra a los tenedores de las 
Acciones Clase B, en los términos y condiciones 
acordados previos a la suspensión y/o posposición 
correspondiente 

g) Derecho de Redención y Penalidad por Salida 
Anticipada. 

 
Por tratarse de un Fondo de naturaleza cerrada, no se 
ofrecerá el derecho a redimir las acciones del Fondo, sin 
embargo en caso de darse circunstancias 
extraordinarias, como la sustitución del Administrador 
de Inversiones,  las Acciones Clase B podrían ser 
redimidas.  

La Junta Directiva, previa solicitud de un tenedor 
registrado, tendrá la potestad de autorizar la redención 
anticipada a los tenedores registrados de las Acciones 
Clase B que así lo deseen, siempre y cuando, a su 
criterio, las condiciones del mercado así lo permitan y 
que no perjudique a los demás tenedores registrados de 
las Acciones Clase B. La política de redención 
anticipada de clase B, (será definida en el Suplemento 
al Prospecto y en el cual se podrá establecerse una 
penalidad por salida anticipada equivalente a un 
porcentaje entre 0.25%-3.00% sobre el valor de la 
redención solicitada, aplicables de acuerdo a los 
términos establecidos en el Suplemento al Prospecto.) 

Todo esto en cumplimiento a lo dispuesto en al artículo 
162 del Texto Único de la Ley del Mercado el Valores 
de la República de Panamá. 

circulación (en adelante, el “Derecho de Recompra”), sujeto 
a los términos y condiciones establecidos a continuación:  

(i1) Salvo se estipule lo contrario mediante resolución de la 
Junta Directiva, el Derecho de Recompra podrá ser ejercido, 
en una o más ocasiones, en cualquier momento por el Fondo, 
a partir del quinto (5) año de haberse cumplido la primera 
fecha de oferta respectiva de lascada clase de Acciones Clase 
BParticipativas en un mercado organizado (pudiendo 
ejercerse por la totalidad de las Acciones Clase 
BParticipativas de la clase respectiva, o solamente por un 
porcentaje de las mismas en cualquier ocasióntodo caso, por 
lo que cada ejercicio del Derecho de Recompra es 
independiente al anterior), lo cual será así determinado por la 
Junta Directiva del Fondo, siendo la primera ocasión o fecha 
determinada por la Junta Directiva, la “Primera Fecha de 
Recompra”, y de darse, la segunda ocasión o fecha 
determinada por la Junta Directiva la “Segunda Fecha de 
Recompra”, y de esa manera cada fecha de recompra de 
acciones determinada por la Junta Directiva serán 
denominadas “Tercera”, “Cuarta”, “Quinta” y “Sexta” Fecha de 
Recompra, y así sucesivamente por la cantidad de fechas de 
recompra determinada por la Junta Directiva del Fondo. 
 
Una vez la Junta Directiva haya determinado alguna Fecha de 
Recompra, deberá notificar sobre dicha determinación a todos 
los tenedores de la Clase de Acciones Clase BParticipativas 
correspondiente dentro de los treinta (30) días 
calendarioscalendario siguientes contados a partir de la fecha 
en que la Junta Directiva haya llevado a cabo dicha 
determinación. Queda también entendido que, aunque la 
Junta Directiva determine la Fecha de Recompra respectiva, 
la sociedadel Fondo no queda obligadaobligado a ejercer el 
Derecho de Recompra en dichas fechas; 
 
(ii2) Para poder ejercer el Derecho de Recompra, el Fondo 
deberá comunicar a todos los tenedores de las Acciones 
Clase BParticipativas de la clase respectiva con no menos de 
treinta (30) días calendario de anticipación, su intención de 
comprarcompra ya sea todas, o un porcentaje, de las 
Acciones Clase B emitidas y en circulación, quedando 
entendido que, si el Fondo desea ejercer dicho Derecho de 
Recompra para comprar no todas, sino un porcentaje de las 
Acciones Clase BParticipativas de la clase correspondiente, el 

organizado (pudiendo ejercerse por la totalidad de las 
Acciones Participativas de la clase respectiva, o 
solamente por un porcentaje de las mismas en todo caso, 
por lo que cada ejercicio del Derecho de Recompra es 
independiente al anterior), lo cual será así determinado 
por la Junta Directiva del Fondo, siendo la primera 
ocasión o fecha determinada por la Junta Directiva, la 
“Primera Fecha de Recompra”, y de darse, la segunda 
ocasión o fecha determinada por la Junta Directiva la 
“Segunda Fecha de Recompra”, y de esa manera cada 
fecha de recompra de acciones determinada por la Junta 
Directiva serán denominadas “Tercera”, “Cuarta”, 
“Quinta” y así sucesivamente por la cantidad de fechas de 
recompra determinada por la Junta Directiva del Fondo. 
 
Una vez la Junta Directiva haya determinado alguna 
Fecha de Recompra, deberá notificar sobre dicha 
determinación a todos los tenedores de la Clase de 
Acciones Participativas correspondiente dentro de los 
treinta (30) días calendario siguientes contados a partir de 
la fecha en que la Junta Directiva haya llevado a cabo 
dicha determinación. Queda también entendido que, 
aunque la Junta Directiva determine la Fecha de 
Recompra respectiva, el Fondo no queda obligado a 
ejercer el Derecho de Recompra en dichas fechas; 
 

(2) Para poder ejercer el Derecho de Recompra, el Fondo 
deberá comunicar a todos los tenedores de las Acciones 
Participativas de la clase respectiva con no menos de 
treinta (30) días calendario de anticipación, su intención 
de compra ya sea todas, o un porcentaje, de las Acciones 
Participativas de la clase correspondiente, el Fondo 
indicará en la notificación de ejercicio de derecho de 
recompra el porcentaje de las Acciones Participativas de 
la clase correspondiente emitidas y en circulación que 
desea recomprar y dicho porcentaje aplicará de manera 
pro rata a todos los tenedores de las Acciones 
Participativas de dicha clase, según la cantidad de 
acciones que cada tenedor tenga (en adelante, la 
“Notificación de Ejercicio de Derecho de Recompra”). Una 
vez efectuada la Notificación de Ejercicio de Derecho de 
Recompra, los tenedores de las Acciones Participativas 
de la clase en cuestión estarán obligados a vender y 
transferir al Fondo las Acciones Participativas de dicha 



De aplicarse una penalidad de salida anticipada, esta 
comisión establecida como parte de la política de 
redención de las Acciones Clase B, será retenida o 
deducida de forma automática de los dineros a entregar 
al inversionista. 

h) Registro de Acciones 
 

La Administradora llevará un registro denominado 
Registro de Acciones. En este registro se indicará:  
 
(i) el nombre de cada persona que es tenedor 

de una Acciones Clase B 
  

(ii) la cantidad de Acciones Clase B que 
corresponde a cada tenedor registrado,  

 

(iii) la fecha de suscripción o adquisición de cada 
Acción Clase B  

 

(iv) el número del certificado de acciones, el cual 
seguirá una numeración continua,  

 

(v) una constancia de que las Acciones Clase B 
emitidas están totalmente pagadas y 
liberadas  

 

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

 

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

 

i) Acciones Globales 
 

Fondo indicará en la notificación de ejercicio de derecho de 
recompra el porcentaje de las Acciones Clase BParticipativas 
de la clase correspondiente emitidas y en circulación que 
desea recomprar y dicho porcentaje aplicará de manera pro 
rata a todos los tenedores de las Acciones Clase 
BParticipativas de dicha clase, según la cantidad de Acciones 
Clase Bacciones que cada tenedor tenga (en adelante, la 
“Notificación de Ejercicio de Derecho de Recompra”). Una vez 
efectuada la Notificación de Ejercicio de Derecho de 
Recompra, los tenedores de las Acciones Clase 
BParticipativas de la clase en cuestión estarán obligados a 
vender y transferir al Fondo las Acciones Clase BParticipativas 
de dicha clase indicadas en la Notificación de Ejercicio de 
Derecho de Recompra en un plazo no mayor a losde treinta 
(30) días calendario siguientes a la fecha de 
emisiónexpedición de la correspondiente Notificación de 
Ejercicio de Derecho de Recompra, quedando entendido que 
el Fondo pagará por dicha venta el Precio de Recompra 
conforme se define a continuación;.  
 
(iii3) El Precio de Recompra de las Acciones Clase 
BParticipativas, en caso de que el Fondo ejecute el Derecho 
de Recompra, será determinado por la Junta Directiva, la cual 
podrá escoger entre dos (2) fórmulas de valorización, según 
las mismas queden descritas en mayor detalle en el prospecto 
informativo que el Fondo registre con relación a la oferta 
pública de las Acciones Participativas en un mercado 
organizado (el “Prospecto Informativo”): (a) Elel resultado de 
dividir el ingreso operativo netoIngreso Operativo Neto (como 
dicho término se define en el Prospecto Informativo) de cada 
Sub-Fondo o cartera de Inversión en relación a cada clase de 
Acciones Participativas, de los últimos doce (12) meses entre 
una Tasa de Capitalización Terminal equivalente al siete por 
ciento (7.00%); o (b) el valorValor de venta rápidaVenta 
Rápida (como dicho término se define en el Prospecto 
Informativo) del portafolio inmobiliario del Fondode cada 
cartera de inversión o Sub-Fondo en relación a cada clase de 
Acciones Participativas según corresponda, según el último 
avalúo realizado. El método de valoración 
escogidovalorización escogida por la Junta Directiva para 
realizar el Derecho de Recompra, deberá ser indicado en la 
Notificación de Ejercicio de Derecho de Recompra. Queda 
entendido que cada ejercicio del Derecho de Recompra podrá 

clase indicadas en la Notificación de Ejercicio de Derecho 
de Recompra en un plazo no mayor de treinta (30) días 
calendario siguientes a la fecha de expedición de la 
correspondiente Notificación de Ejercicio de Derecho de 
Recompra, quedando entendido que el Fondo pagará por 
dicha venta el Precio de Recompra conforme se define a 
continuación. 
 
(3) El Precio de Recompra de las Acciones Participativas, 
en caso de que el Fondo ejecute el Derecho de 
Recompra, será determinado por la Junta Directiva, la 
cual podrá escoger entre dos (2) fórmulas de valorización, 
según las mismas queden descritas en mayor detalle en 
el prospecto informativo que el Fondo registre con 
relación a la oferta pública de las Acciones Participativas 
en un mercado organizado (el “Prospecto Informativo”): 
(a) el resultado de dividir el Ingreso Operativo Neto (como 
dicho término se define en el Prospecto Informativo) de 
cada Sub-Fondo o cartera de Inversión en relación a cada 
clase de Acciones Participativas, de los últimos doce (12) 
meses entre una Tasa de Capitalización Terminal 
equivalente al siete por ciento (7.00%); o (b) el Valor de 
Venta Rápida (como dicho término se define en el 
Prospecto Informativo) del portafolio inmobiliario de cada 
cartera de inversión o Sub-Fondo en relación a cada clase 
de Acciones Participativas según corresponda, según el 
último avalúo realizado. El método de valorización 
escogida por la Junta Directiva para realizar el Derecho 
de Recompra, deberá ser indicado en la Notificación de 
Ejercicio de Derecho de Recompra. Queda entendido que 
cada ejercicio del Derecho de Recompra podrá ser 
valorizado por cualquiera de las dos metodologías antes 
descritas. 
 
(4) No obstante el Fondo haya ejercido el Derecho de 
Recompra, la misma tendrá el derecho de suspender la 
recompra de las Acciones Participativas de cualquier 
clase y/o posponer la fecha de pago relacionada a la 
ejecución del Derecho de Recompra, en cualquiera de los 
siguientes casos: 
 

(a) durante cualquier periodo en el que esté 
cerrado el mercado organizado mediante el cual 



Las Acciones Clase B serán emitidas en uno o más 
macro títulos o títulos globales (colectivamente, las 
"Acciones Globales"). Las Acciones Globales serán 
emitidas a nombre de Centrales de Valores, las 
cuales actuarán en rol fiduciario y acreditarán en sus 
sistemas internos el monto de capital que 
corresponde a cada una de las personas que 
mantienen cuentas con la Central de Valores 
correspondiente (los Participantes). Dichas cuentas 
serán designadas inicialmente por la Administradora 
o por la persona que ésta designe. La propiedad de 
derechos bursátiles con respecto a las Acciones 
Globales estará limitada a Participantes o a 
personas que los Participantes le reconozcan 
derechos bursátiles con respecto a las Acciones 
Globales. La propiedad de derechos bursátiles con 
respecto a las Acciones Globales será demostrada 
y el traspaso de dicha propiedad será efectuado 
únicamente a través de los registros de la Central 
de Valores correspondiente (en relación con los 
derechos de los Participantes) y los registros de los 
Participantes (en relación con los derechos de 
personas distintas a los Participantes). Mientras las 
Acciones Clase B estén representadas por una o 
más Acciones Globales, el tenedor registrado de 
cada uno de dichas Acciones Globales será 
considerado como el único propietario de dichas 
Acciones Clase B en relación con todos los pagos 
de acuerdo a los términos y condiciones de las 
Acciones Clase B. 

 

Mientras una Central de Valores sea el tenedor 
registrado de Acciones Globales, dicha Central de 
Valores será considerada la única propietaria de las 
Acciones Clase B representadas en dichas Acciones 
Globales y los propietarios de derechos bursátiles 
con respecto a las Acciones Globales no tendrán 
derecho a que porción alguna de las Acciones 
Globales sea registrada a nombre suyo. En adición, 
ningún propietario de derechos bursátiles con 
respecto a Acciones Globales tendrá derecho a 
transferir dichos derechos, salvo de acuerdo a los 
reglamentos y procedimientos de la Central de 
Valores que sea tenedor registrado de dichas 

ser valorizado por cualquiera de las dos (2) metodologías 
antes descritas. 
 
(iv4) No obstante el Fondo haya ejercido el Derecho de 
Recompra, el mismola misma tendrá el derecho de suspender 
temporalmente la recompra de las Acciones Clase 
BParticipativas de cualquier clase y/o posponer la fecha de 
pago relacionada a la ejecución del Derecho de Recompra, en 
cualquiera de los siguientes casos: 
 

(a) Durantedurante cualquier periodo en el que esté 
cerrado el mercado organizado mediante el cual se 
hayan ofrecido y se negocien las Acciones Clase 
BParticipativas de dicha clase; o 
 
(b) Durantedurante cualquier periodo que por razones 
de fuerza mayor,fuera del control del Fondo sea 
impráctico, difícil o imposible ejecutar transacciones 
financierasla recompra. Para poder suspender 
temporalmente la recompra de las Acciones Clase B 
y/o posponer la fecha de pago relacionada a la 
ejecución del Derecho de Recompra, el Fondo deberá 
comunicar a todos los tenedores de las Acciones 
Clase BParticipativas de la clase que corresponda, 
con no menos de treinta (30) días de anticipación a la 
fecha de recompra y/o fecha de pago según 
corresponda, su intención de suspender la compra de 
las Acciones Clase BParticipativas emitidas y en 
circulación de la clase que corresponda y/o de 
posponer la fecha de pago relacionada a la ejecución 
del Derecho de Recompra respectivo (en adelante, la 
“Notificación de Suspensión Temporal de Recompra 
y/o Posposición de Fecha de Pago”).  
 
Una vez efectuada la Notificación de Suspensión 
Temporal de Recompra y/o Posposición de Fecha de 
Pago, la compra de las Acciones Clase BParticipativas 
emitidas y en circulación de la clase que corresponda 
objeto del ejercicio dedel Derecho de Recompra del 
que trate dicha notificación, quedará suspendido por el 
plazo indicado en la misma notificación y/o fecha de 
pago relacionada a la ejecución del Derecho de 
Recompra que trate dicha notificación, quedará 

se hayan ofrecido y se negocien las Acciones 
Participativas de dicha clase; o 
 
(b) durante cualquier periodo que por razones 
fuera del control del Fondo sea impráctico, difícil 
o imposible ejecutar la recompra. Para poder 
suspender o posponer la fecha de pago 
relacionada a la ejecución del Derecho de 
Recompra, el Fondo deberá comunicar a todos 
los tenedores de las Acciones Participativas de la 
clase que corresponda, con no menos de treinta 
(30) días de anticipación a la fecha de recompra 
y/o fecha de pago según corresponda, su 
intención de suspender la compra de las Acciones 
Participativas emitidas y en circulación de la clase 
que corresponda y/o posponer la fecha de pago 
relacionada a la ejecución del Derecho de 
Recompra respectivo (en adelante, la 
“Notificación de Suspensión Temporal de 
Recompra y/o Posposición de Fecha de Pago”). 
 
Una vez efectuada la Notificación de Suspensión 
Temporal de Recompra y/o Posposición de Fecha 
de Pago, la compra de las Acciones Participativas 
emitidas y en circulación de la clase que 
corresponda objeto del ejercicio del Derecho de 
Recompra del que trate dicha notificación, 
quedará suspendido por el plazo indicado en la 
misma notificación y/o fecha de pago relacionada 
a la ejecución del Derecho de Recompra que trate 
dicha notificación, quedará pospuesta hasta la 
fecha indicada en la misma notificación. 

 
g) Derecho de Redención y Penalidad por Salida 
Anticipada. 
 
Por tratarse de un Fondo de naturaleza cerrada, no se 
ofrecerá el derecho a redimir las Acciones Participativas 
del Fondo. 
 
La Junta Directiva, previa solicitud de un tenedor 
registrado, tendrá la potestad de autorizar la redención 
anticipada a los tenedores registrados de las Acciones 
Participativas de una clase en particular que así lo 



Acciones Globales. 
 

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

 

La Central de Valores que sea tenedor registrado de 
Acciones Globales, al recibir oportunamente 
cualquier pago en relación con las mismas, 
acreditará las cuentas de los Participantes en 
proporción a sus respectivos derechos bursátiles con 
respecto a las Acciones Globales de acuerdo a los 
registros de dicha Central de Valores, de 
conformidad con los reglamentos y procedimientos 
de la Central de Valores respectiva. Los 
Participantes de la respectiva Central de Valores 
acreditarán inmediatamente las cuentas de custodia 
de los propietarios de los derechos bursátiles con 
respecto a las Acciones Globales en proporción a 
sus respectivos derechos bursátiles. 

 

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

 

Inicialmente, las Acciones Globales serán 
consignadas en la Central Latinoamericana de 
Valores, S.A. (Latinclear). Por tanto, los tenedores 
registrados de las Acciones Globales estarán 
sujetos a las reglamentaciones y disposiciones de 

pospuesta hasta la fecha indicada en la misma 
notificación.  
 
