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INFORME DE REVISION LIMITADA DE INFORMACION FINANCIERA INTERMEDIA

Seiores
Accionistas y Junta Directiva de
Panama Real Estate Development Fund Inc.

He realizado una revisién limitada de los estados financieros intermedios que se acompafian de Panama Real
Estate Development Fund Inc. (En adelante "El Fondo"), los cuales incluyen el estado de situacién financiera
al 31 de diciembre de 2025, el estado de ganancias o pérdidas, el estado de otras ganancias o pérdidas
integrales, el estado de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo por el periodo finalizado al 31 de
diciembre de 2025, y un resumen de las principales politicas contables y otras notas explicativas.

Responsabilidad de la Administracion por los Estados Financieros

La Administracién es responsable por la preparacién y presentacién razonable de estos estados financieros
intermedios de conformidad con las Normas Internacionales de Informacién Financiera. Mi responsabilidad es
indicar si existe alguna circunstancia que haga creer que la informacién financiera intermedia no se presenta
razonablemente.

Alcance de la revision

Se efectud la revisién limitada de acuerdo con la Norma Internacional para Compromisos de Revisién 2410,
“Revisién de Informacién Financiera Intermedia Realizada por el Auditor Independiente de la Entidad”. Una
revision limitada de informacién financiera intermedia consiste en realizar indagaciones, principalmente con las
personas responsables de los asuntos financieros y contables, y aplicar procedimientos analiticos y de otro tipo.
Una revision limitada es sustancialmente menor en alcance que una auditoria efectuada de acuerdo con las
Normas Internacionales de Auditorfa y, consecuentemente, no nos permite tener una seguridad de que nos
percatemos de todos los asuntos significativos que podrian ser identificados en una auditoria. Por consiguiente,
Nno expresamos una opinién de auditoria.

Conclusion

Basado en la revisién limitada, nada ha surgido a mi atencién que haga creer que los estados financieros
intermedios no presentan razonablemente, en todos sus aspectos importantes, la situacidn financiera de
Panama Real Estate Development Fund Inc., por el periodo finalizado el 31 de diciembre de 2025, su
desempefio financiero y sus flujos de efectivo por el semestre terminado en esa fecha de acuerdo con las
Normas Internacionales de Informacién Financiera.

Licde: avief uioz
CPA - 0445-2023

13 de febrero de 2026
Panam4, Republica de Panama



Panama Real Estate Development Fund, Inc.

Estado de Situacion Financiera

Por los doce meses terminados el 31 de diciembre 2025
(Cifras en Balboas)

30 de diciembre 31 de diciembre

Notas 2025 2024
Activos ) (No auditado) (Auditado)
Activos corrientes
Efectivo 7 3,013,852 204,047
Total de activos corrientes 3,013,852 204,047
Activos no corrientes
Inversiones en subsidiarias 9 273,428,464 157,067,181
Cuentas por cobrar 500,000 -
Cuentas por cobrar partes relacionadas 8 921,207 1,653,640
Total de activos no corrientes 274,849,671 158,720,821
Total activo 277,863,523 158,924,868
Pasivo y patrimonio
Pasivos corrientes
Otras cuentas por pagar 3,002,442 89,698
Impuestos por pagar 379 -
Total de pasivos corrientes 3,002,821 89,698
Pasivos no corrientes
Cuentas por pagar partes relacionadas 8 256,930 329,861
Total de pasivos no corrientes 256,930 329,861
Total pasivo 3,259,751 419,559
Patrimonio del accionista
Acciones comunes no objeto de oferta publica 5-6 50,000 50,000
Acciones comunes objeto de oferta publica 5-6-10 245,813,084 149,184,068
Capital adicional pagado 64,162 64,162
Resultado acumulado 100,023 285,784
Cambio en el valor razonable de las inversiones 10 28,576,502 8,921,295
Total de patrimonio 274,603,771 158,505,309
Total de pasivo y patrimonio del accionista 277,863,523 158,924,868

£l estado de situacion financiera debe ser leido en conjunto con las notas que forman parte integral de los estados

financieros.



Panama Real Estate Development Fund, Inc.

Estado de Ganancias o Pérdidas

Por los doce meses terminados el 31 de diciembre 2025
(Cifras en Balboas)

Notas 31 de diciembre 31 de diciembre
2025 2024
(No auditado) (Auditado)

Ingresos
Participaciones en subsidiarias 11,367,176 8,696,566
Otros ingresos 380,510 303,280
Total de ingresos 11,747,686 8,999,846

Gastos

Gastos generales y administrativos 1" (283,968) (248,779)
Total de gastos (283,968) (248,779)
Ganancia neta 13 11,463,718 8,751,067

£l estado de ganancias o pérdidas debe ser leido en conjunto con las notas que forman parte integral de los estados
financieros.



Panama Real Estate Development Fund, Inc.

Estado de Otras Ganancias o Pérdidas Integrales

Por los doce meses terminados el 31 de diciembre 2025
(Cifras en Balboas)

Notas 31 de diciembre 31 de diciembre
2025 2024
(No auditado) (Auditado)
Ganancia Neta 13 11,463,718 8,751,067
Otras ganancias de partidas que
pueden ser reclasificadas al resultado del
periodo:
Cambio en el valor razonable de las inversiones 10 19,655,207 1,283,081
Ganancia integral 31,118,926 10,034,148

£l estado de otras ganancias o pérdidas integrales debe ser leido en conjunto con las notas que forman parte integral de
los estados financieros.
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Panama Real Estate Development Fund, Inc.
Estado de Flujos de Efectivo

Por los doce meses terminados el 31 de diciembre 2025

(Cifras en Balboas)

Flujos de efectivo por actividades de operacién
Ganancia neta
Cambio en el valor razonable de las inversiones

Cambios netos en el activo y pasivos de operacidn:
Impuestos por pagar

Otras cuentas por pagar

Efectivo neto provisto por actividades de operacién

Flujos de efectivo por activades de inversion
Adquisicidn de inversiones

Cuentas por cobrar

Cuentas por cobrar partes relacionadas

Efectivo neto utilizado en actividades de inversion

Flujos de efectivo por activades de financiamiento
Préstamos recibidos de partes relacionadas

Recompra de acciones atribuible a cierre de Sub Fondo
Emisidn, redencién y/o recompra de acciones
Dividendos pagados

Efectivo neto provisto por actividades de financiamiento

Aumento (disminucién) neto del efectivo
Efectivo al inicio del afio
Efectivo al final del aiio

Notas

13
10

31 de diciembre 31 de diciembre
2025 2024

(No Auditado) (Auditado)
11,463,718 8,751,067
19,655,207 1,239,886
31,118,926 9,990,953

379 -

2,912,744 (3,014,429)
34,032,049 6,976,524

(116,361,283)

(20,843,481)

(500,000) -
732,433 25,670
(116,128,850) (20,817,811)
(72,931) 253,924

e (2,007,500)

96,629,016 21,824,756
(11,649,480) (9,152,898)
84,906,605 10,918,282
2,809,804 (2,923,005)
204,047 3,127,052
3,013,852 204,047

E/ estado de flujos de efectivo debe ser leido en conjunto con las notas que forman parte integral de los estados

financieros.



Panama Real Estate Development Fund, Inc.

Notas alos Estados Financieros

Por los doce meses terminados el 31 de diciembre 2025
(Cifras en Balboas)

1.

Organizacion y Operaciones

Panama Real Estate Development Fund, Inc. (el Fondo) es una Sociedad de Inversién Inmobiliaria
cerrada (en adelante la “Sociedad de Inversién Inmobiliaria” o el “Fondo”) debidamente constituida
de acuerdo a las leyes de la Republica de Panama. mediante Escritura Publica No. 17,439 y registrada
en la Superintendencia de Mercado de Valores de la Republica de Panamé (en adelante, "SMV"),
mediante Resolucién SMV No. 340-16 el 2 de junio de 2016y en la Bolsa Latinoamericana de Valores
(en adelante “LATINEX") para realizar la oferta publica de sus acciones comunes (en adelante
"acciones” 0 "“cuotas de participacion”) de cada una de las clases autorizadas por su Junta Directiva,
las cuales operardan como Sub-fondo, (en adelante “clases” o “Sub-fondo”) cada uno de los cuales
representara un interés en una cartera diferente de inversiones, y se dispondra la colocacién de las
mismas, segun lo estime conveniente.

