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INFORME DEL CONTADOR PUBLICO

Junta Directiva
Prival Bond Fund, S. A.

Hemos revisado los estados financieros intermedios que se acompaifian de Prival Bond Fund, S. A., en adelante la
Compaiifa, los cuales comprenden el estado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2015, v los estados de
utilidades integrales, cambios en el patrimonio y flujos de efectivo por el periodo terminado en esa fecha y notas, que
comprenden un resumen de politicas contables significativas y otra informacién explicativa.

Responsabilidad de la Administracion para los Estades Financieros Intermedios

La administracion de la Compafila es responsable por la preparacién y presentacion razonable de estos estados
financieros intermedios, de conformidad con la Norma Internacional de Contabilidad No. 34 — Informacidn
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 Piiblico

Nuestra responsabilidad es asegurar la razonabilidad de los estados financieros intermedios con base en nuestra
revision. Efectuamos nuestra revision de conformidad con Normas Internacionales de Auditoria. Esas normas
requieren que cumplamos con requisitos éticos y que planifiquemos y realicemos la revision para obtener una
seguridad razonable acerca de si los estados financieros intermedios estan libres de representaciones etrdneas de
importancia relativa.

Una reviston incluye la ejecucién de procedimientos para obtener evidencia de revisién acerca de los montos y
revelaciones en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen de nuestro juicio, incluyendo la
evaluacion de los riesgos de representacion errénea de importancia relativa en los estados financieros, debido ya sea
a fraude o error. Al efectuar esas evaluaciones de riesgos, nosotros consideramos el control interno relevante para la
preparacién y presentacion razonable de los estados financieros de la Compaiifa, a fin de disefiar procedimientos de
revisidn que sean apropiados en las circunstancias, pere no con el propésito de expresar una opinién sobre la
efectividad del control interno de la entidad. Una revisién también incluye evaluar lo apropiado de los principios de
las politicas contables utilizadas y la razonabilidad de las estimaciones contables hechas por la administracion, asi
como evaluar la presentacién en conjunto de los estados financieros.

Consideramos que la evidencia de la revisidn que hemos obtenido es suficiente y apropiada para ofrecer una base
razonable. En nuestra consideracion, los estados financieros anuales presentan razonablemente, en todos sus
aspectos importantes, la situacién financiera de Prival Bond Fund, S. A, al 31 de diciembre de 2015, y su desempefio
financiero y sus fhyjos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, de acuerdo con la Norma Internacional de
contabilidad No. 34 — Informacidon Financiera Intermedia de las Normas Internacionales de Informacién Financiera.

vt

Lic. Milagros Guerrero
C.P.A. No. 8743

22 de febrero de 2016
Panam4, Republica de Panami




Prival Bond Fund, S.A.

Estado de activos, pasivos y activos netos
al 31 de diciembre de 2015
(En balboas)

Activos

Depdsitos a la vista en banco
Depositos a plaze

Valores para negociar

Préstamos por cobrar

Intereses por cobrar

Oftros activos

Otros activos mantenidos para [a venta

Total de activos

Pasivos

Financiamiento recibido
Valores vendidos bajo acuerdos de recompra

Pasivos varios:
Cuentas por pagar
Intereses por pagar
Dividendos por pagar

Total de pasivos

Total de activos netos

Activos netos por accién

Activos netos por accidn basados en 228,820,243
(2014: 191,390,324) acciones comunes Clase Ay

2,500,000 acciones comunes Clase B

Notas

8,7

6,8

6,9

10

11
12

14

13

2015 2014
2,314,425 1,946,870
170,685,462 134,671,670
42,405,770 39,925,589
1,106,459 663,361
4,362 4,362
751,296 928,104
217,267,774 178,139,956
1,283,243 3,894,511
8,348,541 -
172,176 138,068
11,172 -
893,199 749,194
10,708,331 4,882,763
206,559,443 173,257,193
0.90 0.91

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




Prival Bond Fund, S.A.

Estado de ganancias o pérdidas
Por el afio terminado el 31 de Diclembre de 2015
(En balboas)

Ingresos

Intereses ganados sobre:
Depdsitos
Inversiones en valores
Préstamos

Total de ingresos de intereses ganados

Ganancia (pérdida) neta realizada en venta de inversiones
Pérdida (ganancia) neta no realizada en inversiones

Ofros

Total de ingresos

Gastos

Gasto de comisiones
Gasto de intereses
Honorarios varios
Impuestos varios

Otros
Total de gastos

Ganancianeta

Nota 2015 2014
152,304 96,654

6 9,274,607 6,397,734
6 2,488,252 2,176,420
11,916,163 8,671,008

419,914 (41,801)

{1,127,303) 1,590,132

236,257 161,516

1,443,941 10,380,855

& 1,073,508 1,521,178
119,832 18,043

26,975 86,452

136,086 105,459

60,467 29,913

2,316,868 1,761,945

9,127,073 8,618,010

= Las nhotas queise acompatfan forman-parte integral de estos estados financieros.




