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RESUMEN EJECUTIVO

El Fondo de Inversién Independencia Denver tiene como objeto la
generacion de ingresos por renta y plusvalia, indirectamente a través de
sus sociedades filiales, de los bienes raices ubicados en 900 South
Broadway, 990 South Broadway & 100 East Tennessee, Denver, CO, con
el objetivo de generar flujos de rentas de largo plazo para sus
aportantes.

El Fondo invierte en sus filiales via capital (acciones) y en su balance
dicha inversién se presenta a su valor patrimonial, calculado por el
método de participacién. Dicho valor patrimonial, considera el inmueble
a valor de mercado, de acuerdo con las tasaciones efectuadas por
tasadores independientes. Estas valorizaciones son realizadas al menos
una vez al afio y cuando se enfrente a una situacion especial, en que a
juicio de la administradora, el valor del activo pudiese tener una
variacion relevante.

Los ingresos del Fondo provienen principalmente de los dividendos
distribuidos por dichas sociedades, los que a su vez provienen del flujo
de arriendos de la propiedad de rentas como de una eventual venta,
después de gastos operacionales y financieros.

BROADWAY STATION

900 South Broadway, 990 South Broadway &
100 East Tennessee,

Al cierre del periodo el Fondo posee indirectamente a través de sus Denver, CO

filiales las propiedades ubicadas en Denver, Colorado, Estados Unidos de
América, las que proveen una base de generacion de dividendos del
Fondo Independencia Denver, con la expectativa de generar
apreciaciones de valor en el tiempo de su inversion, que se traducen en
mayores rentabilidades en el valor cuota del mismo.
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Portfolio de 3 edificios que incluye 2 edificios de oficinas clase Ay
un edificio de estacionamientos de 4 pisos con un espacio de
oficinas en el primer piso. Los edificios de oficinas, construidos en
1903 y 1984, fueron completamente remodelados durante 2006.

Las propiedades cuentan con una ubicacién privilegiada ya que se
encuentran en la interseccién de South Broadway con la autopista
I-25, frente a la Broadway Station y a 8,5 km del CBD en una zona
que tiene multiples proyectos de desarrollo.




RESUMEN EJECUTIVO
PERIODO

El Fondo completd su plan de inversién y actualmente
cuenta con USD 72,9 MM en activos inmobiliarios bajo
administracion, de acuerdo a la Ultima tasacion del bien
raiz realizada en diciembre 2020.

La estrategia de la inversién consiste en mejorar las
rentas de los nuevos contratos de arriendo y de las
renovaciones de sus actuales arrendatarios, intentando
atraer nuevos prospectos de mejor crédito que
busquen una nueva ubicacién con potencial de
crecimiento y valoren la estratégica ubicacién junto a la
estacién de trenes. Ademas, el plan de negocios busca
tomar ventaja del desarrollo futuro que se llevara a
cabo en el terreno frente a la propiedad, el que
consiste en 2 torres de oficinas, 4 torres de
departamentos y 100K SF de Retail, lo que ayudara a
incrementar el valor de los activos ya que se espera que
mejoren los servicios y atracciones de la zona.

A pesar de la situacién de contingencia
derivada por el COVID-19, durante 2020 vy al
cierre del periodo, la propiedad no ha visto
afectada su capacidad de recoleccion de rentas.
Al 30 de junio de 2021 no existen arrendatarios
en mora.

El Fondo, tiene como politica distribuir
dividendos cuando tiene caja suficiente para
hacerlo.

Durante el periodo del primer semestre del
2021 el fondo obtuvo una rentabilidad de un
2,97%.

Evolucién Valor Cuota + Dividendos (USD por Cuota)
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Portfolio Manager:  Ignacio Ossandén
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Valor Cuota Actual: USD
Valor Cuota Inicial:  USD

Tipos de Activos: Activos Inmobiliarios

Fecha de Inicio: 05 de octubre de 2015
Bolsa Santiago: CFIIAMDEE
Moneda: uUsD

OBIJETIVO DEL FONDO

El objetivo principal del Fondo seré la inversién
en acciones de las sociedades extranjeras
Denver | International Group Inc. y Denver Il
Partners Inc., ambas sociedades constituidas
en las Islas Virgenes Britanicas (“Sociedades
Objetivo”), las que a su vez, invertirdn en
acciones sin derecho a voto ( “Acciones Clase
B”) de Reus Broadway Station Inc., la cual,
indirectamente, serd propietaria de los
inmuebles ubicados en 900 South Broadway,
990 South Broadway & 100 East Tennessee,
Denver, CO, Estados Unidos de América (el
“Inmueble”).




