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INFORME DEL CONTADOR PUBLICO

Hemos revisado analiticamente los estados financieros intermedios que se acompafian de
Multiprosperity Family of Funds, Inc. los cuales comprenden ¢l estado de situacién
financiera al 30 de Septiembre de 2015, y los estados de resultados, de cambios en los
activos netos y flujos de efectivo por el periodo terminado en esa fecha, y notas, que
comprenden un resumen de politicas contables significativas y otra informacién.

Responsabilidad de la Administracion para los Estados Financieros Intermedios

La administracion es responsable por la preparacién y presentacion razonable de estos
estados financieros intermedios, de conformidad con la Norma Internacional de
Contabilidad No.34 — Informacién Financiera Intermedia de las Normas Internacionales de
Informacién Financiera y por el control interno que la administracién determine que es
necesario para permitir la preparacion de estados financieros intermedios que estén libres
de representaciones erréneas de importancia relativa, debido ya sea a fraude o error.

Responsabilidad del Contador Publico

No tenemos conocimiento de ninguna modificacién material que debiera efectuarse a los
estados financieros intermedios que se acompafian., En nuestra consideracidn, los estados
financieros intermedios presentan razonablemente, en todos sus aspectos importantes, la
situacién financiera de Multi Prosperity Family of Funds, Inc. al 30 de Septiembre de 2015,
y su desempefio financiero y sus flujos de efectivo por el periodo terminado en esa fecha,
de acuerdo con la Norma Intermacional de Contabilidad No.34 — Informacién Financiera
Intermedia de las Normas Internacionales de Informacion Financiera,

z@éwﬁu

Lic.Davif Gonzalez
C.P.A. 5558

26 de Noviembre de 2015
Panama, Republica de Panama




MULTIPROSPERITY FAMILY OF FUNDS, INC.
{Panama, Repulblica de Panama)

Estado de Activos, Pasivos y Activos Netos
30 de septiembre de 2015

{Cifras en Balboas)

Activos

Depésitos a la vista en bancos y casas de valores
Valores a valor razonable con camhbios en resultados
Intereses acumulados por cobrar

Prestamos por Cobrar

Total de activos

Pasivos

Dividendos por pagar
Otros pasivos
Total de pasivos (excluyendo los activos netos

atribuibles a los tenedores de acciones redimibles)

Total de activos netos atribuibles a los tenedores de
acciones redimibles

Activos netos por accion
Acciones comunes - Clase A
Acciones comunes - Clase B

30 de septiembre de

31 de diciembre de

Nota 2015 2014
{No auditado) {Auditado)

4,9 101,428 873,663
5 47,013,551 39,704,082
e 385,714 190,777

2,163,017 0
49,654,611 40,768,422
204,713 173,633
124,407 12,045
329,120 185,578
49,325,491 40,582,844
1.000000 1.000000
0.9587711 1.009454

El estado de acfivos, pasives y activos netos debe ser lefdo en confunto con las notas

que forman parte infegral de los esfados financieros.




MULTIPROSPERITY FAMILY OF FUNDS, INC,
{Panama, Replblica de Panama)

Estado de Ingresos v Gastos

Por los nueve meses terminados el 30 de septiembre de 2015

(Cifras en Balboas}

Ingresos:

Intereses scbre depdsitos e inversiones
Perdida realizada en valores
Perdida no realizada en valores

Otros ingresos

Gastos:
Gasto por intereses
Comisiones hancarias

Comisién por administracion

Comisién de custodia
Honorarics

Impuestos, distintos de renta

Otros gastos
Total de gastos

Aumento en los activos netos atribuibles
a los tenedores de accliones redimibles

30 de septiembre de

30 de septiembre de

2015 2014

{No auditado) (No Auditado)
1,990,838 1,399,409
(67,055) 475,196
(939,234) 39,475
11,941 1,809
996,480 1,815,889
7.179 5,745
0 2,613
251,458 177,310
41,923 29,5653
10,507 18,812
42,967 32,523
37,516 50,873
391,550 317,429
604,940 1,508,460

El estado de ingresas y gastos debe ser lefdo en confunto con las notas que forman parie integral

de los estados financieros.




MULTIPROSPERITY FAMILY OF FUNDS, INC.
{Panamad, Repiblica de Panama)

Estado de Cambios en los Aclivos Netos Atribuibles
a los Tenedores de Acciones Redimibles

Por los nueve meses terminados el 30 de sepliembre de 2015

(Cifras en Balboas}

30 de septiembre de 30 de septiembre de
Nota 2015 2014
(No auditado)} (No Auditado)

Activos netos atribuibles a los tenedores de acciones

redimibles al inicio del afio (Auditado) 40,582,844 23,326,789
Aumento del periodo en los activos netos 604,940 1,598,460
Aportes por los tenedores de acciones redimibles durante el afio

Emision de acciones comunes Clase A 0 0

Emisidn de acciones comunes Clase B 9,829,733 15,608,507

Dividendos pagados {1,692,026) (1,208,541)
Activos netos atribuibles a los tenedores de acciones

redimibles al final del periodo 49,325,491 39,325,215

El estado de camblos en los activos netos afribuiblas a los tenedores de acciones redimibles
debe ser lefdo en confunto con las notas que forman parte infegral de los estados financieros.