Prival Bond Fund, S.A.

Estado de cambios en los activos netos

Por el aiio terminado el 31 de Diciembre de 2015
(En balboas)

Nofas 2015 2014

Proveniente de los resultados de operacion:
(Ganancia neta 9,127,073 8,618,910
Aumento neto en los activos derivados de
las transacciones de acciones de capital,
emision y redencion de acciones, netas 11 34,011,068 48,973,433
Aumento neto en los activos netos

durante ef afio 43,138,141 55,592,343
Dividendos declarados 12 {(9,835,890) (7,517,668)
Activos netos al inicio del afio 173,257,192 125,182,517
Activos netos al final del afio 206,559,443 173,257,192

Las notas que se acompaiian forman parte integral de estos estados financieros.




Prival Bond Fund, S.A.

Estado de flujos de efectivo
Por el afio terminado el 31 de Diciembre de 2015
{En balboas)

Notas

Flujos de efectivo de actividades de operacidn:

Ganancia neta
Ajustes por:
Ganancia (pérdida) neta realizada en venta de inversiones
Pérdida {ganancia) neta no realizada en inversiones

Ingresos por intereses

Gasto de intereses
Cambios neto en activos y pasivos operativos:

Otras cuentas por pagar

Cuentas por cobrar

Ofros activos

Otros actives mantenidos para la venta

Intereses recibidos

Intereses pagados
Flujos de efectivo proveniente de las actividades de operacién
Flujos de efectivo de actividades de inversidn:
Compras de inversicnes en valores, neto de redenciones 8
Préstamos por cobrar 9
Flujos de efectivo utilizado en actividades de inversion
Flujos de efectivo de actividades de financiamiento:
Emisién de acciones comunes - Clases A-B neto de redencion 11

Valores vendidos bajo acuerdo de recompra
Financiamiento recibide
Dividendos pagados

Flujos de efectivo proveniente de actividades de financiamiento

Aumento (disminucién) neto del efectivo
Efectivo al inicio del afic

Efectivo al final del afio

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

2015 2014

9,127,073 8,618,910
(419,914) 41,801
1,127,393 (1,590,132)
(11,915,163) (8,671,008)
119,832 18,943
33,118 (4,545)

5 19,730

- 39,188
176,808 (928,104)
11,472,065 8,529,161
(108,660) (18,943)
9,612,552 6,055,001
(36,721,271) (66,847,381)
(2,480,181) (10,478,033)

(39,201,452)

(77,325,414)

34,011,068 46,973,433
8,348,541 -
(2,711,268) 3,977,205
(9,691,885) (7,310,112)
29,056,455 43,640,526
367,555 (27,629,887)
1,946,870 29,676,757
2,314,425 1,946,870




Prival Bond Fund, S.A.

Notas a los estados financieros
Por el periodo terminado el 31 de diciembre de 2015
(En halboas)

1.

Informacién corporativa

Prival Bond Fund, S. A. (antes Mundial Global Diversified Fund, S.A.) en adelante (el "Fonde”), fue
constituido mediante Escritura Publica No.9575 del 24 de junio de 2005 segln las leyes de ia Republica
de Panama y se dedica a invertir el capital de sus accionistas en una cartera diversificada de
instrumentos financieros. Mediante Resolucion 158-12 del 11 de mayo de 2012, la Superintendencia
del Mercado de Valores de Panama autorizé el cambio del nombre de Mundial Giobal Diversified Fund,
S.A.) a Prival Bond Fund, S. A.

El Fondo fue autorizade a operar come sociedad de inversion abierta por la Superintendencia del
Mercado de Valores de Panama el 16 de febrero de 2008 y sus actividades estan reguladas por el
Decreto Ley No.1 de 8 de julio de 1999, y sus acuerdos reglamentarios, por el cual se crea la
Superintendencia del Mercado de Valores de Panama y se regula el mercado de valores en Panama.

El objetivo del Fondo es buscar lograr rentas fijas sostenibles con un nivel de retorno y liquidez mayor
gue los depésitos bancarios. Para alcanzar el objetivo, el Fondo seguira una estrategia de
diversificacién respecto de varios paramefros de inversion, principalmente riesgos crediticios de
emisores, geografia, tasas de interés y plazos, con el fin de optimizar el retorno total del portafolio de
inversiones con respecto a los mercados.

Prival Securities, Inc., es el administrador, agente de registro, pago, transferencia y custodio y agente
vendedor del Fondo y es propietaric de todas las acciones Clase B de Prival Bond Fund, S.A.

Aplicacioén de Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIFs)

2.1 Modificaciones a las NIIFs y la nueva interprefacion que estan vigentes de mahera
obligatoria para el presente afio

A continuacién se presenta una lista de las medificaciones a las NiiFs y la nueva interpretacion
que son obligatorias y se encuentran vigentes para los periodos contables que inician el 1 de
enero de 2014 o posterior:

«  Modificacién a las NIIF 10, NIIF 12 y NIC 27 - Entidades de Inversién;
+ Modificaciones a la NIC 32 - Compensacién de Activos y Pasivos Financieros;
« Modificaciones a la NIC 36 - Revelaciones del Importe Recuperable para Activos no

Financieros,
+  Modificaciones a la NIC 39 - Renovacion de Derivados y Continuacién de la Contabilidad de

Cobertura; y
« CINIIF 21 - Gravamenes.