Culminado el plazo de suspensión y/o llegada la fecha 
a la que fue pospuesta la fecha de pago, el Fondo 
quedará obligado a continuar con la compra de todas 
las Acciones Clase B y/o efectuar el pago en relación 
a dicha compra a los tenedores de las Acciones Clase 
B, en los términos y condiciones acordados previos a 
la suspensión y/o posposición correspondiente. 

 
g) Derecho de Redención y Penalidad por Salida 

Anticipada. 
 

Por tratarse de un Fondo de naturaleza cerrada, no se 
ofrecerá el derecho a redimir las accionesAcciones 
Participativas del Fondo, sin embargo en caso de darse 
circunstancias extraordinarias, como la sustitución del 
Administrador de Inversiones, las Acciones Clase B podrían 
ser redimidas. 
 
La Junta Directiva, previa solicitud de un tenedor registrado, 
tendrá la potestad de autorizar la redención anticipada a los 
tenedores registrados de las Acciones Clase BParticipativas 
de una clase en particular que así lo deseen, siempre y 
cuando, a su criterio, las condiciones del mercado así lo 
permitan y que no perjudique a los demás tenedores 
registrados de las Acciones Clase BParticipativas de la misma 
clase. La política de redención anticipada de cada clase Bde 
Acciones Participativas, (será definida en el Suplemento al 
Prospecto y en el cual se podrá establecerse una penalidad 
por salida anticipada equivalente a un porcentaje sobre el 
valor de la redención solicitada, aplicables de acuerdo a los 
términos establecidos en el Suplemento al Prospecto.) 
 
Todo esto en cumplimiento a lo dispuesto en al artículo 162 
del Texto Único de la Ley del Mercado el Valores de la 
República de Panamá. De aplicarse una penalidad de salida 
anticipada, esta comisión establecida como parte de la política 
de redención de las Acciones Clase BParticipativas de una 
clase en particular, será retenida o deducida de forma 
automática de los dineros a entregar al inversionista. 
 
h) Registro de Acciones 

deseen, siempre y cuando, a su criterio, las condiciones 
del mercado así lo permitan y que no perjudique a los 
demás tenedores registrados de las Acciones 
Participativas de la misma clase. La política de redención 
anticipada de cada clase de Acciones Participativas, (será 
definida en el Suplemento al Prospecto y en el cual se 
podrá establecerse una penalidad por salida anticipada 
equivalente a un porcentaje sobre el valor de la redención 
solicitada, aplicables de acuerdo a los términos 
establecidos en el Suplemento al Prospecto.) 
 
Todo esto en cumplimiento a lo dispuesto en al artículo 
162 del Texto Único de la Ley del Mercado el Valores de 
la República de Panamá. De aplicarse una penalidad de 
salida anticipada, esta comisión establecida como parte 
de la política de redención de las Acciones Participativas 
de una clase en particular, será retenida o deducida de 
forma automática de los dineros a entregar al 
inversionista. 
 
 
 
 
 
h) Registro de Acciones 
 
La Administradora llevará un registro denominado 
Registro de Acciones de cada clase. En este registro se 
indicará:  
 

(i) el nombre de cada persona que es tenedor de una 
clase de Acciones Participativas; la cantidad de 
Acciones Participativas que corresponde a cada 
tenedor registrado; 
 

(ii) la fecha de suscripción o adquisición de cada 
Acción Participativa de cada clase; 
 

(iii) el número del certificado de acciones, el cual 
seguirá una numeración continua; 
 

(iv) una constancia de que las Acciones Participativas 
de cada clase emitidas están totalmente pagadas 
y liberadas 



Latinclear, y al contrato de Custodia y 
Administración que la Administradora suscriba con 
Latinclear. 
 
p) Emisión, registro y traspaso de Acciones por 

medios electrónicos 
 

No obstante, lo antes mencionado, es entendido que 
el Fondo podrá adoptar o utilizar un sistema 
electrónico para la emisión, registro y traspaso de 
Acciones Clase B, hasta el grado permitido por la ley 
aplicable y sujeto a los requisitos legales aplicables. 

 

q) Multiplicidad de Tenedores Registrados 
 

En caso de que dos o más personas se encuentren 
registradas como Tenedores Registrados de una 
Acción Clase B o fracción de Acción Clase B, se 
observará el uso de las siguientes reglas en cuanto al 
registro:  (i) de utilizarse la expresión "y", se entenderá 
que la Acción Clase B es acreencia mancomunada; 
(ii) de utilizarse la expresión "o", se entenderá que la 
Acción Clase B es acreencia solidaria; y (iii) de 
utilizarse cualquier otra expresión que no indique 
claramente los derechos y obligaciones de los 
tenedores, se entenderá que la Acción Clase B es una 
acreencia mancomunada. 

 
r) Endeudamiento y garantías. 

De conformidad a lo dispuesto en el artículo 17 del 
Acuerdo 2 de 2014, el Fondo no está sujeto a las 
limitaciones en cuanto a endeudamiento y garantía 
disponible en el artículo 35 del Acuerdo 5 de 2004. En 
este orden de ideas no existen limitaciones en 
cuanto al porcentaje de préstamos u otros tipos de 
obligaciones o deudas frente a terceros. 

El Fondo podrá solicitar préstamos y otorgar garantías 
siempre que estos sean directa o indirectamente en 

 
La Administradora llevará un registro denominado Registro 
de Acciones de cada clase. En este registro se indicará:  
 
(i) el nombre de cada persona que es tenedor de una 

clase de Acciones Clase BParticipativas; 

la cantidad de Acciones Clase BParticipativas que 
corresponde a cada tenedor registrado,;  

(ii) la fecha de suscripción o adquisición de cada 
Acción Clase BParticipativa de cada clase;  

(iii) el número del certificado de acciones, el cual 
seguirá una numeración continua,;  

(iv) una constancia de que las Acciones Clase 
BParticipativas de cada clasae emitidas están 
totalmente pagadas y liberadas  

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

(vi) cualquier otra información requerida por la ley, el 
pacto social, los estatutos del Fondo o lo que 
determine la Junta Directiva. Este registro podrá 
establecerse y administrarse de manera 
electrónica. 

i) Acciones Globales 
Las Acciones Clase BParticipativas de cada clase serán 
emitidas en uno o más macro -títulos o títulos globales 
(colectivamente, las "Acciones Globales"). Las Acciones 
Globales serán emitidas a nombre de Centrales de Valores, 
las cuales actuarán en rol fiduciario y acreditarán en sus 
sistemas internos el monto de capital que corresponde a cada 
una de las personas que mantienen cuentas con la Central de 
Valores correspondiente (los Participantes). Dichas cuentas 
serán designadas inicialmente por la Administradora o por la 
persona que ésta designe. La propiedad de derechos 
bursátiles con respecto a las Acciones Globales estará 
limitada a Participantes o a personas que los Participantes le 
reconozcan derechos bursátiles con respecto a las Acciones 
Globales. La propiedad de derechos bursátiles con respecto a 
las Acciones Globales será demostrada y el traspaso de dicha 

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

 
(vi) cualquier otra información requerida por la ley, el 

pacto social, los estatutos del Fondo o lo que 
determine la Junta Directiva. Este registro podrá 
establecerse y administrarse de manera 
electrónica. 

 
i) Acciones Globales 
 
Las Acciones Participativas de cada clase serán emitidas 
en uno o más macro-títulos o títulos globales 
(colectivamente, las "Acciones Globales"). Las Acciones 
Globales serán emitidas a nombre de Centrales de 
Valores, las cuales actuarán en rol fiduciario y acreditarán 
en sus sistemas internos el monto de capital que 
corresponde a cada una de las personas que mantienen 
cuentas con la Central de Valores correspondiente (los 
Participantes). Dichas cuentas serán designadas 
inicialmente por la Administradora o por la persona que 
ésta designe. La propiedad de derechos bursátiles con 
respecto a las Acciones Globales estará limitada a 
Participantes o a personas que los Participantes le 
reconozcan derechos bursátiles con respecto a las 
Acciones Globales. La propiedad de derechos bursátiles 
con respecto a las Acciones Globales será demostrada y 
el traspaso de dicha propiedad será efectuado 
únicamente a través de los registros de la Central de 
Valores correspondiente (en relación con los derechos de 
los Participantes) y los registros de los Participantes (en 
relación con los derechos de personas distintas a los 
Participantes). Mientras las Acciones Participativas de 
cada clase estén representadas por una o más Acciones 
Globales, el tenedor registrado de cada uno de dichas 
Acciones Globales será considerado como el único 
propietario de dichas Acciones Participativas en relación 
con todos los pagos de acuerdo a los términos y 
condiciones de las Acciones Participativas de dicha clase. 
 
Mientras una Central de Valores sea el tenedor registrado 
de Acciones Globales, dicha Central de Valores será 
considerada la única propietaria de las Acciones 



beneficio de la respectiva clase. Los valores y 
activos inmobiliarios integrados en el patrimonio del 
Fondo podrán pignorarse u otorgarse como garantía 
de tales operaciones. 

 

s) Determinación y Cálculo del VNA 

El Fondo en su condición de sociedad de inversión 
inmobiliaria cerrada, no está obligada a calcular el 
VNA de forma periódica. Sin embargo, el VNA será 
calculado con una periodicidad mínima anual o ante 
un evento de recompra de las Acciones Clase B, y 
será publicado dentro de los sesenta (60) días 
hábiles siguientes al mes que se reporta. 

El Fondo reportará el VNA a la SMV y al público 
inversionista en general, mediante prensa, página 
web, redes electrónicas de divulgación de información 
financiera, u otros medios autorizados por la SMV 

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

 

La valoración de las inversiones que componen el 
portafolio de Inversiones, será realizada por el 
Ejecutivo Principal de Administrador de Inversiones, 
tomando como base los avalúos realizados por las 
entidades avaluadoras, tanto para activos en 
desarrollo, como para los terminados, y aplicando los 
criterios razonables y normalmente aceptados por las 
Normas Internacionales de Información Financiera- 
NllF- y las disposiciones adoptadas por la SMV. 

La metodología para obtener el Valor de Activo Neto 
consiste en valorar la cartera y demás activos del 
Fondo y restarle los pasivos que pueda tener y los 
gastos acumulados a la fecha del cálculo; El valor o 
precio de cada participación se obtiene al dividir el 
valor del activo neto del Fondo, calculado al final del 
día de la valoración, entre el número de acciones 
comunes emitidas de cada clase del Fondo. 

 

propiedad será efectuado únicamente a través de los registros 
de la Central de Valores correspondiente (en relación con los 
derechos de los Participantes) y los registros de los 
Participantes (en relación con los derechos de personas 
distintas a los Participantes). Mientras las Acciones Clase 
BParticipativas de cada clase estén representadas por una o 
más Acciones Globales, el tenedor registrado de cada uno de 
dichas Acciones Globales será considerado como el único 
propietario de dichas Acciones Clase BParticipativas en 
relación con todos los pagos de acuerdo a los términos y 
condiciones de las Acciones Clase BParticipativas de dicha 
clase.  
 
Mientras una Central de Valores sea el tenedor registrado de 
Acciones Globales, dicha Central de Valores será considerada 
la única propietaria de las Acciones Clase BParticipativas de 
la clase respectiva representadas en dichas Acciones 
Globales y los propietarios de derechos bursátiles con 
respecto a las Acciones Globales no tendrán derecho a que 
porción alguna de las Acciones Globales sea registrada a 
nombre suyo. En adición, ningún propietario de derechos 
bursátiles con respecto a Acciones Globales tendrá derecho a 
transferir dichos derechos, salvo de acuerdo a los reglamentos 
y procedimientos de la Central de Valores que sea tenedor 
registrado de dichas Acciones Globales. 
 
Todo pago bajo las Acciones Globales se hará a la respectiva 
Central de Valores como tenedor registrado de las mismas. 
 
La Central de Valores que sea tenedor registrado de Acciones 
Globales, al recibir oportunamente cualquier pago en relación 
con las mismas, acreditará las cuentas de los Participantes en 
proporción a sus respectivos derechos bursátiles con respecto 
a las Acciones Globales de acuerdo a los registros de dicha 
Central de Valores, de conformidad con los reglamentos y 
procedimientos de la Central de Valores respectiva. Los 
Participantes de la respectiva Central de Valores acreditarán 
inmediatamente las cuentas de custodia de los propietarios de 
los derechos bursátiles con respecto a las Acciones Globales 
en proporción a sus respectivos derechos bursátiles. 
 
Los traspasos entre Participantes serán efectuados de 
acuerdo a los reglamentos y procedimientos de la Central de 
Valores respectiva. En vista de que cada Central de Valores 

Participativas de la clase respectiva representadas en 
dichas Acciones Globales y los propietarios de derechos 
bursátiles con respecto a las Acciones Globales no 
tendrán derecho a que porción alguna de las Acciones 
Globales sea registrada a nombre suyo. En adición, 
ningún propietario de derechos bursátiles con respecto a 
Acciones Globales tendrá derecho a transferir dichos 
derechos, salvo de acuerdo a los reglamentos y 
procedimientos de la Central de Valores que sea tenedor 
registrado de dichas Acciones Globales. 
 
Todo pago bajo las Acciones Globales se hará a la 
respectiva Central de Valores como tenedor registrado de 
las mismas. 
 
La Central de Valores que sea tenedor registrado de 
Acciones Globales, al recibir oportunamente cualquier 
pago en relación con las mismas, acreditará las cuentas 
de los Participantes en proporción a sus respectivos 
derechos bursátiles con respecto a las Acciones Globales 
de acuerdo a los registros de dicha Central de Valores, de 
conformidad con los reglamentos y procedimientos de la 
Central de Valores respectiva. Los Participantes de la 
respectiva Central de Valores acreditarán 
inmediatamente las cuentas de custodia de los 
propietarios de los derechos bursátiles con respecto a las 
Acciones Globales en proporción a sus respectivos 
derechos bursátiles. 
 
Los traspasos entre Participantes serán efectuados de 
acuerdo a los reglamentos y procedimientos de la Central 
de Valores respectiva. En vista de que cada Central de 
Valores únicamente puede actuar por cuenta de sus 
Participantes, quienes a su vez actúan por cuenta de 
otros intermediarios o tenedores indirectos, la capacidad 
de una persona propietaria de derechos bursátiles con 
respecto de las Acciones Globales para dar en prenda 
sus derechos a personas o entidades que no son 
Participantes, o que de otra forma actúan en relación con 
dichos derechos, podría ser afectada por la ausencia de 
instrumentos físicos que representen dichos intereses. 
 
Inicialmente, las Acciones Globales serán consignadas 
en la Central Latinoamericana de Valores, S.A. 



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

Adicionalmente, la valoración que estará sujeta a las 
reglas y directrices que de tiempo en tiempo dicte la 
Junta Directiva, de conformidad con los siguientes 
parámetros básicos: 

1) El VNA de cada clase será el cociente que 
resulte de dividir en la respectiva fecha de 
Valoración, el valor neto de los activos de 
cada clase del Fondo, entre la cantidad de 
acciones emitidas por determinada clase y en 
circulación, el valor será expresado en dólares 
americanos. 

 

2) El valor neto de los activos del Fondo será la 
diferencia que resulte de restarle a sus 
activos los pasivos de este en la fecha en que 
dicho valor es calculado. 

 

3) Los valores que forman parte de la cartera del 
Fondo y estén admitidos a negociación en una 
Bolsa de Valores organizada se valorarán 
con respecto a su último valor registrado 
(cotización). Los demás activos financieros 
que formen parte del patrimonio se valorarán, 
habida cuenta del plazo de amortización y de 
sus características intrínsecas utilizando los 
criterios de valor de amortización y precio de 

únicamente puede actuar por cuenta de sus Participantes, 
quienes a su vez actúan por cuenta de otros intermediarios o 
tenedores indirectos, la capacidad de una persona propietaria 
de derechos bursátiles con respecto de las Acciones Globales 
para dar en prenda sus derechos a personas o entidades que 
no son Participantes, o que de otra forma actúan en relación 
con dichos derechos, podría ser afectada por la ausencia de 
instrumentos físicos que representen dichos intereses. 
 
Inicialmente, las Acciones Globales serán consignadas en la 
Central Latinoamericana de Valores, S.A. (Latinclear). Por 
tanto, los tenedores registrados de las Acciones Globales 
estarán sujetos a las reglamentaciones y disposiciones de 
Latinclear, y al contrato de Custodia y Administración que la 
Administradora suscriba con Latinclear. 
 
 
p) Emisión, registro y traspaso de Acciones por medios 

electrónicos 
No obstante, lo antes mencionado, es entendido que el 
Fondo podrá adoptar o utilizar un sistema electrónico para 
la emisión, registro y traspaso de Acciones Clase 
BParticipativas de cada clase, hasta el grado permitido por 
la ley aplicable y sujeto a los requisitos legales aplicables. 

q) Multiplicidad de Tenedores Registrados 
En caso de que dos o más personas se encuentren 
registradas como Tenedores Registrados de una Acción 
Clase BParticipativa de cualquier clase o fracción de Acción 
Clase BParticipativa de cualquier clase, se observará el uso 
de las siguientes reglas en cuanto al registro:  (i) de utilizarse 
la expresión "y", se entenderá que la Acción Clase 
BParticipativa de cada clase es acreencia mancomunada; 
(ii) de utilizarse la expresión "o", se entenderá que la Acción 
Clase B esParticipativa de cualquier clase es acreencia 
solidaria; y (iii) de utilizarse cualquier otra expresión que no 
indique claramente los derechos y obligaciones de los 
tenedores, se entenderá que la Acción Clase BParticipativa 
de cualquier clase es una acreencia mancomunada. 

 
r) Endeudamiento y garantías. 

De conformidad a lo dispuesto en el artículo 17 del Acuerdo 

(Latinclear). Por tanto, los tenedores registrados de las 
Acciones Globales estarán sujetos a las 
reglamentaciones y disposiciones de Latinclear, y al 
contrato de Custodia y Administración que la 
Administradora suscriba con Latinclear. 
 
p) Emisión, registro y traspaso de Acciones por 

medios electrónicos 
 

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

q) Multiplicidad de Tenedores Registrados 
En caso de que dos o más personas se encuentren 
registradas como Tenedores Registrados de una Acción 
Participativa de cualquier clase o fracción de Acción 
Participativa de cualquier clase, se observará el uso de 
las siguientes reglas en cuanto al registro: (i) de utilizarse 
la expresión "y", se entenderá que la Acción Participativa 
de cada clase es acreencia mancomunada; (ii) de 
utilizarse la expresión "o", se entenderá que la Acción 
Participativa de cualquier clase es acreencia solidaria; y 
(iii) de utilizarse cualquier otra expresión que no indique 
claramente los derechos y obligaciones de los tenedores, 
se entenderá que la Acción Participativa de cualquier 
clase es una acreencia mancomunada. 
 
r) Endeudamiento y garantías. 