Cada uno de estos sub-fondos responderé exclusivamente de los compromisos contraidos en el
ejercicio de su actividad y de los riesgos derivados de los activos que integran sus inversiones. Los
acreedores de cada sub-fondo Unicamente podrén hacer efectivos sus créditos frente al patrimonio
de dicho sub-fondo.

Las acciones de las multiples clases o sub-fondos que llegue a emitir o a tener la Sociedad de Inversién
Inmobiliaria, con excepcidn de las acciones de la Clase A, no tendran derecho a voz ni voto. El derecho
a voto les correspondera exclusivamente a los tenedores de las acciones de la Clase A, a razén de un
(1) voto por cada accidn.

Los términos y condiciones finales aplicables a cada una de las clases y/o sub-fondos, tales como
Fecha de Oferta, Fecha de Emision, monto de la emisidn, objetivos de inversién, comisiones, politicas
de redencion, recompra, penalidad por salida anticipada, seran notificados a la SMV y a LATINEX
mediante un Suplemento al Prospecto Informativo (en adelante “Suplemento al Prospecto”), por lo
menos dos (2) dias habiles anteriores de la Fecha de Oferta de cada clase y/o sub-fondo.

El 1 de marzo de 2020, la Sociedad de Inversién Inmobiliaria notificé a la Superintendencia del
Mercado de Valores, que la administracion de El Fondo la llevara a cabo la sociedad Norfolk Asset
Management, S.A. (anteriormente llamado Real Estate Investment Management Corp), Administrador
de inversiones, autorizado por esta Superintendencia para ejercer tal funcién, mediante Resolucidn
No. 220-19 de 10 de junio de 2019.

Panama Real Estate Development Fund, Inc. se dedica, en forma exclusiva, a operar como Sociedad
de Inversion Inmobiliaria, mediante la expedicion y la venta de distintas clases de acciones, obtiene
dinero del publico inversionista, a través de pagos Unicos o periddicos, con el objetivo de invertir y
negociar, ya sea directamente o a través de subsidiarias, en distintos bienes inmuebles, titulos
representativos de derechos sobre inmuebles o en el negocio de desarrollo y administracion
inmobiliaria.

La oficina principal de la Compaifiia estd localizada en Edificio Midtown, Piso 17, San Francisco, Ciudad
de Panama3, Republica de Panama.

Estos estados financieros fueron autorizados para su emisién por la administracién del Fondo el 20 de
febrero de 2026.



Panama Real Estate Development Fund, Inc.

Notas a los Estados Financieros

Por los doce meses terminados el 31 de diciembre 2025
(Cifras en Balboas)

2. Politicas de contabilidad significativas
Las politicas de contabilidad més importantes adoptadas por Panama Real Estate Development Fund,
Inc. en la preparacién de los estados financieros se detallan a continuacion. Estas politicas han sido
aplicadas consistentemente con relacidn al afio anterior.

Declaracion de cumplimiento

Los estados financieros han sido preparados de conformidad con las Normas Internacionales de
Informacién Financiera (NIIF) y Normas Internacionales de Contabilidad junto con sus
interpretaciones, los fundamentos de conclusién y las guias de aplicacién autorizadas por el consejo
de Normas Internacionales de contabilidad (IASB, por sus siglas en inglés).

Base de preparacion

Los estados financieros fueron preparados sobre la base de costo histérico, excepto las propiedades
de inversién que se presentan a su valor razonable.

Moneda funcional

Los estados financieros estén expresados en balboas (B/.), la unidad monetaria de la Reptiblica de
Panama4, la cual estd a la pary es de libre cambio con el délar (US$) de los Estados Unidos de América.
La Republica de Panama no emite papel moneda y, en su lugar, el délar (US$) de los Estados Unidos
de América, es utilizado como moneda de curso legal.

Uso de estimaciones

La Administracion, en la preparacion de los estados financieros, ha efectuado ciertas estimaciones
contables y supuestos, y ha usado su criterio en el proceso de aplicacién de politicas contables del
Fondo, las cuales afectan las cifras reportadas de activos y pasivos, las revelaciones de activos y
pasivos contingentes a la fecha del estado de situacién financiera y las cifras reportadas en el estado
de resultados durante el afio. Las estimaciones y supuestos relacionados estdn basados en
circunstancias, lo que da como resultado la base sobre la cual se establece el valor en libros con que
se registran algunos activos y pasivos que no pueden ser determinados de otra forma. Los resultados

reales pueden diferir de estas estimaciones.

Las estimaciones y supuestos efectuados por la Administracién que son particularmente susceptibles
a cambios en el futuro estan relacionadas con las depreciaciones con el valor razonable de las
inversiones.

Activos y pasivos financieros

El Fondo clasifica los activos y pasivos financieros dependiendo de la naturaleza y propésito para el cual
fueron adquiridos y toda clasificacion se determina al momento del reconocimiento inicial en el estado
de situacion financiera. Su clasificacion es conforme con la sustancia del acuerdo contractual y las
definiciones de un activo y pasivo financiero.
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Panama Real Estate Development Fund, Inc.

Notas alos Estados Financieros

Por los doce meses terminados el 31 de diciembre 2025
(Cifras en Balboas)

Efectivo

Comprenden el efectivo en caja y los depdsitos a la vista en bancos. Para efectos de la preparacion del
estado de flujos de efectivo, "El fondo" considera todas las cuentas de efectivo que no tienen
restricciones para su utilizacion, asi como los depdsitos a plazo con vencimientos originales menores a
tres meses.

Inversiones en subsidiarias

El Fondo maneja y administra activos mantenidos en sociedades y otros vehiculos de inversién cuyo
objetivo es el respaldo de los inversores.

Los estados financieros individuales de estas entidades no son parte de estos estados financieros
consolidados, excepto cuando el Fondo tiene control sobre la entidad.

Anualmente los sub fondos reconocen la participacion en estas inversiones al valor razonable con
cambio en el estado de otras ganancias o pérdidas integrales del periodo.

Otras cuentas por pagar

Las cuentas por pagar a corto plazo son reconocidas al costo, el cual se aproxima a su valor razonable,
debido a la corta duracion de estas.

Instrumentos de patrimonio

Clasificacion como patrimonio - Los instrumentos de patrimonio se clasifican como patrimonio de
acuerdo con la sustancia de los términos contractuales del instrumento.

Instrumentos de patrimonio - Un instrumento de patrimonio es cualquier contrato que evidencie un
interés residual en los activos de una entidad después de deducir todos sus pasivos. Los instrumentos
de patrimonio emitidos por el Fondo se registran por el importe recibido, netos de los costos directos
de emisidn.

Acciones de capital

Los instrumentos financieros emitidos por "El fondo" se clasifican como patrimonio, sélo en la medida
en que no se ajustan a la definicién de un pasivo o un activo financiero.

Las acciones comunes de "El fondo" se clasifican como instrumentos de patrimonio.

Distribucion de dividendos

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

Valor neto por accién

La Junta Directiva de Panama Real Estate Development Fund, Inc., con ocasidn de la valoracion de
Sus acciones comunes, asi como con ocasion de la valoracidon de sus inmuebles cuando se den

1



Panama Real Estate Development Fund, Inc.

Notas alos Estados Financieros

Por los doce meses terminados el 31 de diciembre 2025
(Cifras en Balboas)

adquisiciones o ventas de éstos, realizara una valoracién de sus activos y pasivos y podra determinar
que se calcule el Valor Neto por Accién (VNA) de sus Acciones Comunes. Las inversiones en
patrimonio seran valoradas de conformidad con las disposiciones establecidas en el Articulo 37 del
Acuerdo 5-2004 de 23 de junio de 2004.

De acuerdo con lo establecido en el numeral 4 del Articulo 37 del Acuerdo 5-2004, las sociedades de
inversion cerradas registradas en la Superintendencia del Mercado de Valores no estan obligadas a
calcular el VNA de sus cuotas de participacidn, salvo en aquellos casos en los que concurra
excepcionalmente el derecho al reembolso de su inversion por los inversionistas, en cuyo caso el VNA
se calculard de la siguiente manera:

* EI'VNA por accion serd igual al valor expresado en délares moneda de curso legal de los Estados
Unidos de América, que resulte de dividir al valor neto de los activos, entre el respectivo nimero
de Acciones comunes emitidas y en circulacion, en la fecha de valoracién.

e Elvalor neto de los activos ser4 la diferencia que resulte de restarle a sus activos los pasivos de
ésta en la fecha en que dicho valor es calculado.