MULTIPROSPERITY FAMILY OF FUNDS, INC.
(Panamd, Repdblica de Panama)

Estado de Flujos de Efectivo
Por los nueve meses terminado el 30 de septiembre de 2015

{Cifras en Balboas})

30 de sepilembre de 30 de septiembre de
Nota 2015 2014
{No auditado) (No Auditado)

Actividades de operacion:
Aumento en los activos netos atribulbles a los tenedores

de acciones redimibles 604,940 1,598,460
Ajustes para concitiar Ja utilidad neta y ¢l efective ‘

de las actividades de operacion:

Ingreso por intereses {1,990,838) {1,399,409)

Gastos por intereses 7,179 5,745

Perdida no reallzada en valores 939,234 {39,475)

Cambios nefos en activos vy pasivos de operacién 67,055 {475,196)
Compra y venta de inversiones, nefo {10,469,676) (13,782,770)
Cuentias por cobrar 0 {23,258)
Otros pasivos 143,542 {1,207,827)
Intereses recibidos 1,795,901 1,362,661
Intereses pagados {(7,179) (5,926)
Efecto neto utilizado en las actividades de operacion {8,909,842) {13,966,994)
Flujos de sfectivo de las actividades de financiamiento:
Emisién de acciones 9,829,733 15,608,507
Dividendos pagados 1,692,026} (1,208,541)
Efacto neto proveniente de las actividades de financiamiento 8,137,707 14,399,966
(Disminucion) aumento neta en efectivo (772,135) 432,972
Efectivo al inicio del afio 873,563 131,652
Efectivo al final del pericdo 101,429 564,524

£l estado de flijos de efactivo debe ser lefde en confunto con las notas que forman parte infegral
de fos estados financieros.




MULTIPROSPERITY FAMILY OF FUNDS, INC.
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

30 de septiembre de 2015

(Cifras en Balboas)

(1)

)

Informacién general

Multiprosperity Family of Funds, Inc. (el “Fondo”) es una sociedad de inversién constituida de
acuerdo a las leyes de la Replblica de Panam4, segln consta en la Escritura Pablica 5,839
de 4 de junio de 2012. El Fondo inicié operaciones el 16 de enero de 2013.

El Fondo fue autorizado por la Superintendencia del Mercado de Valores para operar como
sociedad de inversion mediante la Resolucion No. 358-12 del 25 de octubre de 2012. Sus
actividades estan reguladas por el Decreto de Gabinete No. 58 del 27 de octubre de 1993 y
por el Decreto Ley No. 67 del 1 de septiembre de 2011 (antes Decreto Ley No. 1 del 8 de julio
de 1999).

El objetivo del Fondo es ofrecer rendimientos superiores a los ofrecidos por depdsitos a plazo
fjo a lo largo de un periodo de inversion de mediano a largo plazo, a través de la
estructuracion de un portafolio diversificado principalmente de instrumentos de renta fija
locales y del extranjero.

Multi Securities, Inc., subsidiaria 100% de Multibank, Inc., es el gestor del Fondo. Multibank,
Inc., actiia como custodio de ias acciones comunes Clase A y B, emitidas y en circulacion
(véase [a Nota 6). El Fondo paga honorarios de administracion de hasta 1.25% anual y
honorarios por servicios de custodia y depoésito de hasta 0.25% anual.

La oficina principal del Fondo estd ubicada en Edificio Prosperidad, Via Espafia, No. 127,
Panama, Republica de Panama.

Resumen de las Politicas de Contabilidad Mas Importantes
Las politicas de contabilidad mas importantes utilizadas en la preparacién de los estados
financieros, se presentan a continuacién:

(a) Base de Preparacion
Los estados financieros del Fondo han sido preparados de conformidad con las Normas
Internacionales de Informacion Financiera (“NIIF*).

Los estados financieros del Fondo son preparados sobre la base de costo histérico,
excepto por los valores a valor razonable con cambios en resultados, presentados a su
valor razonable.




MULTIPROSPERITY FAMILY OF FUNDS, INC.
(Panam4d, Repiublica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(2)

Resumen de las Politicas de Contabilidad Mas Importantes, continuacién

(b)

La administracion del Fondo, en la preparacion de estos estados financieros, ha
efectuado ciertas estimaciones contables y supuestos criticos, y ha ejercido su criterio
en el proceso de aplicacion de las politicas contables del Fondo, las cuales afectan las
cifras reportadas de los activos y pasivos y las revelaciones de activos y pasivos
contingentes a la fecha de los estados financieros y las cifras reportadas en el estado
de ingresos y gastos durante el periodo. Las estimaciones y supuestos relacionados,
consideran experiencias histdricas y otros varios factores, incluyendo expectativas de
eventos futuros que se creen razonables bajo las circunstancias. Los resultados reales
pueden diferir de estas estimaciones.

