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INFORME DEL AUDITOR INDEPENDIENTE

A los Accionistas y a la Junta Directiva de
IFG Real Estate Fund, Inc.
Panama, Republica de Panama

Opinién

Hemos auditado los estados financieros de IFG Real Estate Fund, Inc. (el Fondo), que
comprenden el estado de situacion financiera al 12 de diciembre de 2022, y los estados
de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo por el periodo pre-operativo del 27 de
septiembre de 2022 (fecha de constitucion) al 12 de diciembre de 2022, y la notas a los
estados financieros, incluyendo un resumen de las politicas contables significativas.

En nuestra opinidon, los estados financieros que se acompafan presentan
razonablemente, en todos sus aspectos importantes, la situacion financiera de el Fondo
al 12 de diciembre de 2022, y su desempefio financiero y sus flujos de efectivo por el
periodo pre-operativo del 27 de septiembre de 2022 (fecha de constitucion) al 12 de
diciembre de 2022, de conformidad con Normas Internacionales de Informacion
Financiera.

Bases de la Opinion

Efectuamos nuestra auditoria de conformidad con Normas Internacionales de Auditoria.
Nuestras responsabilidades con base en esas normas se describen con mas detalle en
la seccion Responsabilidades del Auditor con relacion a la Auditoria de los Estados
Financieros de nuestro informe. Somos independientes del Fondo de conformidad con
los requerimientos éticos que son relevantes para nuestra auditoria de los estados
financieros en la Republica de Panama, y hemos cumplido con nuestras otras
responsabilidades éticas de conformidad con estos requerimientos. Consideramos que
la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada para proporcionar
una base para nuestra opinion.

Otros Asuntos

Como se indica en la Nota 1, a la fecha de los estados financieros, el Fondo se
encontraba en una etapa Pre-Operativa para la puesta en marcha de sus operaciones.
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Responsabilidades de la Administracion del Fondo con relacion a los Estados
Financieros

La Administracion es responsable por la preparacion y presentacién razonable de estos
estados financieros de conformidad con Normas Internacionales de Informacion
Financiera, y por el control interno, que la Administracién determine necesario para
permitir la preparacion de estos estados financieros que estén libres errores materiales,
ya sea debido a fraude o error.

En la preparacion de los estados financieros, la Administracion es responsable de
evaluar la capacidad del Fondo para continuar como un negocio en marcha, revelando,
en su caso, los asuntos relacionados a su continuidad como un negocio en marcha y
utilizando la base contable de negocio en marcha, a menos que la Administracion tenga
la intencion de liquidar el Fondo o de cesar sus operaciones, o no tiene otra alternativa
mas realista, que hacerlo.

La Administracidn es responsable de la supervision del proceso de informacion financiera
del Fondo.

Responsabilidades del Auditor con relacion a la Auditoria de los Estados
Financieros

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable sobre si los estados financieros
en su conjunto estan libres de errores materiales, ya sea debido a fraude o error, y para
emitir el informe del auditor que incluye nuestra opinion. Seguridad razonable es un alto
nivel de aseguramiento, pero no es una garantia que una auditoria efectuada de
conformidad con Normas Internacionales de Auditoria siempre detectarda un error
material, cuando exista. Los errores pueden surgir de fraude o error y se consideran
materiales si, individualmente o en su conjunto, podrian razonablemente esperarse que
influyan en las decisiones financieras que tomen los usuarios con base en estos estados
financieros.

Como parte de una auditoria de conformidad con Normas Internacionales de Auditoria,
aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos un escepticismo profesional durante
toda la auditoria. Nosotros también:

o Identificamos y evaluamos los riegos de errores materiales en los estados
financieros, ya sea debido a fraude o error, disefiamos y realizamos los
procedimientos de auditoria que respondieron a esos riesgos; y obtuvimos
evidencia de auditoria suficiente y apropiada para proporcionar una base para
nuestra opinién. El riesgo de no detectar un error material resultante de fraude es
mayor que uno resultante de un error, ya que el fraude involucra colusion,
falsificacion, omisiones intencionales, manifestaciones intencionalmente
erroneas, o la anulacién del control interno.



o Obtuvimos un conocimiento del control interno relevante para la auditoria, con el
fin de disefar los procedimientos de auditoria que sean apropiados en las
circunstancias, pero no con el propdsito de expresar una opinion sobre la
efectividad del control interno del Fondo.

o Evaluamos lo apropiado de las politicas contables utilizadas y la razonabilidad de
las estimaciones contables y las revelaciones relacionadas efectuadas por la
Administracion.