Enmiendas a la NIIF 10, NIIF 12 y NIC 27 - Entidades de Inversion

Las enmiendas a la NIIF 10 definen una entidad de inversidn y requiere que la entidad gue
informa, gue cumpla con la definicion de una entidad de inversion, no es una consolidacion de
sus subsidiarias, pero en lugar de medir sus subsidiarias al valor razonable con cambios en
ganancias o pérdidas en sus estados financieros consolidados y separados.




Prival Bond Fund, S.A.

Notas a los estados financieros
Por el periodo terminado el 31 de diciembre de 2015
{En balboas)

Para calificar como una entidad de inversion, una entidad que informa tiene la obligacion de:

» Obtener fondos de uno o mas inversores con el fin de proporcionarles los servicios
profesionales de gestidn de inversiones.

« Comprometer a su(s) inversor{es) que su objetivo de negocios es invertir fondos
exclusivamente para los retornos de la revalorizacion de capital, ingresos por inversion, o
ambos.

» Medir y evaluar el rendimiento de la totalidad de sus inversiones en una base de valor
razonable.

Se han hecho enmiendas consiguientes a la NIIF 12 y NIC 27 para introducir nuevos
requerimientos en las revelaciones para las entidades de inversion.

Enmiendas a la NIC 32 - Compensacion de Activos y Pasivos Financieros

Aclaran los requerimientos relacionados con la compensacion de activos financieros y pasivos
financieros.

Enmiendas a la NIC 36 - Revelaciones del Importe Recuperable para Activos no Financieros

Eliminan el requerimiento de revelar el importe recuperable de una Unidad Generadora de
Efective (UGE), al que la plusvalia u otros activos intangibles con largas vidas Utiles habfan sido
asignados cuando no ha habido un deterioro o reverso con respecto a la (UGE). Asimismo, las
medificaciones agregan requerimientos adicionales para la revelacion que se aplican cuando se
mide el importe recuperable de un activo o una (UGE) segin el valor razonable menos los costos
de disposicion. Estas nuevas revelaciones incluyen: jerarquia del valor razonable, suposiciones
clave y técnicas de valoracion aplicadas, en conjuncién con la solicitud de revelacion establecida
en la NIIF 13 Medicion del Valor Razonable. Las medificaciones requieren aplicacion
retrospectiva.

Enmiendas a la NIC 39 - Renovacion de Derivados vy Continuacion de la Contabilidad de
Cobertlira

Indican que no habria necesidad de descontinuar [a contabilidad de cobertura si el derivado de
cohertura fue renovade, siempre que satisfaga ciertos criterios.

CINIIF 21 - Gravamenes

Nueva interpretacion que proporciona orientacién sobre cuando reconocer un pasivo por un
gravamen de impuesto por el gobierno, tanto para los gravamenes que se contabilicen de
acuerdo con las NIC 37 "Provisiones, pasivos contingentes y activos contingentes” como para los
que la oportunidad y cantidad del gravamen son ciertas.




Prival Bond Fund, S.A.

Notas a los estados financieros
Por el periodo terminado el 31 de diciembre de 2015
(En balboas)

2.2

NiIFs nuevas y revisadas emitidas no adoptadas a la fecha

El Fondo no ha aplicado las siguientes NlIFs nuevas y revisadas que han sido emitidas pero que
aln ne han entrado en vigencia,

NIIF 9 Instrumentos Financieros

NIF 15 Ingresos de Actividades Ordinarias
Procedentes de Contratos con Clientes

Modificaciones a la: NIIF 11 Negecios Conjuntos

NIC 16 y NIC 38 Aclaracion de los Métodos Aceptables de
Depreciacion y Amortizacion

NIC 16

NIC 19 Beneficios a Empleados

NIIF 9 - Insfrumenios Financieros

« NIIF 9 - Instrumentos financieros version revisada de 2014 y cuya vigencia es para pericdos
anuales que inicien el 1 de enero de 2018 o posteriormente);

« Fase 1: Clasificacion y medicidn de activos y pasives financieros;

+ Fase 2: Metodologia de deterioro; y

» Fase 3: Contabilidad de cobertura.

En julio de 2014, el IASB culminé la reforma y emitid la NIIF 9 Contabilidad de instrumentos
financieros, que reemplazara a la NIC 39 Instrumentos Financieros: Reconocimiento y Medicidn.

Incluye modificaciones que se limitan a los requerimientos de clasificacién y medicién al afiadir
una categoria de medicién {(FVTOCI) a “valor razonable con cambios en otro resultado integral”
para ciertos instrumentos de deudas simples. También agrega requerimienfos de deterioro
inherentes a la contabilidad de las pérdidas crediticias esperadas de una entidad en ios activos
financieros y compromisos para extender el crédito.