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



mercado. Sin perjuicio de la aplicación de la 
regla anterior, se entiende como valor de 
mercado, el precio de las transacciones que 
se den en una Bolsa de Valores u otro 
mercado organizado, incluso si una cantidad 
significativa de estos valores fuere negociada 
fuera de ese mercado. En efecto de ese valor 
de mercado, El Ejecutivo Principal de 
Administrador de Inversiones del Fondo 
deberá de buena fe fijar el precio que se 
considere justo tomando en cuenta el que 
razonablemente un comprador y un vendedor 
estarían dispuestos a aplicar en una operación 
sobre tales valores. No obstante, lo anterior, 
el Ejecutivo Principal de Administrador de 
Inversiones del Fondo podrá, a su discreción, 
valorar cualquier activo del Fondo usando 
cualquier otro método de valuación si a su 
juicio dicho método refleja en una mejor 
forma el verdadero y justo precio de mercado 
de dicho activo. 

 

4) Los inmuebles terminados, deberán valorarse 
al menos una vez al año, y en ocasión de la 
adquisición y venta o transferencia de los 
mismos. El sustento de cada una de las 
valuaciones de los activos deberá 
conservarse a disposición de la SMV por un 
período no inferior a 4 años desde la fecha 
de avaluó de que se trate y deberá ser 
realizado por entidades autorizadas para la 
prestación de estos servicios en la República 
de Panamá. 

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

 
t) Entidades Avaluadoras 

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

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

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

 

s) Determinación y Cálculo del VNA 

El Fondo en su condición de sociedad de inversión 
inmobiliaria cerrada, no está obligada a calcular el VNA de 
cada clase de Acciones Participativas de forma periódica. 
Sin embargo, el VNA será calculado con una periodicidad 
mínima semestralanual, o ante un evento de recompra de 
las Acciones Clase BParticipativas de cada clase, y será 
publicado dentro de los sesenta (60) días hábiles siguientes 
al mes que se reporta.  

El Fondo reportará el VNA a la SMV y a la BVPBolsa 
Latinoamericana de Valores, S.A. y al público inversionista 
en general, mediante prensa, página web, redes 
electrónicas de divulgación de información financiera, u 
otros medios autorizados por la SMV. 

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

La valoración de las inversiones que componen el portafolio 

El Fondo y cada Sub-Fondo podrá solicitar préstamos y 
otorgar garantías siempre que estos sean directa o 
indirectamente en beneficio de la respectiva clase. Los 
valores y activos inmobiliarios integrados en el patrimonio 
del Fondo podrán pignorarse u otorgarse como garantía 
de tales operaciones. 
 
Las políticas de endeudamientos aplicables a cada Sub-
Fondo relacionado a una clase de Acciones Participativas 
en particular será determinado por el Fondo con al menos 
tres (3) días hábiles antes de la Fecha de Oferta 
Respectiva, y notificado a la SMV y Bolsa 
Latinoamericana de Valores, S.A. mediante un 
suplemento al Prospecto Informativo. 
 
s) Determinación y Cálculo del VNA 

 
El Fondo en su condición de sociedad de inversión 
inmobiliaria cerrada, no está obligada a calcular el VNA 
de cada clase de Acciones Participativas de forma 
periódica. Sin embargo, el VNA será calculado con una 
periodicidad mínima anual, o ante un evento de recompra 
de las Acciones Participativas de cada clase, y será 
publicado dentro de los sesenta (60) días hábiles 
siguientes al mes que se reporta. 
El Fondo reportará el VNA a la SMV y a la Bolsa 
Latinoamericana de Valores, S.A. y al público 
inversionista en general, mediante prensa, página web, 
redes electrónicas de divulgación de información 
financiera, u otros medios autorizados por la SMV.  
 
La Junta Directiva del Fondo ha delegado en el Ejecutivo 
Principal de Administrador de Inversiones la obligación de 
calcular y reportar el VNA. 
 
La valoración de las inversiones que componen el 
portafolio de Inversiones de cada Sub-Fondo en relación 
con cada clase de Acciones Participativas que 
represente, será realizada por el Ejecutivo Principal de 
Administrador de Inversiones, tomando como base los 
avalúos realizados por las entidades avaluadoras, tanto 
para activos en desarrollo, como para los terminados, y 
aplicando los criterios razonables y normalmente 
aceptados por las Normas Internacionales de Información 



Las inversiones inmobiliarias serán avaluadas por 
entidades autorizadas para la prestación de estos 
servicios en la República de Panamá, las cuales 
deberán ser compañías de reconocida experiencia y 
trayectoria. 

Están empresas avaluadoras realizarán avalúos tanto 
en inmuebles terminados, terrenos y en proyectos en 
desarrollo, en donde certificarán los avances de obra. 

Las Inversiones Permitidas deberán valorarse de 
acuerdo a avalúos elaborados por compañías 
avaluadoras debidamente autorizadas para tal 
efecto. Estos avalúos se deberán realizar, como 
mínimo, una (1) vez al año, así como con ocasión 
de adquisición y/o venta del activo y su sustento 
deberá conservarse por un periodo no menor a 
cuatro (4) años contados a partir de la realización de 
la valoración. 

 
u) Suspensión del Cálculo del VNA 

La suspensión temporal del cálculo del valor neto de 
las Acciones Clase B podrá darse en cualquiera de 
los siguientes casos: 

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

2) Durante períodos en que exista una 
emergencia que tenga como consecuencia 
hacer que no sea razonablemente práctico 
determinar adecuada y justamente el valor 
Neto de las Acciones Clase B. 

3) Durante cualquiera otra situación o período 
que establezca la SMV. 

 

v) Monto Mínimo de la Inversión. 

de Inversiones de cada Sub-Fondo en relación con cada 
clase de Acciones Participativas que represente, será 
realizada por el Ejecutivo Principal de Administrador de 
Inversiones, tomando como base los avalúos realizados por 
las entidades avaluadoras, tanto para activos en desarrollo, 
como para los terminados, y aplicando los criterios 
razonables y normalmente aceptados por las Normas 
Internacionales de Información Financiera- NllF- y las 
disposiciones adoptadas por la SMV. La metodología para 
obtener el Valor de Activo Neto por clase consiste en valorar 
la cartera y demás activos de cada Sub-Fondo del Fondo y 
restarle los pasivos que pueda tener y los gastos 
acumulados a la fecha del cálculo; El valor o precio de cada 
participación se obtiene al dividir el valor del activo neto de 
cada Sub-Fondo del Fondo, calculado al final del día de la 

valoración, entre el número de acciones comunes emitidas de 
cada clase de Acciones Participativas del Fondo, 
respectivamente. 
 
Los activos en desarrollo se valorarán con un método a valor 
razonable, individual de cada proyecto y ajustado a riesgo. La 
Metodología consiste en traer a valor presente las 
proyecciones de ventas y flujos de efectivo del proyecto, 
mediante la aplicación de una tasa de descuento que refleje 
las condiciones del mercado y los riesgos e incertidumbres de 
las diferentes etapas del proyecto, así mismo, podrá 
considerar valoraciones periciales de la tierra, de obras, y el 
avance en el cronograma de ejecución de la obra en tiempo, 
un ajuste probabilístico del valor esperado de la utilidad, 
presupuesto y cumplimiento de hitos.  
 
Adicionalmente, la valoración que estará sujeta a las reglas y 
directrices que de tiempo en tiempo dicte la Junta Directiva, 
de conformidad con los siguientes parámetros básicos: 
 
1.) El VNA de cada clase será el cociente que resulte de dividir 
en la respectiva fecha de Valoración, el valor neto de los 
activos de cada Sub-Fondo representado por cada clase del 
Fondo respectivamente, entre la cantidad de acciones 
emitidas por determinada clase y en circulación, el valor será 
expresado en dólares americanos. 
 
2) El valor neto de los activos de cada Sub-Fondo del Fondo 
será la diferencia que resulte de restarle a sus activos los 

Financiera- NllF- y las disposiciones adoptadas por la 
SMV. La metodología para obtener el Valor de Activo 
Neto por clase consiste en valorar la cartera y demás 
activos de cada Sub-Fondo del Fondo y restarle los 
pasivos que pueda tener y los gastos acumulados a la 
fecha del cálculo; El valor o precio de cada participación 
se obtiene al dividir el valor del activo neto de cada Sub-
Fondo del Fondo, calculado al final del día de la 
valoración, entre el número de acciones comunes 
emitidas de cada clase de Acciones Participativas del 
Fondo, respectivamente. 
 
Los activos en desarrollo se valorarán con un método a 
valor razonable, individual de cada proyecto y ajustado a 
riesgo. La Metodología consiste en traer a valor presente 
las proyecciones de ventas y flujos de efectivo del 
proyecto, mediante la aplicación de una tasa de 
descuento que refleje las condiciones del mercado y los 
riesgos e incertidumbres de las diferentes etapas del 
proyecto, así mismo, podrá considerar valoraciones 
periciales de la tierra, de obras, y el avance en el 
cronograma de ejecución de la obra en tiempo, un ajuste 
probabilístico del valor esperado de la utilidad, 
presupuesto y cumplimiento de hitos. 
Adicionalmente, la valoración que estará sujeta a las 
reglas y directrices que de tiempo en tiempo dicte la Junta 
Directiva, de conformidad con los siguientes parámetros 
básicos: 
 
1.) El VNA de cada clase será el cociente que resulte de 
dividir en la respectiva fecha de Valoración, el valor neto 
de los activos de cada Sub-Fondo representado por cada 
clase del Fondo respectivamente, entre la cantidad de 
acciones emitidas por determinada clase y en circulación, 
el valor será expresado en dólares americanos. 
 
2) El valor neto de los activos de cada Sub-Fondo del 
Fondo será la diferencia que resulte de restarle a sus 
activos los pasivos de éste en la fecha en que dicho valor 
es calculado. 
 
3) Los valores que forman parte de la cartera de cada 
Sub-Fondo y estén admitidos a negociación en una Bolsa 
de Valores organizada se valorarán con respecto a su 



 
w) La inversión mínima para las Acciones Clase B 

es el valor que equivale al precio de oferta de 
una Acción Clase B al momento de su oferta. 

x) Capital Total Mínimo. 
 

De conformidad con lo exigido en los Acuerdos, 
mientras existan Acciones Clase B, en circulación, el 
Fondo mantendrá un patrimonio mínimo de Cincuenta 
Mil Dólares (US$50,000.00). 

y) Política de Distribución de Dividendos. 

Como norma de aplicación general, el Fondo no está 
obligado a declarar ni repartir dividendos. Será 
potestad de la Junta Directiva del Fondo declarar y/o 
repartir dividendos de conformidad al rendimiento del 
Fondo. El Fondo declarará y pagará dividendos a los 
tenedores de las Acciones Clase B con la frecuencia y 
manera que establezca la Junta Directiva, de tiempo 
en tiempo, mediante acuerdos y/o resoluciones. En 
caso de liquidación del Fondo, los activos y bienes del 
Fondo que se encuentren disponibles para su 
distribución después de la liquidación de éste, serán 
distribuidos entre los tenedores de Acciones Clase B, 
en proporción al número de Acciones Clase B que 
tenga cada uno de estos accionistas. 

La Junta Directiva prevé la distribución de dividendos 
de al menos el noventa por ciento (90%) de la utilidad 
neta realizada durante el periodo fiscal del Fondo, 
entendiendo la misma como la diferencia o saldo que 
resulta de deducir de su renta bruta o ingresos 
generales, los ingresos de fuente extranjera, los 
ingresos exentos y/o no gravables, así como los 
costos, gastos y erogaciones deducibles, determinada 
con base a las Normas Internacionales de Información 
Financiera NIIF´s, con excepción de los dos primeros 
dos (2) años de registro, cuando el Fondo podrá no 
realizar distribuciones o distribuir un porcentaje inferior 
al mínimo indicado, sin que lo mismo conlleve 
afectación al estatus fiscal, según el Decreto Ejecutivo 
199 de 2014. 

pasivos de esteéste en la fecha en que dicho valor es 
calculado.  
 
3) Los valores que forman parte de la cartera del de cada Sub-
Fondo y estén admitidos a negociación en una Bolsa de 
Valores organizada se valorarán con respecto a su último 
valor registrado (cotización). Los demás activos financieros 
que formen parte del patrimonio de cada Sub-Fondo se 
valorarán, habida cuenta del plazo de amortización y de sus 
características intrínsecas utilizando los criterios de valor de 
amortización y precio de mercado. Sin perjuicio de la 
aplicación de la regla anterior, se entiende como valor de 
mercado, el precio de las transacciones que se den en una 
Bolsa de Valores u otro mercado organizado, incluso si una 
cantidad significativa de estos valores fuere negociada fuera 
de ese mercado. En efecto de ese valor de mercado, El 
Ejecutivo Principal de Administrador de Inversiones del Fondo 
deberá de buena fe fijar el precio que se considere justo 
tomando en cuenta el que razonablemente un comprador y un 
vendedor estarían dispuestos a aplicar en una operación 
sobre tales valores. No obstante, lo anterior, el Ejecutivo 
Principal de Administrador de Inversiones del Fondo podrá, a 
su discreción, valorar cualquier activo del Fondo usando 
cualquier otro método de valuación si a su juicio dicho método 
refleja en una mejor forma el verdadero y justo precio de 
mercado de dicho activo.  
 
1) 4) Los inmuebles terminados, deberán valorarse al menos 
una vez al año, y en ocasión de la adquisición y venta o 
transferencia de los mismos. El sustento de cada una de las 
valuaciones de los activos deberá conservarse a disposición 
de la SMV por un período no inferior a 4 años desde la fecha 
de avaluó de que se trate y deberá ser realizado por entidades 
autorizadas para la prestación de estos servicios en la 
República de Panamá. 
 
El Fondo no contempla utilizar los servicios de Entidades 
Proveedoras de Precios debidamente registradas en la SMV. 
 
t) Entidades Avaluadoras 

 
Las inversiones inmobiliarias de cada Sub-Fondo serán 
avaluadas por entidades autorizadas para la prestación de 
estos servicios en la República de Panamá, las cuales 

último valor registrado (cotización). Los demás activos 
financieros que formen parte del patrimonio de cada Sub-
Fondo se valorarán, habida cuenta del plazo de 
amortización y de sus características intrínsecas 
utilizando los criterios de valor de amortización y precio 
de mercado. Sin perjuicio de la aplicación de la regla 
anterior, se entiende como valor de mercado, el precio de 
las transacciones que se den en una Bolsa de Valores u 
otro mercado organizado, incluso si una cantidad 
significativa de estos valores fuere negociada fuera de 
ese mercado. En efecto de ese valor de mercado, El 
Ejecutivo Principal de Administrador de Inversiones del 
Fondo deberá de buena fe fijar el precio que se considere 
justo tomando en cuenta el que razonablemente un 
comprador y un vendedor estarían dispuestos a aplicar en 
una operación sobre tales valores. No obstante, lo 
anterior, el Ejecutivo Principal de Administrador de 
Inversiones del Fondo podrá, a su discreción, valorar 
cualquier activo del Fondo usando cualquier otro método 
de valuación si a su juicio dicho método refleja en una 
mejor forma el verdadero y justo precio de mercado de 
dicho activo. 
 
4) Los inmuebles terminados, deberán valorarse al menos 
una vez al año, y en ocasión de la adquisición y venta o 
transferencia de los mismos. El sustento de cada una de 
las valuaciones de los activos deberá conservarse a 
disposición de la SMV por un período no inferior a 4 años 
desde la fecha de avaluó de que se trate y deberá ser 
realizado por entidades autorizadas para la prestación de 
estos servicios en la República de Panamá. 
 
El Fondo no contempla utilizar los servicios de Entidades 
Proveedoras de Precios debidamente registradas en la 
SMV. 
 
t) Entidades Avaluadoras 

 
Las inversiones inmobiliarias de cada Sub-Fondo serán 
avaluadas por entidades autorizadas para la prestación 
de estos servicios en la República de Panamá, las cuales 
deberán ser compañías de reconocida experiencia y 
trayectoria. 
 



Queda lo mismo entendido, en el caso que, a juicio de 
la Junta Directiva de Fondo, por situaciones 
extraordinarias macroeconómicas o del desempeño o 
perspectivas del negocio inmobiliario en que participe 
el Fondo, considere no distribuir dicho mínimo de 90% 
de su utilidad neta del período fiscal que corresponda. 

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

Todo pago de dividendos que declare una sociedad 
de Inversión registrada como  Persona Jurídica que 
provenga total o parcialmente de fuentes que no sean 
sus utilidades retenidas o sus utilidades en el período 
fiscal corriente y/o en el inmediatamente anterior, 
deberá estar acompañado de una explicación de las 
fuentes de que proviene en una memoria informativa 
de la naturaleza de las mismas y de su carácter 
extraordinario, que la sociedad de Inversión 
comunicará a la SMV con carácter previo al pago, una 
vez que haya sido acordada por la Sociedad y con 
antelación de, al menos diez (10) días hábiles a la 
fecha prevista para el pago. 

La política de distribución de dividendos quedará 
estipulada y detallada en el Suplemento al Prospecto 
Informativo que será notificado a la SMV y a la BVP 
por lo menos tres (3) dias hábiles anteriores a la 
Fecha de Oferta de la clase B. 

 

z) Gastos de Organización: 
 
Los gastos asociados con la organización de Los 
Andes Fund, S.A. Incluyendo los gastos de 
incorporación de la sociedad, servicios profesionales 
y gastos asociados con la preparación de los 
documentos corporativos y contratos básicos serán 
pagados por la sociedad.  

 
aa) Otros Gastos de Operación: 

El Fondo pagará todos los gastos relacionados con sus 

deberán ser compañías de reconocida experiencia y 
trayectoria. 
 
Están empresas avaluadoras realizarán avalúos tanto en 
inmuebles terminados, terrenos y en proyectos en desarrollo, 
en donde certificarán los avances de obra. 
 
Las Inversiones Permitidas deberán valorarse de acuerdo a 
avalúos elaborados por compañías avaluadoras debidamente 
autorizadas para tal efecto. Estos avalúos se deberán realizar, 
como mínimo, una (1) vez al año, así como con ocasión de 
adquisición y/o venta del activo y su sustento deberá 
conservarse por un periodo no menor a cuatro (4) años 
contados a partir de la realización de la valoración. 
El Fondo ha contratado los servicios de la compañía Avalúos 
e Inspecciones del Istmo, S.A. (AVAISTMO), empresa 
dedicada a la Inspección y Avaluación de bienes inmuebles, 
consultoría técnica en el área de construcción y peritajes, 
inspecciones de avances de obra de construcción e 
inspecciones de inmuebles para determinar el estado físico. 
 
