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Informe de los auditores independientes

A los Inversionistas de
Horizonte Fondo de Inversién Financiero
de Crecimiento Délares No Diversificado

Nuestra opinién

En nuestra opinidn, los estados financieros adjuntos de Horizonte Fondo de Inversion
Financiero de Crecimiento Délares No Diversificado presentan razonablemente, en todos sus
aspectos importantes, la situacion financiera de la compaiiia al 31 de diciembre de 2017, y su
desempefio financiero y sus flujos de efectivo por el periodo del 14 de junio al 31 de
diciembre de 2017 de acuerdo con el Manual Unico de Cuentas para las instituciones
financieras del mercado de valores, aprobado por la Superintendencia de Bancos y de Otras
Instituciones Financieras.

Lo que hemos auditado

Los estados financieros de Horizonte Fondo de Inversion Financiero de Crecimiento Délares
No Diversificado, comprenden:

¢  Balance de situacidn al 31 de diciembre de 2017; _ _ o

e El estado de resultados por el periodo del 14 de junio al 31 de diciembre de 2017;

e Elestado de cambios en el patrimonio por el periodo del 14 de junio al 31 de diciembre
de 2017,

e El estado de flujos de efectivo por el periodo del 14 de junio al 31 de diciembre de 2017 y;

¢ Lasnotas a los estados financieros, que incluyen un resumen de las principales politicas
contables.

Fundamento para la opinién

Efectuamos nuestra auditoria de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoria y con
las disposiciones contenidas en la Norma sobre Auditoria Externa emitida por la
Superintendencia de Bancos y de Otras Instituciones Financieras. Nuestras
responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen més adelante en la seccion
responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de los estados financieros de
nuestro informe.

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

Independencia

Somos independientes de la compafifa de conformidad con el Cédigo de Etica para ;
Profesionales de la Contabilidad emitido por el Consejo de Normas Internacionales de Etica
para Contadores (cédigo de Etica del IESBA). Hemos cumplido las demas
responsabilidades de ética de conformidad con el Cédigo de Etica del IESBA.

PwC Nicaragua, Edificio Cobirsa IT, Km 6 2 Carretera a Masaya. Managua, Nicaragua
T: (505) 2270-9950, F: (505) 2270-9540, www.pwe.com/interamericas



A los Inversionistas de
Horizonte Fondo de Inversion Financiero
de Crecimiento Ddlares No Diversificado

Responsabilidades de la gerencia y de los responsables del gobierno corporativo
de Ia compaiiia en relacién con los estados financieros

La gerencia es responsable de la preparacidn y presentacion razonable de los estados financieros
de conformidad con el Manual Unico de Cuentas para las instituciones financieras del mercado
de valores aprobado por la Superintendencia de Bancos y de Otras Instituciones Financieras, y
del control interno que la gerencia considere necesario para permitir la preparacion de estados
financieros libres de errores materiales, debido a fraude o error.

En la preparacion de los estados financieros, la gerencia es responsable de evaluar la capacidad
de la compaiiia de continuar como negocio en marcha, revelando, segin corresponda, los asuntos
relacionados con negocio en marcha y utilizando la base contable de negocio en marcha, a menos
que la gerencia tenga la intencién de liquidar la Compaiiia o de cesar sus operaciones, o bien no
exista otra alternativa realista.

Los responsables del gobierno de la Compafiia son responsables de la supervisién del proceso de
la informacién financiera de la compaiiia.

Responsabilidades del auditor en relacién 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 materiales, debido a fraude o error, y emitir un informe de
auditoria que contiene nuestra opinion. Una seguridad razonable es un alto grado de seguridad
pero no garantiza que una auditoria realizada de conformidad con las Normas Internacionales de
Auditoria siempre detecte un error material cuanto exista. Los errores pueden deberse a fraude
o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, podria
razonablemente esperarse que influyan en las decisiones econdémicas que los usuarios toman
basandose en los estados financieros.

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

® Identificamos y evaluamos los riesgos de errores materiales 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 apropiada
para proporcionar una base para nuestra opinion. El riesgo de no detectar un error
material debido a fraude es més elevado de aquel que resulte de un error, ya que ¢l fraude
puede implicar colusidn, falsificacién, omisiones deliberadas, manifestaciones
intencionadamente erroéneas o anulacion del control interno.
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A los Inversionistas de
Horizonte Fondo de Inversién Financiero
de Crecimiento Ddlares No Diversificado

. Obtenemos un entendimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin
de disefiar procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las
circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del
control interno de la Compaiiia.

