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BAKER TILLY
PANAMA

INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

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

Opinioén

Hemos auditado los estados financieros de Panama Real Estate Development Fund Inc.
(la Compaiiia), que comprenden el estado de situacion financiera al 31 de diciembre de
2016, y los estados conexos de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo por el afio
terminado en esa fecha, asi como las notas explicativas de los estados financieros que
incluyen un resumen de las politicas de contabilidad significativas.

En nuestra opinidn, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en todos
los aspectos importantes, la situacion financiera de la empresa al 31 de diciembre de
2016, asi como flujos de efectivo por el aifo terminado en esa fecha, de conformidad con
las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF).

Fundamento de la opinién

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con las Normas Internacionales
de Auditoria (NIA). Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se
describen mas adelante en la seccion Responsabilidades del auditor en relacion con la
auditoria de los estados financieros de nuestro informe. Somos independientes de la
Compaiiia de conformidad con los requerimientos de ética aplicables a nuestra auditoria
de los estados financieros en la Republica de Panama y hemos cumplido con las demas
responsabilidades de ética de conformidad con esos requerimientos. Consideramos que la
evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y adecuada
para nuestra opinion.

Responsabilidades de la Administracion de la Compaiiia en relacion con los estados
financieros

La Administracion es responsable de la preparacion y presentacion razonable de los
estados financieros adjuntos de conformidad con las Normas Internacionales de
Informacién Financiera (NIIF), y del control interno que la Administracidon considere
necesario para permitir la preparacion de estados financieros libres de errores de
importancia relativa, debido a fraude o error.



En la preparacion de los estados financieros, la Administracion es responsable de evaluar
la capacidad de la Compaiiia para continuar como negocio en marcha, revelando, segun
corresponda, los asuntos relacionadas con el negocio en marcha y utilizando el principio
de contabilidad de negocio en marcha excepto si la Administracion tiene intencion de
liquidar la Compania o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de los estados
financieros

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados financieros en
su conjunto estan libres de errores de importancia relativa, debido a fraude o error, y emitir
un informe de auditoria que contiene nuestra opinién. Seguridad razonable es un alto
grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada de conformidad con las
NIA detecte siempre errores de importancia relativa si existen. Los errores de importancia
relativa se pueden deber a fraude o error y se consideran de importancia relativa si,
individualmente o de forma agregada, se puede prever razonablemente que influyan en las
decisiones econdémicas que los usuarios toman basandose en los estados financieros.

Como parte de una auditoria de conformidad con las NIA, aplicamos nuestro juicio
profesional y mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda la
auditoria. También:

o Identificamos y valoramos los riesgos de errores de importancia relativa en los
estados financieros, debido a fraude o error, disefiamos y aplicamos
procedimientos de auditoria para responder a dichos riesgos y obtenemos
evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base para
nuestra opinion. El riesgo de no detectar errores de importancia relativa debido a
fraude es mas elevado que en el caso de errores de importancia relativa debido a
error, ya que el fraude puede implicar colusion, falsificacién, omisiones deliberadas,
manifestaciones intencionalmente erréneas o la elusidén del control interno.

o Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el finde
disefar procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las
circunstancias y no con la finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del
control interno de la Compaiiia.

) Evaluamos la adecuacion de las politicas de contabilidad aplicadas y la
razonabilidad de las estimaciones de contabilidad y la correspondiente informacion
revelada por la Administracion.



o Concluimos sobre lo adecuado de la utilizacion, por la Administracion, del principio
de contabilidad de negocio en marcha y, con base en la evidencia de auditoria
obtenida, concluimos sobre si existe o no una incertidumbre importante relacionada
con hechos o condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la
capacidad de la Compaiiia para continuar como negocio en marcha. Si concluimos
que existe una incertidumbre importante, se requiere que llamemos la atencion en
nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente informacion revelada en los
estados financieros o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos
una opinion modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de
auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo,
hechos o condiciones futuras pueden ser causa de que la Compaiiia deje de serun
negocio en marcha.

) 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 responsables de la administraciéon de la Compaiiia en relacion
con, entre otros asuntos, el alcance y el momento de realizacién de la auditoria
planificados y los hallazgos significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia
significativa del control interno que identificamos en el transcurso de la auditoria.

< r
@p\L&( .
Panama, Republica de Panama
29 de marzo de 2017



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

Estado de Situacion Financiera
31 de diciembre de 2016

(Cifras en Balboas)

ACTIVOS Notas 2016
Activos
Efectivo 4 50,607
Gastos pre-operativos 5 12,643
Total de activos 63,250
PASIVOS Y PATRIMONIO
Pasivos
Cuentas por pagar accionista 13,250
Total de pasivos 13,250
Patrimonio
Acciones comunes 6 50,000
Total de patrimonio 50,000
Total de pasivos y patrimonio 63,250

Las notas que se acompaian son parte integral de los estados financieros.
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Panama Real Estate Development Fund, Inc.