El célculo del VNA de las Acciones comunes no sera necesariamente igual al valor estimado de venta
de las Acciones comunes en el mercado, toda vez que para calcular el Valor Neto por Accién se
valorizan los activos netos segun las Normas Internacionales de Informacion Financiera y el valor
estimado de venta en el mercado por accidén se

determinaria tomando en cuenta diferentes criterios financieros, avaltios o0 combinaciones de ambos.

Redencidn y recompra de acciones

De acuerdo al Prospecto Informativo del Fondo por tratarse de un Fondo de naturaleza cerrada, no se
ofrecera el derecho a redimir las acciones del Fondo. No obstante, lo anterior, existiran unas politicas
extraordinarias de redencion de las acciones de algunas Clases del Fondo, las cuales quedaran
estipuladas y detalladas en el Suplemento al Prospecto respectivo a esas clases del Fondo.

La Junta Directiva tendré la potestad de autorizar la redencion o recompra anticipada a los tenedores
registrados de las acciones comunes que asi lo deseen, siempre y cuando, a su criterio, no perjudique
a los demas tenedores registrados. La politica de redencién anticipada de cada clase sera definida en
el Suplemento al Prospecto aplicable a cada una de las clases y en el cual se podra establecer una
penalidad por salida anticipada de hasta un cinco por ciento (5%) sobre el valor de la redencién
solicitada, aplicables de acuerdo con los términos establecidos en el Suplemento al Prospecto de cada
clase.

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

Medicidon del valor razonable

La NIIF 13 establece en una sola NIIF un marco para la medicién del valor razonable.

Valor razonable es el precio que seria recibido por vender un activo o pagado por transferir un pasivo
en una transaccion ordenada entre participantes del mercado principal en la fecha de la medicidn; o
en ausencia de un mercado principal, en el mercado méas ventajoso para el activo o pasivo,

12



Panama Real Estate Development Fund, Inc.

Notas a los Estados Financieros

Por los doce meses terminados el 31 de diciembre 2025
(Cifras en Balboas)

independientemente de si ese precio es observable directamente o estimado utilizando otra técnica
de valoracion.

El valor razonable de un pasivo refleja el efecto del riesgo de incumplimiento.

Cuando es aplicable, el Fondo mide el valor razonable de un instrumento utilizando un precio cotizado
en un mercado activo para tal instrumento. Un mercado es considerado como activo, si las
transacciones de estos instrumentos tienen lugar con frecuencia y volumen suficiente para
proporcionar informacion para fijar precios sobre una base de negocio en marcha.

Cuando no existe un precio cotizado en un mercado activo, el Fondo utiliza técnicas de valuacién que
maximicen el uso de datos de entradas observables y minimicen el uso de datos de entradas no
observables. La técnica de valuacion escogida incorpora todos los factores que los participantes de
mercados tendrian en cuenta al fijar el precio de una transaccion.

El valor razonable de los activos y pasivos financieros que son negociados en un mercado activo esta
basado en los precios cotizados. Para el resto de los otros instrumentos financieros, el Fondo
determina el valor razonable utilizando otras técnicas de valuacion, que incluyen valor presente neto,
modelos de flujos descontados, comparaciones con instrumentos similares para los cuales haya
precios de mercado observables, y otros modelos de valuacion.

Los supuestos y datos de entrada utilizados en las técnicas de valuacién incluyen tasas de referencia
libres de riesgo, margenes crediticios y otras premisas utilizadas en estimar las tasas de descuento.

El Fondo mide el valor razonable utilizando los siguientes niveles de jerarquia que reflejan la
importancia de los datos de entrada utilizados al hacer las mediciones:

¢ Nivel 1: son precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos para activos o pasivos idénticos a
los que la entidad puede acceder en la fecha de la medicion.

e Nivel 2: son los instrumentos utilizando los precios cotizados para activos o pasivos similares en
mercado activos, precios cotizados para activos o pasivos idénticos o similares en mercados que
no son activos, datos de entrada distintos de los precios cotizados que son observables para el
activo o pasivo, datos de entrada corroboradas por el mercado.

¢ Nivel 3: son datos de entrada no observables para el activo o pasivo.

El valor razonable de los instrumentos financieros es determinado usando los precios provistos por
administradores de valores. Para aquellos casos de inversiones en instrumentos de capital donde no
es fiable estimar un valor razonable, los mismos se mantendran al costo.

3.  Administraciéon de riesgos de instrumentos financieros

Un instrumento financiero es cualquier contrato que origina a su vez un activo financiero en una
entidad y un pasivo financiero en otra entidad. Las actividades del Fondo se relacionan
principalmente con el uso de instrumentos financieros.

La Junta Directiva de "El fondo" tiene la responsabilidad sobre el establecimiento y el monitoreo de
las politicas de administracién de riesgos de los instrumentos financieros con el objetivo de
identificar y analizar los riesgos que enfrenta el Fondo, fijar limites y controles adecuados, y
monitorear los riesgos y el cumplimiento de los limites.
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Adicionalmente el Fondo esta sujeto a las regulaciones de la Superintendencia del Mercado de
Valores, en lo concerniente a concentraciones de riesgo, liquidez y capitalizacion entre otros.

El Fondo esta expuesto a una serie de riesgos debido a la naturaleza de sus actividades y se indican
en su prospecto. Estos riesgos incluyen el riesgo de mercado (incluyendo el riesgo cambiario, riesgo
en las tasas de interés y riesgo en los precios), riesgo de crédito y riesgo de liquidez. El objetivo de
gestion de estos riesgos es la proteccién y mejora del valor para los accionistas.

El Fondo también esté expuesto a riesgos operativos, tales como el riesgo de custodia. Este es el
riesgo de que se incurra una pérdida en valores en custodia como resultado de insolvencia,
negligencia, mal uso de los activos, fraude del depositario o custodio de administracién o por el
mantenimiento inadecuado de registros. A pesar de un marco legal apropiado establecido que
reduce el riesgo de pérdida de valor de los titulos en poder del depositario o sub-custodio, en el caso
que fracase, la capacidad del Fondo para transferir los valores podria verse afectada temporalmente:

Riesgo de crédito. Por sus operaciones de otorgamiento de crédito, "El fondo" esta expuesta a
posibles pérdidas como consecuencia de que un deudor o contraparte incumpla sus obligaciones.

Riesgo de mercado. No es estrategia de "El fondo" invertir activamente en el mercado de capitales
y derivados, razén por la cual no mantiene exposiciones significativas a este riesgo. El fondo
mantiene inversiones que se registran a costo y no reviste riesgos significantes de mercado.

Riesgo de liquidez: El fondo debe asumir sus obligaciones periddicas con sus prestatarios,
desembolsos de préstamos y de requerimientos de margen

liquidados en efectivo. De esta forma corre el riesgo de incumplir con algunas de sus obligaciones
por causa de insuficiencia de efectivo.

Aplicacién de Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIFs)
Normas que han sido emitidas, con fecha de aplicacién a partir del 1 de enero de 2024.

El Fondo ha adoptado una serie de nuevas normas, interpretaciones y enmiendas vigentes por
primera vez para periodos que inician a partir del 1° de enero de 2024.

Clasificacion de Pasivos como Corrientes o No Corrientes y Pasivos No Corrientes con Condiciones
Pactadas — Enmienda a la NIC 1.

Las enmiendas realizadas a la NIC 1 Presentacién de Estados Financieros en 2020 y 2022 aclaran que
la clasificacién de los pasivos como corrientes o no corrientes se basa en los derechos existentes en la
fecha de reporte, independientemente de los resultados esperados o de eventos posteriores a esa
fecha, como exenciones o incumplimientos de convenios que requieran cumplimiento después del
periodo de reporte. Las condiciones pactadas de préstamos no afectan la clasificacion si el
cumplimiento se requiere después de la fecha de reporte. Sin embargo, si el cumplimiento se requiere
en o antes de la fecha de reporte, debe ser considerado, aunque la prueba se realice después.