AVAISTMO cuenta con 11 años de experiencia y masmás de 
nueve mil avalúos realizados a diferentediferentes 
propiedades a nivel nacional: Residencias, apartamentos, 
locales comerciales fábricas, edificios, fincas, terrenos, entre 
otros; así como también colaboración a muchas empresas 
privadas y bancarias en el área de consultoría e inspecciones. 
u) Suspensión del Cálculo del VNA 

La suspensión temporal del cálculo del valor neto de las 
Acciones Clase BParticipativas podrá darse en cualquiera 
de los siguientes casos: 

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

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

Están empresas avaluadoras realizarán avalúos tanto en 
inmuebles terminados, terrenos y en proyectos en 
desarrollo, en donde certificarán los avances de obra. 
 
Las Inversiones Permitidas deberán valorarse de acuerdo 
a avalúos elaborados por compañías avaluadoras 
debidamente autorizadas para tal efecto. Estos avalúos 
se deberán realizar, como mínimo, una (1) vez al año, así 
como con ocasión de adquisición y/o venta del activo y su 
sustento deberá conservarse por un periodo no menor a 
cuatro (4) años contados a partir de la realización de la 
valoración. El Fondo ha contratado los servicios de la 
compañía Avalúos e Inspecciones del Istmo, S.A. 
(AVAISTMO), empresa dedicada a la Inspección y 
Avaluación de bienes inmuebles, consultoría técnica en el 
área de construcción y peritajes, inspecciones de 
avances de obra de construcción e inspecciones de 
inmuebles para determinar el estado físico. 
 
AVAISTMO cuenta con 11 años de experiencia y más de 
nueve mil avalúos realizados a diferentes propiedades a 
nivel nacional: Residencias, apartamentos, locales 
comerciales fábricas, edificios, fincas, terrenos, entre 
otros; así como también colaboración a muchas 
empresas privadas y bancarias en el área de consultoría 
e inspecciones. 
 
u) Suspensión del Cálculo del VNA 

 
La suspensión temporal del cálculo del valor neto de las 
Acciones Participativas podrá darse en cualquiera de los 
siguientes casos: 

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

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

3) Durante cualquiera otra situación o período que 



operaciones y negocios, incluyendo: 

1) Gastos legales. 

2) Gastos de Auditoria. 

3) Honorarios de avalúos profesionales. 

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

5) Tarifa de Inscripción de la Sociedad de 
Inversión ante la SMV por la suma de CINCO 
MIL Dólares (US$ 5,000.00) 

6) Comisión de Colocación en el mercado 
primario pagadero al Puesto de Bolsa. 

7) Tarifa correspondiente a la supervisión que 
efectúa la SMV a un costo de (0.0020%) del 
promedio del Valor Neto de los Activos de la 
Sociedad de Inversión durante el año, 
correspondiente a las cuotas de participación 
registradas en la SMV y vendidas en la República 
de Panamá, con un mínimo de Mil Dólares 
(US$1 , 000.00) y un máximo de Veinte Mil 
Dólares (US$20,000.00). 

8) Tarifa de registro pagadero a la BVP: Mil Cien 
Dólares (US$1,100.00) por la inscripción y 
Ciento Cincuenta Dólares (US$ 150.00) por la 
tarifa de registro de la emisión en bolsa.. 

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

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

11) Gastos administrativos. 
 

bb) Comisiones 

3) Durante cualquiera otra situación o período que 
establezca la SMV. 

 
v) Monto Mínimo de la Inversión. 

 
La inversión mínima para las Acciones Clase 
BParticipativas de cada clase es el valor que equivale 
al precio de oferta de una Acción Clase Bque sea 
determinado al momento de su oferta pública. 
 

w) Capital Total Mínimo. 
 

De conformidad con lo exigido en los Acuerdos, mientras 
existan Acciones Clase BParticipativas, en circulación, el 
Fondo mantendrá un patrimonio mínimo de Cincuenta Mil 
Dólares (US$50,000.00). 

x) Política de Distribución de Dividendos. 
 

Como norma de aplicación general, el Fondo no está obligado 
a declarar ni repartir dividendos. Será potestad de la Junta 
Directiva del Fondo declarar y/o repartir dividendos de 
conformidad al rendimiento del Fondo. El Fondo declarará y 
pagará dividendos a los tenedores de las Acciones Clase 
BParticipativas de cada clase con la frecuencia y manera que 
establezca la Junta Directiva, de tiempo en tiempo, mediante 
acuerdos y/o resoluciones. En caso de liquidación La Junta 
Directiva del Fondo, los activos y bienes del Fondo que se 
encuentren disponibles para su distribución después de la 
liquidación de éste, serán distribuidos entre podrá declarar y 
distribuir dividendos, en efectivo y/o en especie, a los 
tenedores de las Acciones Participativas según estime 
conveniente para los intereses del Fondo. En caso de 
dividendos declarados y distribuidos en Acciones 
Participativas de la misma clase relacionada a las utilidades 
declaradas dividendo, la Junta Directiva autorizará la emisión 
de nuevas acciones autorizadas en su capital social, para que 
sean distribuidas a los tenedores de dichas Acciones Clase 
B,Participativas en proporción al número de Acciones Clase 
BParticipativas de la clase respectiva del que tengasea titular 
cada uno de estos accionistasLas Acciones Participativas de 

establezca la SMV. 
 
v) Monto Mínimo de la Inversión. 

 
La inversión mínima para las Acciones Participativas de 
cada clase es el valor que equivale al precio de oferta que 
sea determinado al momento de su oferta pública. 
 
w) Capital Total Mínimo. 
 

De conformidad con lo exigido en los Acuerdos, mientras 
existan Acciones Participativas, en circulación, el Fondo 
mantendrá un patrimonio mínimo de Cincuenta Mil 
Dólares (US$50,000.00). 

x) Política de Distribución de Dividendos. 
 

Como norma de aplicación general, el Fondo no está 
obligado a declarar ni repartir dividendos. Será potestad 
de la Junta Directiva del Fondo declarar y/o repartir 
dividendos de conformidad al rendimiento del Fondo. El 
Fondo declarará y pagará dividendos a los tenedores de 
las Acciones Participativas de cada clase con la 
frecuencia y manera que establezca la Junta Directiva, de 
tiempo en tiempo, mediante acuerdos y/o resoluciones. 
La Junta Directiva del Fondo podrá declarar y distribuir 
dividendos, en efectivo y/o en especie, a los tenedores de 
las Acciones Participativas según estime conveniente 
para los intereses del Fondo. En caso de dividendos 
declarados y distribuidos en Acciones Participativas de la 
misma clase relacionada a las utilidades declaradas 
dividendo, la Junta Directiva autorizará la emisión de 
nuevas acciones autorizadas en su capital social, para 
que sean distribuidas a los tenedores de dichas Acciones 
Participativas en proporción al número de Acciones 
Participativas de la clase respectiva del que sea titular 
cada uno Las Acciones Participativas de cada clase 
tendrán derecho a recibir dividendos únicamente 
producto de las utilidades generadas por los activos de la 
cartera de inversión o Sub-Fondo en el que cada clase 
tenga un interés, y a recibir una cuota parte de los activos 
que componen dicha cartera de inversión o Sub-Fondo 
correspondiente, en proporción al número de Acciones 



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

Por tratarse de un FONDO de naturaleza cerrada, no 
se ofrecerá el derecho a redimir las acciones del 
Fondo, sin embargo en caso de darse circunstancias 
extraordinarias, como la sustitución del Administrador 
de Inversiones, las Acciones Clase B podrían ser 
redimidas, 

La Junta Directiva, previa solicitud de un tenedor 
registrado, tendrá la potestad de autorizar la redención 
anticipada a sus tenedores registrados de las Acciones 
Clase B que asi lo deseen, siempre y cuando , a su 
criterio, las condiciones del mercado así lo permitan y 
que no perjudique a los demás tenedores registrados 
de las Acciones Clase B. La política de redención 
anticipada de Clase B,  será definida en el Suplemento 
al Prospecto y en el cual se podrá establecer una 
penalidad por salida anticipada equivalente a un 
porcentaje entre 0.25%-3% sobre el valor de la 
redención solicitada, aplicables de acuerdo a los 
términos establecidos en el Suplemento al Prospecto. 

La Comisión de Administrador de Inversiones será de 
SESENTA MIL DOLARES ( US$ 60,000.00) más el 
ITBMS. 

Los Servicios de Colocación: El Emisor pagará al 
Agente Colocador, comisiones en la forma que sigue: 
a) una comisión del uno por ciento (1%) del valor 
nominal de las acciones clase B que sean vendidos 
con esfuerzo d venta y b) una comisión del 0.125% del 
valor nominal de las acciones clase B,  sin esfuerzo de 
venta. 

Las comisiones podrán ser deducidas del precio de 
venta de cada una de las acciones Clase B vendidas 

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

cada clase tendrán derecho a recibir dividendos únicamente 
producto de las utilidades generadas por los activos de la 
cartera de inversión o Sub-Fondo en el que cada clase tenga 
un interés, y a recibir una cuota parte de los activos que 
componen dicha cartera de inversión o Sub-Fondo 
correspondiente, en proporción al número de Acciones 
Participativas de cada clase respectivamente, del que sean 
tenedores dichos accionistas, en caso de liquidación de los 
activos netos que componen dicha cartera de inversión o Sub-
Fondo (después de haber pagado los pasivos que le 
correspondan a dicha cartera de inversión o Sub-Fondo). Los 
tenedores de cada clase de Acciones Participativas renuncian 
a todo derecho a recibir (x) dividendos producto de las 
utilidades generadas por los activos de las carteras de 
inversión o Sub-Fondos relacionadas a clases de Acciones 
Participativas en los que no tengan un interés, (y) cuota de 
liquidación de los activos que componen carteras de inversión 
o Sub-Fondos en los que la clase de Acciones Participativas 
de su propiedad no tengan un interés en caso de liquidación 
de la sociedad y (z) todo pago, distribución o cualquier otro 
importe respecto a clases de Acciones Participativas distintas 
a las que es propietario, o relacionada con una cartera de 
inversión o Sub-Fondo que no esté relacionado con la clase 
de Acciones Participativas de la que es titular.  
 
La Junta Directiva prevé la distribución de dividendos de cada 
clase de Acciones Participativas de al menos el noventa por 
ciento (90%) de la utilidad neta realizada por cada Sub-Fondo 
relacionado a cada una de las mismas durante el periodo fiscal 
del Fondo, entendiendo la misma como la diferencia o saldo 
que resulta de deducir de su renta bruta o ingresos generales, 
los ingresos de fuente extranjera, los ingresos exentos y/o no 
gravables, así como los costos, gastos y erogaciones 
deducibles, determinada con base a las Normas 
Internacionales de Información Financiera NIIF´s, con 
excepción de los dos primeros dos (2) años de registro, 
cuando el Fondo podrá no realizar distribuciones o distribuir 
un porcentaje inferior al mínimo indicado, sin que lo mismo 
conlleve afectación al estatus fiscal, según el Decreto 
Ejecutivo 199 de 2014. 
 
Queda lo mismo entendido, en el caso que, a juicio de la Junta 
Directiva de Fondo, por situaciones extraordinarias 
macroeconómicas o del desempeño o perspectivas del 

Participativas de cada clase respectivamente, del que 
sean tenedores dichos accionistas, en caso de liquidación 
de los activos netos que componen dicha cartera de 
inversión o Sub-Fondo (después de haber pagado los 
pasivos que le correspondan a dicha cartera de inversión 
o Sub-Fondo). Los tenedores de cada clase de Acciones 
Participativas renuncian a todo derecho a recibir (x) 
dividendos producto de las utilidades generadas por los 
activos de las carteras de inversión o Sub-Fondos 
relacionadas a clases de Acciones Participativas en los 
que no tengan un interés, (y) cuota de liquidación de los 
activos que componen carteras de inversión o Sub-
Fondos en los que la clase de Acciones Participativas de 
su propiedad no tengan un interés en caso de liquidación 
de la sociedad y (z) todo pago, distribución o cualquier 
otro importe respecto a clases de Acciones Participativas 
distintas a las que es propietario, o relacionada con una 
cartera de inversión o Sub-Fondo que no esté relacionado 
con la clase de Acciones Participativas de la que es titular. 
 
La Junta Directiva prevé la distribución de dividendos de 
cada clase de Acciones Participativas de al menos el 
noventa por ciento (90%) de la utilidad neta realizada por 
cada Sub-Fondo relacionado a cada una de las mismas 
durante el periodo fiscal del Fondo, entendiendo la misma 
como la diferencia o saldo que resulta de deducir de su 
renta bruta o ingresos generales, los ingresos de fuente 
extranjera, los ingresos exentos y/o no gravables, así 
como los costos, gastos y erogaciones deducibles, 
determinada con base a las Normas Internacionales de 
Información Financiera NIIF´s, con excepción de los dos 
primeros dos (2) años de registro, cuando el Fondo podrá 
no realizar distribuciones o distribuir un porcentaje inferior 
al mínimo indicado, sin que lo mismo conlleve afectación 
al estatus fiscal, según el Decreto Ejecutivo 199 de 2014. 
 
Queda lo mismo entendido, en el caso que, a juicio de la 
Junta Directiva de Fondo, por situaciones extraordinarias 
macroeconómicas o del desempeño o perspectivas del 
negocio inmobiliario en que participe el Fondo, considere 
no distribuir dicho mínimo de 90% de su utilidad neta del 
período fiscal que corresponda. 
 



    
cc) Notificaciones 

 

Cualquier notificación o comunicación al Fondo, a la 
Administradora o al Custodio, deberá ser dirigida por 
escrito y entregada personalmente en las oficinas 
principales, en las direcciones detalladas a 
continuación: 

Fondo 
Nombre de Compañía: Los Andes Fund, S.A. 
Dirección: Edificio Time Square Plaza, Obarrio, Calle 
57 y 58 Abel Bravo, Piso 2 
Contacto: Aneth de Davis 
Tel: 204-6039 
E-mail: aneth@bmc.com.pa 
Administradora 
Nombre de Compañía: Global Valores, S.A. 
Dirección: Calle 50, Torre Global Bank, Planta Baja 
Contacto: Luis Cargiulo 
Tel: 206-2077  
E-mail: Luis.Cargiulo@GlobalBank.com.pa 
Custodio 
Nombre de Compañía: Global Valores,  S,A 
Dirección: Calle 50, Torre Global Bank, Planta Baja  
Contacto: Mónica de Chapman 
E-mail: mchapman@globalbank.com.pa 
 

negocio inmobiliario en que participe el Fondo, considere no 
distribuir dicho mínimo de 90% de su utilidad neta del período 
fiscal que corresponda. 
 
En todo caso, se podrán reinvertir en el Fondo los dividendos 
que hayan sido declarados y pagados por éste, sin necesidad 
de autorización de los tenedores registrados de las 
respectivas acciones del mismo. 
 
Todo pago de dividendos que declare una sociedad de 
Inversión registrada como Persona Jurídica que provenga 
total o parcialmente de fuentes que no sean sus utilidades 
retenidas o sus utilidades en el período fiscal corriente y/o en 
el inmediatamente anterior, deberá estar acompañado de una 
explicación de las fuentes de que proviene en una memoria 
informativa de la naturaleza de las mismas y de su carácter 
extraordinario, que la sociedad de Inversión comunicará a la 
SMV con carácter previo al pago, una vez que haya sido 
acordada por la Sociedad y con antelación de, al menos diez 
(10) días hábiles a la fecha prevista para el pago.  
 
La política de distribución de dividendos quedará estipulada y 
detallada en el Suplemento al Prospecto Informativo que será 
notificado a la SMV y a la BVPBolsa Latinoamericana de 
Valores, S.A. por lo menos tres (3) días hábiles anteriores a la 
Fecha de Oferta Respectiva de lacada clase Bde Acciones 
Participativas. 
y) Gastos de Organización: 
 
Los gastos asociados con la organización de LOS ANDES 
FUND, S.A. Incluyendo los gastos de incorporación de la 
sociedad, servicios profesionales y gastos asociados con la 
preparación de los documentos corporativos y contratos 
básicos serán pagados por la sociedadel Fondo.  

 
z) Otros Gastos de Operación: 

 
El Fondo pagará todos los gastos relacionados con sus 
operaciones y negocios, incluyendo: 
 

1) Gastos legales. 
2) Gastos de Auditoria. 
3) Honorarios de avalúos profesionales. 

En todo caso, se podrán reinvertir en el Fondo los 
dividendos que hayan sido declarados y pagados por 
éste, sin necesidad de autorización de los tenedores 
registrados de las respectivas acciones del mismo. 
 
Todo pago de dividendos que declare una sociedad de 
Inversión registrada como Persona Jurídica que provenga 
total o parcialmente de fuentes que no sean sus utilidades 
retenidas o sus utilidades en el período fiscal corriente y/o 
en el inmediatamente anterior, deberá estar acompañado 
de una explicación de las fuentes de que proviene en una 
memoria informativa de la naturaleza de las mismas y de 
su carácter extraordinario, que la sociedad de Inversión 
comunicará a la SMV con carácter previo al pago, una vez 
que haya sido acordada por la Sociedad y con antelación 
de, al menos diez (10) días hábiles a la fecha prevista 
para el pago. 
 
La política de distribución de dividendos quedará 
estipulada y detallada en el Suplemento al Prospecto 
Informativo que será notificado a la SMV y a la Bolsa 
Latinoamericana de Valores, S.A. por lo menos tres (3) 
días hábiles anteriores a la Fecha de Oferta Respectiva 
de cada clase de Acciones Participativas. 
y) Gastos de Organización: 
 

Los gastos asociados con la organización de LOS 
ANDES FUND, S.A. Incluyendo los gastos de 
incorporación de la sociedad, servicios profesionales y 
gastos asociados con la preparación de los documentos 
corporativos y contratos básicos serán pagados por el 
Fondo. 
 
z) Otros Gastos de Operación: 

 
El Fondo pagará todos los gastos relacionados con sus 
operaciones y negocios, incluyendo: 
 

1) Gastos legales. 
2) Gastos de Auditoria. 
3) Honorarios de avalúos profesionales. 
4) Cualesquier impuesto o cargo gubernamental 

imputable a las Sociedades de Inversión. 



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

5) Tarifa de Inscripción de la Sociedad de Inversión ante 
la SMV por la suma de CINCO MIL Dólares (US$ 
5,000.00) 

6) Comisión de Colocación en el mercado primario 
pagadero al Puesto de Bolsa. 