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

° Concluimos sobre el uso apropiado, por la gerencia, de la base de contabilidad de
negocio en marcha y, basados en la evidencia de auditoria obtenida, concluimos
sobre si existe 0 no una incertidumbre material relacionada con hechos o condiciones
que puedan generar dudas significativas sobre la capacidad de la compafiia para
continuar como negocio en marcha. Si concluimos que existe una incertidumbre
material, se requiere que llamemos la atencion en nuestro informe de auditoria sobre
las revelaciones en los estados financieros o, si dichas revelaciones no son
adecuadas, que expresemos una opinién modificada. Nuestras conclusiones se basan
en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria.
Sin embargo, hechos o condiciones futuros pueden ser causa de que la Compafiia
deje de continuar como un negocio en marcha.

o Evaluamos la presentacion general, 1a estructura y el contenido de los estados
financieros incluyendo las revelaciones, y si los estados financieros representan las
transacciones y hechos subyacentes de un modo que logren la presentacién
razonable.

Nos comunicamos con los responsables de la compaiiia en relacion con, entre otros asuntos,
el alcance planificado y la oportunidad de la auditoria, asi como hallazgos significativos de
la auditoria, incluyendo cualquier deficiencia significativa del control interno que
identificamos durantg nuestra auditoria,

Contador Publicp Autorizado

17 de febrero de 2018



Horizonte Fondo de Inversién Financiero

de Crecimiento Délares No Diversificado
(Fondo administrado por INVERCASA Sociedad
Administradora de Fondos de Inversién, S. A.)

Balance de situacion
Al 31 de diciembre de 2017

(expresado en dolares - Nota 2)

Activos
Disponibilidades (Nota 3) US$ 3,802
Inversiones en valores (Nota 4) 281,299
Operaciones con valores y derivados (Nota 5) 9.957
Otros activos 54
Total activos US$ 295.112
Pasivos
Obligaciones inmediatas USS$ 32
Otras cuentas por pagar y provisiones 391
Total pasivo 423
Patrimonio
Participaciones : 283,200
Capital pagado en exceso 1,853
Utilidades no distribuidas del periodo actual 9.636
Total patrimonio 294.689
Total pasivos y patrimonio US$ 295,112
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Melissa Beteta Guevara

Contador General

o 22, 7
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Danilo Salinas Baldizon
Gerente General

“Las notas adjuntas son parte integral de estos Estados Financieros” y “los presentes
Estados Financieros fueron del conocimiento y aprobados por la Junta Directiva y por la
Asamblea General de Accionistas de esta institucion”



Horizonte Fondo de Inversion Financiero

de Crecimiento Délares No Diversificado

(Fondo administrado por INVERCASA Sociedad
Administradora de Fondos de Inversion, S. A.)

Estado de resultados

Periodo del 14 de junio al 31 de diciembre de 2017

(expresado en ddlares - Nota 2)

Ingresos financieros (Nota 6)

Resultados financieros antes de
ajustes monetarios

Ingresos por ajustes monetarios

Resultado financiero, neto

Gastos de administracion (Nota 7)

Resultado neto del periodo

o
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Danilo Salinas Baldizon
Gerente General

USS$ 11.634

11,634
4

11,638
(2,002)

US$ 9.636
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rJtador General
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“Las notas adjuntas son parte integral de estos Estados Financieros” y “los presentes
Estados Financieros fueron del conocimiento y aprobados por la Junta Directiva y por la

Asamblea General de Accionistas de esta institucion”



Horizonte Fondo de Inversion Financiero

de Crecimiento Délares No Diversificado

(Fondo administrado por INVERCASA Sociedad
Administradora de Fondos de Inversion, S. A.)