Las entidades que clasifiquen un pasivo como no corriente deben divulgar el monto del pasivo, los
detalles de los convenios (incluida su naturalezay el plazo de cumplimiento), y cualquier circunstancia
que sugiera posibles dificultades para cumplir con los convenios. Las enmiendas deben aplicarse
retrospectivamente de acuerdo con la NIC 8, con reglas transitorias para las entidades que adoptaron
anticipadamente las enmiendas de 2020.
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* Acuerdos de Financiamiento con Proveedores — Enmienda a la NIC 7 y la NIIF 7

El 25 de mayo de 2023, el IASB enmendd la NIC 7 y la NIIF 7 para mejorar la transparencia sobre los
acuerdos de financiamiento con proveedores (SFA). Las enmiendas requieren divulgaciones sobre los
términos de los SFA, los pasivos financieros involucrados, los pagos realizados por los proveedores de
financiamiento, las fechas de vencimiento de los pagos, los cambios no monetarios y los riesgos de
liquidez.

Las entidades deben agrupar la informacién, pero resaltar las diferencias en los términos, los rangos
amplios de pago o los cambios no monetarios para comparabilidad. La exencién transitoria exime a las
entidades de divulgar comparaciones y saldos de apertura en el primer afio, con los requisitos efectivos
para los periodos anuales a partir de diciembre de 2024.

La adopcién de estas normas no ha tenido un efecto significativo en los estados financieros de la
Compafiia y no resulta en cambios importantes en los registros contables.

Nuevas normas, interpretaciones y enmiendas atin no vigentes

Existen una serie de normas, enmiendas a las normas e interpretaciones que serdn efectivas en
periodos contables futuros que el Fondo no ha decidido adoptar anticipadamente. A continuacion, se
detallan las normas y enmiendas més relevantes para el periodo que comienza el 1 de enero de 2025:

e NIF 10 - Estados financieros consolidados y NIC 28 Inversiones en asociadas y negocios
conjuntos (Enmienda — Venta o contribucién de activos entre el inversionista y Su asociada o
negocio conjunto).

e NIC 21 — Efecto de las variaciones en las tasas de cambio de la moneda extranjera (Enmienda -
Ausencia de convertibilidad).

e NIIF 9 - Instrumentos Financieros y NIIF 7 — Instrumentos Financieros: Divulgaciones (Enmienda -
Clasificacién y Medicion de Instrumentos Financieros).

* NIIF 18 - Presentacion y Divulgacién en los Estados Financieros (Nueva norma sobre presentacion
y divulgacion en los estados financieros, que reemplaza a la NIC 1).

e NIIF 19 - Subsidiarias sin Responsabilidad Publica: Divulgaciones. (La nueva norma simplifica las
divulgaciones para subsidiarias sin responsabilidad publica).

5. Administracion del capital

El capital autorizado de la sociedad es de (US$ 1,000,500.00) un millén quinientos ddlares, moneda
de curso legal de los Estados Unidos de Ameérica, dividido en (50,000) cincuenta mil acciones
comunes clase A, con derecho a voz y voto con un valor nominal de (US$ 0.01) un centésimo de ddlar
cada unay (1,000,000) un millén de acciones comunes que seran emitidas en multiples clases, sin
derecho a voz, ni voto con un valor nominal de (US$ 1.00) un délar. Todas las acciones de la sociedad
seran emitidas Unicamente en forma nominativa.

Acciones emitidas:

© Acciones Clase A: se suscribieron las 50,000 acciones Clase A, con un valor nominal de (US$
0.01) un centésimo cada accidn; sin embargo, por cada accién se pagé una prima adicional de
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(US$ 0.99) noventa y nueve centésimos, cancelando las (50,000) cincuenta mil acciones y

emitiendo una prima por (US$ 49,500.00) cuarenta y nueve mil quinientos ddlares, totalizando
(US$ 50,000.00) cincuenta mil délares, siendo este Ultimo el capital pagado de la sociedad. Las

acciones Clase A, no son objeto de oferta publica.

Dic 2025 Dic 2024

Acciones comunes Clase A, con valor nominal de un US$

0.01, cada unay una prima adicional de US$ 0.99, cada

una, emitidas y en circulacion 50,000 50,000

° Acciones comunes objeto de oferta publica:
No. accio_nes en?i’tidas Monto (USD)
y en circulacion
Clase 2'3;:2‘:::;: A:f‘:‘r’t’;e:ﬁ‘:’i’:;° Dic24 | Dic25 Dic 24 Dic 25
INV2 06-sep-17 20,000 2,608 345 2,755,283 2,484,414
URBANIA 07-nov-17 10,000 4,830 4,830 4,830,000 4,830,000
INVURB 14-mar-18 10,000 1,530 1,530 1,530,000 1,530,000
Ccv 24-ago-18 5,000 1,165 1,165 1,165,000 1,165,000
RENTAM 10-dic-18 20,000 18,290 18,290 18,290,000 18,290,000
INCOME 12-dic-18 100,000 4,787 4,858 4,925,983 5,003,169
PUEBLOS 30-may-19 5,000 3,300 3,300 3,210,000 3,210,000
ALCO 13-ago-19 5,000 2,190 1,914 2,190,500 1,914,500
CG 30-sep-19 5,000 1,797 1,812 1,797,000 1,812,000
ORION 21-dic-20 5,000 2,000 2,000 2,000,000 2,000,000
T50 20-jul-21 5,000 2,510 2,510 2,510,000 2,510,000
QTM 24-ago-21 10,000 5,010 5,010 5,010,000 5,010,000
CC 24-ago-21 5,000 2,500 2,500 2,500,000 2,500,000
TDOT 24-ago-21 5,000 2,500 2,500 2,500,000 2,500,000
WANDERS 15-oct-21 5,000 2,010 2,010 2,010,000 2,010,000
TSPOINT 27-ene-22 5,000 2,515 2,515 2,515,000 2,515,000
CINVEST 01-feb-22 20,000 10,870 10,870 54,790,080 54,790,080
OPPORT1 17-feb-22 5,000 620 620 620,000 620,000
CCPRO 08-mar-22 5,000 2,010 2,010 2,010,000 2,010,000
BBP 23-may-22 5,000 2,010 2,010 2,010,000 2,010,000
OPPORT1A 24-may-22 5,000 193 193 189,533 189,533
T400 22-jun-22 5,000 2,520 2,520 2,520,000 2,520,000
DEV4 06-oct-22 10,000 1,637 1,850 1,634,084 1,861,574
(Continda)
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MSN 27-oct-22 5,000 2,010 2,010 2,010,000 2,010,000
RENTAW1 07-dic-22 5,000 - 1,760 = 1,760,000
RENTAW2 07-dic-22 5,000 1,010 1,010 1,010,000 1,010,000
DEV5S 22-dic-22 5,000 328 328 311,600 311,600
OPPORT2 24-abr-23 5,000 625 625 625,000 625,000
OPPORT3 12-may-23 5,000 1,047 939 1,049,381 939,099
OPPORT3A 12-may-23 5,000 804 818 811,002 825,313
GV 31-ago-23 10,000 6,030 6,030 6,030,000 6,030,000
APOINT 01-nov-23 5,000 2,000 2,000 2,000,000 2,000,000
DEV6 19-feb-24 10,000 7,799 9,200 7,999,622 9,499,953
PHXBA1 31-may-24 25,000 - 2,131 - 10,655,000
PCA 14-jun-24 5,000 2,030 2,030 2,030,000 2,030,000
MLG 13-sep-24 5,000 = 2,010 - 2,010,000
RTA 22-oct-24 10,000 359 359 1,795,000 1,795,000
ALX 12-mar-25 5,000 . 2,010 - 2,010,000
DEV7 27-may-25 10,000 - 2,264 - 2,302,027
ALL 27-may-25 5,000 = 2,010 = 2,010,000
GDC 27-may-25 5,000 = 2,010 . 2,010,000
EEIl 27-may-25 5,000 = 510 = 510,000
MULTIFAM1 09-jul-25 20,000 - 1,766 = 1,787,823
MLC 10-sep-25 5,000 - 1,407 - 1,407,000
SLV 01-oct-25 5,000 - 1,010 ~ 1,010,000
EFC 23-oct-25 5,000 = 2,010 - 2,010,000
HLT 24-nov-25 30,000 . 21,990 - 65,970,000

La Clases operan como un sub-fondo de la Sociedad de Inversién Inmobiliaria, donde cada una de ellas tiene
un interés en cuanto a las carteras en que invierten porque representan intereses de inversién diferenciados.
Cada Clase respondera exclusivamente por los compromisos contraidos en el ejercicio de su actividad y de
los riesgos derivados de los activos que integran sus inversiones. Los acreedores de cada Clase Gnicamente

podran hacer efectivos sus créditos frente al patrimonio de dicho sub fondo.

