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RESUMEN EJECUTIVO

El Fondo de Inversién Independencia Doral tiene como objeto de
inversién la generacion de ingresos por renta y plusvalia, indirectamente
a través de sus sociedades filiales, del bien raiz ubicado en 10640 NW
19th Street, Doral, Florida, Estados Unidos de América, con el objetivo
de generar flujos de renta de largo plazo para sus aportantes y
apreciaciones de valor en el tiempo de su inversion, que se traduzcan en
mayores rentabilidades en el valor cuota del mismo.

El Fondo invierte en su filial via titulos de deuda y 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 situacién especial, en
gue a juicio de la administradora, el valor del activo pudiese tener una
variacion relevante.

Los ingresos del Fondo provienen principalmente de los intereses
generados por el pagaré del cual es acreedor. Adicionalmente, una vez
pagado en su totalidad dicho pagaré, los ingresos del Fondo
corresponderan a dividendos o disminuciones de capital provenientes de
su filial. Las distribuciones recibidas por el Fondo por parte de su filial
provienen tanto del flujo de los arriendos de la propiedad como de una
eventual venta, después de gastos operacionales y financieros.

El Fondo completd su plan de inversidon y actualmente cuenta con USD
38,6 MM en activos inmobiliarios bajo administracién, de acuerdo a la
ultima tasacién del bien raiz realizada en diciembre 2020.




UBICACION

Informaciéon Propiedad

Tipo de Edificio
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Se trata de un Community Shopping Center muy cercano al principal
aeropuerto de la ciudad de Miami, en una excelente ubicacién dentro
de la zona de Doral, una regién que esta experimentando un fuerte
crecimiento demografico y el surgimiento de nuevos desarrollos de
usos mixtos dentro de Miami.




RESUMEN EJECUTIVO

La propiedad se compré con un 100% de
ocupacion y la estrategia inicial consistia en
aprovechar el estable flujo de caja y aumentar el
valor producto de una mayor plusvalia, dada la
consolidacion de la zona y la escasez de tierra
disponible. Sin embargo, durante el afio 2020,
principalmente producto de la crisis derivada del
Covid-19 y el cierre de los locales comerciales, la
ocupacion bajo a un 88%.

Adicionalmente durante el Q3 2021 un
arrendatario que ocupaba un 4% del total de
pies cuadrados no renovd su contrato, dejando
libre dicho espacio. Dado Ilo anterior,
actualmente el plan de negocios, consiste en
arrendar nuevamente |los espacios vacantes.

Por otro lado, vale la pena aclarar que durante
el tercer trimestre de 2021 la propiedad recibié
el 98% de su renta esperada, porcentaje
bastante mayor al promedio de un 90% aprox.
en el afio 2020. Lo anterior es reflejo del
importante avance en la campafia de
vacunacion dentro de USA y la recuperacion de
la actividad econdmica, con expectativas de un
crecimiento de un 6,5% para el afio 2021, de
acuerdo a estimaciones de la FED.

El Fondo mostré una rentabilidad positiva
acumulada al tercer trimestre de 2021 de un
3,93% para la serie Ay de un 4,18% para la
serie B.

Evolucion Valor Cuota + Dividendos Acumulados (USD por
cuota)

1,30
1,20
1,10
1,00
0,90
0,80

Portfolio Manager: Nicolas Parot

USD  $1,0717 (Serie A)
Valor Cuota Actual: )

usD $1,0743 (Serie B)
Valor Cuota Inicial: usD $1,00

Activos Inmobiliarios
17 de noviembre de 2016

Tipos de Activos:
Fecha de Inicio:

, CFI-IAMOAE
Bolsa Santiago:
CFI-IAMOBE
Moneda: usD

OBJETIVO DEL FONDO

El objetivo principal del Fondo sera la inversion
tanto en acciones sin derecho a voto (las
“Acciones Clase B”), como en titulos de deuda
emitidos por la sociedad extranjera, la cual,

indirectamente por medio de una o mas
sociedades extranjeras sera propietaria del
inmueble ubicado en Doral, Florida, Estados

Unidos de América.

POLITICA DE DIVIDENDQOS

El Fondo hard distribuciones trimestrales, y
anualmente deberd hacer distribuir como
dividendo, la totalidad de los Beneficios Netos
Percibidos por el Fondo durante el ejercicio.
Para estos efectos, se considerara por
“Beneficios Netos Percibidos” (BNP) por el
Fondo durante un ejercicio, la cantidad que
resulte de restar a la suma de utilidades,
intereses, dividendos y ganancias de capital
efectivamente percibidas en dicho ejercicio, el
total de pérdidas y gastos devengados en el
periodo.