Los estados financieros estan expresados en balboas (B/.), la unidad monetaria de la
Republica de Panama4, la cual esté a la par y es de libre cambio con el délar (US$) de
los Estados Unidos de Ameérica. La Republica de Panama no emite papel moneda
propio vy, en su lugar, el délar (US$) de los Estados Unidos de América es utilizado
como moneda de curso legal.

Medicion a Valor Razonable

La NIIF 13, Medicion del Valor Razonable, establece un Gnico marco de referencia para
la medicion a valor razonable y la revelacion sobre mediciones a valor razonable,
cuando estas mediciones son requeridas o permitidas por otras NIIF. Esta norma,
particularmente, unifica la definicion de valor razonable y reemplaza y expande
revelaciones en ofras NIIF, incluyendo la NHF 7, Instrumentos Financieros:
Revelaciones.

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 en la
fecha de medicion o, en su ausencia, en el mercado mas ventajoso al cual el Fondo
tenga acceso en el momento. El valor razonable de un pasivo refleja el efecto del riesgo
de incumplimiento.

Cuando es aplicabis, sl Fondo mide el valor razonable de un instrumento ufilizando 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
valoracion que maximicen el uso de datos de entrada observables y minimicen el uso de
datos de entrada no observables. La técnica de valoracién escogida incorpora todos los
factores que los participantes de mercados tendrian en cuenta al fijar el precio de una
transaccion.




MULTIPROSPERITY FAMILY OF FUNDS, INC.
(Panama, Reptiblica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(2)

Resumen de las Politicas de Contabilidad Mas Importantes, continuacién

(c)

(d)

(e)

@

La mejor evidencia de valor razonable de un instrumento financiero es un precio de
mercado cotizado en un mercado activo. En el caso de que el mercado de un
instrumento financiero no se considere activo, se usa una técnica de valoracion. La
decision de si un mercado esta activo puede incluir, pero no se limita a, la consideracién
de factores tales como la magnitud y frecuencia de ia actividad comercial, la
disponibilidad de los precios y la magnitud de las ofertas y ventas. En los mercados que
no sean activos, la garantia de obtener que el precio de la transaccién proporcione
evidencia del valor razonable 0 de determinar los ajustes a los precios de transaccion
que son necesarios para medir el valor razonable del instrumento, requiere un trabajo
adicional durante el proceso de valuacion.

Inversiones en Valores
Las inversiones en valores son clasificadas, a la fecha de reconocimiento inicial, en la
siguiente categoria:

- Valores a Valor Razonable con Cambios en Resultados
Son aquellas inversiones en valores adquiridas con el proposito de generar una
ganancia a corto plazo por las fluctuaciones del precio del instrumento. Estos
valores se presentan a su valor razonable y los cambios en el valor razonable se
presentan en el estado de ingresos y gastos.

El valor razonable de las inversiones es generalmente determinado segdn sus precios
cotizados en mercados a la fecha del estado de activos, pasivos y activos netos. De no
estar disponible el precio cotizado de mercado, el valor razonable del instrumento es
generalmente estimado utilizando modelos para célculos de precios o técnicas de flujos
futuros de efectivo descontados.

Las compras y ventas de activos financieros a valor razonable con cambios en
resultados se reconocen a la fecha de negociacion — la fecha en la que una entidad se
compromete a comprar o0 vender un activo.

Valores vendidos bajo acuerdos de recompra

Los valores vendidos bajo acuerdos de recompra, son transacciones de financiamiento
generalmente a corto plazo con garantia de valores, en las cuales el Fondo, fiene la
obligacién de recomprar los valores vendidos en una fecha futura y a un precio
determinado. La diferencia entre el precio de venta y el valor de compra a futuro se
reconoce como gasto por intereses bajo el método tasa de interés efectiva.

Honorarios, Comisiones y Ofros Gasfos
Los honorarios, comisiones y otros gastos se reconocen en el estado de ingresos y
gastos cuando se incurren.

Activos Netos por Accion

El valor neto por accion de las acciones comunes Clase A tienen un valor fijo de B/.1.00.
Estas acciones no son objeto de oferta puablica ni participan de los portafolios de
inversiones.




MULTIPROSPERITY FAMILY OF FUNDS, INC.
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(2)

Resumen de las Politicas de Contabilidad Mas Importantes, continuacion

(9)

(h)

El valor neto por accion de las acciones comunes Clase B es determinado dividiendo los
activos netos atribuibles a los tenedores de acciones redimibles, menos el valor pagado
por las acciones comunes Clase A, entre el nimero de acciones comunes Clase B
emitidas y en circulacién al final del periodo.