6. Activos netos atribuibles a tenedores de acciones

A. Emision y recompra de acciones

El analisis de los movimientos en el nimero de acciones del Fondo y activos netos atribuibles a los
accionistas durante el afio fue el siguiente, donde las acciones “Clase A” son acciones no objeto de

oferta publicay las "Otras Clases” son acciones objeto de oferta publica:
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Dic 25 Dic 24
Autorizadas Clase A Otras Clases Total Clase A Otras Clases Total
Numero de acciones 50,000 1,000,000 1,050,000 50,000 1,000,000 1,050,000
Monto de las
acciones (B)) 50,000 1,000,000 1,050,000 50,000 1,000,000 1,050,000
Dic 25 Dic 24
Emitidas y en
circulacion (No. Clase A Otras Clases Total Clase A Otras Clases Total
acciones)
Saldo al inicio del afio 50,000 103,444 153,444 50,000 83,766 133,766
Gmitidas - 43,955 43,955 - 20,088 20,088
(variacion neta)
Redencién/recompras _ _ _ _
cierre de sub-fondo (410) (410)
Saldo al final del afio 50,000 147,399 197,399 50,000 103,444 153,444
Dic 25 Dic 24
Ermtldas_,ly en Clase A Otras Clases Total Clase A Otras Clases Total
circulacion (B/)
Saldo al inicio del afio 50,000 149,184,068 149,234,068 50,000 129,366,812 129,416,812
Emitidas - 96,629,016 96,629,016 - 21,824,756 21,824,756
(variacion neta)
Redencién/recompras _ _ _ _
cierre de sub-fondo (2,007,500) (2,007,500)
Saldo al final del afio 50,000 245,813,084 285,863,084 50,000 149,184,068 149,234,068
Movimiento de acciones comunes objeto de oferta ptiblica al 31 de diciembre de 2025:
Variaciones 2025
Clase Dic 24 Emitidas (variacion neta) Dic 25
INV2 2,608 (263) 2,345
URBANIA 4,830 - 4,830
INVURB 1,530 - 1,530
Ccv 1,165 - 1,165
RENTAM 18,290 - 18,290
INCOME 4,787 71 4,858
PUEBLOS 3,300 - 3,300
ALCO 2,190 (276) 1,914
CG 1,797 15 1,812
ORION 2,000 - 2,000
(Continua)
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T50 2,510 - 2,510
QT™ 5,010 = 5,010
CcC 2,500 - 2,500
TDOT 2,500 - 2,500
WANDERS 2,010 - 2,010
TSPOINT 2,515 - 2,515
CINVEST 10,870 - 10,870
OPPORT1 620 - 620
CCPRO 2,010 - 2,010
BBP 2,010 = 2,010
OPPORT1A 193 - 193
T400 2,520 = 2,520
DEV4 1,637 213 1,850
MSN 2,010 = 2,010
RENTAW1 = 1,760 1,760
RENTAW2 1,010 - 1,010
DEV5 328 - 328
OPPORT2 625 = 625
OPPORT3 1,047 (108) 939
OPPORT3A 804 14 818
GV 6,030 = 6,030
APOINT 2,000 - 2,000
DEV6 7,799 1,401 9,200
PHXBA1 - 2,131 2,131
PCA 2,030 = 2,030
MLG = 2,010 2,010
RTA 359 = 359
ALX = 2,010 2,010
DEV7 - 2,264 2,264
ALL - 2,010 2,010
GDC - 2,010 2,010
EEIl = 510 510
MULTIFAM1 - 1,766 1,766
MLC - 1,407 1,407
SLV - 1,010 1,010
EFC = 2,010 2,010
HLT - 21,990 21,990
TOTAL 103,444 43,955 147,399
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B. Distribuciones

El Fondo reconocid y decreté dividendos de la siguiente manera:

Dic 25 Dic 24
Clase A Otras Clases Total Clase A Otras Clases Total

Distribuido

(B)) - 11,649,480 11,649,480 - 9,152,898 9,152,898
7. Efectivo

Dic 25 Dic 24
Banco General 4,032 5,243
MMG Bank 3,009,820 198,804
3,013,852 204,047

8. Saldos con partes relacionadas

Dic 25 Dic 24
Cuentas por cobrar
Accionistas 40,000 47,650
Compainias relacionadas 881,207 1,605,990
921,207 1,653,640
Cuentas por pagar
Compaiiias relacionadas 256,930 329,861
256,930 329,861

Todos los saldos pendientes con partes relacionadas son valorizados en condiciones de independencia
mutua y deben ser liquidados con efectivo dentro de dos afios después de la fecha de presentacidn.

Ninguno de los saldos estd garantizado. No se ha reconocido ningtin gasto en el afio corriente ni el
anterior por deterioro relacionados con importes adeudados por partes relacionadas.

9. Inversiones en Subsidiarias

El detalle de las inversiones de los Sub-fondos a su valor razonable, se detalla a continuacion:
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Clase Dic 25 Dic 24
INV2 2,485,999 2,757,991
INVURB 1,529,998 1,529,998
Ccv 1,171,540 1,171,540
RENTAM 25,870,108 25,730,006
INCOME 5,418,573 5,179,745
URBANIA 4,829,987 4,829,987
PUEBLOS 3,300,000 3,300,000
ALCO 1,914,000 2,190,000
CG 1,812,000 1,797,000
ORION 2,000,000 2,000,000
T50 2,510,000 2,510,000
QT™M 5,009,993 5,009,993
cC 2,499,977 2,499,977
TDOT 2,499,990 2,499,975
WANDERS 2,006,000 2,006,000
TSPOINT 2,513,500 2,513,500
CCPRO 2,009,995 2,009,995
CINVEST 55,638,640 55,230,363
OPPORT1 620,000 620,000
OPPORT1A 214,065 193,015
BBP 2,010,000 2,010,000
T400 2,519,990 2,519,990
MSN 2,010,000 2,010,000
DEV4 2,107,402 1,802,456
DEV5 372,767 362,044
RENTAW1 1,760,000 -
RENTAW2 1,010,000 1,010,000
OPPORT2 625,000 625,000
OPPORT3 (51,068) 53,753
OPPORT3A 941,090 851,343
GV 6,030,000 6,030,000
APOINT 2,000,000 2,000,000
DEV6 10,188,783 8,389,411
PHXBA1 10,675,000 -
PCA 2,029,100 2,029,100
MLG 2,010,000 -
RTA 1,794,999 1,795,000
ALX 2,010,000 -
DEV7 2,391,713 -
(Continda)
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ALL

GDC

EEIl
MULTIFAM1
MLC

SLV

EFC

HLT

10. Valorrazonable de las acciones

2,010,000
2,010,000
510,000
1,811,093
1,407,000
1,010,000
2,010,000
84,371,232

273,428,464

157,067,181

La valoracion de las inversiones de Panama Real Estate Development Fund, Inc. que componen el
portafolio de inversiones, se realiza usando el método de valoracién razonable que involucra criterios
financieros, avallios o combinaciones de ambos, al cual adicionalmente se le podra hacer un ajuste
probabilistico para incorporar el riesgo de cada inversién.

Los valores de las inversiones que se presentan a continuacién se encuentran incluidas de manera
individual el Anexo 1 de estos estados financieros.