PERFIL DE ARRENDATARIOS f
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PERFIL DE ARRENDATARIOS
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DESAFIOS 2021

% %
Espacios Total SF Propiedad Propiedad
SF (S)
Vacancia 79,113 24.87% N/A
Vencimientos Afio 2021 35,061 11.02% 14.48%
Total 114,174 35.89% 14.48%

Las vacancias en los distintos pisos se han ido generando a medida que los contratos de arriendo vencieron y sus arrendatarios han optado por dejar la propiedad,
los motivos son diversos pero muchos de estos se vieron afectados por la crisis originada por el COVID-19 debiendo reducir sus espacios y buscar otras ubicaciones
mas econdmicas.

Al cierre del periodo nos encontrdbamos en conversaciones bastantes avanzadas con una empresa de telecomunicaciones por un contrato de 80K sf aprox., lo que
implicaria reubicar a un actual arrendatario de la propiedad a uno de los espacios vacantes de esta. Adicionalmente estabamos préximos a firmar un contrato por
13K sf aprox. con una empresa de ingenieria y una renovacion con Peerless Network. En caso de firmar estos contratos la ocupacidn llegaria a niveles sobre el 85%.
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INDICADORES FINANCIEROS

© NV A WD

s 12,9 wv 75,1% 599, 4,91

, , ANOS DE
AUM OCUPACION OCUPACION DE CONTRATO
ACTUAL

EQUILIBRIO REMANENTE

2,04 48w  65% 3,08

DSCR RESERVAS LTV ANOS
REMANENTE

DEUDA

AUM corresponde al valor de mercado del bien raiz bajo administracién al cierre del periodo, segun las Ultimas tasaciones efectuadas por tasadores independientes.

Ocupacion actual corresponde a la ocupacién del bien raiz al cierre del periodo.

Ocupacion de equilibrio corresponde a la estimacion de la minima ocupacion requerida para el pago del servicio de la deuda del bien raiz.

Tiempo remanente contratos corresponde al promedio del total de afios remanentes de los contratos de arriendo del bien raiz, al cierre del periodo.

DSCR corresponde al total de NOI (Net Operating Income) acumulado del periodo, es decir los resultados operacionales del bien raiz, sobre el total del servicio de la deuda acumulado del periodo.
Reservas corresponde a la caja libre del bien raiz mds la caja de libre disposicion del Fondo y de sus filiales al cierre del periodo.

LTV corresponde al total de |la deuda hipotecaria del bien raiz al cierre del periodo sobre el total de AUM.

Tiempo remanente deuda corresponde al tiempo remanente del crédito hipotecario otorgado a la sociedad propietaria al momento de la compra del bien raiz, al cierre del periodo.




RENTABILIDAD DEL FONDO

RENTABILIDAD NOMINAL (USD) Serie Ay Serie B

A) Valor libro cuota al cierre

)
B) Dividendos por cuota
C) Valor al cierre mas dividendos (A + B)
D) Valor libro al inicio del periodo
Rentabilidad ( C/D -1)

Periodo Ultimos Ultimos
Actual 12 meses 24 meses
1,0442 1,0442 1,0442
- - 0,0104
1,0442 1,0442 1,0546
1,0141 1,5389 1,4288
2,97% -32,15% -26,19%

* Considera los valores originales del Fondo de Inversion Privado Denver |

A') VALOR LIBRO CUOTA AL CIERRE

El valor libro al cierre se calcula dividiendo el patrimonio del Fondo al cierre del periodo
sobre el nimero de cuotas pagadas al cierre del mismo. El valor patrimonial del Fondo
incluye el menor valor devengado producto de las tasaciones recibidas a fines del afio
2020, principalmente por la crisis actual e incertidumbre derivada de la pandemia que
estamos viviendo. Esto produce que la base del valor cuota se vea afectada hasta la
proxima tasacion que se realizara a fines del 2021.

