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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES DIRIGIDO A LOS
ACCIONISTAS DE LATAM REAL ESTATE GROWTH FUND, INC.

Hemos auditado los estados financieros adjuntos de Latam Real Estate Growth Fund, Inc. que
comprenden el estado de situación financiera al 31 de diciembre de 2015, y los estados de resultados,
de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo por el año terminado en esa fecha, así como un
resumen de las principales políticas contables aplicadas y otras notas explicativas.

Responsabilidad de la Administración por los Estados Financieros

La Administración es responsable por la preparación y presentación razonable de estos estados
financieros de conformidad con las Normas Internacionales de Información Financiera, y por el
control interno que la Administración determine que es necesario para permitir la preparación de
estados financieros que estén libres de errores significativos, debido ya sea a fraude o error.

Responsabilidad de los Auditores

Nuestra responsabilidad es expresar una opinión sobre estos estados financieros con base en nuestra
auditoría. Efectuamos nuestra auditoría de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoría.
Esas normas requieren que cumplamos con requisitos éticos y que planifiquemos y ejecutemos la
auditoría para obtener una seguridad razonable acerca de si los estados financieros están libres de
representaciones erróneas significativas.

Una auditoría incluye ejecutar procedimientos para obtener evidencia de auditoría acerca de los
montos y revelaciones en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen del
juicio del auditor, incluyendo la evaluación de los riesgos de representaciones erróneas significativas
en los estados financieros, debido ya sea a fraude o error. Al efectuar esas evaluaciones de riesgos, el
auditor considera el control interno existente en la entidad, en lo que sea relevante para la preparación
y presentación razonable de los estados financieros, a fin de diseñar procedimientos de auditoría que
sean apropiados en las circunstancias, pero no con el propósito de expresar una opinión sobre la
efectividad del control interno de la entidad. Una auditoría también incluye evaluar lo apropiado de las
políticas de contabilidad utilizadas y la razonabilidad de las estimaciones contables hechas por la
Administración, así como evaluar la presentación de los estados financieros tomados en su conjunto.

Consideramos que la evidencia de auditoría que hemos obtenido es suficiente y apropiada para
proporcionar una base para nuestra opinión de auditoría.

Opinión

En nuestra opinión, los estados financieros presentan razonablemente, en todos sus aspectos
significativos, la situación financiera de Latam Real Estate Growth Fund, Inc. al 31 de diciembre de
2015, por el año terminado en esa fecha, de conformidad con las Normas Internacionales de
Información Financiera.

28 de marzo de 2016
Panamá, República de Panamá
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Notas 2015 2014
ACTIVOS

5 Efectivo 4,086B/. 1,465B/.
Otros activos - 1,060
TOTAL ACTIVO 4,086B/. 2,525B/.

PASIVOS Y PATRIMONIO
Pasivos
Otros pasivos 871B/. 7,900B/.

Patrimonio
7 Capital social 50,000 -
7 Capital adicional pagado 45,000 45,000

Déficit acumulado (91,785) (50,375)
Total Patrimonio 3,215 (5,375)
TOTAL PASIVOS Y PATRIMONIO 4,086B/. 2,525B/.

Las notas adjuntas son parte integral de los estados financieros.
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Nota 2015 2014
Gastos
Honorarios y comisiones 33,345B/. 26,100B/.
Gastos legales 1,241 21,694

8 Otros gastos legales y administrativos 6,824 2,581
Total de gastos 41,410 50,375

Pérdida neta 41,410B/. 50,375B/.

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO
Año terminado el 31 de diciembre de 2015

Capital
Capital Adicional Déficit Total
Social Pagado Acumulado Patrimonio

Saldo al 1 de enero de 2014 -B/. -B/. -B/. -B/.
Pérdida neta - - (50,375) (50,375)
Saldo al 31 de diciembre de 2014 - - (50,375) (50,375)
Emisión de acciones comunes 50,000 - - 50,000
Capital adicional pagado - 45,000 45,000
Pérdida neta - - (41,410) (41,410)
Saldo al 31 de diciembre de 2015 50,000B/. 45,000B/. (91,785)B/. 3,215B/.