PERFIL DE ARRENDATARIOS f

DIVERSIFICACION ARRENDATARIOS POR INDUSTRIA (% Sf)
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PERFIL DE ARRENDATARIOS

Arrendatarios

BED BATH &
BEYO N>

Office
DEPOT

PartyCity

THE DISCOUNT PARTY SUPER STORE

southwest grill .

Arrendatarios

BB&B

Office Depot

Party City

Petco

Fuddruckers

Moe’s Southwest Grill

Otros

Tipo de Arriendo

Retail

Retail

Retail

Retail

Retail

Retail

Retail

Industria

Articulos Hogar

Articulos Oficina

Articulos Infantiles

Articulos Mascotas

Gastronomia

Gastronomia

Varios




DESAFIOS

%

ESPACIOS Total Sf Propiedad
SF
Vacancia 15.505 15,91%
Vencimientos 2021 0 0%
Total 15.505 15,91%

A inicios del afio 2021 un 12% del total de pies cuadrados de la propiedad se encontraban vacantes, luego que Pier 1 dejara vacante
su espacio tras declararse en bancarrota y cerrar su tienda en el mes de octubre del afio 2020. Adicionalmente, durante el tercer
trimestre un arrendatario que ocupaba un 4% del total de pies cuadrados dejé su espacio vacante tras su vencimiento. El desafio de
este afio es por lo tanto arrendar los espacios vacantes del activo.

Continuamos en negociaciones con una empresa que estaria interesada en tomar la totalidad del espacio que dejé vacante Pier 1y
pagaria una renta similar a la que este pagaba, pero con el beneficio de que es un arrendatario con mejor crédito. El contrato seria
por 7 aflos con 2 opciones de renovacion por 5 afios y no contemplaria inversiones en habilitaciones.

Por otro lado, no se esperan vencimientos en la propiedad hasta el aflo 2023.
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INDICADORES FINANCIEROS

NouhkwNE

S38,6MM ‘1% 84%

Ajuste Valor OCUPACION

Econdmico ACTUAL
Activo 2020

AUM

62%

OCUPACION DE
EQUILIBRIO

1,52 50,94 MM 65%

DSCR RESERVAS LTV

6,73

TIEMPO
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 ocupacion del bien raiz al cierre del periodo.
Ocupacion de equilibrio corresponde a la estimacion de la minima ocupacién requerida para el pago del servicio de la deuda del bien raiz.

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 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.




Periodo Actual (YTD)

RENTABILIDAD NOMINAL (USD)

RENTABILIDAD DE LA CUOTA DEL FONDO

Ultimos 12 meses Ultimos 24 meses

Serie A Serie B
A) Valor libro cuota al cierre 1,0717 1,0743
B) Dividendos por cuota -
C) Valor al cierre mas dividendos (A + B) 1,0717 1,0743
D) Valor libro al inicio del periodo 1,0312 1,0312
Rentabilidad ( C/D -1) 3,93% 4,18%

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

A') VALOR LIBRO CUOTA AL CIERRE

El valor libro cuota al cierre se calcula dividiendo el patrimonio del Fondo de cada serie
sobre el nUmero de cuotas pagadas por serie al cierre del periodo.

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 ejercicio.

Serie A Serie B Serie A Serie B
1,0717 1,0743 1,0717 1,0743
- - 0,0407 0,0407
1,0717 1,0743 1,1124 1,1150
1,0644 1,0644 1,0089 1,0089
0,69% 0,93% 10,26% 10,52%

C) VALOR LIBRO AL INICIO DEL PERIODO

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

D) RENTABILIDAD

Vemos una rentabilidad acumulada positiva al tercer trimestre de 2021 de un 3,93%
para la serie Ay de un 4,18% para la serie B, debido a la operacién normal del fondo y el
resultado generado por sus sociedades subyacentes y el deterioro de los intereses del
pagaré.
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ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

30.09.2021

MUSD

Activo Corriente
Activo No Corriente
Total Activo

Pasivo Corriente
Pasivo No Corriente
Patrimonio Neto

Total Pasivos y Patrimonio

ACTIVO CORRIENTE

Al 30 de septiembre de 2021 los activos corrientes disminuyeron en un 42,92% con
respecto al 31 de diciembre 2020, debido a que la capitalizacién de intereses del
pagaré se realiza a comienzos de cada semestre, lo que generd un aumento en el
capital del pagaré y una disminucién en los intereses devengados al cierre de este
trimestre con respecto al cierre del afio anterior. Dicho efecto fue de MUSD367.

Ademas existe una menor posicion de caja por MUSD 12 al cierre del trimestre, con
respecto al cierre del afio 2020.