Clase Acc iones NAY al . Valo’r de'la Inversion inicial Cambio en el
emitidas y en 31-12-2025 inversion Dic 25 valor razonable
circulacion
INV2 2,345 1,052.76 2,468,722 2,484,414 (15,692)
INVURB 1,530 1,000.00 1,530,000 1,630,000 -
Ccv 1,165 1,000.00 1,165,000 1,165,000
RENTAM 18,290 1,414.44 25,870,108 18,290,000 7,580,108
INCOME 4,858 1,115.47 5,418,931 5,003,169 415,762
URBANIA 4,830 1,000.00 4,830,000 4,830,000 -
PUEBLOS 3,300 1,000.00 3,300,000 3,210,000 90,000
ALCO 1,914 1,000.00 1,914,000 1,914,500 (500)
CG 1,812 1,000.00 1,812,000 1,812,000 -
ORION 2,000 1,000.00 2,000,000 2,000,000 -
T50 2,510 1,000.00 2,510,000 2,510,000 -
QT™M 5,010 1,000.00 5,010,000 5,010,000 -
CcC 2,500 1,000.00 2,500,000 2,500,000 -
TDOT 2,500 1,000.00 2,500,000 2,500,000 -
WANDERS 2,010 1,000.00 2,010,000 2,010,000 -
TSPOINT 2,515 1,000.00 2,515,000 2,515,000 -
CCPRO 2,010 1,000.00 2,010,000 2,010,000 -
(Continua)
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CINVEST 10,870 5,153.33 56,016,697 54,790,080 1,226,617
OPPORT1 620 1,000.00 620,000 620,000 -
OPPORT1A 193 1,114.39 215,077 189,533 25,545
BBP 2,010 1,000.00 2,010,000 2,010,000 <
T400 2,520 1,001.17 2,522,948 2,520,000 2,948
MSN 2,010 1,000.00 2,010,000 2,010,000 ~
DEV4 1,850 1,092.43 2,020,996 1,861,574 159,421
DEV5 328 1,096.38 359,613 311,600 48,013
RENTAW1 1,760 1,000.00 1,760,000 1,760,000 -
RENTAW2 1,010 1,000.00 1,010,000 1,010,000 -
OPPORT2 625 1,000.00 625,000 625,000 =
OPPORT3 939 1,019.94 957,724 939,099 18,625
OPPORT3A 818 1,008.62 825,051 825,313 (262)
GV 6,030 1,000.00 6,030,000 6,030,000 =
APOINT 2,000 1,000.00 2,000,000 2,000,000 -
DEV6 9,200 1,107.58 10,189,736 9,499,953 689,783
PHXBA1 2131 5,000.00 10,655,000 10,655,000 =
PCA 2,030 1,000.00 2,030,000 2,030,000 =
MLG 2,010 1,000.00 2,010,000 2,010,000 -
RTA 359 5,000.00 1,795,000 1,795,000 =
ALX 2,010 1,000.00 2,010,000 2,010,000 -
DEV7 2,264 1,050.42 2,378,151 2,302,027 76,124
ALL 2,010 1,000.00 2,010,000 2,010,000 -
GDC 2,010 1,000.00 2,010,000 2,010,000 =
EEIl 510 1,000.00 510,000 510,000 -
MULTIFAM 1,766 1,025.36 1,810,786 1,787,823 22,963
MLC 1,407 1,000.00 1,407,000 1,407,000 =
SLV 1,010 1,000.00 1,010,000 1,010,000 -
EFC 2,010 1,000.00 2,010,000 2,010,000 -
HLT 21,990 3,836.80 84,371,232 65,970,000 18,401,232

147,399 274,553,771 245,813,084 28,740,687

El cambio en el valor razonable de las inversiones al 31 de diciembre de 2025 es de B/ 19,655,207 (31 de
diciembre 2024 (B/ 1,283,081)) y el valor razonable de las inversiones al 31 de diciembre 2025 B/

28,576,502 (31 de diciembre 2024 B/ 8,921,295)

11. Gastos generales y administrativos

Dic 25 Dic 24

Servicios profesionales 205,828 176,311
Inscripciones y anualidades 46,584 40,61
(Continta)
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Agente de pago 30,000 30,000
Gasto por colocacién de acciones 556 1,047
Gastos legales 650 485
Impuestos varios 300 300
Cargos bancarios 50 25

283,968 248,779

12. Otros contratos clave

El Fondo designé a la sociedad Norfolk Asset Management, S.A. (anteriormente llamado Real Estate
Investment Management Corp.), una empresa administradora de fondos constituida conforme a las
leyes de la Republica de Panamad, autorizado por la Superintendencia de Mercado de Valores para
ejercer tal funcién, mediante Resolucién No. 220 19 de 10 de junio de 2019, que presta servicios
administrativos, incluidos servicios de contabilidad financiera, al Fondo.

13. Impuesto sobre larenta

Las declaraciones de impuesto sobre la renta del Fondo estén sujetas a revisidn por las autoridades
fiscales por los tres ultimos afios, inclusive el afio terminado el 31 de diciembre de 2021, de acuerdo con
regulaciones fiscales vigentes. Mediante Gaceta Oficial No.26489-A, referente a la Ley No.8 de 15 de
marzo de 2010 se modifican las tarifas generales del Impuesto sobre la Renta (ISR). Para las entidades
financieras, la tarifa actual es de 27.5% desde el 1 de enero de 2012, y se reduce a 25% desde el 1 de
enero de 2014.

Tratamiento fiscal

De conformidad con lo dispuesto en el Articulo No. 706, paragrafo 2 del Cédigo Fiscal tal como fue
modificado por la Ley No. 114 de 10 de diciembre de 2013, y reglamentado por el Decreto Ejecutivo No.
170 de 27 de octubre de 1993 modificado por el Decreto Ejecutivo No. 199 de 23 de junio de 2014 se
establece un régimen especial de Impuesto sobre la Renta para las Sociedades de Inversién Inmobiliaria
que se acojan al incentivo fiscal del paragrafo 2 del Articulo No. 706, paragrafo 2 del Cédigo Fiscal.

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

Las subsidiarias de toda sociedad de inversién inmobiliaria también estaran amparadas por el régimen
especial en el paragrafo 2 del articulo 706 del Cédigo Fiscal, siempre que se registren ante la Direccién
Nacional de Ingresos (DGI), conforme al Decreto Ejecutivo No. 199 de 23 de junio de 2014. Siempre
que la Sociedad de Inversion Inmobiliaria se mantenga en cumplimiento de los requisitos antes
sefalados, recaerd sobre los tenedores de sus cuotas de participacion el Impuesto sobre la Renta y ésta
queda obligada a retener el diez (10%) del monto distribuido a los tenedores de sus cuotas de
participacion, al momento de realizar dicha distribucion.

La Sociedad de Inversién Inmobiliaria no estara obligada a hacer la retencién descrita en el parrafo
anterior sobre aquellas distribuciones que provengan de: (i) subsidiarias que hubiesen retenido y
pagado dicho impuesto; (i) cualquier dividendo de otras inversiones, siempre que la sociedad que
distribuya tales dividendos haya retenido y pagado el impuesto correspondiente de que trata el articulo
733 del Cadigo Fiscal; y (iii) cualquier renta exenta en virtud del Cédigo Fiscal o leyes especiales. Esta
seccion es meramente informativa y no constituye una declaracién o garantia de la Sociedad de
Inversion Inmobiliaria sobre el tratamiento fiscal que la Direccién General de Ingresos del Ministerio de
Economia y Finanzas de la Republica de Panama dara a la inversidn en las diferentes clases. Cada
tenedor registrado de cada clase debera independientemente cerciorarse del trato fiscal de su inversién
antes de invertir en las mismas.

14. Valor razonable de los instrumentos financieros

El valor en libros y valor razonable de los principales activos y pasivos financieros que se presentan a su
valor razonable en el estado de situacidn financiera del Fondo se resume a continuacion:

Dic 25 Dic 24
Valor en libros Valor razonable Valor en libros Valor razonable
Activo financiero:
Efectivo en bancos 3,013,852 3,013,852 204,047 204,047
Total 3,013,852 3,013,852 204,047 204,047
Otras cuentas por pagar 3,002,442 3,002,442 89,698 89,698
Total 3,002,442 3,002,442 89,698 89,698

El valor en libros del efectivo se aproxima a su valor razonable por su naturaleza a corto plazo.

ok Kk K
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Estado de Situacién Financiera

Anexo 1: Estados de Situacion Financiera de las Clases

31de Diciembre 2025
(Cifras en Balboas)
CLASE
Panama Real Estate
idacio D Fund, INV2 INVURB cv RENTAM INCOME URBANIA PUEBLOS ALCO CG ORION T50 QT™ cc TDOT WANDERS
Inc.