B ) DIVIDENDOS POR CUOTA

Los dividendos por cuota devengados en el periodo se calculan, dividiendo el total de
distribuciones realizadas a los aportantes en el periodo, entre el total de cuotas suscritas
y pagadas al cierre del periodo.

C) VALOR LIBRO AL INICIO DEL PERIODO

El valor cuota al inicio del periodo se calculd dividiendo el patrimonio inicial del fondo
por la cantidad de cuotas en ese mismo periodo.

D) RENTABILIDAD

Vemos una rentabilidad positiva a junio de 2,97% debido a la operacién normal del
fondo y el resultado generado por sus sociedades subyacentes.
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ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

30.06.2021 31.12.2020*

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

MUSD MUSD

Activo Corriente 0 7 -7 -96,07%

Activo No Corriente 9.853 9.557 296 3,10%

Total Activo 9.853 9.564 289 3,02%

Pasivo Corriente 44 36 8 22,22%

Pasivo No Corriente - - - -

Patrimonio Neto 9.809 9.528 281 2,95%

Total Pasivos y Patrimonio 9.853 9.564 289 3,02%
ACTIVO CORRIENTE PASIVO CORRIENTE
Al 31 de junio de 2021 los activos corrientes disminuyeron en MUSD 7 con respecto al La cuenta pasivo corriente del balance corresponde principalmente a las cuentas por pagar a
31 de diciembre 2020, debido a una disminucion de la cuenta “Efectivo y equivalente al proveedores, remuneraciones por pagar a la sociedad administradora, y otros documentos. Al
efectivo”. Lo anterior se debe a que al 31 de diciembre del 2020 se mantenia en caja 30 de junio 2021 y al 31 de diciembre de 2020 las obligaciones de corto plazo son MUSD 44 y
reserva para los gastos operacionales a pagar durante el préximo trimestre. MUSD 36 respectivamente y corresponden principalmente a remuneraciones por pagar a la

Administradora y otras cuentas por pagar a proveedores como auditores y contadores.
ACTIVO NO CORRIENTE
PATRIMONIO NETO

La cuenta activo no corriente del balance es explicada principalmente por la cuenta

“Inversiones valorizadas por el método de la participacién”, por medio de las cuales el El patrimonio presenta una aumento de 2,95% al cierre de junio 2021 con respecto al periodo
Fondo indirectamente es propietario del inmueble ubicado en los Estados Unidos de anterior. Dicho aumento se debe a que el resultado del ejercicio del al 30 de junio 2021 fue de
Ameérica adquirido con fecha 22 de julio de 2014. MUSD 281.

A junio de 2021 el total del Activo No Corriente aumenté en un 3,10% con respecto al
periodo anterior, lo que se traduce en un aumento de MUSD 296. Lo anterior se da por
los resultados positivos de las sociedades subyacentes del fondo.

Al 30 de junio de 2021 el Activo No Corriente se compone de inversiones por el método
de la participacion en la sociedad Denver | International Group Inc. por MUSD 6.301, y
en Denver Il Partners Inc. por MUSD 3.552.

11



ESTADO DE RESULTADOS INTEGRALES

30.06.21
MUSD

ESTADO RESULTADOS INTEGRALES

Intereses y reajustes
ICambios netos en valor razonable de activos y pasivos financieros
Resultado en venta de instrumentos financieros
Dividendos percibidos por el Fondo
Utilidad devengada
Resultado en inversiones valorizadas por el método de la participacién
TOTAL INGRESOS / (PERDIDAS) NETOS DE LA OPERACION (+ 0 -)
Comisién de administracion
Otros gastos de operacién
Total gastos de operaciones (-)
GANANCIAS (PERDIDAS) DEL EJERCICIO

296
296
296

-9
-15
281

30.06.20*

MUSD

623
623
623
-18

-27
596

-327
-327
-327

12

12
-315

-52,5%
-52,5%
-52,5%
-66,7%

0,0%
-44,4%
-52,9%

= Al 30 de junio de 2021 los resultados en inversiones muestran una utilidad por MUSD 281, la cual en su totalidad corresponde a utilidad

devengada por valorizacién de las sociedades filiales.