7) Comisión de Negociación en mercado primario 
pagadero a la Bolsa de Valores de Panamá, S.A 

8) Tarifa correspondiente a la supervisión que efectúa la 
SMV a un costo de (0.0020%) del promedio del Valor 
Neto de los Activos de la Sociedad de Inversión 
durante el año, correspondiente a las cuotas de 
participación registradas en la SMV y vendidas en la 
República de Panamá, , con un mínimo de Mil Dólares 
(US$ 1000.001,000.00) y un máximo de Veinte Mil 
Dólares (US$ 20,000.00).  

9) Tarifa de registro pagadero a la BVPBolsa 
Latinoamericana de Valores, S.A.: Mil cien Dólares 
(US$ 1,100.00) por la inscripción y Ciento Cincuenta 
Dólares (US$ 150.00.) por la Tarifa de emisión de 
Registro en Bolsa. 

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

11) Costo de impresión y distribución del Prospecto 
Informativo y reportes e informes a los accionistas, 
material publicitario y de mercadeo. 

12) Gastos administrativos. 
13) Cualesquiera otros gastos, costos y erogaciones 

necesarios o convenientes para mantener la 
existencia, registro y operación del Fondo.  

 
El Fondo podrá determinar la distribución de gastos y demás 
costos en cada Sub-Fondo relacionado a cada clase de 
Acciones Participativas al momento de su emisión, en cuyo 
caso será notificado a la SMV y la Bolsa Latinoamericana de 
Valores, S.A., mediante un suplemento al prospecto 
informativo con no menos de tres (3) días hábiles antes de la 
Fecha de Oferta Respectiva de cada clase de Acciones 
Participativas. Inicialmente, el Sub-Fondo relacionado a las 
Acciones Clase B emitidas y en circulación asumirán los 
costos antes mencionados. No obstante, el Fondo podrá en 
cualquier momento modificar o variar la forma de distribuir los 
costos y gastos antes descritos en los distintos Sub-Fondos 

5) Tarifa de Inscripción de la Sociedad de Inversión 
ante la SMV por la suma de CINCO MIL Dólares 
(US$ 5,000.00) 

6) Comisión de Colocación en el mercado primario 
pagadero al Puesto de Bolsa. 

7) Comisión de Negociación en mercado primario 
pagadero a la Bolsa de Valores de Panamá, S.A 

8) Tarifa correspondiente a la supervisión que 
efectúa la SMV a un costo de (0.0020%) del 
promedio del Valor Neto de los Activos de la 
Sociedad de Inversión durante el año, 
correspondiente a las cuotas de participación 
registradas en la SMV y vendidas en la República 
de Panamá, con un mínimo de Mil Dólares (US$ 
1,000.00) y un máximo de Veinte Mil Dólares 
(US$ 20,000.00). 

9) Tarifa de registro pagadero a la Bolsa 
Latinoamericana de Valores, S.A.: Mil cien 
Dólares (US$ 1,100.00) por la inscripción y Ciento 
Cincuenta Dólares (US$ 150.00.) por la Tarifa de 
emisión de Registro en Bolsa. 

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

11) Costo de impresión y distribución del Prospecto 
Informativo y reportes e informes a los 
accionistas, material publicitario y de mercadeo. 

12) Gastos administrativos. 
13) Cualesquiera otros gastos, costos y erogaciones 

necesarios o convenientes para mantener la 
existencia, registro y operación del Fondo.  

 
El Fondo podrá determinar la distribución de gastos y 
demás costos en cada Sub-Fondo relacionado a cada 
clase de Acciones Participativas al momento de su 
emisión, en cuyo caso será notificado a la SMV y la Bolsa 
Latinoamericana de Valores, S.A., mediante un 
suplemento al prospecto informativo con no menos de 
tres (3) días hábiles antes de la Fecha de Oferta 
Respectiva de cada clase de Acciones Participativas. 
Inicialmente, el Sub-Fondo relacionado a las Acciones 
Clase B emitidas y en circulación asumirán los costos 
antes mencionados. No obstante, el Fondo podrá en 
cualquier momento modificar o variar la forma de distribuir 
los costos y gastos antes descritos en los distintos Sub-



del Fondo, de tiempo en tiempo, bajo cualquier metodología 
que la Junta Directiva estime conveniente, en cuyo caso 
notificará a los Tenedores mediante un comunicado de hecho 
relevante al tenor de lo establecido en el Acuerdo 3-2008 
emitido por la SMV. 

 
aa) Comisiones 

 
El costo relacionado al mantenimiento de las cuentas de 
inversión y custodia de cada accionista del Fondo, recaerán 
sobre los tenedores registrados de las respectivas acciones 
comunes que representan cada clase y que originan dicho 
gasto o costo de mantenimiento. 
 
Por tratarse de un Fondo de naturaleza cerrada, no se 
ofrecerá el derecho a redimir las acciones del Fondo.  
 
La Junta Directiva, previa solicitud de un tenedor registrado, 
tendrá la potestad de autorizar la redención anticipada a sus 
tenedores registrados de cualquier clase de las Acciones 
Participativas que así lo deseen, siempre y cuando, a su 
criterio, las condiciones del mercado así lo permitan y que no 
perjudique a los demás tenedores registrados de las Acciones 
Participativas de dicha clase. La política de redención 
anticipada de cada clase de Acciones Participativas, será 
definida en el Suplemento al Prospecto y en el cual se podrá 
establecer una penalidad por salida anticipada equivalente a 
un porcentaje sobre el valor de la redención solicitada, 
aplicables de acuerdo a los términos establecidos en el 
Suplemento al Prospecto. 
 
La Comisión de Administrador de Inversiones será de 
SESENTA MIL DOLARES ( US$ 60,000.00) más el ITBMS. 
 
Los Servicios de Colocación : El Emisor pagará al Agente 
Colocador, comisiones en la forma que sigue: a) una comisión 
del uno por ciento (1%) del valor nominal de las acciones clase 
BAcciones Participativas que sean vendidos con esfuerzo d 
venta y b) una comisión del 0.125% del valor nominal de las 
acciones clase BAcciones Participativas, sin esfuerzo de 
venta. 
 

Fondos del Fondo, de tiempo en tiempo, bajo cualquier 
metodología que la Junta Directiva estime conveniente, 
en cuyo caso notificará a los Tenedores mediante un 
comunicado de hecho relevante al tenor de lo establecido 
en el Acuerdo 3-2008 emitido por la SMV. 
 
aa) Comisiones 

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

Por tratarse de un Fondo de naturaleza cerrada, no se 
ofrecerá el derecho a redimir las acciones del Fondo. 
 
La Junta Directiva, previa solicitud de un tenedor 
registrado, tendrá la potestad de autorizar la redención 
anticipada a sus tenedores registrados de cualquier clase 
de las Acciones Participativas que así lo deseen, siempre 
y cuando, a su criterio, las condiciones del mercado así lo 
permitan y que no perjudique a los demás tenedores 
registrados de las Acciones Participativas de dicha clase. 
La política de redención anticipada de cada clase de 
Acciones Participativas, será definida en el Suplemento al 
Prospecto y en el cual se podrá establecer una penalidad 
por salida anticipada equivalente a un porcentaje sobre el 
valor de la redención solicitada, aplicables de acuerdo a 
los términos establecidos en el Suplemento al Prospecto. 
 
La Comisión de Administrador de Inversiones será de 
SESENTA MIL DOLARES (US$60,000.00) más el 
ITBMS. 
 
Los Servicios de Colocación: El Emisor pagará al Agente 
Colocador, comisiones en la forma que sigue: a) una 
comisión del uno por ciento (1%) del valor nominal de las 
Acciones Participativas que sean vendidos con esfuerzo 
d venta y b) una comisión del 0.125% del valor nominal 
de las Acciones Participativas, sin esfuerzo de venta. 
 



Las comisiones podrán ser deducidas del precio de venta de 
cada una de las acciones Clase BAcciones Participativas 
vendidas 
 
Comisión de Agente de Pago, Registro, Transferencia y 
Custodia: DIEZ MIL DOLARES ( US$ $10,000.00) anuales 
más ITBMS. 

 
bb) Notificaciones 

 
Cualquier notificación o comunicación al Fondo, a la 
Administradora o al Custodio, deberá ser dirigida por escrito 
y entregada personalmente en las oficinas principales, en 
las direcciones detalladas a continuación: 
 
Fondo 
Nombre de Compañía: Los Andes Fund, S.A. 
Dirección: Avenida P.H. Aquilina, Planta Baja, San 
Francisco, Punta PacificaPacífica, Calle 
Punta Coronado, P.H Torre Metrobank, piso siete (7)Colón, 
República de Panamá 

Contacto: Moisés Angel 
Tel: 507-387-7777 
E-mail: monchi@angel.com.pa  
 
Administradora 
Nombre de Compañía: Global Valores, S.A. 
Dirección: Calle 50, Torre Global Bank, Planta Baja 
Contacto: Luis Cargiulo 
Tel: 206-2077  
E-mail: Luis.Cargiulo@GlobalBank.com.pa 
 
Custodio 
Nombre de Compañía: Global Valores,  S,A 
Dirección: Calle 50, Torre Global Bank, Planta Baja  
Contacto: Mónica de Chapman 
E-mail: mchapman@globalbank.com.pa 

 

Las comisiones podrán ser deducidas del precio de venta 
de cada una de las Acciones Participativas vendidas 
Comisión de Agente de Pago, Registro, Transferencia y 
Custodia: DIEZ MIL DOLARES (US$ $10,000.00) 
anuales más ITBMS.  

 
bb) Notificaciones 

 

Cualquier notificación o comunicación al Fondo, a la 
Administradora o al Custodio, deberá ser dirigida por 
escrito y entregada personalmente en las oficinas 
principales, en las direcciones detalladas a 
continuación: 
 
Fondo 
Nombre de Compañía: Los Andes Fund, S.A. 
Dirección: Avenida P.H. Aquilina, Planta Baja, San 
Francisco, Punta Pacífica, Calle 
Punta Colón, República de Panamá 

Contacto: Moisés Angel 
Tel: 507-387-7777 
E-mail: monchi@angel.com.pa  
Administradora 
Nombre de Compañía: Global Valores, S.A. 
Dirección: Calle 50, Torre Global Bank, Planta Baja 
Contacto: Luis Cargiulo 
Tel: 206-2077  
E-mail: Luis.Cargiulo@GlobalBank.com.pa 
 
Custodio 
Nombre de Compañía: Global Valores,  S,A 
Dirección: Calle 50, Torre Global Bank, Planta Baja  
Contacto: Mónica de Chapman 
E-mail: mchapman@globalbank.com.pa 
 

XI. LA 
ADMINISTRAD
ORA 

c)  Objeto del Contrato de Administración 
 

El objeto principal del Contrato de Administración 

c) Objeto del Contrato de Administración 
 

1) Objeto del Contrato de Administración 
 

El objeto principal del Contrato de Administración es 
delegar en la Administradora todas las tareas 



es delegar en la Administradora todas las tareas 
administrativas, financieras y de inversión del Fondo, 
incluyendo, entre otras, las siguientes: 

 

1. Estructuración, creación y manejo continuo de la 
cartera del Fondo; 

 
2. Ejercicio de todos los derechos inherentes a los 

valores que componen la cartera del Fondo , en 
beneficio exclusivo de los tenedores registrados 
de Acciones Clase B del Fondo; 
 

3. Determinación y divulgación del Valor Neto por 
Acción, y del valor de los activos y pasivos que 
integran el patrimonio del Fondo 
 

4. Emisión, en unión del Custodio, de los 
certificados representativos de las Acciones 
Clase B y mantener el registro de tenedores de 
las Acciones Clase B; 
 

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

6. Selección de los activos financieros que deben 
conformar la cartera del Fondo de acuerdo con 
el presente  Prospecto Informativo, así como 
ordenar la compra y venta de los mismos, de 
acuerdo con los objetivos y políticas de 
inversión descritas en este  prospecto,  de las 
Acciones Clase B; 

7. Suministro de información veraz, suficiente y 
oportuna a los tenedores registrados de las 
Acciones Clase B sobre las características del 
Fondo bajo su administración, incluyendo como 
mínimo, un detalle de las inversiones, de la 
evolución del valor del activo neto, número de 
cuotas emitidas y en circulación, a través de los 
estados de cuenta mensuales como a través de 
la memoria anual; 

8. Mantener los libros contables de la sociedad; 

El objeto principal del Contrato de Administración es delegar 
en la Administradora todas las tareas administrativas, 
financieras y de inversión del Fondo, incluyendo, entre otras, 
las siguientes: 
 
1) Estructuración, creación y manejo continuo de la cartera 

del Fondo; 
2) Ejercicio de todos los derechos inherentes a los valores 

que componen la cartera del Fondo , en beneficio 
exclusivo de los tenedores registrados de Acciones Clase 
BParticipativas del Fondo ; 

3) Determinación y divulgación del Valor Neto por Acción de 
cada clase de Acciones Participativas, y del valor de los 
activos y pasivos que integran el patrimonio de cada Sub-
Fondo del Fondo; 

4) Emisión, en unión del Custodio, de los certificados 
representativos de las Acciones Clase BParticipativas de 
cada clase y mantener el registro de tenedores de las 
Acciones Clase BParticipativas de cada clase; 

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

6) Selección de los activos financieros que deben conformar 
la cartera del Fondo de acuerdo con el presente Prospecto 
Informativo, así como ordenar la compra y venta de los 
mismos, de acuerdo con los objetivos y políticas de 
inversión descritas en este prospecto, y suplemento de 
lascada clase Acciones Clase BParticipativas; 

7) Suministro de información veraz, suficiente y oportuna a 
los tenedores registrados de las Acciones Clase 
BParticipativas de cada clase sobre las características del 
Fondo bajo su administración, incluyendo como mínimo, 
un detalle de las inversiones, de la evolución del valor del 
activo neto, número de cuotas emitidas y en circulación, a 
través de los estados de cuenta mensuales como a través 
de la memoria anual; 

8) Mantener los libros contables de la sociedaddel Fondo; 
9) Coordinación de los servicios legales, de auditoría, de 

custodia y demás servicios relacionados con el Fondo; 
10) Elaboración y distribución de informes y reportes a los 

tenedores registrados, al público en general y a la 
Superintendencia de Mercado de Valores; 

administrativas, financieras y de inversión del Fondo, 
incluyendo, entre otras, las siguientes: 
 
1) Estructuración, creación y manejo continuo de la 

cartera del Fondo; 
2) Ejercicio de todos los derechos inherentes a los 

valores que componen la cartera del Fondo, en 
beneficio exclusivo de los tenedores registrados de 
Acciones Participativas del Fondo; 

3) Determinación y divulgación del Valor Neto por 
Acción de cada clase de Acciones Participativas, y del 
valor de los activos y pasivos que integran el 
patrimonio de cada Sub-Fondo del Fondo; 

4) Emisión, en unión del Custodio, de los certificados 
representativos de las Acciones Participativas de 
cada clase y mantener el registro de tenedores de las 
Acciones Participativas de cada clase; 

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

6) Selección de los activos financieros que deben 
conformar la cartera del Fondo de acuerdo con el 
presente Prospecto Informativo, así como ordenar la 
compra y venta de los mismos, de acuerdo con los 
objetivos y políticas de inversión descritas en este 
prospecto y suplemento de cada clase Acciones 
Participativas; 

7) Suministro de información veraz, suficiente y 
oportuna a los tenedores registrados de las Acciones 
Participativas de cada clase sobre las características 
del Fondo bajo su administración, incluyendo como 
mínimo, un detalle de las inversiones, de la evolución 
del valor del activo neto, número de cuotas emitidas y 
en circulación, a través de los estados de cuenta 
mensuales como a través de la memoria anual; 

8) Mantener los libros contables del Fondo; 
9) Coordinación de los servicios legales, de auditoría, de 

custodia y demás servicios relacionados con el 
Fondo; 

10) Elaboración y distribución de informes y reportes a los 
tenedores registrados, al público en general y a la 
Superintendencia de Mercado de Valores; 



 11) Cobrar las sumas que se le adeuden al Fondo bajo 
cualquier contrato que el Fondo haya suscrito con relación 
a los bienes inmuebles o títulos representativos de 
derechos sobre inmuebles o negocio inmobiliario que 
conforme el portafolio de inversión del Fondo; 

12) Brindar al Fondo, en caso que así sea solicitado por escrito 
por parte de éste, asesoría en cuanto a la identificación, 
selección, compra, arrendamiento y/o venta de bienes 
inmuebles para que la Junta Directiva del Fondo pueda 
tomar decisiones informadas en cuanto a sus 
transacciones con inmuebles; 

13) Brindar al Fondo, en caso que así sea solicitado por escrito 
por parte de éste, asesoría en cuanto a la gestión de los 
bienes inmuebles o títulos representativos de derechos 
sobre inmuebles o negocio inmobiliario que conformen la 
cartera del Fondo en caso de ocurrencia de eventos 
catastróficos, así como la administración y manejo de las 
pólizas de seguro y reclamos; 

14) Asesorar al Fondo, en caso que así sea solicitado en la 
coordinación y contratación de los servicios de 
administración y mantenimiento de bienes inmuebles y 
demás servicios relacionados con la operación de la 
Sociedad de Inversión Inmobiliaria; y 

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

 
El Fondo ha otorgado amplios poderes generales de 
administración, inversión y disposición a favor de la 
Administradora, con poderes de sustitución a sus directores, 
dignatarios y ejecutivos principales. La Administradora estará 
bajo el escrutinio de las Junta Directivas del Fondo. 
 
La Administradora podrá nombrar sub-administradores de 
inversión o subcontratar servicios de administración de 
inversiones con otro administrador de inversiones. La 
subcontratación será parcial y la Administradora no dejará de 
asumir la responsabilidad principal por la administración. El 
Fondo está autorizado para invertir en valores extranjeros 
como parte sus inversiones incidentales. En consecuencia, la 
Administradora podrá contratar los servicios de una entidad 
extranjera que cumpla con los requisitos exigidos por los 
acuerdos y reglamentos de la Superintendencia de Mercado 
de Valores, para la sub-administración de una parte o la 
totalidad de la cartera del Fondo. Esta sub-administración no 

11) Cobrar las sumas que se le adeuden al Fondo bajo 
cualquier contrato que el Fondo haya suscrito con 
relación a los bienes inmuebles o títulos 
representativos de derechos sobre inmuebles o 
negocio inmobiliario que conforme el portafolio de 
inversión del Fondo; 

12) Brindar al Fondo, en caso que así sea solicitado por 
escrito por parte de éste, asesoría en cuanto a la 
identificación, selección, compra, arrendamiento y/o 
venta de bienes inmuebles para que la Junta Directiva 
del Fondo pueda tomar decisiones informadas en 
cuanto a sus transacciones con inmuebles; 

13) Brindar al Fondo, en caso que así sea solicitado por 
escrito por parte de éste, asesoría en cuanto a la 
gestión de los bienes inmuebles o títulos 
representativos de derechos sobre inmuebles o 
negocio inmobiliario que conformen la cartera del 
Fondo en caso de ocurrencia de eventos 
catastróficos, así como la administración y manejo de 
las pólizas de seguro y reclamos; 

14) Asesorar al Fondo, en caso que así sea solicitado en 
la coordinación y contratación de los servicios de 
administración y mantenimiento de bienes inmuebles 
y demás servicios relacionados con la operación de la 
Sociedad de Inversión Inmobiliaria; y 

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

 
El Fondo ha otorgado amplios poderes generales de 
administración, inversión y disposición a favor de la 
Administradora, con poderes de sustitución a sus 
directores, dignatarios y ejecutivos principales. La 
Administradora estará bajo el escrutinio de las Junta 
Directivas del Fondo. 
 