Clasificacién de Activos y Pasivos Financieros
El Fondo clasifica sus activos y pasivos financieros dentro de las siguientes categorias:

* Activos financieros a valor razonable con cambios en resultados: inversiones en
valores.

Nuevas Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) e Interpretaciones no
Adoptadas aun no vigentes

A la fecha del estado de activos, pasivos y activos netos existen varias normas emitidas
no vigentes que no han sido aplicadas anticipadamente en la preparacién de estos
estados financieros:

o NIIF 9 Instrumentos Financieros
La NIIF 9 Instrumentos Financieros reemplaza a la Norma Internacional de
Contabilxdad 39 (NIC 39):
Introduce nuevos requisitos para la clasificacion y medicion de los activos
financieros. Contiene dos categorias primarias de medicidon para activos
financieros: costo amortizado y valor razenable. La NIIF 9 elimina las categorias
existentes en NIC 39 de valores mantenidos hasta su vencimiento, valores
disponibles para la venta, préstamos y cuentas por cobrar.
- Introduce adiciones en relacién a los pasivos financieros.
- Introduce nuevos requerimientos para la contabilidad de cobertura.
- Introduce criteric de crear provisiones prospectivas para deterioro de los activos
financieros.
- Esta norma es efectiva para los periodos que inicien en o después del 1 de
enero de 2018. Se permite su adopcién anticipada.

Por la naturaleza de las operaciones financieras el Fondo, la adopcién de la NIIF 9
podria tener un impacto de importancia relativa en los estados financieros, aspecto
que esta en proceso de evaluacion por parfe de ia administracién.

« NIIF 14 - Cuentas de Diferimiento en Actividades Reguladas:
Esta norma especifica los requerimientos de informacion financiera para los
saldos de las cuentas de diferimientos de actividades reguladas que surgen
cuando una entidad proporciona bienes o servicios a clientes a un precio o tarifa
que estd sujeto a regulacidn de tarifas. Esta norma sera efectiva para los
pericdos que comiencen el 1 de Enero de 2016.




MULTIPROSPERITY FAMILY OF FUNDS, INC.
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(2 Resumen de las Politicas de Contabilidad Més Importantes, continuacién

« NHF 15 - /ngresos de Actividades Ordinarias Procedentes de Contratos de
Clientes:

El objetivo de esta Norma es establecer los principios que aplicara una entidad para
presentar informacién util a los usuarios de los estados financieros sobre la
naturaleza, importe, calendario e incertidumbre de los ingresos de actividades
ordinarias y flujos de efectivo que surgen de un contrato con un cliente. Esta norma
sera efectiva para los periodos que comiencen el 1 de Enero de 2017.

(3) Administracién de Riesgos de Instrumentos Financieros
Un instrumento financiero es cualquier contrato que genere un activo financiero en una
entidad y un pasivo financiero o instrumento de capital en otra entidad. Las actividades del
Fondo estan relacionadas principalmente con el usc de instrumentos financieros, y como tal,
el estado de activos, pasivos y activos netos se compone principalmente de instrumentos
financieros. El Fondo es principalmente una cartera o portafolio de acciones y bonos.

Los principales riesgos identificados por el Fondo son los de crédito, liquidez, mercado y
operativo, que se describen a continuacion:

(a} Riesgo de Crédito:
El riesgo crediticio es el riesgo de que el prestatario, emisor o contraparte de un activo
financiero propiedad del Fondo deje de cumplir una obligacién o compromiso que ha
contraido con el Fondo, lo que resultaria en una pérdida financiera para el Fondo. Surge
principalmente de titulos de deuda y de las cuentas bancarias.

La politica del Fondo sobre el riesgo de crédito es reducir al minimo su exposicion a las
conirapartes con mayor percepcion de riesgo de incumplimiento, al fratar solo con
contraparies que satisfacen los criterios de aprobacién establecidos en los limites
definidos por el Comité de Inversiones del Fondo.

La exposicion maxima al riesgo de crédito del Fondo al cierre del ejercicio esta
representada por los respectivos valores en libros de los activos financieros relevantes
en el estado de activos, pasivos y activos netos.