= Los gastos de comisiones de administracion disminuyeron durante el periodo debido a la fusién de los Fondos de Inversién Privados Denver |,
Denver Il y Denver lll, ya que ahora la Administradora cobra una remuneracion de MUSD 1 mensuales por la administracion del Fondo, la cual

anteriormente ascendia a MUSD 1 por Fondo.

= Los gastos de operacién del periodo se mantuvieron en linea entre este afio y el anterior.
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INDICADORES FINANCIEROS

Indicador Detalle

Razén de Endeudamiento Total Pasivo / Total Patrimonio
Proporcion Deuda Corto Plazo Pasivo Corriente / Total Pasivos

Proporcion Deuda Largo Plazo Pasivo No Corriente / Total Pasivos

Razén de Liquidez Activos Corrientes / Pasivos Corrientes
Razén Acida Efectivo y equivalentes / Pasivo corriente

alor Libro Cuota Patrimonio / N° Cuotas Suscritas
Resultados por Cuota Utilidad / Pérdida por cuota

Dividendos pagados por cuota Dividendos por cuota Ultimos 12 meses

Dividendos sobre Valor Libro  Dividendos ultimos 12 meses / Valor Libro

Rentabilidad del Activo Utilidad (Pérdida) / Activo al cierre del periodo

Rentabilidad Total del Activo meses) / Valor Cuota Inicial Ultimos 12 meses

Rentabilidad del Patrimonio  Utilidad (Pérdida) / Patrimonio al cierre del periodo

(Valor Cuota al cierre + Dividendos por cuota ultimos 12

Unidad

%

%

%

Veces

Veces

usb

usb

usb

%

%

%

%

30.06.2021

0,45

100

0,0
0,0
1,0442

0,0299

2,86

2,85

32,15

31.12.2020

0,38

100

0,2

0,2
1,0143
0,0634
0,0104
1,03
6,26

6,23

31,04
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ANALISIS DE RIESGOS

Nuestro desempefio econdmico y el valor de nuestro activo inmobiliario, y en
consecuencia la valorizacidon del Fondo, estd sujeto al riesgo de que nuestra
propiedad no genere ingresos suficientes para cubrir nuestros gastos operativos
u otras obligaciones. Una deficiencia de esta naturaleza afectaria negativamente
nuestra condicion financiera, los resultados de las operaciones, los flujos de
efectivo, los precios de los activos subyacentes y nuestra capacidad para
satisfacer nuestras obligaciones de servicio de la deuda y pagar dividendos y
distribuciones a los aportantes del Fondo.

A continuacién se presentan una serie de riesgos a los que se podria enfrentar
el Fondo:

* Existe el riesgo de que las condiciones econdmicas y geopoliticas tanto del
mercado en general como del mercado de bienes raices en Estados Unidos,
especificamente en el area geografica en donde estd ubicado nuestro activo
inmobiliario, afecten negativamente los resultados de las operaciones del
Fondo y la de los arrendatarios de la cartera. Nuestra estrategia comercial
implica ser selectivos en el mercado objetivo, priorizando ubicaciones
centrales y estratégicas, dentro de mercados con una demanda robusta de
arrendatarios y una oferta de metros muy controlada. La propiedad se
encuentra en uno de los mercados suburbanos mas relevantes de Colorado
debido a su excelente conectividad, adicionalmente, el edificio se encuentra
en una ubicacion privilegiada en la interseccion de South Broadway con la
autopista I-25, frente a la Broadway Station y a 8,5 km del CBD. Lo anterior
permite mitigar en parte la exposicion a este tipo de riesgos.

Nos enfrentamos a una competencia significativa, que puede disminuir las
tasas de ocupacién y las rentas de arriendo de nuestra propiedad.

Competimos con varios desarrolladores, propietarios y operadores de
oficinas, muchos de los cuales poseen propiedades similares a las nuestras
en los mismos submercados en los que se encuentra nuestra propiedad, y
gue podrian ofrecer condiciones de arriendo mas atractivas que las nuestras.