Estado de cambios en patrimonio

Periodo del 14 de junio al 31 de diciembre de 2017

(expresado en dolares - Nota 2)

Saldo al 14 de junio de 2017
Participaciones
Capital pagado en exceso

Resultado neto del periodo
Saldos al 31 de diciembre de 2017

Damiilo Salinas Baldizon
Gerente General

Capital
pagado en
Participaciones exceso
Us$ - US$ -
283,200
- 1,853

Utilidades
no
distribuidas
del periodo Total
actual patrimonio
USS - US$ -
- 283,200
- 1,853
9.636 9.636

US$ 283200 US$ 1.853

US$ 9,636 LSS 294689

| Melissd Beteta Guevara
Contador General

“Las notas adjuntas son parte integral de estos Estados Financieros” y “los presentes Estados
Financieros fueron del conocimiento y aprobades por la Junta Directiva y por la Asamblea
General de Accionistas de esta institucion”



Horizonte Fondo de Inversiéon Financiero

de Crecimiento Délares No Diversificado
(Fondo administrado por INVERCASA Sociedad
Administradora de Fondos de Inversién, S. A.)

Estado de flujos de efectivo
Periodo del 14 de junio al 31 de diciembre de 2017

(expresado en dolares - Nota 2)

Flujos de efectivo en las actividades de operacién
Resultado neto del periodo USS$ 9.636
Ajustes para conciliar el resultado neto del periodo con

el efectivo neto provisto en las actividades de operacion:

Aumento en obligaciones inmediatas 32
Aumento en cuentas por pagar y provisiones 391
Aumento en otros activos (54)
Total ajustes 369
Efectivo neto provisto en las actividades de operacién 10,005
Flujos de efectivo en las actividades de inversién
Aumento en operaciones en valores y derivados (9,957)
Aumento en inversiones en valores (281.299)
Efectivo neto usado en las actividades de inversién (291.256)
Flujos de efectivo en las actividades de financiamiento
Participaciones 283,200
Capital pagado en exceso 1.853
Efectivo neto provisto por las actividades de financiamiento 285.053
Aumento neto en disponibilidades y equivalentes de efectivo 3,802

Disponibilidades y equivalentes de efectivo al inicio del periodo -

Disponibilidades y equivalentes de efectivo al final del periodo US$ 3.802

Danilo Salinas Baldiz6n
Gerente General

Melissa Beteta Guevara
Contador General

“Las notas adjuntas son parte integral de estos Estados Financieros” y “los presentes Estados
Financieros fueron del conocimiento y aprobados por la Junta Directiva y por la Asamblea
General de Accionistas de esta institucion”



Horizonte Fondo de Inversion Financiero

de Crecimiento Délares No Diversificado

(Fondo administrado por INVERCASA Sociedad
Administradora de Fondos de Inversién, S. A.)

Notas a los estados financieros

31 de diciembre de 2017

1. Informacion general

Constitucion y domicilio

Horizonte Fondo de Inversion Financiero de Crecimiento Délares No Diversificado fue
constituido el 23 de noviembre de 2016 mediante escritura No. 182 “Constitucion de fondo
de inversién”. El Fondo tiene como domicilio la ciudad de Managua, Republica de
Nicaragua e inici6 operaciones el 14 de junio de 2017.

Actividad principal
El objetivo primordial del Fondo es la captacion de inversionistas, que deseen adquirir las
participaciones ofrecidas por el Fondo.

Patrimonio del Fondo

El Fondo de Inversion tiene patrimonio independiente constituido a partir de los aportes de
personas naturales y/o juridicas denominadas participantes o inversionistas, que desean
realizar inversiones de largo plazo. La sociedad administradora de fondos es INVERCASA
Sociedad Administradora de Fondos de Inversion S. A. (INVERCASA SAFI), quien actia
en nombre de los participantes y por cuenta de ellos y cuyo objetivo primordial es la
adquisicién de valores o instrumentos financieros representativos de activos financieros que
estén constituidos de conformidad con la Ley 587 “Ley de Mercado de Capitales™.

El fondo podra endeudarse hasta un maximo del diez por ciento (10%) de sus activos
totales, con el propdsito de cubrir necesidades transitorias de liquidez, siempre y cuando el
plazo del crédito no sea superior a tres (3) meses. La comision de la administracion sera de
un maximo del 5% anual, calculada sobre el valor diario del activo neto del Fondo y se
cancelara mensualmente.

Por ser un fondo cerrado las participaciones colocadas entre el piblico no son redimibles
directamente por el fondo. Los inversionistas que deseen vender su participacion deberan
recurrir al mercado secundario para vender/liquidar su participacion.