MULTIPROSPERITY FAMILY OF FUNDS, INC.
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(3) Administracién de Riesgos de Instrumentos Financieros, continuacion
El analisis de la concentracion del riesgo de crédito a la fecha de los estados
financieros, por ubicacién geografica es la siguiente:

Titulos Valores
30 de septiembre 31 de diciembre

Concentracion Geografica: 2015 2014
{No Auditado) (Auditado)

Panama 40,806,426 32,237,360
Brasil 1,440,403 1,169,808
Chile 264,321 237,325
Colombia 1,073,870 0]
Costa Rica 757,908 2,800,091
El Salvador 0 483,277
Islas Caiman 1,762,123 2,168,076
México 0 608,145
Luxemburgo 472,800 0
Pert 435,700 0

47,013,551 39,704,082

Depésitos en bancos

30 septiembre

31 de diciembre

Concentracion Geografica: 2015 2014
(No auditado) (Auditado)
Panama 101,429 873,563
101,429 873,563

10




MULTIPROSPERITY FAMILY OF FUNDS, INC.
(Panama, Reptblica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

El andlisis de la concentracion del riesgo de crédito a la fecha de los estados financieros,
por tipo de instrumentio, se detalla en el siguiente cuadro:

Inversiones
30 septiembre 31 de diciembre

Tipo de Instrumento: 2015 2014
(No auditado) {Auditado)

Bonos corporativos 76.16% 77.50%
Acciones preferidas 12.89% 11.59%
Bonos soberanos 5.09% 6.16%
Valores comerciales 3.11% 261%
Fondos 1.00% 0
Notas Corporativas 1.53% 0
Efectivo 0.22% 2.14%

100.00% 100.00%

(3) Administracion de Riesgos de Instrumentos Financieros, continuacién

(b) Riesgo de Liguidez:
Se define como la posibilidad de pérdida econdmica debido a la dificuitad de liquidar
activos o de obtener recursos financieros en condiciones habituales, para cumplir con
obligaciones derivadas de sus pasivos financieros que se liqguiden mediante la entrega
de efectivo. La politica del Fondo y el enfoque del Gestor de Inversiones a la gestién de
la liquidez es mantener suficiente liquidez para cumplir con sus obligaciones.
Por ser un Fondo cerrado, no tiene la obligacién de recomprar acciones sin previa
coordinacion; por lo tanto, no estda expuesto al riesgo de liquidez de tener que
reembolsar a los accionistas de forma imprevista.

(¢) Riesgo de Mercado:

El riesgo de mercado es el riesgo de que el valor de un instrumento financiero del
Fondo se reduzca debido a los cambios en las tasas de interés, u otras variables
financieras, y la reaccion de los mercados de los participantes a los eventos
econdmicos y politicos. El objetivo de la gestion del riesgo de mercado es administrar y
monitorear las exposiciones de rlesgo, y para mantenerlos dentro de los parametros
aceptables optimizando la relacién entre riesgo y retorno.

Riesgo de precio de mercado:

El Fondo negocia instrumentos financieros, tomando posiciones activamente en
instrumentos para aprovechar los movimientos de corto plazo en el mercado de renta
fija.

11




MULTIPROSPERITY FAMILY OF FUNDS, INC.
 {Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(3)

Administracién de Riesgos de Instrumentos Financieros, continuacién

Todas las inversiones estan sujetas al riesgo de pérdida de capital. El Gestor de las
inversiones del Fondo, debe mitigar este riesgo con la cuidadosa seleccion de
inversiones y otros instrumentos financieros que cumplan con los limites especificados.

Riesgo de {asa de interés:
El Fondo esta expuesto al riesgo de que el valor razonable de los instrumentos
financieros fiuctlle como resultado de cambios en las tasas de interés de mercado.

Con respecto a los instrumentos financieros que devengan intereses del Fondo, la
polftica del Fondo es la de mantener en su portafolio un porcentaje alte en instrumentos
financieros con poca volatilidad en el precio cuando las tasas de interés de mercado
fluctden.

Riesgo de tasa de cambio:
Es el riesgo de que el valor de un instrumento financiero fluctiie como consecuencia de

variaciones en las tasas de cambio de las monedas extranjeras y otras variables
financieras, asi como la reaccion de los participantes de los mercados a eventos
politicos y econdémicos.

Adicionalmente, este riesgo es mitigado mediante la evaluacién de los riesgos de tasa
de interés y su impacto en el valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizando simulaciones para determinar la sensibilidad en los activos y pasivos
financieros.

12




MULTIPROSPERITY FAMILY OF FUNDS, INC.
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

La fabla que aparece a continuacién resume la exposicion del Fondo a los riesgos de la
tasa de interés. Los activos y pasivos del Fondo estan incluidos en la tabla a su valor
contractual a las fechas de vencimiento.