La Administradora podrá nombrar sub-administradores 
de inversión o subcontratar servicios de administración de 
inversiones con otro administrador de inversiones. La 
subcontratación será parcial y la Administradora no dejará 
de asumir la responsabilidad principal por la 
administración. El Fondo está autorizado para invertir en 
valores extranjeros como parte sus inversiones 
incidentales. En consecuencia, la Administradora podrá 
contratar los servicios de una entidad extranjera que 



relevará a la Administradora de su responsabilidad de 
administración y en consecuencia, será su obligación 
establecer los mecanismos que le permitan vigilar la labor 
realizada por la entidad extranjera. 

cumpla con los requisitos exigidos por los acuerdos y 
reglamentos de la Superintendencia de Mercado de 
Valores, para la sub-administración de una parte o la 
totalidad de la cartera del Fondo. Esta sub-administración 
no relevará a la Administradora de su responsabilidad de 
administración y en consecuencia, será su obligación 
establecer los mecanismos que le permitan vigilar la labor 
realizada por la entidad extranjera. 

XII. EL 
CUSTODIO 

a) Descripción 
El Fondo descrito en este Prospecto Informativo está 
facultado para designar un Custodio que será la 
entidad donde se depositarán los valores, activos 
financieros y dinero en efectivo del Fondo. 

 
El  Fondo  descrito en este Prospecto Informativo 
ha celebrado un contrato de depósito y custodia 
(el "Contrato de Depósito y Custodia") con Global 
Valores, S.A, sociedad que cuenta con Licencia 
expedida por la Superintendencia de Mercado de 
Valores de Panamá, para que actúe como custodio 
de los valores, activos financieros y dinero en efectivo 
de propiedad del Fondo. 
 
El Custodio es una sociedad anónima constituida 
bajo las leyes de la República de Panamá, mediante 
Escritura Pública Número 11218 de 17 de agosto de 
2002 otorgada ante la Notaría Tercera del Circuito de 
Panamá, inscrita al Folio 422729 de la Sección de 
Micropelículas (Mercantil) del Registro Público  
 
c) Objeto del Contrato de Custodia 

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

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

 
1) Completar las suscripciones de las Acciones 

a) Descripción 
El Fondo descrito en este Prospecto Informativo está facultado 
para designar un Custodio que será la entidad donde se 
depositarán los valores, activos financieros y dinero en 
efectivo del Fondo. 
 
El Fondo descrito en este Prospecto Informativo ha celebrado 
un contrato de depósito y custodia (el "Contrato de Depósito y 
Custodia") con GlobalValoresGlobal Valores, S.A;, sociedad 
que cuenta con Licencia expedida por la Superintendencia de 
Mercado de Valores de PanamáparaPanamá para que actúe 
como custodio de los valores, activos financieros y dinero en 
efectivo de propiedad del Fondo. 
El Custodio es una sociedad anónima constituida bajo las 
leyes de la República de Panamá, mediante Escritura Pública 
Número 11218 de 17 de agosto de 2002 otorgada ante la 
Notaría Pública Tercera del Circuito de Panamá, inscrita en la 
Sección Mercantil del Registro Público al Folio 422729. Las 
oficinas principales del Custodio están actualmente ubicadas 
en Torre Global Bank, Calle 50, Ciudad de Panamá, República 
de Panamá. 
 
El Custodio contratará los servicios de Latinclear como sub-
custodio de los certificados de acciones del Fondo. 
  
c) Objeto del Contrato de Custodia 

 
El objeto principal del Contrato de Custodia es establecer los 
términos y condiciones bajo los cuales el Custodio prestará los 
servicios de custodia de los valores, activos financieros y 
dinero en efectivo del Fondo. 
 
Son funciones del Custodio de conformidad con el Contrato de 
Custodia, sea directamente o a través de sub- custodios 
autorizados, las siguientes: 
 

a) Descripción 
El Fondo descrito en este Prospecto Informativo está 
facultado para designar un Custodio que será la entidad 
donde se depositarán los valores, activos financieros y 
dinero en efectivo del Fondo. 
 
El Fondo descrito en este Prospecto Informativo ha 
celebrado un contrato de depósito y custodia (el "Contrato 
de Depósito y Custodia") con Global Valores, S.A; 
sociedad que cuenta con Licencia expedida por la 
Superintendencia de Mercado de Valores de Panamá 
para que actúe como custodio de los valores, activos 
financieros y dinero en efectivo de propiedad del Fondo. 
El Custodio es una sociedad anónima constituida bajo las 
leyes de la República de Panamá, mediante Escritura 
Pública Número 11218 de 17 de agosto de 2002 otorgada 
ante la Notaría Pública Tercera del Circuito de Panamá, 
inscrita en la Sección Mercantil del Registro Público al 
Folio 422729. Las oficinas principales del Custodio están 
actualmente ubicadas en Torre Global Bank, Calle 50, 
Ciudad de Panamá, República de Panamá.  
 
El Custodio contratará los servicios de Latinclear como 
sub-custodio de los certificados de acciones del Fondo. 
 
c) Objeto del Contrato de Custodia 

 
El objeto principal del Contrato de Custodia es establecer 
los términos y condiciones bajo los cuales el Custodio 
prestará los servicios de custodia de los valores, activos 
financieros y dinero en efectivo del Fondo. 
 
Son funciones del Custodio de conformidad con el 
Contrato de Custodia, sea directamente o a través de 
sub- custodios autorizados, las siguientes: 
 



Clase B, cobrando el importe 
correspondiente, cuyo neto abonará al 
Fondo; 
 

2) Satisfacer por cuenta del Fondo las 
redenciones de las Acciones Clase B 
ordenadas por la Administradora, cuyo 
importe neto adeudará en la cuenta del 
Fondo; 

 
3) Actuar como Agente de Pago y, en tal 

condición, pagar los dividendos de las 
Acciones Clase B, así como cumplimentar 
las órdenes de reinversión recibidas; 

 

d) Obligaciones y Estándar de Responsabilidad del 
Custodio 

El Custodio deberá desempeñar sus obligaciones 
con sujeción a los términos del Contrato de Custodia 
y a las normas y acuerdos reglamentarios que de 
tiempo en tiempo expida la Superintendencia de 
Mercado de Valores. 
 
El Custodio deberá emplear en el desempeño de sus 
obligaciones aquella diligencia y cuidado que los 
hombres emplean ordinariamente en sus propios 
negocios, y será responsable ante el Fondo y los 
tenedores registrados de las Acciones Clase B en 
caso de no observar dicha diligencia o dicho cuidado. 

 

1) Completar las suscripciones de las Acciones Clase 
BParticipativas de cada clase, cobrando el importe 
correspondiente, cuyo neto abonará al Fondo; 

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

3) Actuar como Agente de Pago y, en tal condición, 
pagar los dividendos de las Acciones Clase 
BParticipativas de cada clase, así como cumplimentar 
las órdenes de reinversión recibidas; 

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

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

6) Recibir y custodiar los activos líquidos del Fondo; y 
7) Cualesquiera otros servicios complementarios o 

accesorios a las funciones antes descritas. 
 

El Custodio podrá designar sub-custodios dentro y fuera de la 
República de Panamá, para la custodia de parte o de la 
totalidad de los valores cuya custodia tenga encomendada. No 
obstante, el Custodio será responsable de la custodia de los 
valores, sin que esta responsabilidad se vea afectada por la 
designación de tales sub- custodios. 
 
El Custodio deberá someterse anualmente a auditorías, 
arqueos e inspecciones de sus auditores externos, con el 
objeto de que se verifique la existencia y el estado de los 
activos bajo su custodia. 
 
d) Obligaciones y Estándar de Responsabilidad del 

Custodio 
 

El Custodio deberá desempeñar sus obligaciones con 
sujeción a los términos del Contrato de Custodia y a las 
normas y acuerdos reglamentarios que de tiempo en tiempo 
expida la Superintendencia de Mercado de Valores. 
 
El Custodio deberá emplear en el desempeño de sus 
obligaciones aquella diligencia y cuidado que los hombres 
emplean ordinariamente en sus propios negocios, y será 

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

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

3) Actuar como Agente de Pago y, en tal condición, 
pagar los dividendos de las Acciones 
Participativas de cada clase, así como 
cumplimentar las órdenes de reinversión 
recibidas; 

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

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

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

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

 
El Custodio podrá designar sub-custodios dentro y fuera 
de la República de Panamá, para la custodia de parte o 
de la totalidad de los valores cuya custodia tenga 
encomendada. No obstante, el Custodio será 
responsable de la custodia de los valores, sin que esta 
responsabilidad se vea afectada por la designación de 
tales sub- custodios. 
 
El Custodio deberá someterse anualmente a auditorías, 
arqueos e inspecciones de sus auditores externos, con el 
objeto de que se verifique la existencia y el estado de los 
activos bajo su custodia. 
 
d) Obligaciones y Estándar de Responsabilidad del 

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



responsable ante el Fondo y los tenedores registrados de las 
Acciones Clase BParticipativas de cada clase en caso de no 
observar dicha diligencia o dicho cuidado. 
 
El Custodio garantizará que la propiedad, el pleno dominio y 
libre disposición de los activos pertenecen en todo momento 
al Fondo, manteniendo los activos del Fondo debidamente 
identificados y segregados de sus propios activos, y tomando 
las medidas para que dichos activos no puedan ser 
secuestrados, embargados, sujetos a acciones de acreedores 
del Custodio, ni afectados por la insolvencia, el concurso de 
acreedores, la quiebra o la liquidación de éste. 
 
El Custodio deberá actuar en el interés de los tenedores 
registrados y de los activos que custodie, siendo responsable 
de todos los daños y perjuicios que les causaren por el 
incumplimiento de sus obligaciones. 

 
El Custodio deberá emplear en el desempeño de sus 
obligaciones aquella diligencia y cuidado que los hombres 
emplean ordinariamente en sus propios negocios, y será 
responsable ante el Fondo y los tenedores registrados de 
las Acciones Participativas de cada clase en caso de no 
observar dicha diligencia o dicho cuidado. 
 
El Custodio garantizará que la propiedad, el pleno 
dominio y libre disposición de los activos pertenecen en 
todo momento al Fondo, manteniendo los activos del 
Fondo debidamente identificados y segregados de sus 
propios activos, y tomando las medidas para que dichos 
activos no puedan ser secuestrados, embargados, 
sujetos a acciones de acreedores del Custodio, ni 
afectados por la insolvencia, el concurso de acreedores, 
la quiebra o la liquidación de éste. 
 
El Custodio deberá actuar en el interés de los tenedores 
registrados y de los activos que custodie, siendo 
responsable de todos los daños y perjuicios que les 
causaren por el incumplimiento de sus obligaciones. 

XIII. AGENTE 
DE PAGO, 

REGISTRO Y 
TRANSFEREN

CIA 

a) Identificación  
 
El 26 de febrero de 2018 el Fondo ha designado a 
Global Bank Corporation como agente de pago, 
registro y transferencia de las Acciones Clase B. 
 
b) Servicios 
 
El Fondo y el Agente han acordado que éste último 
prestará los siguientes servicios: 

1) Asistir en la autenticación, expedición, 
registro, transferencia, cancelación y 

reposición de las Acciones ofertadas de 
conformidad con los términos y condiciones 

del Contrato de Agencia de Pago, de las 
Acciones ofertadas y del Prospecto 

Informativo. 
8) Expedir, previa solicitud de los Tenedores 

Registrados, certificaciones haciendo constar 
los derechos que el tenedor posee sobre 
determinadas Acciones Clase B del Fondo. 

a) Identificación  
 
El 18 de abril de 2018 el Fondo ha designado a Global 
Bank Corporation como agente de pago, registro y 
transferencia de las Acciones Clase BParticipativas. 
 
b) Servicios 

 

El Fondo y el Agente han acordado que éste último prestará 
los siguientes servicios: 
 
1) Actuar como agente de pago de los dividendos y, en caso 

de redención o recompra, del capital de las Acciones 
ofertadas, así como agente de registro y transferencia en 
las operaciones de compra y venta de las Acciones 
ofertadas. 

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

3) Llevar y mantener al día, un registro (denominado el 
"Registro") de las personas en cuyo favor se hubiesen 
emitido las acciones (en adelante, los "Tenedores 

a)  Identificación  
 
El 18 de abril de 2018 el Fondo ha designado a Global 
Bank Corporation como agente de pago, registro y 
transferencia de las Acciones Participativas. 

 
b) Servicios 
 

El Fondo y el Agente han acordado que éste último 
prestará los siguientes servicios: 
 
1) Actuar como agente de pago de los dividendos y, en 

caso de redención o recompra, del capital de las 
Acciones ofertadas, así como agente de registro y 
transferencia en las operaciones de compra y venta 
de las Acciones ofertadas. 

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

3) Llevar y mantener al día, un registro (denominado el 
"Registro") de las personas en cuyo favor se hubiesen 
emitido las acciones (en adelante, los "Tenedores 



10) De ser necesario conforme a la ley, retener, 
en nombre y representación del Fondo , 
cualquier impuesto,  tasa o contribución  que 
se genere con respecto a las Acciones  Clase 
B. 

Registrados"), en el que se anotará lo siguiente: (1) El 
número de acciones de que sea titular cada Tenedor 
Registrado; (2) El nombre y dirección de cada Tenedor 
Registrado, así como también de sus respectivos 
sucesores o cesionarios. Cuando se trate de personas 
jurídicas, se requerirá el nombre y cédula de al menos dos 
personas naturales, a través de las cuales se harán y 
recibirán las comunicaciones; (3) La forma de pago 
aceptada por cada Tenedor Registrado; (4) Los 
gravámenes y restricciones legales y contractuales que se 
hubiesen establecido sobre las acciones de cada Tenedor 
Registrado; (5) El nombre del apoderado, mandatario o 
representante de/los Tenedores Registrados o de la 
persona que haya adquirido poder de dirección de 
acuerdo a la ley; (7) Cualquier otra información que el 
Agente considere conveniente. 

4) Asistir en la autenticación, expedición, registro, 
transferencia, cancelación y reposición de las Acciones 
Participativas ofertadas de conformidad con los términos 
y condiciones del Contrato de Agencia de Pago, de las 
Acciones ofertadas y del Prospecto Informativo 

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

6) Pagar a los Tenedores Registrados de las acciones el 
monto redimido, según las reglas aplicable a la redención 
de las acciones de la del Fondo, conforme al Prospecto 
Informativo de la oferta pública. 

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

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

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

c) 10) De ser necesario conforme a la ley, retener, en nombre y 
representación del Fondo , cualquier impuesto, tasa o 
contribución que se genere con respecto a las Acciones Clase 
BParticipativas. 
 

Registrados"), en el que se anotará lo siguiente: (1) El 
número de acciones de que sea titular cada Tenedor 
Registrado; (2) El nombre y dirección de cada 
Tenedor Registrado, así como también de sus 
respectivos sucesores o cesionarios. Cuando se trate 
de personas jurídicas, se requerirá el nombre y cédula 
de al menos dos personas naturales, a través de las 
cuales se harán y recibirán las comunicaciones; (3) 
La forma de pago aceptada por cada Tenedor 
Registrado; (4) Los gravámenes y restricciones 
legales y contractuales que se hubiesen establecido 
sobre las acciones de cada Tenedor Registrado; (5) 
El nombre del apoderado, mandatario o 
representante de/los Tenedores Registrados o de la 
persona que haya adquirido poder de dirección de 
acuerdo a la ley; (7) Cualquier otra información que el 
Agente considere conveniente. 

4) Asistir en la autenticación, expedición, registro, 
transferencia, cancelación y reposición de las 
Acciones Participativas ofertadas de conformidad con 
los términos y condiciones del Contrato de Agencia 
de Pago, de las Acciones ofertadas y del Prospecto 
Informativo 

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

6) Pagar a los Tenedores Registrados de las acciones el 
monto redimido, según las reglas aplicable a la 
redención de las acciones de la del Fondo, conforme 
al Prospecto Informativo de la oferta pública. 

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

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

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

10) De ser necesario conforme a la ley, retener, en 
nombre y representación del Fondo , cualquier 



d) Renuncia y remoción del Agente de Pago, Registro y 
Transferencia 
 
1) Renuncia del Agente de Pago, Registro y Transferencia. 

El Agente podrá renunciar a su cargo en cualquier 
momento mediante notificación por escrito al Fondo. 
Dicha notificación indicará la fecha en que dicha renuncia 
ha de ser efectiva, la cual no podrá ser menor de sesenta 
(60) días calendarios contados a partir de la fecha en que 
la notificación sea recibida por el Fondo , salvo que el 
Fondo acepte una fecha prematura. Dentro de ese plazo, 
El Fondo deberá nombrar a un nuevo Agente de Pago. 
En caso que el Fondo nombre un nuevo Agente de Pago 
dentro de dicho plazo, y el mismo haya aceptado el 
cargo, se netenderáentenderá que la renuncia del Agente 
de Pago saliente se ha hecho efectiva. En caso que El 
Fondo no nombre al nuevo Agente de Pago dentro del 
plazo antes indicado, El Agente de Pago saliente tendrá 
la opción de nombrarlo por su cuenta y a nombre de El 
Fondo y sin requerir la autorización o aprobación de este 
último, preferiblemente de entre los Bancos que sean 
tenedores Registrados, en caso de haber alguno. No 
obstante lo anterior, la renuncia del Agente de Pago, no 
será efectiva bajo ningún motivo hasta que se haya 
nombrado un nuevo agente de pago y el mismo haya 
aceptado dicho cargo.. 