Las notas adjuntas son parte integral de los estados financieros.
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2015 2014
Flujos de efectivo por las actividades de operación
Pérdida neta (41,410)B/. (50,375)B/.
Resultados de las operaciones antes de cambios en el

capital de trabajo:
Otros pasivos (7,029) 7,900
Otros activos 1,060 (1,060)
Efectivo neto usado en las actividades de operación (47,379) (43,535)

Flujos de efectivo por las actividades de financiamiento
Cuentas por pagar accionista (45,000) 45,000
Capital adicional pagado 45,000 -
Emisión de acciones comunes 50,000 -
Efectivo neto provisto por las actividades de financiamiento 50,000 45,000

Aumento neto en el efectivo 2,621 1,465
Efectivo al inicio del año 1,465 -
Efectivo al final del año 4,086B/. 1,465B/.

Las notas adjuntas son parte integral de los estados financiero.



Latam Rea l Estate Growth Fund, Inc.
Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2015
(Cifras expresadas en B/. balboas)

5

1. Información Corporativa

Latam Real Estate Growth Fund, Inc., en adelante el “Fondo”, es una sociedad anónima
constituida de acuerdo a las leyes de la República de Panamá, según consta en la Escritura
Pública No.4253 de 27 de marzo de 2014, y registrada en la Sección Mercantil del Registro
Público de Panamá a la Ficha No. 832480, Documento No. 2592250 del día 30 de abril de 2014.

Su objetivo principal es dedicarse en la República de Panamá o cualquier otro país, al negocio de
sociedad de inversión inmobiliaria, al tenor de la definición expresa contenida en el Decreto Ley
No.1 de fecha 8 de julio de 1999 y sus modificaciones vigentes y las disposiciones legales del
Acuerdo No.5-2004 del 23 de julio de 2004 de la Superintendencia del Mercado de Valores, y
sus modificaciones vigentes y Acuerdo No.2-2014 que crea la categoría de Sociedad de
Inversión Inmobiliaria.

Mediante Resolución No. SMV-362-15 del 16 de junio de 2015, la Superintendencia del
Mercado de Valores de Panamá (en adelante la “Superintendencia de Valores”), autorizó al
Fondo a operar como una Sociedad de Inversión Inmobiliaria en la República de Panamá.

La administración y custodia de todas las operaciones del Fondo son realizadas por Seagate
Capital Corp., la cual se encuentra debidamente autorizada por la Superintendencia de Valores,
bajo la licencia de Administrador de Inversiones y Custodia de Valores.

El domicilio social del Fondo es piso 16, Suite 1601, de la Torre Ocean Business Plaza, ubicada
en la Calle Aquilino de la Guardia, Avenida Marbella, corregimiento de Bella Vista de la Ciudad
de Panamá, República de Panamá.

Los estados financieros fueron aprobados por la Junta Directiva para su emisión el 14 de marzo
de 2016.

2. Declaración de Cumplimiento

Los estados financieros de Latam Real Estate Growth Fund, Inc. han sido preparados de acuerdo
con las Normas Internacionales de Información Financiera (NIIF) promulgadas por el Consejo de
Normas Internacionales de Contabilidad (“IASB”).
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3. Base para la Preparación de los Estados Financieros

3.1  Base de valuación, moneda funcional y de presentación

Los estados financieros son preparados sobre la base del costo histórico.

Los estados financieros son presentados en balboas (B/.), unidad monetaria de la República de
Panamá, la cual está a la par y es de libre cambio con el dólar (US$) de los Estados Unidos de
América.

3.2 Juicios y estimaciones contables

La presentación de los estados financieros de conformidad con las Normas Internacionales de
Información Financiera, requiere que la Administración realice estimaciones y supuestos que
afectan los saldos de los activos y pasivos, así como la divulgación de los activos y pasivos
contingentes a la fecha de los estados financieros y los montos de ingresos y gastos reportados
durante el año.  Aunque estos estimados están basados en la experiencia de la Administración en
eventos y hechos corrientes, los resultados reales podrían diferir de estas estimaciones.

4. Resumen de las Principales Políticas Contables

Efectivo

El efectivo y depósitos en bancos están representados por dinero en efectivo y depósitos en
bancos.  A la fecha de los estados financieros, no existen restricciones de uso sobre los saldos de
efectivo.  Para propósito del estado de flujos de efectivo, el efectivo es presentado por el Fondo
neto de sobregiros bancarios, si los hubiese.

Cuentas por pagar

Las cuentas por pagar son reconocidas inicialmente al valor razonable y posteriormente son
medidas al costo amortizado, usando el método de interés efectivo. El Fondo reconoce las
ganancias o pérdidas en el resultado del periodo cuando al pasivo financiero se le da de baja.