3) Administracion de Riesgos de Instrumentos Financieros, continuacion

Activos:

Deposito a la vista en
bancos

Valores a valor razonable
con cambios en resultados

Total de activos

Total de sensibilidad a
tasa de interés

Activos:

Depésito a la vista en
bancos

Valores a valor razonable
con cambios en resultados

Total de activos

Total de sensibilidad a
tasa de Interés

30 de septiembre de 2015

No Auditado
De3 : .
Hasta 3 = De De Més de 8in
meses mezzza 1 ia3afos 3abancs 5 afics vencimiento Total
101,429 0 0 0 0 0 101,429
0 3,283,076 6,356,107 6,481,215 24,347,463 6,545,690 47,013,551
101,429 3,283,076 6,356,107 6,481,215 24,347,463 6,545,600 47,114,980
101,429 3,283,076 6,356,107 6,481,215 24,347 463 6,545,690 47,114,980
31 de diclembre de 2014
{Auditado)
De 3 .
Hasta 3 o De be Mas de Sin
meses me:%soa 1 1a3afios 3abafnos 5 afios vencimiento Total
873,563 0 0 0 0 0 873,563
2,560,000 650,000 4,831,346 5,472,005 21,497,093 4,693,638 39,704,082
3,433,563 650,000 4,831,346 5,472,005 21,497,093 4,693,638 40,577,645
3,433,563 650,000 4,831,346 5,472,005 21,497,093 4,693,638 40,577,645
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(3) Administracion de Riesgos de Instrumentos Financieros, continuacién
El analisis base que efectda la adminisiracién consiste en determinar el impacto en los
activos y pasivos financieros causados por aumentos o disminuciones de 100 y 200
puntos basicos en las tasas de interés. A continuacién se resume el impacto:

30 de septiembre de 2015

(No Auditado) 100pb de 100pbde  200pb de 200pb de
incremento disminucién incremento disminucién
Al 30 de septiembre (453,574) 453,574  (907,149) 907,149
Promedio del periodo (157,858) 157,858  (315,716) 315,716
Maximo del periodo (229,422) 229,422  (458,844) 458,844
Minimo del periodo (121,234) 121,234 (242,467) 242,467

30 de septiembre de 2014
100pbde  100pbde 200pbde  200pb de

(No Auditado) . e RGN
incremento disminucion incremento disminucién
Promedio del afio {121,299) 121,299  (242,599) 242,599
Maximo del afic (177,124) 177,124 (354,248) 354,248
Minimo del afio (90,187) 90,187  (180,374) 180,374

(d) Riesgo Operativo:
El riesgo operativo es el riesgo de pérdidas potenciales por dafios directos o indirectos a
los activos fijos, ocasionados por las acciones deliberadas que conducen al fraude
interno o externo, la interrupcién de los servicios de gestion de fondos debido a la falta
de sistemas, errores asociados a los procesos, productos y, finalmente, los relacionados
con los errores humanos.,

Una de las prioridades del Gestor del Fondo es la gestidn de este tipo de riesgo a fin de
equilibrar la limitacion de pérdidas financieras y dafios a su reputacién con el logro de
su objetivo de inversion de generar rendimientos para los inversionistas.

Para lograr este fin, el Gestor del Fondo tiene Manuales de Procedimientos para todas
sus tareas y cuenta con sistemas electrénicos y de seguridad de primer nivel, que
ayudan al seguimiento y cumplimiento de todos los eventos identificados de riesgo
operacional.

(4) Depositos en Bancos y Casas de valores

Al 30 de septiembre de 2015, el Fondo mantiene depdsitos a la vista por B/.101,429 (2014:
B/.873,563) que corresponde a cuentas corrientes en bancos locales,
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(5)

(6)

Valores a Valor Razonable con Cambios en Resultados
Al 30 de septiembre de 2015, el Fondo mantenia los siguientes tipos de inversiones
clasificadas como valores a valor razonable con cambios en resultados:

30 septiembre 31 de diciembre
2015 2014
(No Auditado) {Auditado)

Valor Razonable  Valor Razonable

Acciones preferidas 6,072,890 4,693,638
Bonos, valorss y notas 40,940,661 35,010,444
47,013,551 39,704,082

Las ventas de los valores a valor razonable durante el perfodo fueron por B/. 10,469,676, las
cuales generaron una pérdida neta de B/.67,055. Al 30 de septiembre de 2015, el portafolio
de inversiones mantenfa una perdida no realizada por B/. 939,234,

Las ventas de los valores a valor razonable durante septiembre 2014 fueron por B/.
16,012,665, las cuales generaron una ganancia neta de B/. 475,196. Al 30 de septiembre de
2014 el portafolio de inversiones mantenia una ganancia no realizada por B/. 39,475.

Activos Netos Atribuibles a los Tenedores de Acciones Redimibles

Al 30 de septiembre de 2015, el capital autorizado en acciones del Fondo, esta representado
por veinticinco mil (25,000) acciones comunes Clase A, con derecho a voto y con un valor
nominal de un doélar (B/.1.00) cada una; cien millones (100,000,000) de acciones comunes
Clase B, Clase C, Clase D y Clase E cada una, sin derecho a voto y sin valor nominal.
Emitidas y en circulacion hay 25,000 acciones Clase A y 49,913,888 acciones Clase B las
cuales tienen derecho a dividendos, no asi las acciones comunes clase A. Para las acciones
Clase A y Clase B, |la Junta Directiva podra redimir de tiempo en tiempo estas acciones a su
discrecion.