ACTIVO NO CORRIENTE

La cuenta activo no corriente del balance es explicada principalmente por la cuenta
“Inversiones valorizadas por el método de la participacion”, por medio de las cuales el
Fondo indirectamente es propietario del inmueble ubicado en los Estados Unidos de
América adquirido con fecha 21 de diciembre de 2017. Adicionalmente este saldo
considera el capital del pagaré que tiene el Fondo con su subyacente.

Al 30 de septiembre del 2021 el Activo No Corriente se compone de inversiones por el
método de la participacién en la sociedad Reus Doral Inc. por MUSD 0 debido a que
esta sociedad tiene valor patrimonial negativo y el saldo del capital del pagaré neto de
la provisién de deterioro por MUSD 13.418.

13.418
13.922

13.902
13.922

31.12.2020*
MUSD

504 883 -379 -42,92%
12.488 930 7,45%

13.371 551 4,12%

20 4 16 400,00%
13.367 535 4,00%

13.371 551 4,12%

El Activo No Corriente aumenté en un 7,45% con respecto al cierre del afio 2020, lo que se
traduce en una aumento de MUSD 930. Lo anterior se debe a que se capitalizaron MUSD 1.771
de intereses, se reconocieron MUSD -636 por el deterioro de intereses y se reconocieron
MUSD -205 por la valorizacién del subyacente.

PASIVO CORRIENTE

Al 30 de septiembre de 2021 vy al 31 de diciembre de 2020 las obligaciones de corto plazo son
MUSD 20 y MUSD 4 respectivamente y corresponden a cuentas por pagar a la administradora
del fondo y a proveedores.

PATRIMONIO NETO
El patrimonio presenta un aumento de un 4% equivalentes a MMUSD 535 al cierre de junio

2021 con respecto al cierre del afio anterior. Dicho aumento se debe al resultado del ejercicio
que alcanzé MUSD 535 durante al tercer trimestre del 2021.
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ESTADO DE RESULTADOS INTEGRALES

ESTADO RESULTADOS INTEGRALES

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

30.09.21 30.09.20 VAR
MUSD MUSD* MUSD

1.438 1.267 171 13,5%
-636 - -636 8

-205 -415 210 -50,6%

-205 -415 210 -50,6%

597 852 -255 -29,9%

-48 -52 4 -7,7%

-14 -8 -6 75,0%

-62 -60 -2 3,3%

535 792 -257 -32,4%

Los ingresos por intereses y reajustes de MUSD 1.438 corresponden a los intereses .
devengados durante el periodo.

El cambio neto a valor razonable de activos y pasivos financieros corresponden a al
del pagaré del Fondo con su sociedad subyacente, el cual acumulado al cierre del
trimestre alcanzé MUSD 636. =

La pérdida devengada del periodo se debe a la pérdida que se reconocio de la

inversién del fondo en su filial, la cual al fin del periodo posee un valor patrimonial .
negativo. Durante afio 2021 la sociedad subyacente del fondo presenté pérdidas

por MUSD 810, que se componen por la utilidad de MUSD 687 por los resultados de

su filial, menos los gastos por intereses devengados con el Fondo por MUSD 1.438 y

menos sus gastos propios de operacion los cuales ascienden a MUSD 58.

La comisidon por administracion disminuyé debido a que el fondo en su totalidad
cobra menores comisiones con respecto al periodo anterior debido a que se
dividieron las cuotas del Fondo entre serie A y serie B. Estas uUltimas tienen una
menor comisién por administracién que las cuotas con serie Unica originales.

Los mayores gastos de operacion se deben a la transformacion del Fondo de
Inversidn Privado Doral | a Fondo Publico.

Al 30 de septiembre de 2021 los resultados en inversiones muestran una pérdida
por MUSD 233.
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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

Razdn de Liquidez Activos Corrientes / Pasivos Corrientes

Razdn Acida (Activos Corrientes - Inventario) / Pasivos Corrientes
\Valor Libro Cuota Patrimonio / N° Cuotas Suscritas

Resultados por Cuota Utilidad / Pérdida por cuota

Dividendos pagados por cuota Dividendos por cuota ultimos 12 meses

Dividendos ultimos 12 meses / Valor Libro al cierre del

Dividendos sobre Valor Libro .
periodo

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

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

(Valor Cuota al cierre + Dividendos por cuota Ultimos 12

Rentabilidad Total del Acti )
entabiiidad fotal det Activo meses) / Valor Cuota Inicial Ultimos 12 meses

Unidad

%

%

%

Veces

Veces

usD

usb

usb

%

%

%

%

30.09.2021
0,14

100

25
25
1,0725

0,0413

3,85
3,84

0,69

31.12.2020
0,03

100

221
221
1,0312
0,1220
0,0311
1,51
5,93
5,92

2,70
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ANALISIS DE RIESGOS

Nuestro desempefio econdmico y el valor de nuestro activo inmobiliario, y en
consecuencia la valorizacién 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, el precio del activo subyacente 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 drea 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 una ubicacién privilegiada dentro
de la Doral, FL, con excelentes accesos a las principales carreteras que
conectan Florida, y a un par de cuadras del Aeropuerto de Miami. 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.