La NIIF 9 finalizada contiene los requerimientos para: a) la clasificacion y medicidn de activos
financieros y pasivos financieros, b) metodologia de deterioro, y ¢} contabilidad de cobertura
general.

Fase 1. Clasificacion y medicién de activos y pasivos financieros

Con respecto a la clasificacion y medicidbn en cumplimiento con la NIIF, todos los activos
financieros reconocidos gue se encuentren dentro del alcance de la NIC 39 se mediran
posteriormente al costo amortizado o al valor razonable. Especificamente:

e Un instrumento de deuda que: (i) se mantenga dentro del modelo de negocios cuyo objetivo
sea obtener los flujos de efectivo contractuales, (ii) posea flujos de efectivo contractuales que
solo constituyan pagos del capital y participaciones sobre el importe del capital pendiente
que deban medirse al costo amortizade (neto de cualquier pérdida por deterioro), a menos
que el activo sea designado a valor razonable con cambios en los resultados (FVTPL), en
cumplimienio con esta opcién.




Prival Bond Fund, S.A.

Notas a los estados financieros
Por el periodo terminado ¢l 31 de diciembre de 2015
{En balboas)

« Un instrumento de deuda que: {i) s&e mantenga dentro de un modelo de negocios cuyo
objetivo se cumpla al obtener flujos de efectivo contractual y vender activos financieros; y (i)
posea términes contractuales del activo financiero produce, en fechas especificas, flujos de
efectivo que solo constituyan pagos del capital e intereses sobre el importe principal
pendiente, debe medirse a valor razonable con cambios en otro resultado integral (FVTOCH),
a menos gue el active sea designado a valor razonable con cambios en los resultados
(FVTPL), en cumplimiento con esta opcion.

s Todos los otros instrumentos de deuda deben medirse a valor razonable con cambios en los
resultados (FVTPL).

» Todas las inversiones en patrimonio se mediran en el estado de activos, pasivos y activos
netos al valor razonable, con ganancias o pérdidas reconocidas en el estado de ganancias o
pérdidas, salvo si la inversion del patrimonio se mantiene para negociar, en ese caso, se
puede tomar una decision irrevocable en el reconocimiento inicial para medir la inversion al
{FVTOCI}, con un ingreso por dividendos que se reconoce en ganancia o pérdida.

La NIIF 9 también contiene requerimientos para la clasificacién y medicién de pasivos financieros
y requerimientos para la baja en cuentas. Un cambio importante de fa NIC 39 esta vinculado con
[a presentacion de las modificaciones en el valor razonable de un pasivo financiero desighado a
valor razonable con cambios en los resultades, que se atribuye a los cambios en el riesgo
crediticio de ese pasivo. De acuerde con la NIIF 9, estos cambios se encuentran presentes en
ofro resultado integral, a menos que la presentacion del efecto del cambio en el riesgo crediticio
del pasive financiero en ofro resultado integral creara o produjera una gran disparidad contable
en la ganancia o pérdida. De acuerdo con la NIC 39, el importe total de cambic en el valor
razonable desighado a (FVYTPL) se presenta como ganancia o pérdida.

Fase 2: Metodologla de deterioro

El modelo de deterioro de acuerdo con la NIIF 9 refleja pérdidas crediticias esperadas, en
oposicion a las pérdidas crediticias incurridas segun la NIC 39. En el alcance del deterioro en la
NIIF 9, ya no es necesaric que ocurra un sucesc crediticio antes de que se reconozean las
pérdidas crediticias. En cambio, una entidad siempre contabiliza tanto las pérdidas crediticias
esperadas como sus cambios. El importe de pérdidas crediticias esperadas debe ser
actualizado en cada fecha del informe para reflejar los cambios en el riesgo crediticio desde el
reconacimiento inicial.

Fase 3: Contabilidad de cobertura

Los requerimientos generales de contabilidad de cobertura de la NIIF 9 mantienen los tres tipos
de mecanismos de contabilidad de cobertura incluidas en la NIC 39. No obstante, los tipos de
transacciones ideales para la contabilidad de cobertura ahora son mucho mas flexibles, en
especial, al ampliar los tipos de instrumentos que se clasifican come instrumentos de cobertura y
los tipos de componentes de riesgo de elementos no financieros ideales para la contabilidad de
cobertura. Ademas, se ha revisado y reemplazado [a prueba de efectividad por el principio de
“relacion econdmica’. Ya no se requiere de una evaluacion retrospectiva para medir la
efectividad de la cobertura. Se han afiadido muchos mas requerimientos de revelacion scbre las
actividades de gestion de riesgo de Ia entidad.




Prival Bond Fund, S.A.