El movimiento del nlmero de acciones comunes emitidas y en circulacién es el siguiente:

30 de septiembre 2015 31 de diciembre 2014
(No Auditado) (Auditado)
Clase A Clase B Total Clase A Clase B Total

Saldo a inicio

del periodo 25,000 40,178,005 40,203,005 25,000 23,249,269 23,274,269
Emisién de

acciones 0 9,735,883 0,735,883 0 16,928,736 16,928,736
Saldo al final

del periodo 25,000 49,913,888 49,938,888 25,000 40,178,005 40,203,005
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(7)

(8)

Valores vendidos bajo acuerdos de recompra

Al 30 de septiembre de 2015, no se mantenian valores vendidos bajo acuerdos de recompra,

Impuesto sobre la Renta

El Fondo tributa conforme al régimen general de la determinacion y pago del impuesto sobre
la renta de la Republica de Panama segln el Articulo 699 del Cddigo Fiscal, el cual establece
un impuesto sobre la renta del 25% sobre la que resulie mayor entre los dos siguientes
calculos:

e La renta gravable calculada por el método ordinario o tradicional establecido en el
Titulo | del Libro Cuarto del Cédigo Fiscal.

» Para las empresas que tiene ingresos brutos mayores de B/.1,500,000, la renta neta
gravable es calculada con el método alterno {CAIR) gue resulte de deducir del total de
ingresos gravables, el 95.33% de dicho {otal de ingresos gravables.

Por otro lado, de acuerdo con la legislacion fiscal vigente en la Republica de Panama, estan
exentas de pago de impuesto sobre la renta las ganancias provenientes de fuente extranjera,
los intereses ganados sobre depodsito a plazos en bancos locales, [os intereses ganados
sobre los valores del estado panamefios e inversiones en titulos o valores registrados en la
Superintendencia de Mercados de Valores (anteriormente Comisién Nacional de Valores) y
listados en la Bolsa de Valores de Panama, S.A.

A la fecha de los estados financieros, las transacciones del Fondo corresponden en su
mayoria a operaciones exentas, por lo que no ha generado renta gravable sujeta al pago de
impuesto sobre la renta.

Las declaraciones de impuesto sobre la renta del Fondo estan sujetas a revision por parte de

la Autoridad Nacional de Ingresos Puablicos (ANIP) por los fres Ultimos afios fiscales,
incluyendo la que se presenté para el afio terminado el 31 de diciembre de 2013.
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(9

(10)

(11)

{12)

Transacciones con Partes Relacionadas
Las transacciones y saldos mas importantes con la administradora y con partes relacionadas
con la administradora del Fondo se detallan a continuacién:

30 septiembre 31 de diciembre
2015 2014
(No Auditado) (Auditado)
Depdsitos a la vista en bancos 101,429 873,563
Intereses ganados sobre depdsitos 53 53
30 septiembre 30 septiembre
2015 2014
(No Auditado) (No Auditado}
Comisiones bancarias 0 2,613
Comisién por administracion 251,458 177,310
Comisién por custodia 41,923 28,553

Comisiones y Administracion y Custodia

El Fondo paga actualmente una comisidn de administracién de 0.75% anual sobre el valor
neto por accidn (VNA), la cual es pagada trimestralmente a Multi Securities, Inc., parte
relacionada. La administradora se reserva el derecho de cobrar hasta un 1.25% por la
administracion, gestion y asesoria financiera. Adicionalmente, paga una comisién de
custodia anual de 0.125% sobre el total de los activos que formen parte del Fondo, pagadera
trimestralmente Multi Securities, Inc., parte relacionada.

Contingencias

Al 30 de septiembre de 2015 y 2014, el Fondo no mantiene litigios o reclamaciones en su
contra que puedan originar un efecto adverso significativo en su situacién financiera o en el
resultado de sus operaciones.

Valor Razonable de los Instrumentos Financieros

Los valores razonables de los activos financieros y pasivos financieros que se negocian en
mercados activos se basan en precios cotizados en los mercados o cotizaciones de precios
de negociantes. Para todos los demas instrumentos financieros, el Fondo determina los
valores razonables usando otras técnicas de valoracion.

Para los instrumentos financieros que no se negocian frecuentemente y nue tienen poca

disponibilidad de informacion de precios, el valor razonable es menos objetivo, y su
determinacion requiere el uso de diversos grados de juicio que dependen de la liquidez, la
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(12)

concentracion, la incertidumbre de factores del mercado, los supuestos en la determinacién
de precios y otros riesgos que afectan el instrumento especifico.

Valor Razonable de los Instrumentos Financieros, continuacién
El Fondo establece una jerarquia del valor razonable que clasifica en tres niveles los datos de
enfrada de {écnicas de valoracion utilizadas para medir el valor razonable:

« Nivel 1. precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos para activos o pasivos
idénticos a los que la administracién del Banco pueda acceder en la fecha de medicién.