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

 
d) Renuncia y remoción del Agente de Pago, Registro 
y Transferencia 
 
1) Renuncia del Agente de Pago, Registro y 

Transferencia. El Agente podrá renunciar a su cargo 
en cualquier momento mediante notificación por 
escrito al Fondo. Dicha notificación indicará la fecha 
en que dicha renuncia ha de ser efectiva, la cual no 
podrá ser menor de sesenta (60) días calendarios 
contados a partir de la fecha en que la notificación sea 
recibida por el Fondo, salvo que el Fondo acepte una 
fecha prematura. Dentro de ese plazo, El Fondo 
deberá nombrar a un nuevo Agente de Pago. En caso 
que el Fondo nombre un nuevo Agente de Pago 
dentro de dicho plazo, y el mismo haya aceptado el 
cargo, se entenderá que la renuncia del Agente de 
Pago saliente se ha hecho efectiva. En caso que El 
Fondo no nombre al nuevo Agente de Pago dentro del 
plazo antes indicado, El Agente de Pago saliente 
tendrá la opción de nombrarlo por su cuenta y a 
nombre de El Fondo y sin requerir la autorización o 
aprobación de este último, preferiblemente de entre 
los Bancos que sean tenedores Registrados, en caso 
de haber alguno. No obstante lo anterior, la renuncia 
del Agente de Pago, no será efectiva bajo ningún 
motivo hasta que se haya nombrado un nuevo agente 
de pago y el mismo haya aceptado dicho cargo. 

XIV. 
UTILIZACION 
DE LOS 
FONDOS 
RECAUDADOS 

Los montos netos obtenidos por el Fondo producto 
de la venta y emisión de Acciones Clase B serán 
utilizados por éste para invertir en bienes inmuebles 
y títulos representativos de bienes inmuebles y 
realizar las inversiones incidentales que le permite la 
Ley del Mercado de valores con la intención de lograr 
los objetivos de inversión del Fondo. 

Los montos netos obtenidos por el Fondo producto de la 
venta y emisión de cada clase de Acciones Clase 
BParticipativas serán utilizados por éste para invertir en 
bienes inmuebles y títulos representativos de bienes 
inmuebles y realizar las inversiones incidentales que le 
permite la Ley del Mercado de valores con la intención de 
lograr los objetivos de inversión del Fondo. 

Los montos netos obtenidos por el Fondo producto de la 
venta y emisión de cada clase de Acciones Participativas 
serán utilizados por éste para invertir en bienes inmuebles 
y títulos representativos de bienes inmuebles y realizar 
las inversiones incidentales que le permite la Ley del 
Mercado de valores con la intención de lograr los 
objetivos de inversión del Fondo. 

XV. PLAN DE 
DISTRIBUCIÓN 
DE LAS 
ACCIONES 
CLASE 
BPARTICIPATI

Las Acciones Clase B serán colocadas en el mercado 
primario a través de la Bolsa de Valores de Panamá, 
S.A. Para efectos de la colocación de las Acciones 
Clase B a través de la Bolsa de Valores de Panamá, 
S.A., el Fondo ha contratado los servicios de Global 
Valores, S.A., empresa con licencia de Casa de 

Las Acciones Clase BParticipativas serán colocadas en el 
mercado primario a través de la Bolsa Latinoamericana de 
Valores de Panamá, S.A. Para efectos de la colocación de las 
Acciones Clase BParticipativas a través de la Bolsa 
Latinoamericana de Valores de Panamá, S.A., el Fondo ha 
contratado los servicios de Global Valores, S.A., empresa con 

Las Acciones Participativas serán colocadas en el 
mercado primario a través de la Bolsa Latinoamericana 
de Valores, S.A. Para efectos de la colocación de las 
Acciones Participativas a través de la Bolsa 
Latinoamericana de Valores, S.A., el Fondo ha contratado 



VAS DE LA 
SOCIEDAD DE 
INVERSIÓN 

 

Valores y propietaria de un Puesto de Bolsa 
debidamente registrado en la Bolsa de Valores de 
Panamá, S.A., miembro de LatinClear y que cuenta 
con Corredores de Valores debidamente autorizados 
por la Superintendencia de Mercado de Valores de la 
República de Panamá, para llevar a cabo la 
negociación de las Acciones Clase B a través de la 
Bolsa de Valores de Panamá, S.A.  

Las comisiones que se generen por la negociación 
de las Acciones Clase B se pagarán en efectivo y 
contra venta neta liquidada. E l Fondo se reserva el 
derecho de aumentar o reducir el monto de la 
comisión a pagar por la distribución de los valores. 

Será responsabilidad del Fondo pagar las tarifas y 
comisiones cobradas tanto por la Superintendencia 
de Mercado de Valores como por la Bolsa de 
Valores de Panamá, S.A. referentes al registro, 
supervisión y negociación de la presente emisión. A 
su vez, todos los demás gastos relativos a la presente 
emisión serán responsabilidad de la Sociedad de 
Inversión. 

Las Acciones Clase B de la presente oferta no 
estarán suscritas por terceras instituciones o 
inversionistas. De igual manera, ninguna porción de 
la oferta ha sido reservada para ser suscrita por 
accionistas mayoritarios, directores, dignatarios, 
ejecutivos, administradores, empleados, sociedades 
afiliadas o controladores del Fondo ; ni para ser 
utilizada como instrumento de pago en relación con la 
adquisición de activos, la amortización de deuda o el 
pago de servicios, entre otros; ni con respecto de 
ofertas, ventas o transacciones en colocación 
privada, o dirigidas solamente a inversionistas 
institucionales o inversionistas específicos. No 
obstante, parte de los valores que integran la presente 
oferta podrán ser adquiridos en el mercado primario 
o posteriormente en cualquier momento, en el 
mercado secundario por el Fondo, así como por 
empresas pertenecientes o relacionadas al grupo 
económico de la Administradora. Inicialmente, las 

licencia de Casa de Valores y propietaria de un Puesto de 
Bolsa debidamente registrado en la Bolsa Latinoamericana de 
Valores de Panamá, S.A., miembro de LatinClear y que cuenta 
con Corredores de Valores debidamente autorizados por la 
Superintendencia de Mercado de Valores de la República de 
Panamá, para llevar a cabo la negociación de las Acciones 
Clase BParticipativas de cada clase a través de la Bolsa 
Latinoamericana de Valores de Panamá, S.A. 
 
Las comisiones que se generen por la negociación de las 
Acciones Clase BParticipativas de cada clase se pagarán en 
efectivo y contra venta neta liquidada. El Fondo se reserva el 
derecho de aumentar o reducir el monto de la comisión a 
pagar por la distribución de los valores. 
 
Será responsabilidad del Fondo pagar las tarifas y comisiones 
cobradas tanto por la Superintendencia de Mercado de 
Valores como por la Bolsa Latinoamericana de Valores de 
Panamá, S.A. referentes al registro, supervisión y negociación 
de la presente emisión. A su vez, todos los demás gastos 
relativos a la presente emisión serán responsabilidad de la 
Sociedad de Inversión. 
 
Las Acciones Clase BParticipativas de cada clase objeto de la 
presente oferta no estarán suscritas por terceras instituciones 
o inversionistas. De igual manera, ninguna porción de la oferta 
ha sido reservada para ser suscrita por accionistas 
mayoritarios, directores, dignatarios, ejecutivos, 
administradores, empleados, sociedades afiliadas o 
controladores del Fondo ; ni para ser utilizada como 
instrumento de pago en relación con la adquisición de activos, 
la amortización de deuda o el pago de servicios, entre otros; 
ni con respecto de ofertas, ventas o transacciones en 
colocación privada, o dirigidas solamente a inversionistas 
institucionales o inversionistas específicos. No obstante, parte 
de los valores que integran la presente oferta podrán ser 
adquiridos en el mercado primario o posteriormente en 
cualquier momento, en el mercado secundario por el Fondo, 
así como por empresas pertenecientes o relacionadas al 
grupo económico de la Administradora. Inicialmente, las 
Acciones Clase BParticipativas serán ofrecidas dentro de la 
República de Panamá. 
 

los servicios de Global Valores, S.A., empresa con 
licencia de Casa de Valores y propietaria de un Puesto de 
Bolsa debidamente registrado en la Bolsa 
Latinoamericana de Valores, S.A., miembro de LatinClear 
y que cuenta con Corredores de Valores debidamente 
autorizados por la Superintendencia de Mercado de 
Valores de la República de Panamá, para llevar a cabo la 
negociación de las Acciones Participativas de cada clase 
a través de la Bolsa Latinoamericana de Valores , S.A. 
 
Las comisiones que se generen por la negociación de las 
Acciones Participativas de cada clase se pagarán en 
efectivo y contra venta neta liquidada. El Fondo se 
reserva el derecho de aumentar o reducir el monto de la 
comisión a pagar por la distribución de los valores. 
 
Será responsabilidad del Fondo pagar las tarifas y 
comisiones cobradas tanto por la Superintendencia de 
Mercado de Valores como por la Bolsa Latinoamericana 
de Valores, S.A. referentes al registro, supervisión y 
negociación de la presente emisión. A su vez, todos los 
demás gastos relativos a la presente emisión serán 
responsabilidad de la Sociedad de Inversión. 
 
Las Acciones Participativas de cada clase objeto de la 
presente oferta no estarán suscritas por terceras 
instituciones o inversionistas. De igual manera, ninguna 
porción de la oferta ha sido reservada para ser suscrita 
por accionistas mayoritarios, directores, dignatarios, 
ejecutivos, administradores, empleados, sociedades 
afiliadas o controladores del Fondo; ni para ser utilizada 
como instrumento de pago en relación con la adquisición 
de activos, la amortización de deuda o el pago de 
servicios, entre otros; ni con respecto de ofertas, ventas 
o transacciones en colocación privada, o dirigidas 
solamente a inversionistas institucionales o inversionistas 
específicos. No obstante, parte de los valores que 
integran la presente oferta podrán ser adquiridos en el 
mercado primario o posteriormente en cualquier 
momento, en el mercado secundario por el Fondo, así 
como por empresas pertenecientes o relacionadas al 
grupo económico de la Administradora. Inicialmente, las 
Acciones Participativas serán ofrecidas dentro de la 
República de Panamá. 



Acciones Clase B serán ofrecidas dentro de la 
República de Panamá. 

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

La oferta pública de las Acciones Clase B fue 
registrada en la Superintendencia de Mercado de 
Valores de la República de Panamá y su venta ha 
sido autorizada mediante Resolución No. SMV-416-
18 de 14 de septiembre de 2018. Esta autorización 
no implica que la Superintendencia recomiende la 
inversión en tales valores ni representa opinión 
favorable o desfavorable sobre las perspectivas del 
negocio. La Superintendencia de Mercado de Valores 
no será responsable por la veracidad de la 
información presentada en este Prospecto 
Informativo o de las declaraciones contenidas en las 
solicitudes de registro. 

Las Acciones Clase B han sido registradas y listadas 
para su negociación en la Bolsa de Valores de 
Panamá, S.A. y serán colocadas mediante oferta 
pública primaria en dicha bolsa de valores. El listado 
y negociación de estos valores ha sido autorizado por 
la Bolsa de Valores de Panamá, S.A.  Esta 
autorización no implica su recomendación u opinión 
alguna sobre dichos valores o sobre el Fondo. 

La Oferta no mantiene limitantes en cuanto al número de 
tenedores o restricciones a los porcentajes de tenencia que 
puedan menoscabar la liquidez de los valores.  
 
La oferta pública de las Acciones Clase BParticipativas fue 
registrada en la Superintendencia de Mercado de Valores de 
la República de Panamá y su venta ha sido autorizada 
mediante Resolución No. SMV-360-18 de 14 de agosto de 
2018, según fue modificada mediante la Resolución No. SMV-
256-19 de 4 de julio de 2019 y mediante Resolución No. 
SMV- [______] de [___________________]. Esta 
autorización no implica que la Superintendencia recomiende 
la inversión en tales valores ni representa opinión favorable o 
desfavorable sobre las perspectivas del negocio. La 
Superintendencia de Mercado de Valores no será responsable 
por la veracidad de la información presentada en este 
Prospecto Informativo o de las declaraciones contenidas en 
las solicitudes de registro. 
 
Las Acciones Clase BParticipativas han sido registradas y 
listadas para su negociación en la Bolsa Latinoamericana de 
Valores de Panamá, S.A. y serán colocadas mediante oferta 
pública primaria en dicha bolsa de valores. El listado y 
negociación de estos valores ha sido autorizado por la Bolsa 
Latinoamericana de Valores de Panamá, S.A. Esta 
autorización no implica su recomendación u opinión alguna 
sobre dichos valores o sobre el Fondo. 

 
La Oferta no mantiene limitantes en cuanto al número de 
tenedores o restricciones a los porcentajes de tenencia 
que puedan menoscabar la liquidez de los valores. 
 
La oferta pública de las Acciones Participativas fue 
registrada en la Superintendencia de Mercado de Valores 
de la República de Panamá y su venta ha sido autorizada 
mediante Resolución No. SMV-360-18 de 14 de agosto 
de 2018, según fue modificada mediante la Resolución 
No. SMV-256-19 de 4 de julio de 2019 y mediante 
Resolución No. SMV- [______] de 
[___________________]. Esta autorización no implica 
que la Superintendencia recomiende la inversión en tales 
valores ni representa opinión favorable o desfavorable 
sobre las perspectivas del negocio. La Superintendencia 
de Mercado de Valores no será responsable por la 
veracidad de la información presentada en este 
Prospecto Informativo o de las declaraciones contenidas 
en las solicitudes de registro. 
 
Las Acciones Participativas han sido registradas y 
listadas para su negociación en la Bolsa Latinoamericana 
de Valores, S.A. y serán colocadas mediante oferta 
pública primaria en dicha bolsa de valores. El listado y 
negociación de estos valores ha sido autorizado por la 
Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A. Esta autorización 
no implica su recomendación u opinión alguna sobre 
dichos valores o sobre el Fondo. 

XVII. 
SANCIONES 
ADMINISTRATI
VAS 

 

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

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

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

XIX. PARTES 
RELACIONADA
S, VINCULOS Y 
AFILIACIONES 

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

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



La Administradora y la Casa de Valores que actúa como 
Puesto de Bolsa de la presente oferta, Global Valores, S.A., 
es una subsidiaria 100% de Global Bank Corporation. A su 
vez, Global Valores , S.AactúaA. actúa como el Custodio del 
Fondo descrito en este Prospecto Informativo. Al ser Global 
Valores, S.A. una subsidiaria de Global Bank Corporation., 
ambas comparten directores y ejecutivos, y en términos 
generales sus negocios son administrados y dirigidos bajo una 
orientación y dirección común. 
 
El Fondo tiene parte relacionada con la Sociedad RS Los 
Andes , S.A , sociedad anónima vigente desde el 23 de 
octubre de 2017, inscrita en el Registro Público de Panamá al 
folio 155656850, en donde comparten directores, dignatarios 
y accionistas, sin embargo no hay negocios o transacciones 
llevados a cabo entre sí, en el último año. 
 
El Fondo y la Administradora velarán por el cumplimiento de 
las normas y acuerdos reglamentarios que de tiempo en 
tiempo establezca la Superintendencia de Mercado de Valores 
para la realización de operaciones vinculadas entre el Fondo. 

La Administradora y la Casa de Valores que actúa como 
Puesto de Bolsa de la presente oferta, Global Valores, 
S.A., es una subsidiaria 100% de Global Bank 
Corporation. A su vez, Global Valores, S.A. actúa como el 
Custodio del Fondo descrito en este Prospecto 
Informativo. Al ser Global Valores, S.A. una subsidiaria de 
Global Bank Corporation., ambas comparten directores y 
ejecutivos, y en términos generales sus negocios son 
administrados y dirigidos bajo una orientación y dirección 
común. 
 
El Fondo y la Administradora velarán por el cumplimiento 
de las normas y acuerdos reglamentarios que de tiempo 
en tiempo establezca la Superintendencia de Mercado de 
Valores para la realización de operaciones vinculadas 
entre el Fondo. 

XXI. 
EMISIONES EN 
CIRCULACIÓN 

A la Fecha de la Oferta, el Fondo descrito en este 
Prospecto Informativo no mantiene Acciones  Clase B 
emitidas y en circulación. No obstante, se han emitido 
las Acciones Clase A. 

 

A la Fechafecha de expedición de la OfertaResolución SMV 
No. [_____________________], el Fondo descrito en este 
Prospecto Informativo no mantiene otros valores distintos a 
las Acciones  Clase B emitidas y en circulación. No obstante, 
se han emitido las Acciones Clase A de forma privada. 

A la fecha de expedición de la Resolución SMV No. 
[_____________________], el Fondo descrito en este 
Prospecto Informativo no mantiene otros valores distintos 
a las Acciones Clase B emitidas y en circulación. No 
obstante, se han emitido las Acciones Clase A de forma 
privada. 

XXII. LEY 
APLICABLE 

La oferta pública de Acciones Clase B de que trata 
este Prospecto Informativo está sujeta a las leyes de 
la República de Panamá y a los reglamentos y 
resoluciones de la Superintendencia de Mercado de 
Valores de Panamá relativos a esta materia. 

La oferta pública de Acciones Clase BParticipativas de que 
trata este Prospecto Informativo está sujeta a las leyes de la 
República de Panamá y a los reglamentos y resoluciones de 
la Superintendencia de Mercado de Valores de Panamá 
relativos a esta materia. 

La oferta pública de Acciones Participativas de que trata 
este Prospecto Informativo está sujeta a las leyes de la 
República de Panamá y a los reglamentos y 
resoluciones de la Superintendencia de Mercado de 
Valores de Panamá relativos a esta materia. 

XXIII. 
INFORMACIÓN 
ADICIONAL 

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

Esta Oferta Pública de Acciones Clase B ha sido 
registrada y listada en la Bolsa de Valores de Panamá, 
S.A., una bolsa de valores debidamente establecida y 

Copia de la documentación completa requerida para la 
autorización de esta oferta pública al igual que otros 
documentos que la amparan y complementan pueden ser 
consultados en las oficinas de la Superintendencia de 
Mercado de Valores, ubicadas en el piso 8 del Edificio Global 
en Calle 50, Ciudad de Panamá.  
 
Esta Oferta Pública de Acciones Clase BParticipativas ha sido 
registrada y listada en la Bolsa Latinoamericana de Valores de 
Panamá, S.A., una bolsa de valores debidamente establecida 
y autorizada por la Superintendencia de Mercado de Valores 
para operar en la República de Panamá. 

Copia de la documentación completa requerida para la 
autorización de esta oferta pública al igual que otros 
documentos que la amparan y complementan pueden ser 
consultados en las oficinas de la Superintendencia de 
Mercado de Valores, ubicadas en el piso 8 del Edificio 
Global en Calle 50, Ciudad de Panamá. 
 
Esta Oferta Pública de Acciones Participativas ha sido 
registrada y listada en la Bolsa Latinoamericana de 
Valores, S.A., una bolsa de valores debidamente 
establecida y autorizada por la Superintendencia de 



autorizada por la Superintendencia de Mercado de 
Valores para operar en la República de Panamá.  