Notas a los estados financieros
Por el periodo terminado el 31 de diciembre de 2015
(En balboas)

Provisiones transiforias

La NIIF 9 se encuentra en vigencia para perlodos anuales que comienzan el 1 de enero de 2018
o posteriores y permite una aplicacidn anticipada. Si una entidad decide aplicar la NIIF 9
anticipadamente, debe cumplir con todos los requerimientos de ia NIIF 9 de manera simultanea,
salvo los siguientes;

1. La presentacion de las ganancias o pérdidas de valor razonable que se afribuyen a
los cambios en el riesgo crediticio de los pasivos financieros designados a valor
razonable con cambios en los resultados (FVTPL), los requerimientos para los que
una enfidad pueda aplicar anticipadamente, sin necesidad de cumplir con oftros
requerimienios de la NIIF 9; y

2. Contabilidad de cobertura, en los que una entidad puede decidir si continuar
aplicando los requerimientos de la contabilidad de cobertura de la NIC 38, en lugar
de los requerimientos de |a NIIF 9.

NHF 11 - Negocios Conjuntos

NIIF 11 reemplaza NIC 31 - Intereses en negocios conjuntos. Bajo la NHF 11, los acuerdos de
negocios conjuntos se clasifican ya sea como operaciones conjuntas o negocios conjuntos de
acuerdo a los derechos y obligaciones de las partes en el acuerdo.

MNIF 14 - Cuentas Regulatorias Diferidas

Permite que quienes adoptan por primera vez las NiIFs y son elegibles continlien sus anteriores
politicas de contabilidad PCGA relacionadas con las tarifas reguladas, con cambios limitados.

NIIF15 - Ingresos de Confrafos con fos Clientes

La norma proporciona un modelo Unico para el uso en la confabilizacion de los ingresos
procedentes de contratos con los clientes, y sustituye a las guias de reconocimiento de ingresos
especificas por industrias. El principio fundamental del modelo es reconocer los ingresos cuando
el control de los bienes o servicios son transferidos al cliente, en lugar de reconocer los ingresos
cuando los riesgos y beneficios inherentes a la transferencia al cliente, bajo la guia de ingresos
existente. El nuevo estandar proporciona un sencillo, modelo de cinco pasos basado en
principios a ser aplicado a todos los contratos con clientes. La fecha efectiva serd para los
periodes anuales que inicien en o después del 1 de enero de 2017,

Enmiendas a fa NIC 16 v a la NIC 38 - Aclaracién de los Métodos Aceptables de Depreciacion y
Amortizacion

lLas enmiendas a i{a NIC 16 les prohiben a las entidades utilizar un método de depreciacion
basado en el ingreso para partidas de propiedad, planta y equipo. Mientras que las
modificaciones a la NIC 38 introducen presunciones legales que afirman que el ingreso no es un
principio apropiado para fa amortizacion de un activo intangible. Esta suposicién solo puede ser
debatida en dos limitadas circunstancias:

Las modificaciones aplican prospectivamente para periodos anuales gue comiencen el 1 de
enero de 2016 o posteriores.

-10-




Prival Bond Fund, S.A.

Notas a los estados financieros
Por el periodo terminado el 31 de diciembre de 2015
(En balboas)

NIC 19 - Beneficios a Empleados

Las enmiendas requieren el reconocimiento de los cambios en las obligaciones de beneficios
definidos y en el valor razonable de los activos del plan cuando ocurran. Las ganancias o
pérdidas actuariales son reconocidas inmediatamente en ofros resultados integrales para gque los
activos 0 pasivos netos de pensiones reconocidos en el estado de activos, pasivos y activos
netos reflejen el valor total del déficit o superavit del plan.

Existen ofras normas anuales a las NIIFs cuya vigencia es para pericdos anuales que comiencen
el 1 de diciembre de 2014 o posteriores:

Norma Tema de modificacion

NHF 2 Definicién de condicién para la irrevocabilidad de

Pago basado en acciones la concesién

NHF 3 Contabilidad de contraprestaciones contingentes

Combinaciones de negocios en una combinacién de negocios

NIIF 8 (i) Adicion de segmentos de operacion

Segmentos de operacién (i)  Conciliacion de activos de segmentos sobre
los que se debe informar con los activos de
la entidad

NIIF 13

Medicién del valor razonable Cuentas por cobrar y por pagar a corto plazo

NIC 16 Método de revaluacion - reexpresion proporcional

Propiedades, planta y equipo de la depreciacion acumulada (amortizacidn)

NIC 24

Informacion a revelar sobre

partes relacionadas Personal clave de la gerencia

La Administracion estad en proceso de evaluar el posible impacto de estas enmiendas en los
estados financieros del Fondo.
3. Politicas de contabilidad significativas

Un resumen de las principales politicas de contabilidad aplicadas en la preparacion de los estados
financieros se presenta a continuacion:

3.1 Base de preparacion

Los estados de activos, pasivos y activos netos han sido preparados bajo la base del costo
histérico, excepto por los valores para negociar que se presentan al valor razonable.