Provisiones

Una provisión se reconoce, si, como resultado de un evento pasado, el Fondo tiene una
obligación legal o constructiva en el presente que pueda ser estimada con suficiente fiabilidad, y
es probable que una salida de beneficios económicos sea necesaria para cancelar la obligación.
El importe de las provisiones registradas es evaluado periódicamente y los ajustes requeridos se
registran en los resultados del año.
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4.  Resumen de las Principales Políticas Contables (continuación)

Cuando el Fondo espera que una parte o la totalidad de la provisión sea reembolsada por un
tercero, el reembolso es reconocido como un activo separado, pero sólo cuando sea
prácticamente seguro el reembolso.  Los gastos relacionados a las provisiones son presentados en
el estado de resultados netos de los reembolsos a recibir.

Reconocimiento de ingresos

Los ingresos financieros son reconocidos en el estado de resultados utilizando el método de tasa
de interés efectiva.  La tasa de interés efectiva es la tasa de descuento que iguala exactamente los
flujos de efectivo por cobrar o por pagar estimados a lo largo de la vida esperada del instrumento
financiero, con el valor en libros del activo o pasivo financiero.  Para calcular la tasa de interés
efectiva, el Fondo estimará los flujos de efectivo teniendo en cuenta todas las condiciones
contractuales del instrumento financiero, pero no tendrá en cuenta las pérdidas crediticias
futuras.  El cálculo incluye todas las comisiones, costos de transacción y cualquier otra prima o
descuentos pagados o recibidos que sean parte integral de la tasa de interés efectiva.

Honorarios y comisiones

Los gastos por honorarios y comisiones por administración y custodia, se reconocen como gastos
según lo establecido en el contrato firmado con la administradora y el agente custodio.  Dichas
comisiones se reconocen como gastos según se van generando de acuerdo a lo establecido en el
prospecto informativo.

Impuesto sobre la renta

El impuesto sobre la renta corriente es el impuesto a pagar sobre la utilidad gravable para el año,
utilizando las tasas de impuestos vigentes a la fecha del estado de situación financiera y
cualquier otro ajuste del impuesto sobre la renta de años anteriores.

Cambios en políticas contables

Las políticas contables adoptadas por el Fondo para la preparación de sus estados financieros al
31 de diciembre de 2015 son congruentes con aquellas que fueron utilizadas para la preparación
de sus estados financieros al 31 de diciembre de 2014.

Las siguientes modificaciones a las Normas Internacionales de Información Financiera y nuevas
Interpretaciones a las mismas entraron en vigencia antes o a partir el 1 de enero de 2015. Esas
modificaciones y nuevas interpretaciones no han causado ningún efecto importante en los
estados financieros del Fondo, han requerido ciertas divulgaciones adicionales y en algunos
casos, la revisión de ciertas políticas contables.
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4.  Resumen de las Principales Políticas Contables (continuación)

Mejoras anuales del ciclo 2012-2014

Estas mejoras son efectivas para períodos anuales que comiencen en o después del 1 de enero de
2016.  Las mejoras incluyen:

NIIF 7 Instrumentos Financieros: Revelaciones

Contratos de servicios: La enmienda aclara que un contrato de servicios que incluya honorarios
puede constituir la continuación de la participación en un activo financiero. Una entidad debe
evaluar la naturaleza de los honorarios y la disposición en contra de la orientación para la
participación continúa en la NIIF 7 con el fin de evaluar si las revelaciones son requeridas. La
evaluación de cuáles contratos de servicio constituyen una participación continua debe hacerse
de manera retrospectiva. Sin embargo, no se tendrían que proporcionar las revelaciones
requeridas para ningún período que comience antes del período anual en el que la entidad aplica
por primera vez las modificaciones.

Aplicabilidad de las modificaciones a la NIIF 7 a los estados financieros intermedios
condensados: La enmienda aclara que los requisitos de revelación de compensaciones no aplican
a los estados financieros intermedios condensados, a menos que tales revelaciones proporcionen
una actualización importante de la información reportada en el informe anual más reciente. Esta
enmienda debe aplicarse de forma retrospectiva.