Por tanto, la información correspondiente podrá ser 
libremente examinada por cualquier interesado en las 
oficinas de la Bolsa de Valores de Panamá, S.A., 
localizadas en la planta baja del Edificio Bolsa de 
Valores de Panamá ubicado en Calle 49 Bella Vista y 
Avenida Federico Boyd en el sector bancario de la 
Ciudad de Panamá. Ningún corredor de valores o 
persona alguna está autorizada a dar ninguna 
información o garantía con relación a esta oferta de 
Acciones Clase B que no esté especificada en este 
Prospecto Informativo. 

 
Por tanto, la información correspondiente podrá ser libremente 
examinada por cualquier interesado en las oficina de la Bolsa 
Latinoamericana de Valores de Panamá, S.A., localizadas en 
la planta baja del Edificio Bolsa Latinoamericana de Valores 
de Panamá, S.A. ubicado en Calle 49 Bella Vista y Avenida 
Federico Boyd en el sector bancario de la Ciudad de Panamá. 
Ningún corredor de valores o persona alguna está autorizada 
a dar ninguna información o garantía con relación a esta oferta 
de Acciones Clase BParticipativas que no esté especificada 
en este Prospecto Informativo. 
 
La información contenida en este Prospecto es sólo 
responsabilidad del Fondo y la Administradora. Los Asesores 
Legales y los Auditores Externos del Fondo no asumen 
responsabilidad alguna por el contenido de este Prospecto 
Informativo. 
 
No podrá celebrarse convenio alguno entre los tenedores 
registrados del Fondo que signifiquen modificación o 
alteración de las condiciones aprobadas en este Prospecto. 

Mercado de Valores para operar en la República de 
Panamá. 
 
Por tanto, la información correspondiente podrá ser 
libremente examinada por cualquier interesado en las 
oficinas de la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A., 
localizadas en la planta baja del Edificio Bolsa 
Latinoamericana de Valores, S.A. ubicado en Calle 49 
Bella Vista y Avenida Federico Boyd en el sector bancario 
de la Ciudad de Panamá. Ningún corredor de valores o 
persona alguna está autorizada a dar ninguna 
información o garantía con relación a esta oferta de 
Acciones Participativas que no esté especificada en este 
Prospecto Informativo. 
 
La información contenida en este Prospecto es sólo 
responsabilidad del Fondo y la Administradora. Los 
Asesores Legales y los Auditores Externos del Fondo no 
asumen responsabilidad alguna por el contenido de este 
Prospecto Informativo. 
 
No podrá celebrarse convenio alguno entre los tenedores 
registrados del Fondo que signifiquen modificación o 
alteración de las condiciones aprobadas en este 
Prospecto. 

XXIV. 
REPORTES Y 
DOCUMENTOS 

 

a) Reportes a los Accionistas 
 

1) Previo a la Venta de Acciones Clase B 
 
Con anterioridad a la venta de Acciones Clase B, 
la Administradora pondrá a disposición de cada 
tenedor registrado o prospecto de comprador, en 
sus oficinas principales o en su página de internet, 
un ejemplar del Prospecto Informativo, de la última 
Memoria anual y del último informe semestral 
publicado. 
 

2) Anualmente 

 

El VNA de las Acciones Clase B será calculado con una 
periodicidad mínima anual o ante un evento de 
recompra de las Acciones Clase B, y será reportado por 

a) Reportes a los Accionistas 
 

1) Previo a la Venta de Acciones Clase BParticipativas 
 
Con anterioridad a la venta de Acciones Clase 
BParticipativas, la Administradora pondrá a disposición de 
cada tenedor registrado o prospecto de comprador, en sus 
oficinas principales o en su página de internet, un ejemplar 
del Prospecto Informativo, de la última Memoria anual y del 
último informe semestral publicado. 
 
2) AnualmenteVNA 

 

El VNA de cada una de las clases de Acciones Clase 
BParticipativas será calculado con una periodicidad mínima, 
semestral anual o ante un evento de recompra de cualquier 
clase de las Acciones Clase BParticipativas, y será reportado 

a) Reportes a los Accionistas 
 

1) Previo a la Venta de Acciones Participativas 
 

Con anterioridad a la venta de Acciones Participativas, la 
Administradora pondrá a disposición de cada tenedor 
registrado o prospecto de comprador, en sus oficinas 
principales o en su página de internet, un ejemplar del 
Prospecto Informativo, de la última Memoria anual y del 
último informe semestral publicado. 

 

2) VNA 
 
El VNA de cada una de las clases de Acciones 
Participativas será calculado con una periodicidad 
mínima anual, o ante un evento de recompra de cualquier 
clase de las Acciones Participativas, y será reportado por 



el Fondo dentro de los sesenta (60) días calendarios 
posteriores al final del mes que se reportará. 

La Administradora pondrá a disposición de los 
tenedores registrados, en un plazo de dos (2) meses 
posteriores a la conclusión de cada semestre, los 
estados financieros interinos refrendados por un 
Contador Público Autorizado y un reporte de 
indicadores que sirva para actualizar el contenido de 
la Memoria Anual del Fondo, que contendrá la 
información y se sujetará a los parámetros mínimos 
que dicte la Superintendencia de Mercado de 
Valores. 

por el Fondo dentro de los sesenta (60) días calendarios 
posteriores al final del mes que se reportará. 
 
La Administradora pondrá a disposición de los tenedores 
registrados, en un plazo de dos (2) meses posteriores a la 
conclusión de cada semestre, los estados financieros interinos 
refrendados por un Contador Público Autorizado y un reporte 
de indicadores que sirva para actualizar el contenido de la 
Memoria Anual del Fondo, que contendrá la información y se 
sujetará a los parámetros mínimos que dicte la 
Superintendencia de Mercado de Valores. 

el Fondo dentro de los sesenta (60) días calendarios 
posteriores al final del mes que se reportará. 
La Administradora pondrá a disposición de los tenedores 
registrados, en un plazo de dos (2) meses posteriores a 
la conclusión de cada semestre, los estados financieros 
interinos refrendados por un Contador Público Autorizado 
y un reporte de indicadores que sirva para actualizar el 
contenido de la Memoria Anual del Fondo, que contendrá 
la información y se sujetará a los parámetros mínimos que 
dicte la Superintendencia de Mercado de Valores. 

XXV. 
MODIFICACIO
NES Y 
CAMBIOS 

 

 

Los Andes Fund, S.A. se reserva el derecho de efectuar 
enmiendas al Prospecto Informativo y demás 
Documentos de la Emisión que respaldan la oferta 
pública de las Acciones Clase B, con el exclusivo 
propósito de remediar ambigüedades o para corregir 
errores evidentes o inconsistencias en la 
documentación. Cuando tales enmiendas no impliquen  
modificaciones a los términos y condiciones  de las 
Acciones Clase B, según el Pacto Social del Fondo, y 
los documentos de la emisión relacionados con esta 
oferta, o en los casos así permitidos por la ley aplicable, 
no se requerirá el consentimiento previo o posterior  de 
las Acciones Clase B. Tales enmiendas se notificarán a 
la SMV y a la BVP,  mediante suplementos enviados 
dentro de los tres (3) Días Hábiles siguientes  a la fecha 
en que se hubiesen aprobado. 

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

No obstante, cuando se trate de modificaciones a los 
asuntos descritos más adelante, se requerirá del voto 
favorable de la mayoría de las Acciones Clase A y del 
voto favorable de no menos del cincuenta por ciento 
(50%) de las Acciones Clase B, representadas en la 
respectiva asamblea de accionista en la que hubiese el 
quórum requerido. Los asuntos son los siguientes: (i) 
cambiar los derechos y privilegios de las Acciones Clase 

LOS ANDES FUND, S.A. se reserva el derecho de efectuar 
enmiendas al Prospecto Informativo y demás 
Documentosdocumentos de la Emisiónemisión que respaldan 
la oferta pública de las Acciones Clase BParticipativas de 
cualquier clase, con el exclusivo propósito de remediar 
ambigüedades o para corregir errores evidentes o 
inconsistencias en la documentación. Cuando tales 
enmiendas no impliquen modificaciones a los términos y 
condiciones de las Acciones Clase BParticipativas de 
cualquier clase, según el Pacto Social del Fondo, y los 
documentos de la emisión relacionados con esta oferta, o en 
los casos así permitidos por la ley aplicable, no se requerirá el 
consentimiento previo o posterior los tenedores de las 
Acciones Clase BParticipativas de la clase respectiva. Tales 
enmiendas se notificarán a la SMV y a la BVPBolsa 
Latinoamericana de Valores, S.A., mediante suplementos 
enviados dentro de los  dostres (23) Días Hábilesdías hábiles 
siguientes a la fecha en que se hubiesen aprobado. 
 
Fuera de lo indicado en el párrafo anterior, el Prospecto 
Informativo como el Pacto Social del Fondo, podrán ser 
modificados en cualquier momento, mediante el voto favorable 
de la mayoría de las Acciones Clase A. 
 
No obstante, cuando se trate de modificaciones a los asuntos 
descritos más adelantea continuación, se requerirá del voto 
favorable de la mayoría de las Acciones Clase A y del voto 
favorable de no menos del cincuenta punto un por ciento 
(5050.1%) de las Acciones Clase BParticipativas de la clase 
respectiva a modificar, representadas en la respectiva 
asamblea de accionista en la que hubiese el quórum 

LOS ANDES FUND, S.A. se reserva el derecho de 
efectuar enmiendas al Prospecto Informativo y demás 
documentos de la emisión que respaldan la oferta pública 
de las Acciones Participativas de cualquier clase, con el 
exclusivo propósito de remediar ambigüedades o para 
corregir errores evidentes o inconsistencias en la 
documentación. Cuando tales enmiendas no impliquen 
modificaciones a los términos y condiciones de las 
Acciones Participativas de cualquier clase, según el Pacto 
Social del Fondo, y los documentos de la emisión 
relacionados con esta oferta, o en los casos así 
permitidos por la ley aplicable, no se requerirá el 
consentimiento previo o posterior los tenedores de las 
Acciones Participativas de la clase respectiva. Tales 
enmiendas se notificarán a la SMV y a la Bolsa 
Latinoamericana de Valores, S.A., mediante suplementos 
enviados dentro de los tres (3) días hábiles siguientes a 
la fecha en que se hubiesen aprobado. 
 
Fuera de lo indicado en el párrafo anterior, el Prospecto 
Informativo como el Pacto Social del Fondo, podrán ser 
modificados en cualquier momento, mediante el voto 
favorable de la mayoría de las Acciones Clase A. 
 
No obstante, cuando se trate de modificaciones a los 
asuntos descritos a continuación, se requerirá del voto 
favorable de la mayoría de las Acciones Clase A y del voto 
favorable de no menos del cincuenta punto un por ciento 
(50.1%) de las Acciones Participativas de la clase 
respectiva a modificar, representadas en la respectiva 
asamblea de accionista en la que hubiese el quórum 



B establecidos en el pacto social del Fondo y este 
Prospecto Informativo (quedando entendido que 
cualquiera modificación al pacto social para aumentar el 
número de Acciones Clase B y emitirlas no requerirá tal 
aprobación), (ii) modificar el artículo vigésimo quinto del 
pacto social del Fondo; o (iii) cambiar las condiciones 
establecidas en la cláusula séptima del pacto social para 
el derecho de recompra. 

Toda modificación al Prospecto Informativo o al Pacto 
Social del Fondo deberá ser presentada ante la SMV 
para su autorización y sólo surtirá efecto a partir de su 
registro ante dicha entidad, de conformidad con lo 
establecido en los Acuerdos. 

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

 

requerido. Los asuntos son los siguientes: (i) cambiarcambios 
de importancia en los objetivos o en las políticas de inversión 
de dicha clase de Acciones Participativas, (ii) cambios de 
asesor de inversiones o de custodio (de haberlos) de la cartera 
de inversiones en la que las Acciones Participativas de dicha 
clase tengan participación, (iii) creación de series dentro de 
dicha clase de Acciones Participativas o creación de una 
nueva clase de acciones que afecte material y adversamente 
alguna de las clases de Acciones Participativas emitidas y en 
circulación, (iv) cambios de importancia en los límites de 
endeudamiento de la cartera de inversiones que corresponde 
a dicha clase de Acciones Participativas (si hubieran), (v) 
cambios de importancia en la política de dividendos de dicha 
clase Acciones Participativas que afecten adversamente a las 
mismas o el rendimiento de ellas, (vi) cambios de importancia 
en las políticas de redención o de recompra de dicha clase de 
Acciones Participativas, (vii) aumentos materiales en las 
comisiones y los cargos cobrados a los tenedores de dicha 
clase Acciones Participativas, (viii) aumentos de importancia 
en las comisiones y los cargos pagados por la cartera de 
inversiones que corresponde a dicha clase de Acciones 
Participativas al administrador de inversiones, al asesor de 
inversiones, al custodio, al oferente o a otras personas que 
presten servicios a dicha cartera de inversiones que 
corresponde a dicha clase de Acciones Participativas, así 
como aumentos en las comisiones y cargos cobrados a los 
tenedores de la respectiva clase de Acciones Participativas de 
que se trate, y (ix) modificar los derechos y privilegios de 
lasdicha clase de Acciones Clase BParticipativas que hayan 
sido establecidos en el pacto social del Fondo y este 
Prospecto Informativo (quedando entendido que cualquierala 
modificación aldel pacto social para aumentar el número de 
Acciones Clase BParticipativas y emitirlas no requerirá tal 
aprobación), (ii) modificar el artículo vigésimo cuarto del pacto 
social del Fondo; oy (iiix) cambiar las condiciones establecidas 
en la cláusula séptima del pacto social para el derecho de 
recompraen relación con el Derecho de Recompra de la clase 
de Acciones Participativas en particular. Además, se requerirá 
del voto favorable de la mayoría de las Acciones Clase A y del 
voto favorable de no menos del cincuenta punto un por ciento 
(50.1%) de las Acciones Participativas de todas las clases, 
representadas en la respectiva asamblea de accionista en la 
que hubiese el quórum requerido para aprobar los asuntos: (i) 
cambios de administrador de inversiones (de haberlo) del 

requerido. Los asuntos son los siguientes: (i) cambios de 
importancia en los objetivos o en las políticas de inversión 
de dicha clase de Acciones Participativas, (ii) cambios de 
asesor de inversiones o de custodio (de haberlos) de la 
cartera de inversiones en la que las Acciones 
Participativas de dicha clase tengan participación, (iii) 
creación de series dentro de dicha clase de Acciones 
Participativas o creación de una nueva clase de acciones 
que afecte material y adversamente alguna de las clases 
de Acciones Participativas emitidas y en circulación, (iv) 
cambios de importancia en los límites de endeudamiento 
de la cartera de inversiones que corresponde a dicha 
clase de Acciones Participativas (si hubieran), (v) 
cambios de importancia en la política de dividendos de 
dicha clase Acciones Participativas que afecten 
adversamente a las mismas o el rendimiento de ellas, (vi) 
cambios de importancia en las políticas de redención o de 
recompra de dicha clase de Acciones Participativas, (vii) 
aumentos materiales en las comisiones y los cargos 
cobrados a los tenedores de dicha clase Acciones 
Participativas, (viii) aumentos de importancia en las 
comisiones y los cargos pagados por la cartera de 
inversiones que corresponde a dicha clase de Acciones 
Participativas al administrador de inversiones, al asesor 
de inversiones, al custodio, al oferente o a otras personas 
que presten servicios a dicha cartera de inversiones que 
corresponde a dicha clase de Acciones Participativas, así 
como aumentos en las comisiones y cargos cobrados a 
los tenedores de la respectiva clase de Acciones 
Participativas de que se trate, y (ix) modificar los derechos 
y privilegios de dicha clase de Acciones Participativas que 
hayan sido establecidos en el pacto social (quedando 
entendido que la modificación del pacto social para 
aumentar el número de Acciones Participativas y emitirlas 
no requerirá tal aprobación), y (x) cambiar las condiciones 
establecidas en la cláusula séptima del pacto social en 
relación con el Derecho de Recompra de la clase de 
Acciones Participativas en particular. Además, se 
requerirá del voto favorable de la mayoría de las Acciones 
Clase A y del voto favorable de no menos del cincuenta 
punto un por ciento (50.1%) de las Acciones Participativas 
de todas las clases, representadas en la respectiva 
asamblea de accionista en la que hubiese el quórum 
requerido para aprobar los asuntos: (i) cambios de 



Fondo, (ii) aumentos de importancia en las comisiones y los 
cargos pagados por el Fondo al administrador de inversiones, 
al asesor de inversiones, al custodio, al oferente o a otras 
personas que presten servicios al Fondo, o (iii) reformar el 
literal (B) de la cláusula vigésimo cuarta del pacto social del 
Fondo. 
 
Toda modificación al Prospecto Informativo o al Pacto 
Socialpacto social del Fondo deberá ser presentada ante la 
SMV para su autorización y sólo surtirá efecto a partir de su 
registro ante dicha entidad, de conformidad con lo establecido 
en los Acuerdos. En caso de que las modificaciones 
propuestas sean las referidas en el artículo 126 del Decreto 
Ley 1 de 1999, se deberá cumplir con lo estipulado en el 
acuerdo No.5-2004 

administrador de inversiones (de haberlo) del Fondo, (ii) 
aumentos de importancia en las comisiones y los cargos 
pagados por el Fondo al administrador de inversiones, al 
asesor de inversiones, al custodio, al oferente o a otras 
personas que presten servicios al Fondo, o (iii) reformar 
el literal (B) de la cláusula vigésimo cuarta del pacto social 
del Fondo. 
 

Toda modificación al Prospecto Informativo o al pacto 
social del Fondo deberá ser presentada ante la SMV para 
su autorización y sólo surtirá efecto a partir de su registro 
ante dicha entidad, de conformidad con lo establecido en 
los Acuerdos. En caso de que las modificaciones 
propuestas sean las referidas en el artículo 126 del 
Decreto Ley 1 de 1999, se deberá cumplir con lo 
estipulado en el acuerdo No.5-2004 

XXVI. 
LIQUIDACIÓN 

El  Fondo registrada podrá voluntariamente acordar 
su liquidación y  posterior disolución, solicitando a la 
Superintendencia de Mercado de Valores la 
correspondiente autorización para ello. 
 

El  Fondo registradaregistrado podrá voluntariamente 
acordar su liquidación y  posterior disolución, solicitando a 
la Superintendencia de Mercado de Valores la 
correspondiente autorización para ello. 

El  Fondo registrado podrá voluntariamente acordar su 
liquidación y  posterior disolución, solicitando a la 
Superintendencia de Mercado de Valores la 
correspondiente autorización para ello. 

 