o Concluimos sobre lo apropiado del uso por parte de la Administracion de la base
contable de negocio en marcha y, con base en la evidencia de auditoria obtenida,
si existe o no una incertidumbre material relacionada con eventos o condiciones
que puedan crear una duda importante sobre la capacidad del Fondo para
continuar como un negocio en marcha. Si concluimos que existe una
incertidumbre de material, se requiere que llamemos la atencidon en nuestro
informe de auditoria sobre las revelaciones relacionadas en los estados
financieros o, si dichas revelaciones son inadecuadas, por las cuales debamos
modificar nuestra opinién. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de
auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe del auditor. Sin embargo,
eventos o condiciones futuras pueden ser causa que el Fondo deje de continuar
como un negocio en marcha.

o Evaluamos la presentacion global, la estructura y el contenido de los estados
financieros, incluida la informacion revelada, y si los estados financieros
representan las transacciones y hechos subyacentes de un modo que logran la
presentacion razonable.

Nos comunicamos con los encargados de la Administracion en relacion con, entre otros
asuntos, el alcance planificado y la oportunidad de realizacién de la auditoria, y los
hallazgos importantes de la auditoria, incluyendo cualquier deficiencia importante del
control interno que identificamos durante nuestra auditoria.

Informe de Otros Requerimientos Legales y Regulatorios

En cumplimiento con la Ley N°280 del 30 de diciembre de 2021, que regula la profesién
del Contador Publico Autorizado en la Republica de Panama, declaramos lo siguiente:

¢ Que la direccidn, ejecucion y supervision de este trabajo de auditoria se ha realizado
fisicamente en territorio panamefio.

e El socio de auditoria que ha elaborado este informe del auditor independiente es

Gabriel A. Holness con numero de idoneidad de Contador Publico Autorizado
No.8935.



e El equipo de trabajo que ha participado en la auditoria, a la que se refiere este
informe, esta conformado por Gabriel A. Holness, socio encargado y Jonathan Yanis,
gerente encargado.

/é,law%iq

13 de diciembre de 2022
Panama, Republica de Panama



IFG Real Estate Fund, Inc.
(Una entidad en etapa Pre-Operativa)

Estado de Situacion Financiera
12 de diciembre de 2022

(Cifras en Balboas)

Diciembre
ACTIVOS Notas 2022
Activos
Efectivo 4 50,000
Total de activos 50,000
PATRIMONIO
Patrimonio
Acciones Gerenciales 5 500
Capital adicional pagado 5 49,500
Total de patrimonio 50,000
Total de pasivos y patrimonio 50,000

Las notas que se acompafian son parte integral de estos estados financieros.
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IFG Real Estate Fund, Inc.
(Una entidad en etapa Pre-Operativa)

Estado Cambios en el Patrimonio
Por el periodo pre-operativo de 27 de septiembre de 2022 (fecha de constitucion)
al 12 de diciembre de 2022

(Cifras en Balboas)

capital
Acciones adicional Total de
gerenciales pagado patrimonio
Emisién de acciones gerenciales 500 - 500
Capital adicional pagado - 49,500 49,500
Saldo final al 12 de diciembre de 2022 500 49,500 49,500

Las notas que se acompafian son parte integral de estos estados financieros.



IFG Real Estate Fund, Inc.
(Una entidad en etapa Pre-Operativa)

Estado de Flujos de Efectivo
Por el periodo pre-operativo de 27 de septiembre de 2022 (fecha de constitucion
al 12 de diciembre de 2022

(Cifras en Balboas) Diciembre
Notas 2022

Flujos de Efectivo en Actividades de Financiamiento

Emisién de acciones gerenciales 5 500
Capital adicional pagado 5 49,500
Efectivo neto provisto por actividades de financiamiento 50,000
Aumento neto del efectivo 50,000
Efectivo al inicio del afio -
Efectivo al final del afio 4 50,000

Las notas que se acompafian son parte integral de estos estados financieros.
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IFG Real Estate Fund, Inc.
(Una entidad en etapa Pre-Operativa)

Notas a los Estados Financieros
Por el periodo pre-operativo del 27 de septiembre de 2022 (fecha de constitucion)

al 12 de diciembre de 2022

(Cifras en Balboas)

1.

Organizacion y operaciones

Organizacion

Mediante Escritura Publica No. 7,544 de 27 de septiembre de 2022 fue constituida
la sociedad anénima IFG Real Estate Fund, Inc. (el Fondo), la cual se encuentra en
etapa Pre-Operativa y de obtencion de su registro ante la Superintendencia del
Mercado de Valores para el ofrecimiento de Acciones Participativas del fondo.