» Nivel 2: datos de enfrada distintos de precios cotizados incluidos en el Nivel 1, que son
observables, ya sea directamente (es decir, precios) o indirectamente (es decir,
determinados con base en precios). Esta categoria incluye los instrumentos valuados
utiizando precios cotizados en mercados activos para instrumentos similares, precios
cotizados para instrumentos idénticos o similares en mercados que no son activos u otras
técnicas de valoracién donde los datos de entrada significativos son directa o
indirectamente observables en un mercado.

+ Nivel 3: esta categoria contempla todos los instrumentos en los gue las técnicas de
valoracion incluyen datos de entrada no observables y tienen un efecto significativo en la
valuacion del instrumento. Esta categoria incluye instrumentos que son valuados,
basados en precios cotizados para instrumentos similares donde los supuestos o ajustes
significativos no observables refiejan la diferencia entre los instrumentos.

Ofras técnicas de valoracién incluyen valor presente neto, modelos de flujos descontados,
comparaciones con instrumentos similares para los cuales haya precios de mercado
observables, y otros modelos de valuacidén. Los supuestos y datos de entrada utilizados en
las técnicas de valoracion incluyen tasas de referencia libres de riesgo, margenes crediticios
y ofras premisas utilizadas en estimar las tasas de descuento y precio de acciones.

La tabla a continuacion analiza los instrumentos financieros medidos a valor razonable sobre

una base recurrente, Estos instrumentos son clasificados en los distintos niveles de jerarquia
de valor razonable considerando los datos de entrada y técnicas de valorizacion utilizados.
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(12) Valor Razonable de los Instrumentos Financieros, continuacién

Descripcion
Acciones preferidas
Bonos, valores, y notas
Total

Descripcidn
Acciones preferidas
Bonos, valores, y notas
Total

Para inversiones en valores que se cotizan en mercados activos, el valor razonable es
determinado por el precio de referencia del instrumento publicado en bolsa de valores,
publicado en sistemas electronicos de informacion bursétil, o provisto por proveedores de
precios. Cuando no estan disponibles los precios independientes, se determinan los valores
razonables usando técnicas de valoracion con referencia a datos observables del mercado.

La tabla a continuacion describe las fécnicas de valoracion y los datos de entrada utilizados

30 de septiembre 2015
(No Auditado)
Medicién a valor razonable
Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
0 6,072,890 0 6,072,890
6,928,213 34,012,448 0 40,940,661
6,928,213 40,085,338 0 47,013,551
31 de diciembre de 2014
(Auditado)
Medicién a valor razonable
Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
0 4,693,638 0 4,693,638
5,466,722 29,643,722 0 35,010,444
5,466,722 34,237,360 0 39,704,082

en las mediciones del valor razonable recurrentes clasificadas dentro del Nivel 2:

Instrumentos Financieros

Técnicas de Valoracion y Datos de Entradas Utilizados

Valores a valor razonable con
cambios en resultados

similares
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(12) Valor Razonable de los Instrumentos Financieros, continuacién
La siguiente tabla analiza el valor razonable de los instrumentos financieros que no se lievan
a valor razonable clasificados por nivel de la jerarqufa de valor razonable:

30 septiembre 31 de diciembre
2015 2014
{No Auditado) (Auditado)
Descripcion Nivel 2 Nivel 2
Activos:
Depésitos a la vista en bancos 101,429 873,563

L.a tabla a continuacién describe las técnicas de valoracién y los datos de entrada utilizados
en los activos y pasivos financieros no medidos a valor razonable clasificados en la
jerarquia de valor razonable dentro del Nivel.

Técnica de Valoracién y Datos de

Instrumento Financiero Entradas Utilizados
Depdsitos a la vista en bancos y valores Su valor razonable representa el monto por
vendidos bajo acuerdos de recompra cobrar/pagar a la fecha del reporte.

{13) Aspectos Regulatorios
A partir del 10 de noviembre de 1999, se promulgd el Decreto Ley No. 1 del 8 de julio de
1999, el cual fue modificado por la Ley No. 67 del 1 de septiembre de 2011, y mediante el
cual se crea la Superintendencia del Mercado de Valores y se regula el mercado de valores
en la Republica de Panama.

Las atribuciones de la Superintendencia del Mercado de Valores incluyen entre otras:
aprobar, suspender y cancelar ofertas plblicas; expedir, suspender, revocar y cancelar las
licencias de las bolsas de valores, centrales de valores, casas de valores, asesores de
inversiones, ejecutivos principales, corredores de valores, analistas, y administradores de
inversiones; establecer reglas de buena conducta comercial y normas éticas; y prescribir la
forma y el contenido de los estados financieros y otra informacion.
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