ACTIVOS
Activo corriente
Efectivo 3,013,852 26,522 28 2 0 0) 358 13 0 0 0 0 o] 7 23 10 4,000
Total de activo corriente 3,013,852 26,522 28 2 [ (0) 358 13 4] 0 0 o 0 7 23 10 4,000
Activos no corrientes
Cuentas por cobrar 500,000 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Cuentas por cobrar partes relacionadas 921,207 43,207 0 (0) 0 0 0 0 0 0 0 (0) 0 0 0 ) 0
Inversiones en subsidiarias 273,428,464 0 2,485,999 1,529,998 1,171,540 25,870,108 5,418,573 4,829,987 3,300,000 1,914,000 1,812,000 2,000000 2,510,000 5,009,993 2,499,977 2,499,990 2,006,000
Total de activos no corrientes 274,849,671 43,207 2,485,999 1,529,998 1,171,540 25,870,108 5,418,573 4,829,987 3,300,000 1,914,000 1,812,000 2,000000 2,510,000 5,009,993 2,499,977 2,499,990 2,006,000
Total de activos 277,863,523 69,729 2,486,027 1,530,000 1,171,540 25,870,108 5,418,931 4,830,000 3,300,000 1,914,000 1,812,000 2,000000 2,510,000 5,010,000 2,500,000 2,500,000 2,010,000
PASIVOS Y PATRIMONIO
Pasivo corriente
Otras cuentas por pagar 3,002,442 19,350 o 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0o 0 0 0
Impuestos por pagar 379 379 o 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Total de pasivo corriente 3,002,821 19,729 [} [} [) 0 0 [} 4] 0 (] 0 [} 0 [¢] 0 [¢]
Pasivos no corrientes
Cuentas por pagar partes relacionadas 256,930 0) 17,304 0 6,540 0) 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Total de pasivos no corrientes 256,930 (0) 17,304 0 6,540 (0) 0 0 0 [] ] o )] ] 0 0 ]
Total de pasivos 3,259,751 19,729 17,304 0 6,540 (0) 0 ] 0 0 ] [4] 0 0 0 0 0
Patrimonio
Acciones comunes no objeto de oferta plblica 50,000 50,000 0 0 0 0 0 0 0 0 0 o] 0 0 0 0 0
Acciones comunes objeto de oferta publica 245,813,084 0 2,484,414 1,530,000 1,165,000 18,290,000 5,003,169 4,830,000 3,210,000 1,914,500 1,812,000 2,000000 2,510,000 5,010,000 2,500,000 2,500,000 2,010,000
Aporte de Capital 64,162 31,162 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Dividendos pagados (11,649,480) 0 (237,525) 0 0 (1,766,265) (261,509) 0 0 0 0 0 0 0 0 (253,700) 0
Cambio en el valor razonable de las inversiones 28,576,502 0 V] 2 0 7,580,108 419,573 (13) 90,000 (500) 0 ) [¢] @) (23) (10) 0
Perdidas / Ganancias Acumuladas 11,749,503 (31,162) 221,835 2 0 1,766,265 257,697 13 0 0 0 o] 0 7 23 253,710 0

Total de patrimonio 274,603,771 50,000 2,468,722 1,530,000 1,165,000 25,870,108 5,418,931 4,830,000 3,300,000 1,914,000 1,812,000 2,000000 2,510,000 5,010,000 2,500,000 2,500,000 2,010,000
Total de pasivo y patrimonio 277,863,523 69,729 N.hwm.oNN 1,530,000 1,171,540 25,870,108 5,418,931 4,830,000 3,300,000 1,914,000 1,812,000 2,000,000 2,510,000 5,010,000 2,500,000 2,500,000 2,010,000

(Continta)
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31de Diciembre 2025

(Cifras en Balboas)

Anexo 1: Estados de Situacion Financiera de las Clases

CLASE
Panama Real Estate
lidaci6 D Fund, TSPOINT CCPRO CINVEST OPPORT1 OPPORT1A BBP T400 MSN DEV4 DEVS RENTAW2 OPPORT2 OPPORT3 OPPORT3A GV
Inc.

ACTIVOS
Activo corriente
Efectivo 3,013,852 26,522 1,500 5 57 0 1,012 0 2,959 0 954 2,093 0 0 44,871 107 0
Total de activo corriente 3,013,852 26,522 1,500 5 57 o 1,012 (] 2,959 [} 954 2,093 0 0 44,871 107 0
Activos no corrientes
Cuentas por cobrar 500,000 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 500,000 0 0
Cuentas por cobrar partes relacionadas 921,207 43,207 0 0 378,000 o] [} 0 0 0 0 0 0 0 500,000 0 0
Inversiones en subsidiarias 273,428,464 0 2,513,500 2,009,995 55,638,640 620,000 214,065 2,010,000 2,519,990 2,010,000 2,107,402 372,767 1,010,000 625,000 (51,068) 941,090 6,030,000
Total de activos no corrientes 274,849,671 43,207 2,513,500 2,009,995 56,016,640 620,000 214,065 2,010,000 2,519,990 2,010,000 2,107,402 372,767 1,010,000 625,000 948,932 941,090 6,030,000
Total de activos 277,863,523 69,729 2,515,000 2,010,000 56,016,697 620,000 215,077 2,010,000 2,522,948 2,010,000 2,108,356 374,860 1,010,000 625,000 993,803 941,197 6,030,000
PASIVOS Y PATRIMONIO
Pasivo corriente
Otras cuentas por pagar 3,002,442 19,350 0 0 0 0 0 (o] o] 0 0 0 0 0 36,079 0 0
Impuestos por pagar 379 379 0 0 o] 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Total de pasivo corriente 3,002,821 19,729 [} 0 0 [} [} [} [} [} 0 [} 0o [4] 36,079 ] o
Pasivos no corrientes
Cuentas por pagar partes relacionadas 256,930 0) 0 0 0 0 0 0 0 0 87,360 15,248 0 0 0 116,145 0
Total de pasivos no corrientes 256,930 ) 0 0 0 0 0 [}] 0 0 87,360 15,248 0 0 0 116,145 0
Total de pasivos 3,259,751 19,729 0 0 ) 0 ) 0 0 0 87,360 15,248 0 0 36,079 116,145 0
Patrimonio
Acciones comunes no objeto de oferta pblica 50,000 50,000 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Acciones comunes objeto de oferta plblica 245,813,084 0 2,515,000 2,010,000 54,790,080 620,000 189,533 2,010,000 2,520,000 2,010,000 1,861,574 311,600 1,010,000 625,000 939,099 825,313 6,030,000
Aporte de Capital 64,162 31,162 0 ] 0 0 0 0 0 0 16,600 16,400 0 0 0 0 0
Dividendos pagados (11,649,480) 0 0 (690,998) (3,970,050) 0 0 0 0 0 (101,250) (19,680) 0 0 (88,401) (73,891) 0
Cambio en el valor razonable de las inversiones 28,576,502 0 0 (5) 848,560 o] 25,399 0 (10) 0 260,002 54,667 0 (o] (51,068) 144,090 0
Perdidas / Ganancias Acumuladas 11,749,503 (31,162) 0 691,003 4,348,107 0 146 0 2,959 0 (15,930) (3,374 0 0 158,094 (70,460) 0

Total de patrimonio 274,603,771 50,000 2,515,000 2,010,000 56,016,697 620,000 215,077 2,010,000 2,522,948 2,010,000 2,020,996 359,613 1,010,000 625,000 957,724 825,051 6,030,000
Total de pasivoy patrimonio 277,863,523 69,729 2,515,000 2,010,000 56,016,697 620,000 215,077 2,010,000 2,522,948 2,010,000 2,108,356 374,860 1,010,000 625,000 993,803 941,197 6,030,000

(Continda)

28



Panama Real Estate Development Fund, Inc.
Estado de Situacion Financiera

Anexo 1: Estados de Situacion Financiera de las Clases

31de Diciembre 2025
(Cifras en Balboas)
CLASE
Panama Real Estate
Consolidacié D Fund, APOINT DEV6 PCA RTA ALX DEV7 ALL PHXBA1 MLG MULTIFAM1  RENTAW1 GDC MLC sLv EFC HLT EEIl
Inc.