Nos enfrentamos también a riesgos en las alzas de las tasas de interés,
especificamente en las tasas de Estados Unidos de América en donde
operamos. Lo anterior podria provocar una caida en el valor de nuestros
activos y un aumento de nuestras obligaciones financieras. Sin embargo, el
Fondo no posee activos ni pasivos financieros. A nivel de los pasivos de las
filiales hay una exposicion acotada a este riesgo, correspondiente al crédito
otorgado a la sociedad propietaria, filial del Fondo, al momento de la compra
del activo inmobiliario. El crédito otorgado es a tasa fija, por lo que el riesgo
se encuentra completamente mitigado.

La politica del Fondo es mantener un saludable nivel de endeudamiento a nivel
de la sociedad propietaria, filial del Fondo. El LTV actual de la cartera del Fondo,
es decir el total de deuda sobre el valor del activo, es de 65%.
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ANALISIS DE RIESGOS
Crisis Sanitaria COVID-19

A finales del afio 2019, una nueva cepa de Coronavirus, que produce la enfermedad
denominada como "COVID-19" comenzd a extenderse por todo el mundo, incluido
Estados Unidos de Ameérica, y fue declarado una pandemia por la Organizacion
Mundial de la Salud. En consecuencia, durante el afio 2020, principalmente durante
el segundo y tercer trimestre, la pandemia forzé a muchos paises a decretar
restricciones al desplazamiento de las personas, cuarentenas y otras medidas
sanitarias y de distanciamiento social, para evitar la propagacion del virus. Estas
medidas afectaron la actividad econémica y el funcionamiento de algunas empresas,
particularmente pequefias y medianas del mundo del retail y de los servicios.

Dichas medidas pueden haber afectado las condiciones financieras, los resultados de
las operaciones, los flujos de efectivo, los valores de los activos subyacentes y sus
capacidades para satisfacer sus obligaciones de deuda, y la capacidad del Fondo para
pagar dividendos y distribuciones a sus aportantes.

Las rentas de arriendo y la ocupacién del activo inmobiliario del Fondo, dependen
tanto de las condiciones econdmicas generales, como de los niveles de crecimiento
econdémico del estado de Colorado y, por lo tanto, podrian ser afectadas por la
actual pandemia de COVID-19 y las consecuencias producto de las restricciones
destinadas a evitar su propagacién. Por consiguiente, puede haber aumentado el
riesgo de que los contratos de arriendo no se renueven o que el espacio disponible
no se vuelva a arrendar a rentas de arriendo iguales o superiores a las rentas de
mercado previas al COVID-19.

Dependiendo de la profundidad de esta crisis y de su duracion, ésta podria tener
repercusiones en las economias regionales y mundiales y en los mercados
financieros. Si bien no es posible garantizar por cuanto tiempo las restricciones
destinadas a prevenir la propagacién de COVID-19 permaneceran vigentes en el
estado y ciudad donde se encuentra el activo inmobiliario del Fondo a finales del
afio 2020 comenzd el proceso de vacunacion, llegando a mas de 168.7 millones de
personas con su esquema de vacunacion completo en Estados Unidos al cierre del
Q2, lo que corresponde al 51% de la poblacién. De esta manera se han comenzado
a flexibilizar las medidas de cuarentena y distanciamiento social, lo que su vez ha
permitido disminuir la incertidumbre acerca de la futura propagacion y de esta
forma que los mercados poco a poco vuelvan a la normalidad.

Lo anterior se ha visto reflejado principalmente en los niveles de desempleo de la
nacion. A fines del afio 2019 la tasa de desempleo era de un 3,5%, la cual aumentd
considerablemente durante los primeros meses de 2020, llegando a un maximo de
un 14,7% en abril. Sin embargo, a partir de mayo, los niveles de empleos se han ido
recuperando poco a poco, a medida que los negocios han ido retomando sus
operaciones, siempre que hayan tomado las precauciones necesarias y adopten las
medidas sanitarias correspondientes. Lo anterior ha ayudado a que la tasa de
desempleo se recupere, bajando a un 5,9% al cierre de junio de 2021.