El Fondo podra, mediante resolucion de Junta Directiva, autorizar la emisién y
colocacion de cada Serie de Acciones Participativas de la sociedad y, de
conformidad con lo permitido por el amparo de lo establecido en el articulo 154 del
Texto Unico del Decreto-Ley 1 de 8 de julio de 1999 (conforme haya sido modificado
hasta la fecha) para las sociedades de inversion paraguas, cada una de dichas
Series representara y tendra un interés en una cartera de inversiones o activos de
la sociedad, cuyas carteras cartera de inversion constituirdan, cada una de ellas,
como un componente del patrimonio de la sociedad y operaran, cada una de ellas,
como sub-fondos separados, segregados e independientes entre si (cada uno, un
“Sub-Fondo” y, conjuntamente, los “Sub-Fondos”).

La entidad ha preparado estos estados financieros, para cumplir con uno de los
requisitos exigidos en este tramite.

Las oficinas principales del Fondo estan ubicadas en Costa del Este, PH Capital
Plaza, Piso 6, Oficina 605, Ciudad de Panama, Republica de Panama.

Estos estados financieros fueron autorizados para su emision por la Administracion
del Fondo el 13 de diciembre de 2022.
Resumen de las politicas de contabilidad mas importantes

Las politicas de contabilidad mas importantes adoptadas por el Fondo para la
preparacion de los estados financieros se detallan a continuacion:



IFG Real Estate Fund, Inc.
(Una entidad en etapa Pre-Operativa)

Notas a los Estados Financieros
Por el periodo pre-operativo del 27 de septiembre de 2022 (fecha de constitucion)
al 12 de diciembre de 2022

(Cifras en Balboas)

Declaracion de cumplimiento

Los estados financieros han sido preparados de acuerdo con las Normas
Internacionales de Informacién Financiera.

Base de preparacion

Los estados financieros han sido preparados sobre la base de costo histérico o
costo amortizado, exceptuando los activos y pasivos financieros a valor razonable,
valores disponibles para la venta e instrumentos financieros derivados, los cuales
se miden a su valor razonable; y los activos adjudicados para la venta, los cuales
se miden al menor del valor en libros o el valor de venta menos costos.

Moneda funcional

Los estados financieros estan expresados en Balboas (B/.), la unidad monetaria de
la Republica de Panama, la cual esta a la par con el Délar (USD) de los Estados
Unidos de América. La Republica de Panama no emite papel moneday, en su lugar,
el Dolar (USD) de los Estados Unidos de América se utiliza como moneda de curso
legal.

Efectivo

El efectivo esta representado por el dinero en efectivo y depdsitos a la vista
mantenidos en bancos locales.

Medicion 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 transaccién ordenada entre participantes del mercado
principal en la fecha de la medicion; o en ausencia de un mercado principal, en el
mercado mas ventajoso para el activo o pasivo, independientemente de si ese
precio es observable directamente o estimado utilizando otra técnica de valoracién.
El valor razonable de un pasivo refleja el efecto del riesgo de incumplimiento.



IFG Real Estate Fund, Inc.
(Una entidad en etapa Pre-Operativa)

Notas a los Estados Financieros
Por el periodo pre-operativo del 27 de septiembre de 2022 (fecha de constitucion)
al 12 de diciembre de 2022

(Cifras en Balboas)

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 valuacion 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:

e 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.



IFG Real Estate Fund, Inc.
(Una entidad en etapa Pre-Operativa)

Notas a los Estados Financieros
Por el periodo pre-operativo del 27 de septiembre de 2022 (fecha de constitucion)
al 12 de diciembre de 2022

(Cifras en Balboas)

3.

Aplicacion de Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIFs)

Normas que han sido emitidas, con fecha de aplicacion a partir del 1 de enero
de 2022.

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 2022
o fechas posteriores.

NIC 16 — Propiedad, planta y equipo (Enmienda - Ingresos por la venta antes del
momento del uso previsto).

La modificacion de la NIC 16 propiedad, planta y equipo prohibe a una entidad
deducir del costo de un elemento de propiedad, planta y equipo cualquier
producto recibido de vender elemento producidos mientras la entidad esta
preparando el activo para su uso previsto. También aclara que una entidad esta
‘probando si el activo es funcionando correctamente” cuando evalua el
rendimiento técnico y fisico del activo El rendimiento financiero del activo no es
relevante para esta evaluacion.

Las entidades deben revelar por separado los montos de los ingresos y costos
relacionados con elementos producidos que no son un resultado de las
actividades ordinarias de la entidad.

NIIF 3 — Combinaciones de negocios.

Se realizaron modificaciones menores a la NIIF 3 Combinaciones de negocios
para actualizar las referencias al Marco Conceptual para la Informacion
Financiera y agregar una excepcién para el reconocimiento de pasivos y pasivos
contingentes dentro del alcance de la NIC 37 Provisiones, Pasivos Contingentes
y Activos Contingentes, y CINIIF 21 Gravamenes. Las enmiendas también
confirman que los activos contingentes no deben reconocerse en la fecha de
adquisicion.