ACTIVOS
Activo corriente
Efectivo 3,013,852 26,522 0 953 900 302,333 ) 77 0 0 0 747 0 0 0 0 0 2,623627 0
Total de activo corriente 3,013,852 26,522 0 953 900 302,333 ) 771 [} 0 0 747 [ [} [} 0 ) 2,623,527 0
Activos no corrientes
Cuentas por cobrar 500,000 0 0 0 0 [} 0 [¢] [} 0 o] 0 0 0 0 0 [¢] [} 0
Cuentas por cobrar partes relacionadas 921,207 43,207 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 [} 0 0
Inversiones en subsidiarias 273,428,464 0 2,000,000 10,188,783 2,029,100 1,794,999 2,010,000 2,391,713 2,010,000 10,675,000 2,010,000 1,811,093 1,760000 2,010,000 1,407,000 1,010,000 2,010,000 84,371232 510,000
Total de activos no corrientes 274,849,671 43,207 2,000,000 10,188,783 2,029,100 1,794,999 2,010,000 2,391,713 2,010,000 10,675,000 2,010,000 1,811,093 1,760,000 2,010,000 1,407,000 1,010,000 2,010,000 84,371232 510,000
Total de activos 277,863,523 69,729 2,000,000 10,189,736 2,030,000 2,097,332 2,010,000 2,392,483 2,010,000 10,675,000 2,010,000 1,811,840 1,760,000 2,010,000 1,407,000 1,010,000 2,010,000 86,994,859 510,000
PASIVOS Y PATRIMONIO
Pasivo corriente
Otras cuentas por pagar 3,002,442 19,350 0 0 0 302,332 0) 0 0 20,000 0 1,054 ] 0 0 0 0 2,623,627 0
Impuestos por pagar 379 379 0 0 0 0 0 0 0 ] 0 [J] 0 0 0 0 0 o] Q
Total de pasivo corriente 3,002,821 19,729 [ [} [ 302,332 (0) (4] (] 20,000 [ 1,054 ] ] ] ] [4) 2,623,627 0
Pasivos no corrientes
Cuentas por pagar partes relacionadas 256,930 (0) 0 0 0 0 0 14,333 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Total de pasivos no corrientes 256,930 (0) o 0 0 0 [+] 14,333 0 0 0 0 0 )] )] 0 0 0 0
Total de pasivos 3,259,751 19,729 0 0 [s] 302,332 (0) 14,333 0 20,000 0 1,054 [¢] 0 [ [+] ] 2,623,627 0
Patrimonio
Acciones comunes no objeto de oferta publica 50,000 50,000 0 0 0 0 [¢] 0 0 0 0 o] ] 0 0 0 0 0 0
Acciones comunes objeto de oferta ptiblica 245,813,084 0 2,000,000 9,499,953 2,030,000 1,795,000 2,010,000 2,302,027 2,010,000 10,655,000 2,010,000 1,787,823 1,760000 2,010,000 1,407,000 1,010,000 2,010,000 65,970,000 510,000
Aporte de Capital 64,162 31,162 0 [¢] (o] 0 0 0 0 0 0 0 (o] 0 0 0 ] 0 0
Dividendos pagados (11,649,480) 0 0 (630,627) 0 (895,228) 0 (26,256) 0 0 0 (10,474) 0 0 0 0 0 (2,623,627) 0
Cambio en el valor razonable de las inversiones 28,576,502 Y] 0 689,783 0 [¢)] [o] 90,713 0 0 0 24,017 o] 0 0 0 0 18,401,132 0
Perdidas / Ganancias Acumuladas 11,749,503 (31,162) 0 630,627 [o] 895,229 0 11,667 0 0 0 9,419 [o] 0 0 0 0 2,623,627 0

Total de patrimonio 274,603,771 50,000 2,000,000 10,189,736 2,030,000 1,795,000 2,010,000 2,378,151 2,010,000 10,655,000 2,010,000 1,810,786 1,760,000 2,010,000 1,407,000 1,010,000 2,010,000 84,371,232 510,000
Total de pasivo y patrimonio 277,863,523 69,729 2,000,000 10,189,736 2,030,000 2,097,332 2,010,000 2,392,483 2,010,000 10,675,000 2,010,000 1,811,840 1,760,000 2,010,000 1,407,000 1,010,000 2,010,000 86,994,859 510,000
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Anexo 2: Estados de Resultados de las Clases

31de Diciembre 2025
(Cifras en Balboas)
CLASE
c lidaci Panama Real Estate INV2 INVU
onsolidacion Development Fund RB cv RENTAM INCOME URBANIA  PUEBLOS ALCO CG ORION T50 QT™M cc TDOT WANDERS

Ingresos

Ingresos por participaciones 11,367,176 0 228,746 0 0 1,766,265 261,509 0 0 0 0 0 0 0 0 253,685 0

Otros ingresos 380,510 268,178 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Total de ingresos 11,747,686 268,178 228,746 0 0 1,766,265 261,509 0 0 0 0 0 0 0 0 253,685 0

Gastos

Gastos generales y administrativos (283,968) (268,178) 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Total de gastos (283,968) (268,178) 0 0 0 0 0 0 0 0 [] 0 0 0 0 0 0

Utilidad operativa 11,463,718 0 228,746 0 0 1,766,265 261,509 0 0 0 0 0 0 0 0 253,685 0

Ganancia neta 11,463,718 0 228,746 0 0 1,766,265 261,509 0 0 0 0 0 0 (o} 0 253,685 0

Otras partidas integrales que no pueden ser

Cambio en el valor razonable de las inversiones 28,576,502 0 (1) 2) 0 7,580,108 419,573 (13) 90,000 (500) 0 (0) 0 7) (23) (10) 0

Ganancia integral del afio 28,576,502 0 ) (2) 0 7,580,108 419,573 (13) 90,000 (500) 0 0) 0 (W) (23) (10) 0
(Continda)
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Anexo 2: Estados de Resultados de las Clases

31de Diciembre 2025
(Cifras en Balboas)
CLASE
ci o P a Real Estat
Consolidacién oo 2" TSPOINT  CCPRO  CINVEST OPPORT1 OPPORTIA  BEP T400 MSN DEV4 DEVS ~ RENTAW2 OPPORT2 OPPORT3 OPPORT3A GV

Development Fund
Ingresos
ingresos por participaciones 11,367,176 0 0 0 4,348,000 0 0 0 0 0 101,250 19,680 0 0 52,577 0 0
Otros ingresos 380,510 268,178 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 112,332 0 0
Total de ingresos 11,747,686 268,178 o] 0 4,348,000 [v] o] o] 4] 4] 101,250 19,680 o] (/] 164,909 0 (V]
Gastos
Gastos generales y administrativos (283,968) (268,178) 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 (15,790) 0 0
Total de gastos (283,968) (268,178) 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 (15,790) 0 0
Utilidad operativa 11,463,718 0 0 0 4,348,000 0 4] 0 0 0 101,250 19,680 0 0 149,119 0 0
Ganancia neta 11,463,718 0 0 0 4,348,000 0 o] V] 4] o 101,250 19,680 1] V] 149,119 0 0
Otras partidas integrales que no pueden ser
Cambio en el valor razonable de las inversiones 28,576,502 0] 0 (5) 848,560 [0] 25,399 0 (10) 0 260,002 54,667 0 0 (51,068) 144,090 0
Ganancia integral del afio 28,576,502 0 0 (5) 848,560 0 25,399 0 (10) 0 260,002 54,667 0 0 (51,068) 144,090 0

(Continda)
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31 de Diciembre 2025
(Cifras en Balboas)
CLASE

Consolidacion ~ APOINT DEV6 PCA RTA ALX DEV7 ALL PHXBA1 MLG MULTIFAM1 RENTAW1 GDC MLC SLV EFC HLT EEll
Ingresos
Ingresos por participaciones 11,367,176 0 795,522 0 895,229 0 11,667 0 0 0 9,419 0 0 0 0 0 2623627 0
Otros ingresos 380,510 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Total de ingresos 11,747,686 0 795,522 0 895,229 (o] 11,667 0 0 (o] 9,419 0 0 0 (o} 0 2,623,627 0
Gastos
Gastos generales y administrativos (283,968) 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Total de gastos (283,968) 0 [+] 0 0 [+] 0 0 0 [s] [+] 0 0 0 [+] 0 0 0
Utilidad operativa 11,463,718 0 795,522 [\] 895,229 [+] 11,667 [}) 0 0 9,419 0 0 0 0 0 2,623,627 0
Ganancia neta 11,463,718 (o] 795,522 0 895,229 0 11,667 0 0 V] 9,419 0 0 0 0 0 2,623,627 0
Otras partidas integrales que no pueden ser
Cambio en ei valor razonable de las inversiones 28,576,502 0 689,783 0 (1) [¢] 90,713 0 0 0 24,017 0 0 0 0 0 18,401,232 0
Ganancia integral del afio 28,576,502 0 689,783 0 (1) [*] 90,713 0 0 0 24,017 0 0 0 4] 0 18,401,232 0
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