Los estados de activos, pasivos y activos hetos han sido preparados de acuerdo con las Normas
Internacionales de Informacion Financiera.
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estados financieros

Por el periodo terminado el 31 de diciembre de 2015

{En balboas)

3.2

3.3

Moneda funcional y de presentacion

Los registros se llevan en balboas y los estados financieros estan expresados en esta moneda.
El balboa, unidad monetaria de la RepUbiica de Panamd, esta a la par y es de libre cambio con
el délar de los Estados Unidos de América. La Republica de Panama no emite papel moneda y
en su lugar utiliza el délar norteamericano como moneda de curso legal.

Transacciones en moneda extranfjera

La moneda funcional del Fondo es el balboa. El Fondo registra sus transacciones en moneda
extranjera al tipo de cambic vigente a {a fecha de cada transaccion. Al determinar la situacion
financiera y los resultados de sus operaciones, el Fondo vallia y ajusta sus activos y pasivos
dencminados en moneda extranjera al tipo de cambio vigente a la fecha de los activos, pasivos
y activos netos. Las diferencias cambiarias resultantes de la aplicacion de estos procedimientos
se reconocen en los resultados del afio en que ocurren.

3.4 Activos financieros

Los activos financieros son clasificados en las siguientes categorias especificas: valores para
negociar. La clasificacién depende de la naturaleza y propésito del activo financiero y es
determinado al momento del reconocimiento inicial. Los actives financieros existentes al 31 de
diciembre eran los siguientes:

Valores para neqgociar

Los valores para negociar, son aquellas inversiones en valores adquiridos con el propoésitc 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 se reconocen en el estado
de ganancias o pérdidas en el periode en el cual se generan. :

Préstamos

Los préstamos son activos financieros no derivados con pagos fijos o determinables que no
cotizan en un mercado activo, salvo: (a) aguellos que la entidad intente vender inmediatamente
a corto plazo, los cuales seon clasificados como negociables, y aquellos que la enfidad en su
reconocimiento inicial designa al valer razonable con cambios en resultados; (b) aguellos que la
entidad en su reconocimiento inicial desigha como disponible para la venta; o (c) aquellos para
el cual el tenedor no recupera substancialmente foda su inversion inicial, a menos que sea
debido al deterioro del crédito.

Los préstamos son reconocidos al costo amortizade usando el método de interés efectivo
menos cualquier deterioro, con ingresos reconocidos en una base de tasa efectiva.
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(En balboas)

Baja de activos financiercs.

3.5

El Fondo da de baja un activo financiero sdlo cuando los derechos contractuales a recibir flujos
de efectivo han expirado; o cuando el Fendo ha ftransferido los actives financieros vy
sustancialimente {odos los riesgos y beneficios inherente a propiedad del activo a otra entidad.
Si el Fondo no transfiere ni retiene sustancialmente todos los riesgos y beneficios de la
propiedad y continGia con el control del activo transferido, el Fondo reconoce su interés retenido
en el activo y un pasivo relacionado por los montos que pudiera tener que pagar. Si el Fondo
retiene sustancialmente todos los riesgos y beneficios de la propiedad de un activo financiero
transferido, el Fondo continua reconociendo el activo financiero y también reconoce un pasivo
garantizado por el importe recibido.

Pasivos financieros e instrumentos de patrimonio emifidos

Clasificacion como deuda o patrimonio

Los instrumentos de deuda y patrimonio se clasifican como pasivos financieros o como
patrimonio de acuerde con el fundamento al arreglo contractual.

Insfrumentos de patrimonio

Un instrumento de patrimonio es cualquier contrato que evidencie un interés residual en ios
activos de una entidad después de deducir todos sus pasivos. Los instrumentos de patrimonio
emitidos por el Fondo se registran por el importe recibido, netos de los costos directos de
emision.

Pasivo finanhciero

Los pasivos financieros son clasificados como pasivos financieros con cambios en resuitados o
cormno otros pasivos financieros.

Ofros pasivos financieros

Otros pasivos financieros, incluyendo deudas, son inicialmente medidos al valor razonable, neto
de los costos de la transaccion y son subsecuentemente medidos al costo amortizado usando el
método de interés efectivo, con gastos de interés reconocidos sobre la base de tasa efectiva.

Baja en cuentas de pasivos financieros

El Fondo da de haja los pasivos financieros cuando, y solamente cuando, las obligaciones del
Fondo se liguidan, cancelan o expiran.
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3.6

3.7

3.8

3.9

Ingresos y gastos por intereses

El ingreso y el gasto por intereses son reconocidos en el estado de ganancias o perdidas bajo
el método de tasa de interés efectiva para todos los instrumentos financieros que generan
intereses.

El método de tasa de interés efectiva es el método utilizado para calcular el costo amortizado de
un activo o pasive financiero y de distribuir el ingreso o gasto por intereses sobre un perfodo de
tiempo. La tasa de interés efectiva es la fasa que exactamente descuenta los flujos de efectivo
estimados a través de la vida estimada de un instrumento financiero, o cuando sea apropiado en
un periodo mas corto, a su valor neto en libros. Al calcular la tasa de interés efectiva, se
estiman los flujos de efectivo considerando los términos contractuales del instrumento
financiere; sin embargo, no considera las pérdidas futuras por créditos.