Su actividad se encuentra sujeta a la vigilancia y supervisioén de la Superintendencia de
Bancos y de Otras Instituciones Financieras de Nicaragua.

Autorizacion de estados financieros
Los estados financieros fueron autorizados para su emision por el gerente general de la
compaiiia el 17 de febrero de 2018.



Horizonte Fondo de Inversion Financiero

de Crecimiento Délares No Diversificado

(Fondo administrado por INVERCASA Sociedad
Administradora de Fondos de Inversion, S. A.)

Notas a los estados financieros

31 de diciembre de 2017

2.

Resumen de las principales politicas contables
2.1 Base de preparacion

Estos son los primeros estados financieros preparados de conformidad con las normas
contables prescritas en el Manual Unico de Cuentas para las instituciones Financieras del
Mercado de Valores, aprobado por la Superintendencia de Bancos y de Otras Instituciones
Financieras.

2.2 Disponibilidades

Las disponibilidades representan el efectivo que la compaiiia mantiene en depésitos a la
vista en instituciones financieras del pais.

2.3 Inversiones mantenidas al vencimiento

Las inversiones mantenidas al vencimiento son activos financieros no derivados que
tienen una fecha de vencimiento fijada, cuyos cobros son de cuantia fija o determinable y
que la entidad tiene la intencién efectiva y ademads la capacidad de conservarlos hasta su
vencimiento.

2.4  Operaciones con valores y derivados

Las operaciones de reporto son contratos bursétiles en los cuales el reportado
(demandante de dinero) vende los titulos valores al reportador (inversionista) a un precio
determinado, y éste ultimo asume la obligacion de transferir al reportado, al vencimiento
del término establecido, la propiedad de los titulos, contra reembolso de un precio
convenido. La posicion activa representa el derecho a recibir los titulos transferidos. La
posicidn pasiva representa la cuenta por pagar al reportador (comprador) del reporto por
el efectivo recibido.

Estas operaciones representan las compras de valores realizados por la compaiiia bajo el
compromiso de venderlas nuevamente si el beneficiario (vendedor) ejerciera la opcion de
compra en un plazo y a un precio convenido. Se registra por el efectivo entregado mas
el interés, segun la tasa de rendimiento pactada, devengado a la fecha de corte. Al final
de cada periodo, la administracion realiza una evaluacion de la recuperabilidad de los
saldos y der ser necesario, registra una provision aplicando los porcentajes sobre el saldo
por cobrar.

2.5  Obligaciones inmediatas

Las obligaciones inmediatas representan las obligaciones que se esperan sean canceladas
a corto plazo.



Horizonte Fondo de Inversiéon Financiero

de Crecimiento Délares No Diversificado
(Fondo administrado por INVERCASA Sociedad
Administradora de Fondos de Inversién, S. A.)

Notas a los estados financieros
31 de diciembre de 2017

Resumen de las principales politicas contables (continuacion...)

2.6 Provisiones

Las provisiones son reconocidas cuando la compafiia tiene una obligacion legal o
asumida como resultado de un suceso pasado, que es probable que tenga una aplicacion
de recursos para cancelar la obligacion, y es susceptible de una estimacion razonable del
monto relacionado.

2.7  Parficipaciones

El fondo es un patrimonio independiente que esta constituido a partir de los aportes de
personas naturales y/o juridicas denominadas participantes o inversionistas, dichas
aportaciones, debido a la naturaleza del fondo pueden variar a razén de los participantes a
una fecha determinada.

2.8  Capital pagado en exceso

El capital pagado en exceso corresponde al monto que se acumula diariamente al valor de
participacion, o bien el sobreprecio que pagan los inversionistas por ingresar al fondo
posterior a su fecha inicial.

2.9  Utilidades no distribuidas en el periodo actual

Los resultados netos corresponden a los rendimientos o intereses que se obtienen de las
inversiones realizadas menos las deducciones generadas para llevar a cabo dichas
transacciones y los gastos definidos por la administradora de los fondos.

2.10 Reconocimiento de ingresos financieros

Los ingresos corresponden a los rendimientos que se obtienen sobre las disponibilidades,
inversiones y operaciones en valores realizadas sobre las participaciones de los inversores y
se registran sobre la base de lo devengado.