(Una entidad en etapa Pre-Operativa)

Estado Cambios en el Patrimonio
Por el ano terminado el 31 de diciembre de 2016

(Cifras en Balboas)

Saldo al inicio del periodo
Emision de acciones

Saldo final al 31 de diciembre de 2016

Las notas que se acompafian son parte integral de los estados financieros.
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Acciones Total

comunes de patrimonio
50,000 50,000
50,000 50,000




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

Estado Consolidado de Flujos de Efectivo
Por el ano terminado el 31 de diciembre de 2016

(Cifras en Balboas)

Nota 2016
Flujos de Efectivo por Actividades de Operacion
Ganancia neta -
Ajustes por:
Cambios en el activo y pasivo:
Gastos pre-operativos (12,643)
Cuentas por pagar accionista 13,250
Efectivo neto provisto por actividades de operacion 607
Flujos de Efectivo en Actividades de Financiamiento
Emisidn de acciones 50,000
Efectivo neto provisto por actividades de financiamiento 50,000
Aumento neto del efectivo 50,607
Efectivo al inicio del afo -
Efectivo al final del aifo 4 50,607

Las notas que se acompaiian son parte integral de los estados financieros.
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Panama Real Estate Development Fund Inc.
(Una entidad en etapa Pre — Operativa)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2016

(Cifras en Balboas)

1.

Organizacion y operaciones

Organizacion

Panama Real Estate Development Fund Inc. (la Compainiia), esta constituida de
acuerdo con las leyes de la Republica de Panama mediante Escritura Publica
No.17,439. Su principal actividad es la realizacion de inversiones inmobiliarias.

La Superintendencia del Mercado de Valores de Panama otorgé Licencia mediante
Resolucion SMV No. 340-16 el 2 de junio de 2016.

Al 31 de diciembre de 2016 la Compaiiia no ha iniciado operaciones.

El Decreto Ley No.1 del 8 de julio de 1999, regula el ejercicio de negocios de
sociedades de inversion y administracién de inversiones.

La oficina principal de la Compaiiia esta localizada en Urbanizacion Punta Pacifica,
Oceania Business Plaza, Torre 1000, Piso 49, Oficina 49E, Panama, Republica de
Panama.

Estos estados financieros fueron autorizados para su emision por la administracion
de la Compaiiia el 29 de marzo de 2017.

Resumen de las politicas de contabilidad mas importantes

Las politicas de contabilidad mas importantes adoptadas por la Compaiiia para la
preparacion de los estados financieros se detallan a continuacion.

Declaracion de cumplimiento y base de preparacion

Los estados financieros de la Compaiia han sido preparados conforme con las
Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) y con base al costo
histérico.



Panama Real Estate Development Fund Inc.
(Una entidad en etapa Pre — Operativa)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2016

(Cifras en Balboas)

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 (US$) de los Estados
Unidos de América. La Republica de Panama no emite papel moneday, en su lugar,
el Délar (US$) de los Estados Unidos de América se utiliza como moneda de curso
legal.

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

Cuando es aplicable, la Compafiia 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, la Compaiiia 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, la Compania 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 valuacién. Los supuestos y
datos de entrada utilizados en las técnicas de valuacion incluyen tasas de referencia
libres de riesgo, margenes crediticios y otras premisas utilizadas en estimar las tasas
de descuento.



Panama Real Estate Development Fund Inc.
(Una entidad en etapa Pre — Operativa)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2016

(Cifras en Balboas)

La compaiiia 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 medicién.

¢ 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.

3. Aplicacion de Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIFs)

Normas, interpretaciones y modificaciones que aplican desde el periodo 2016.

Las siguientes normas e interpretaciones, nuevas y revisadas, han sido adoptadas

en el periodo corriente y de la adopcién no tiene un impacto en los resultados

reportados o situacién financiera de la Compaiiia.

Modificaciones a las NIIF

- NIC 1 - Iniciativa de revelacion. Mejorar la eficacia de las revelaciones, que incluye
acciones especificas, asi como una amplia y ambiciosa revision de requisitos de

revelaciones de la Norma. Vigente a partir del 1 de enero de 2016.

Normas, interpretaciones y modificaciones que han sido emitidas pero su
fecha de aplicacion ain no esta vigente.

Nuevas normas
- NIIF 9 - Instrumentos Financieros. Esta Norma introduce nuevos requerimientos

para la clasificacion y mediciéon de activos financieros. Vigente a partir del 1 de
enero de 2018.