Sin embargo, aun no es posible determinar el efecto que esta pandemia tendrd en la
industria inmobiliaria en general y en particular en el uso de oficinas por parte de los
arrendatarios. Por un lado, como medida de prevencidon de contagio y de las
diferentes medidas de cuarentena, ha aumentado el trabajo remoto desde los
hogares, disminuyendo el total de empleados que necesitan espacio arrendable de
oficina, sin embargo, por otro lado, el distanciamiento social impuesto por las
autoridades puede implicar que las empresas deban reconfigurar sus espacios para
mantener una distancia suficiente entre sus empleados, aumentando el total de pies
cuadrados necesarios para cada empleado. Adicionalmente, puede que algunos
mercados se beneficien de la llegada de nuevos empleados, provenientes de
mercados mas densos, o que la nueva construccion tenga demoras relevantes en sus
plazos de entrega, e incluso en algunos casos sean suspendidas por el momento,
mitigando asi el riesgo de una sobreoferta y potencial competencia para los activos
inmobiliarios del Fondo.

La administradora se encuentra monitoreando la situacién de sus arrendatarios,
cuya mayoria desarrolla sus actividades bajo la modalidad de teletrabajo o realiza
actividades autorizadas para continuar su funcionamiento. La administradora tiene
una politica de contacto permanente y colaboracién con todos sus arrendatarios, a
fin de que puedan mantener sus operaciones o reiniciarlas tan pronto cesen los
impedimentos que les afectan.
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I HECHOS POSTERIORES

Durante el mes de julio la propiedad registré una actividad de arriendos
record superior a 100.000 sf en total. 92.000 sf corresponden a nuevos
arrendatarios que pertenecen a las industrias de telecomunicaciones e
ingenieria, los contratos fueron por un plazo de casi 10 afios en promedio.
Las renovaciones fueron por 14.500 sf en total y los plazos de estas
renovaciones fueron por 8 y 1,5 afios. Luego de la firma de estos contratos
la ocupacion de la propiedad es de 86%.

La Administracion del Fondo no tiene conocimiento de otros hechos de
caracter financiero o de otra indole ocurridos entre el 01 de julio de 2021y
la fecha de emision de estos estados financieros, que pudiesen afectar en
forma significativa, los saldos o la interpretacion de los estados financieros
que se informan.
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COLORADO BLVD. ANALYTICS
$ 26,90 Colorado Blvd 6.502.913 SF / 19,3%  Colorado Blvd
$ 39,23 CBD 18,7% CBD
$ 30,96 Metro Overall 0 SF 162%  Metro Overall

Inventario /

Colorado Blvd.

Colorado Blvd. es parte del mercado de Metro

Denver.

Rentas FSG Nueva Construccion Vacancia Total
Colorado Blvd
Colorado
5,9% / (75.657) Sk Blvd La actividad de arriendos
mejora a medida que
(430.422) aumenta la demanda de los
5.9% SF Metro Overall | ;- andatarios.
Informacion
Tasa Desemp!eo Mercado / Absorcion Neta
Nacional Adicional

Metro Denver registré 430.000 Sf de absorcién neta negativa en el segundo trimestre, el quinto trimestre
consecutivo de actividad negativa, lo que llevd la tasa de vacancia a aumentar 160 bps con respecto al trimestre
anterior, a un 16,2%. Durante el trimestre se entregaron 1,1MM Sf, con 3 entregas en el centro por un total de
885k SF.

Sin embargo, la actividad de ventas de inversidon continué recuperdndose, con $591 millones en valor de
transaccion en el segundo trimestre. Las rentas de mercado también aumentaron en todos los sectores, los
contratos en el sureste aumentaron $ 0,55 psf y en el mercado en general en $ 1,58 PSF. La actividad de arriendo
para el trimestre aumentd a mas de 1M SF, un aumento del 44% del trimestre anterior.

Denver continla atrayendo a grandes usuarios de tecnologia, ciencias bioldgicas y servicios financieros. El interés
de compafiias fuera del estado sigue siendo muy persistente, ya que Denver busca recuperarse mas rapido que la
mayoria de los mercados debido a su fuerza laboral altamente educada, precios favorables, diversidad de
industrias y calidad de vida.

(1)  Fuente: CBRE (Denver Office Q2 2021)
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