Disponibilidades

El saldo de disponibilidades por US$3,802 corresponde a depositos en instituciones
financieras del pais. Este saldo no presenta restricciones.
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Horizonte Fondo de Inversion Financiero

de Crecimiento Doélares No Diversificado

(Fondo administrado por INVERCASA Sociedad
Administradora de Fondos de Inversion, S. A.)

Notas a los estados financieros

31 de diciembre de 2017

4. Inversiones en valores
Un resumen de las inversiones en valores se presenta a continuacion:

Inversiones mantenidas al vencimiento:
Ministerio de Hacienda y Crédito Publico
Empresa Administradora de Aeropuertos Internacionales
Factoring, S. A.
Financiera Fundeser, S. A.

Rendimiento por cobrar sobre inversiones
Descuento sobre inversiones

5: Operaciones con valores y derivados

US$ 197,190
46,739

25,992

4,997

274,918
4,587
1.794

Us 281.2

Las operaciones con valores y derivados corresponden a reportos en posicion vendedor a

plazo con subyacente, véase detalle a continuacion:

31 de diciembre de 2017
No. de Fecha de Fecha de
Boleta apertura vencimiento Subyacente

119548 16-Nov-2017 15-Ene-2018 Financiera Fundeser, S. A.
Ministerio de Hacienda y
119776 5-Dic-2017  5-Ene-2018  Crédito Publico

Intereses por cobrar

11

Monto
US$ 2,004
7.929
9,933
o
US$ 9,957



Horizonte Fondo de Inversion Financiero

de Crecimiento Délares No Diversificado

(Fondo administrado por INVERCASA Sociedad
Administradora de Fondos de Inversion, S. A.)

Notas a los estados financieros

31 de diciembre de 2017

6.

Ingresos financieros

Un resumen de los ingresos financieros se presenta a continuacion:

Ingresos financieros por inversiones mantenidas al
vencimiento

Rendimiento por inversiones mantenidas al vencimiento del

1 US$ 9,216
sector publico
Rendimiento por inversiones mantenidas al vencimiento del 574
sector privado
Descuento sobre inversiones mantenidas hasta el vencimiento 1.793
11,583
Ingresos financieros con operaciones con valores
Rendimientos por operaciones de reporto con subyacentes del 13
sector publico
Rendimiento con operaciones de reporto con subyacentes del 16
sector privado
29
Ingresos financieros por disponibilidades 22
USS 11.634

Gastos de administracion

Un resumen de los gastos de administracién incurridos se presenta a continuacion:

Comision por administracion USS 1,009
Retenciones definitivas de impuesto
del 5% de renta bruta (Nota 9) 749
Comisiones CENIVAL 182
Otros gastos 62
US§ 2.002
Participaciones

El monto de US$283,200 corresponde a los aportes de personas naturales y/o juridicas
denominadas participantes o inversionistas, dichas aportaciones, debido a la naturaleza
del fondo pueden variar a razén de los participantes a una fecha determinada.
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Horizonte Fondo de Inversion Financiero

de Crecimiento Délares No Diversificado

(Fondo administrado por INVERCASA Sociedad
Administradora de Fondos de Inversion, S. A.)

Notas a los estados financieros

31 de diciembre de 2017

9.

10.

Impuesto sobre la renta

De acuerdo al articulo 280 de la Ley No. 822 “Ley de Concertacion Tributaria” el
impuesto sobre la renta relacionados a las renta, publicada en la Gaceta Diario Oficial
No. 241, donde se establecen las siguientes alicuotas de retencion definitivas para la
promocion de los fondos de inversion.

a) El impuesto sobre la renta de actividades econémicas estara gravada con una
alicuota de retencion definitiva del 5% sobre la renta gravable.

b)  La ganancia de capital generadas por la enajenacion de cualquier tipo de activo o de
un fondo, estaran sujetas a una alicuota de retencion definitiva del 5%.

Quedan exentas las rentas percibidas y derivadas de certificados de participacion
emitidos por un fondo de inversion.

El gasto por este concepto asciende a US$749, el cual se registra en gastos de
administracion.

Ajustes y reclasificaciones incluidas en los estados financieros

Como resultado de nuestra auditoria al 31 de diciembre de 2017 no identificamos ajustes y
reclasificaciones a los estados financieros a esa fecha.

13