* Estamos sujetos a riesgos que afectan el retail, en general, incluido el nivel
de gasto y preferencias del consumidor, la confianza del consumidor, etc.
Estos factores podrian afectar negativamente las condiciones financieras de
nuestros arrendatarios de nuestros espacios de retail y la disposicién de

estos a arrendar espacios en las propiedades del Fondo, lo que a su vez
podria tener un efecto adverso en nuestro negocio y los resultados de las
operaciones. Dicho riesgo, es de gran relevancia, dado que el 100% del
espacio disponible para arriendo por parte del bien raiz corresponde a
espacio de retail o locales comerciales, por lo que la exposicién a los
espacios de retail y comercio tradicional que tiene el Fondo es por
practicamente la totalidad de los ingresos del activo inmobiliario.

Competimos con varios desarrolladores, propietarios y operadores de
espacios de retail y locales comerciales, muchos de los cuales poseen
propiedades similares a las nuestras en los mismos submercados en los que
se encuentra nuestra propiedad, y que 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 Ameérica 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 tampoco hay una exposicidn a este riesgo, debido a que el crédito
otorgado a la sociedad propietaria, filial indirecta del Fondo, al momento
de la compra del activo inmobiliario es a tasa fija.

La politica del Fondo es mantener un saludable nivel de endeudamiento a
nivel de la sociedad propietaria, filial del Fondo.
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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 América, y fue declarado una pandemia por la Organizacién
Mundial de la Salud. En consecuencia, durante el afio 2020, principalmente durante
el segundo vy 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.

La crisis generada por el COVID-19 puede haber afectado las condiciones
financieras, los resultados de las operaciones, los flujos de efectivo, el valor del
activo subyacente 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, depende
tanto de las condiciones econdmicas generales, como del nivel de crecimiento
econdémico del estado donde se encuentra el bien raiz y, por lo tanto, podrian ser
afectadas por la actual pandemia de COVID-19 vy las consecuencias producto de las
restricciones destinadas a evitar su propagacién. Por consiguiente, puede haber
aumentado el riesgo de que los contratos de arriendos no se renueven o que el
espacio disponible no se vuelva a arrendar a rentas de arriendo iguales o superiores
a las 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, mundiales y en los mercados
financieros. Si bien no es posible garantizar por cuanto tiempo las restricciones
destinadas a prevenir la propagacion de COVID-19 permanecerdn vigentes en
donde se encuentra el activo inmobiliario del Fondo, a fines del afio 2020 comenzo

el proceso de vacunacion a nivel mundial y especificamente en Estados Unidos de
Ameérica, llegando a mas de 168.7 millones de personas vacunadas en Estados
Unidos con la primera dosis al cierre del Q2, lo que corresponde a casi el 51% de la
poblacion. 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 propagacién 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% de junio de 2021.

La Administradora se encuentra monitoreando la situaciéon de sus arrendatarios,
cuya mayoria desarrolla sus actividades bajo la modalidad de teletrabajo o realiza
actividades autorizadas para continuar su funcionamiento, por lo que a la fecha de
este informe se encuentran al dia en el cumplimiento de sus obligaciones
contractuales. La Administradora tiene una politica de contacto permanente vy
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

La Administracién del Fondo no tiene conocimiento de otros hechos de
caracter financiero o de otra indole ocurridos entre el 01 de octubre de
2021 y la fecha de emisién 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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El mercado de retail de Miami continud su recuperacion durante el tercer trimestre, con una mejora en los fundamentos de mercado respecto
al Q2 2021. La tasa neta de absorcion siguié creciendo por tercer trimestre consecutivo a la vez que la tasa de vacancia tuvo una caida mas
pronunciada que en otros trimestres. De la misma manera, el nivel de rentas tuvo un incremento importante durante el Q3 2021. El
crecimiento poblacional sigue impulsando la recuperacién tanto de firmas locales que deciden expandirse como de cadenas nuevas que llegan

al mercado.

El submercado de Miami Airport, donde se encuentra la propiedad, sigue mostrando un nivel de vacancia relativamente bajo comparado con
otros submercados como Downtown Miami, Brickell, o Wynwood, donde la vacancia total en el trimestre siguid siendo de un 20%, 6.1%, y

9.4%, respectivamente.
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