Activos mantenidos para la venta

Los activos mantenidos para la venta son registrados de acuerdo a la NIIF 5 “Activos no
corrientes mantenidos para la venta y operaciones descontinuadas”, por el cual se clasifica
como tal si el importe el libros sera recuperado fundamentalmente a fravés de una transaccion
de venta y no por su uso continuado.

Los actives mantenidos para la venta son valorados al menor valor entre su importe en libros y
su valor razonable menos los costos de venta,

Activo netfo por accién

El valor de los activos netos por accion es determinado dividiendo los activos netos entre el
ntimero de acciones comunes emitidas y en circulacidn de la Clase A,

Deterioro de los activos financieros

Préstamos

El Fondo evalua en cada fecha del estado de actives, pasivos y activos netos si existen
evidencias objetivas de que un activo financiero o grupo de activos financieros estén
detericrados.

Un activo financiero o un grupo de activos financieros estan deteriorados y se incurre en una
pérdida peor deterioro sélo si existen evidencias de deterioro como resultado de uno o mas
eventos que ocurrieron después del reconocimiento inicial del activo {un "evento de pérdida™) y
que la pérdida del evento (o eventos) tiene un impacto sobre los futuros flujos de caja estimados
del activo financiero o grupo financierc que se pueden estimar con fiabilidad.
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Notas a los estados financieros
Por el periodo terminado el 31 de diciembre de 2015
(En balboas)

La evidencia objetiva de que un active financiero o grupo de activos financieros esta deteriorado
incluye informacion ohservable sobre los siguientes eventos de pérdidas:

¢ Dificultad financiera significativa del emisor o deudor;

« Un incumplimiento del contrate, tal como la morosidad en pagos de intereses o principal;

e Por razones econdémicas o legales relacionadas a la dificultad financiera del prestatario, se
otorga al prestatario una concesion que no se hubiese considerade de otra manera;

« Es probable que el prestatario entrara en quiebra u ofra reorganizacion financiera;

e La desaparicion de un mercado activo para el activo financiero debido a dificultades
financieras;

« Informacion observable que indigue que existe una disminucion medible en los flujos futuros
estimados de efectivo de un grupo de activos financieros desde el reconcomiendc inicial de
tales activos, aunque la disminucion no pueda aln ser identificada con los activos financieros
individuales en el grupo.

El Fondo primero evallia si la evidencia objetiva del deterioro existe individualmente para los
activos financieros que son individualmente significativos, e individualmente o colectivamente
para activos financieros gue no son individualmente significativos. Si el Fondo determina que no
existen pruebas objetivas de la existencia de un deterioro del active financiero evaluado
individualmente, ya sea significativo o no, se incluye el activo en un grupo de activos financieros
con similares caracteristicas de riesgo de crédito y se evallan colectivamente por el deterioro.

Cuando un préstamo es inccbrable, se cancela confra la provision para préstamos. Esos
préstamos se cancelan después de que todos los procedimientos necesarios han sido
contemplados y el importe de la perdida ha sido determinado. Posteriormente, las
recuperaciones de los montos previamente dados de baja se acreditan a [a reserva.

Si en un periodo subsiguiente, el monto de la pérdida por deterioro disminuye y fa disminucién
puede ser objetivamente relacionada a un evento ocurrido después de que el deterioro fue
reconocido, la pérdida por deterioro reconocida previamente es reversada ajustando la cuenta
de reserva. El monto de la reversion es reconocido en el estado de ganancias o pérdidas.

Activos clasificados como disponibles para la venta

A la fecha de cada estado de activos, pasivos y activos netos, el Fondo evalla si existen
evidencias objetivas de que un activo financiero o un grupo de activos financieros se encuentran
deteriorados. En el caso de los instrumentos de capital y de deuda clasificados como
disponibles para la venta, una disminucion significativa o prolongada en el valor razonable del
activo financiero gue esta por debajo de su costo se toma en consideracion para determinar si
los activos estan deteriorados. Si dichas evidencias existen, la pérdida acumulada, medida
como la diferencia entre el coste de adquisicion y el actual valor razonable, menos cualguier
pérdida por detericro en los activos financieros previamente reconocida, en ganancia o perdida,
se elimina del patrimonio y se reconoce en &l estado de ganancias ¢ pérdidas.
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Notas a los estados financieros
Por el periodo terminado el 31 de diciembre de 2015
{En balboas)

Las pérdidas por deterioro reconocidas en el estado de ganancias o pérdidas sobre
instrumentos de capital, no son reversadas. Si, en un periodo posterior, el valor razonable de un
instrumento de deuda clasificado como disponible para la venta aumenta y si este aumento
puede ser objetivamente relacionado con un evento que ocurrié después que la pérdida por
deterioro fue reconocida en ganancia o pérdida, la pérdida por deterioro se reversa a través del
estado de ganancias o pérdidas.