NIC 19 Beneficios a los Empleados

La enmienda aclara que la robustez del mercado de los bonos corporativos de alta calidad se
evalúa con base en la moneda en que está denominada la obligación, en lugar del país donde se
encuentra la obligación. Cuando no existe un mercado robusto para los bonos corporativos de
alta calidad en esa moneda, se deben utilizar las tasas de los bonos del gobierno. Esta enmienda
debe aplicarse de forma prospectiva.

NIC 34 Información Financiera Intermedia

La enmienda aclara que las revelaciones intermedias requeridas deben estar ya sea en los estados
financieros intermedios o estar incorporadas por referencia cruzada en los estados financieros
intermedios y donde quiera que se incluyan dentro de la información financiera intermedia (por
ejemplo,  en  el  comentario  de  la  gerencia  o  el  informe  de  riesgos).  La  otra  información  en  el
informe financiero intermedio debe estar disponible para los usuarios en las mismas condiciones
que los estados financieros intermedios y al mismo tiempo. Esta enmienda debe aplicarse de
forma retrospectiva.



Latam Rea l Estate Growth Fund, Inc.
Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2015
(Cifras expresadas en B/. balboas)

9

4.  Resumen de las Principales Políticas Contables (continuación)

Enmiendas a NIC 1 Presentación de Estados Financieros

Las enmiendas a NIC 1 Presentación de Estados Financieros dan claridad en lugar de cambiar
significativamente los requerimientos existentes de NIC 1.  La enmienda aclara: (a) los requisitos
de materialidad en NIC 1, (b) que determinadas partidas en el estado de resultados y del otro
resultado integral y el estado de situación financiera pueden desglosarse, (c) que las entidades
tienen flexibilidad en cuanto al orden en que se presentan las notas a los estados financieros, (d)
que la proporción de otro resultado integral de asociadas y empresas conjuntas representadas
mediante el método de participación patrimonial deben presentarse en conjunto como una sola
partida y clasificarse entre las partidas que se reclasificarán o no posteriormente en los
resultados. Además, las enmiendas aclaran los requerimientos que aplican cuando se presentan
los subtotales adicionales en el estado de situación financiera y el estado de resultados y otro
resultado integral.  Estas enmiendas son efectivas para períodos anuales que empiezan en o
después del 1 de enero de 2016 y se permite la adopción anticipada.

5. Efectivo

El efectivo se detalla a continuación:

2015 2014

Efectivo 1,277B/. 1,277B/.
Cuentas corrientes 2,809 188

4,086B/. 1,465B/.

31 de diciembre de

6. Saldos y Transacciones con Partes Relacionadas

2015 2014
En el estado de situación financiera
Pasivo
Cuentas por pagar accionista -B/. 45,000B/.

En el estado de resultados
Beneficios a personal clave de la gerencia 24,000B/. 24,000B/.

31 de diciembre de

Las cuentas por pagar accionista no tienen garantías, no generan interés y son pagadera en
efectivo.



Latam Rea l Estate Growth Fund, Inc.
Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2015
(Cifras expresadas en B/. balboas)

10

7. Patrimonio

El capital social autorizado del Fondo está compuesto por seiscientas mil (600,000) acciones
nominativas, divididos de la siguiente manera:

2015 2014

150,000 acciones comunes “Clase A” sin valor nominal, sin derecho a voz y voto. -B/. -B/.
100,000 acciones comunes “Clase B” sin valor nominal, sin derecho a voz y voto. - -
100,000 acciones comunes “Clase C” sin valor nominal, sin derecho a voz y voto. - -
100,000 acciones comunes “Clase D” sin valor nominal, sin derecho a voz y voto. - -
100,000 acciones comunes “Clase E” sin valor nominal, sin derecho a voz y voto. - -
50,000 acciones comunes “Clase F” acciones gerenciales

con valor nominal de B/.1.00 cada una, con derecho a voz y voto. 50,000 -
50,000B/. -B/.

31 de diciembre de

Al 31 de diciembre de 2015, las Acciones Gerencial Clase “F” han sido emitidas, pagadas y están
en circulación.

Mediante Acta de Reunión Extraordinaria de Accionistas del 10 de diciembre de 2015, se
autorizó a reconocer como capital adicional pagado la cuenta con accionista por B/.45,000.

8. Impuesto sobre la Renta

Las declaraciones de impuesto sobre la renta del Fondo están sujetas a revisión por parte de las
autoridades fiscales hasta por los tres (3) últimos años, inclusive el período terminado el 31 de
diciembre de 2015, de acuerdo a las regulaciones fiscales vigentes.