IFG Real Estate Fund, Inc.
(Una entidad en etapa Pre-Operativa)

Notas a los Estados Financieros
Por el periodo pre-operativo del 27 de septiembre de 2022 (fecha de constitucion)
al 12 de diciembre de 2022

(Cifras en Balboas)

e NIC 37 — Provisiones y contingencias (Enmienda — Costos de cumplimiento de
un contrato oneroso).

La modificacién a la NIC 37 aclara que los costos directos de cumplir un contrato
incluyen tanto los costos incrementales de cumplir el contrato, como una
asignacion de otros costos directamente relacionados con el cumplimiento de
los contratos. Antes de reconocer un separado una provision por un contrato
oneroso, la entidad reconoce cualquier pérdida por deterioro que ha ocurrido
sobre los bienes utilizados en el cumplimiento del contrato.

Nuevas normas, interpretaciones y enmiendas aun no vigentes

Existen una serie de normas, enmiendas a las normas e interpretaciones que seran
efectivas en periodos contables futuros que el Fondo no ha decidido adoptar
anticipadamente. A continuacién, se detallan las normas y enmiendas mas
relevantes para el periodo que comienza el 1 de enero de 2023:

e NIIF 1 - Aplicacion de NIIF por primera vez (Enmienda — Cuando una subsidiaria
es adoptante de NIIF por primera vez).

e NIC 8 — Politicas contables, cambios en las estimaciones contables y errores
(Enmienda — Como distinguir entre cambios en politicas contables y cambios en
estimaciones contables).

4. Efectivo

El saldo del efectivo se distribuye asi:

Diciembre
2022

SweetWater Securities, Inc. - depdsitos a la vista en
cuenta de inversion 50,000




IFG Real Estate Fund, Inc.
(Una entidad en etapa Pre-Operativa)

Notas a los Estados Financieros
Por el periodo pre-operativo del 27 de septiembre de 2022 (fecha de constitucion)

al 12 de diciembre de 2022

(Cifras en Balboas)

5. Acciones de capital

7.

La estructura de acciones de capital se presenta a continuacion:

Diciembre
2022
Acciones Gerenciales:
Autorizadas 50,000 Acciones Gerenciales con valor
nominal de USD0.01 cada una. 500

El capital social del Fondo es de 1,050,000 acciones nominativas, dividido de la
siguiente manera:

e 50,000 acciones gerenciales con un valor de USD0.01 cada una, con derecho a
voz y voto. Las acciones gerenciales no son objeto de oferta publica.

e 1,000,000 de Acciones Participativas con un valor de USD0.01 cada una, los
cuales podran ser emitidos en multiples Series conforme determine la Junta
Directiva, a su discrecion.

Durante el periodo, la Junta Directiva aprob6 e hizo efectivo aportes de capital
adicional pagado por parte de los tenedores de las acciones gerenciales por
B/.49,500.

Impuesto sobre la renta

Las declaraciones de impuesto sobre la renta del Fondo estan sujetas a revision por
las autoridades fiscales por los tres ultimos afos, de acuerdo con regulaciones
fiscales vigentes. El Fondo no ha iniciado operaciones.

Administraciéon de riesgo 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 de
el Fondo se relacionan principalmente con el uso de instrumentos financieros.



IFG Real Estate Fund, Inc.
(Una entidad en etapa Pre-Operativa)

Notas a los Estados Financieros
Por el periodo pre-operativo del 27 de septiembre de 2022 (fecha de constitucion)
al 12 de diciembre de 2022

(Cifras en Balboas)

El Fondo tiene la responsabilidad de establecer y vigilar las politicas de
administracion 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.

Adicionalmente el Fondo esta sujeta a las regulaciones de la Superintendencia del
Mercado de Valores, en lo concerniente a concentraciones de riesgo, liquidez y
capitalizacion entre otros.

El principal riesgo identificado por el Fondo es el riesgo de liquidez, y se describe a
continuacion:

Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez se define como la incapacidad del Fondo de cumplir con todas
sus obligaciones financieras a medida que vencen. La administracién prudente del
riesgo de liquidez implica mantener suficiente efectivo obtenido de operaciones y
contribuciones de los accionistas. Debido a la naturaleza del negocio, sus
obligaciones son con comitentes o contrapartes por liquidacién de operaciones, las
cuales tienen su contrapartida en un activo financiero (depdsito bancario o
instrumento financiero) que responde a la transaccion.

8. Litigios o contingencias
Al 12 de diciembre de 2022, el Fondo no mantiene procesos legales en su contra
que probablemente puedan originar un efecto adverso en su situacion financiera.

9. Eventos subsecuentes

No existen hechos econdmicos posteriores al cierre que por su relevancia afecten
los estados financieros al 12 de diciembre de 2022.
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