Panama Real Estate Development Fund Inc.
(Una entidad en etapa Pre — Operativa)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2016

(Cifras en Balboas)

- NIIF 15 - Ingresos Procedentes de Contratos con Clientes. Los requerimientos
para reconocimiento de ingresos que aplican a todos los contratos con clientes
(excepto por contratos de leasing, contratos de seguros e instrumentos financieros).
Vigente a partir del 1 de enero de 2018.

Mejoras anuales

Mejoras anuales Ciclo 2014 — 2016. Vigentes a partir del 1 de enero de 2017.

- NIC 12 - Informacién a Revelar sobre Participaciones en Ofras Entidades.
Aclaracion del alcance de la Norma.

La Administracion atin no ha tenido la oportunidad de evaluar si su adopcion tendra
un impacto material en los estados financieros de la Compainiia para el periodo de
aplicacioén inicial.

4. Efectivo

Al 31 de diciembre de 2016, las disponibilidades de la Compaiia eran:

2016

Banco General, S.A. — cuenta corriente 40,607
MMG Bank 10,000
50,607

5. Gastos de organizacion

En la NIC 38 “Activo Intangibles”, en el parrafo 69 se establece algunos ejemplos de
desembolsos a considerar como gastos:

a) Gastos de puesta en marcha de operaciones, salvo que las partidas
correspondientes formen parte del costo del elemento de propiedad, planta y
equipo, siguiendo lo establecido en la NIC 16. Los gastos de puesta en marcha
pueden incluir los costos legales y administrativos para la creacién de la entidad
juridica, desembolsos para abrir una nueva entidad o comenzar una nueva
operacion o costos de lanzamiento de nuevos productos o procesos.
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Panama Real Estate Development Fund Inc.
(Una entidad en etapa Pre — Operativa)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2016

(Cifras en Balboas)

b) Desembolsos por actividades formativas.
¢) Desembolsos por publicidad y otras actividades promocionales.

d) Desembolsos por reubicacién o reorganizacién de una parte o totalidad de una
entidad.

Es de vital importancia tener presente que los desembolsos reconocidos inicialmente
como gastos, no podran reconocerse posteriormente como activos intangibles. Es
recomendable revisar los criterios a tener en cuenta que establece la NIC 38 para la
consideracion de un activo intangible: control, beneficios econémicos futuros, carencia
de sustancia fisica e identificable (parrafos del 11 al 17).

6. Acciones comunes

El capital autorizado de la sociedad es de (US$1,000,500.00) un millén quinientos
dolares, moneda de curso legal de los Estados Unidos de América, 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 délar cada una y (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.

En las acciones tipo A, los accionistas suscribieron las 50,000 acciones con un valor
nominal de (US$0.01) un centésimo cada accidn; sin embargo, por cada accion se
pagd una prima adicional de (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 dolares, totalizando (US$50,000.00) cincuenta mil délares, siendo este
ultimo el capital pagado de la sociedad.

2016
Acciones comunes tipo A, con valor nominal de
B/.0.01 cada una, y una prima adicional de
B/.0.99 cada una emitidas y en circulacién. 50,000
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Panama Real Estate Development Fund Inc.
(Una entidad en etapa Pre — Operativa)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2016

(Cifras en Balboas)

7.

8.

Impuesto sobre la renta

Las declaraciones de impuesto sobre la renta de la Compaiiia estan sujetas a revision
por las autoridades fiscales por los tres ultimos afios, inclusive el afio terminado el 31
de diciembre de 2016, de acuerdo a regulaciones fiscales vigentes. La Compafiia no
ha iniciado operaciones.

Administracion 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 la
Compaiiia se relacionan principalmente con el uso de instrumentos financieros.

La Junta Directiva de la Compaiiia, 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 la Compaiiia, fijar limites y controles
adecuados, y monitorear los riesgos y el cumplimiento de los limites.

Adicionalmente la Compaiiia 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 la Compaiiia es el riesgo de liquidez, y se describe
a continuacion:

Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez se define como la incapacidad de la Compaiiia de cumplir con
todas sus obligaciones financieras a medida que vencen. La administracion 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 liquidacion de operaciones, las
cuales tienen su contrapartida en un activo financiero (depésito bancario o
instrumento financiero) que responde a la transaccion.
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Panama Real Estate Development Fund Inc.
(Una entidad en etapa Pre — Operativa)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2016

(Cifras en Balboas)

9. Litigios o contingencias
Al 31 de diciembre de 2016, la Companfia no mantiene procesos legales en su contra
que probablemente puedan originar un efecto adverso en su situacion financiera.
10. Eventos subsecuentes

No existen hechos econdmicos posteriores al cierre que por su relevancia afecten los
estados financieros al 31 de diciembre de 2016.
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