9. Litigio

Al 31 de diciembre de 2015, conforme al mejor conocimiento de la Administración, no existen
reclamos legales interpuestos en contra del Fondo, por lo que no se han reconocido contingencias
para posibles pérdidas.
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10. Administración del Riesgo Financiero

Objetivos de la administración del riesgo financiero

Las actividades del Fondo son expuestas a una variedad de riesgos financieros y esas actividades
incluyen el análisis, la evaluación, la aceptación, y administración de un cierto grado de riesgo o
una combinación de riesgos.  Tomar riesgos es básico en el negocio, y los riesgos operacionales
son consecuencias inevitables de estar en el negocio.  El objetivo del Fondo es, por consiguiente,
lograr un balance apropiado entre el riesgo y el retorno y minimizar efectos adversos potenciales
sobre la realización financiera del Fondo.

Las políticas de administración de riesgo del Fondo son diseñadas para identificar y analizar
estos riesgos, para establecer límites y controles apropiados para el riesgo, y para monitorear los
riesgos y el cumplimiento de los límites actualizados.  El Fondo regularmente revisa sus políticas
de riesgo para reflejar los cambios en el mercado y las mejores prácticas.

La administración del riesgo es realizada por la Administración bajo las políticas aprobadas por
la Junta Directiva.  La Administración identifica, evalúa, da cobertura, monitorea y administra
los riesgos financieros relacionados a las operaciones del Fondo.

Riesgo de crédito

El Fondo está expuesto al riesgo de crédito, que es el riesgo de que una contraparte provoque una
pérdida financiera para el Fondo al incumplir en la liquidación de una obligación.  El Fondo
cuenta con un análisis de calificación de cartera que le permite identificar los montos de posible
incobrabilidad y ocasionar una provisión con el fin de disminuir el riesgo de pérdida.

Riesgo de liquidez

El Fondo monitorea el riesgo de quedarse sin fondos para hacer frente a sus obligaciones a través
de la preparación de flujos de caja proyectados a futuro. Se preparan flujos de caja proyectados
mensualmente para los meses que queden hasta finalizar cada periodo fiscal. De esta forma se
determina la capacidad que tendrá el Fondo de hacer frente a sus compromisos y las necesidades
de efectivo que habrá de cubrir.

En estos flujos de caja se consideran tanto las actividades operativas como las actividades de
inversión con el objeto de cubrir adecuadamente las necesidades con fondos de corto o largo
plazo según el origen de la necesidad.

Administración del capital

El objetivo de la política del capital del Fondo es mantener una estructura financiera saludable
que minimice los riesgos para los acreedores y maximice el rendimiento para los accionistas.
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11. Valor Razonable de los Instrumentos Financieros

El principal instrumento financiero del Fondo consiste en efectivo.  Por ser este instrumento
financiero principalmente con vencimiento a corto plazo, la Administración considera que su
valor en libros se aproxima a su valor razonable.

Las estimaciones del valor razonable se efectúan a la fecha de los estados financieros, con base
en información relevante de mercado e información relacionada con los instrumentos
financieros.  Estas estimaciones no reflejan ningún premio o descuento que podría resultar de
mantener los instrumentos financieros como disponibles para la venta.

La naturaleza de estas estimaciones es subjetiva e involucra aspectos inciertos en el juicio de la
Gerencia, por lo que sus importes no pueden ser determinados con absoluta precisión.  En
consecuencia, si hubiese cambios en los supuestos en los que se basan las estimaciones, estos
podrían diferir de los resultados finales.

Jerarquía del valor razonable

El Fondo utiliza la siguiente jerarquía para determinar y revelar el valor razonable de sus
instrumentos financieros según la técnica de valoración:

Nivel 1: Precios cotizados (o ajustados) en mercados activos para activos y pasivos financieros
idénticos.

Nivel 2: Técnicas que utilizan insumos diferentes a los precios cotizados que se incluyen en él,
que sean observables para el activo o pasivo, ya sea directa o indirectamente.

Nivel 3: Técnicas que utilizan insumos que tienen efecto significativo sobre el valor razonable
que no se basan en datos de mercado observables.

Considerando que al 31 de diciembre de 2015 el Fondo no poseía instrumentos financieros cuyo
valor razonable difiera en forma significativa de los valores registrados en libros, no se estimó
necesaria una presentación de la clasificación del instrumento financiero por nivel jerárquico.