3.10 Deterioro def valor de activos no financieros

En la fecha de cada estado de activos, pasivos y activos netos, el Fondo revisa los importes en
libros de sus activos no financieros para determinar si existen indicios de gue dichos activos
hayan sufrido una pérdida por deterioro de su valer. 3i existe cualquier indicio, el importe
recuperable del activo se calcula con el objeto de determinar el alcance de la pérdida por
deterioro de su valor (si la hubiera). En caso de que el activo no genere flujos de efectivo por si
mismo que sean independientes de ofros activos, el Fondo calcula el importe recuperable de la
unidad generadora de efectivo a la que pertenece el activo. Un activo intangible con una vida
il indefinida es sometido a una prueba de deterioro de valor una vez al aiio.

El importe recuperable es el valor superior entre el valor razonable menos el costo de venta y el
valor de uso. Al evaluar el valor de uso, los flujos de efectivo futuros estimados se descuentan a
su valor actual utilizando un tipo de descuento antes de impuestos que refleja las valoraciones
actuales del mercado con respecto al valor temporal del dinero y los riesgos especificos del
activo para el que no se han ajustado los flujos de efectivo fufuros estimados.

Si se estima que el importe recuperable de un activo {0 una unidad generadora de efectivo) es
inferior a su importe en libros, el importe en libros del activo (unidad generadora de efectivo) se
reduce a su importe recuperable. Inmediatamente se reconoce una pérdida por deterioro de
valor como gasto.

Cuando una pérdida por deterioro de valor revierte posteriormente, el importe en libros del activo
(unidad generadora de efectivo) se incrementa a la estimacion revisada de su importe
recuperable, pero de tal modo que el importe en libros incrementado ne supere el importe en
libros que se habria determinado de no haberse reconocido ninguna pérdida por deterioro de
valor para el activo {unidad generadora de efectivo) en gjercicios anteriores. [nmediatamente se
reconoce una reversion de una pérdida por deterioro de valor como ingreso.

Al 31 de diciembre de 2014, el Fondo no ha identificado deterioro de los activos no financieros.
3.11 Medicion de valor razonable

Valor razonable es el precio que serfa recibido por vender un active o pagado al transferir un
pasivo en una fransaccién ordenada entre participantes del mercado principal 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 razohable de un pasivo refleja el efecto del riesgo de incumplimiento.

El Fondo, mide el valor razonable de un instrumento utilizando un precio cotizado en un
mercado activo para tal instrtumento. Un mercadoc es considerado como activo, si las
transacciones de estos activos o pasivos, tienen lugar con frecuencia y volumen suficiente para
proporcionar informacidn para fijar precios sobre una base de negocio en marcha.
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Cuando no existe un precio cofizado en un mercado activo, el Fondo utiliza técnicas de
valuacion gue maximicen el uso de datos de entradas observables y minimicen el uso de datos
de entradas no observables. La técnica de valuacidn escogida incorpora todos los factores que
los participantes de mercados tendrian en cuenta en fijar el precio de una transaccion.

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

Si un active o pasivo medido a valor razonable tiene un precio comprador y un precio vendedor,
el Fondo mide las posiciones de activo a precic de comprador y las posiciones pasivas a precio
de vendedor.

El portafolio de activos y pasivos financieros que estadn expuestos al riesgo de mercado y
crédito, es gestionado por el Fondo sobre la base de su exposicion neta a los riesgos de
mercado o al riesgo de crédito, y medidos sobre la base del precio que recibiria por vender una
posicion larga o por transferir una posicion corta para una exposicion de riesgo concreta. Tales
ajustes en los niveles al portafolio son asignados individualmente a los activos y pasivos sobre
la base del riesgo relativo ajustado para cada instrumento individual del portafolio.

El Fondo revela las transferencias entre niveles de la jerarquia del valor razonable al final del
periodo durante el cual ocurrié el cambio.
4. Administracion del riesgo de instrumentos financieros
Un instrumento financiero es cualquier contrato qgue crigina un activo en una entidad y un pasivo
financiero de instrumento de capital en otra entidad. Las actividades del Fondo se relacionan
principalmente con el uso de instrumentos financieros y, como tal, el estado de activos, pasivos y

activos netos se compone principalmente de instrumentos financieros.

Factores de riesqos financieros

Las actividades del Fondo lo exponen a una variedad de riesgos financieros tales como: riesgo de
mercado, riesgo de crédito y riesgo de liquidez. El programa global de administracion de riesgos del
Fondo se enfoca en lo impredecible de los mercados financieros y busca minimizar los posibles
efectos adversos en su gestion financiera. La administracion de riesgos es realizada por [a
Administracion siguiendo las politicas aprobadas por la Junta Directiva.

a. Riesgo de crédito - Es el riesgo de que el deudor o emisor de un activo financiero propiedad del
Fondo no cumpla, completamente y a tiempo, con cualquier pago gue debia hacerle al Fondo de
conformidad con los términos y condicicnes pactados al momento en gue se adquirié u origing el
activo financiero respectivo.
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(En balboas)-

Para mitigar el riesgo de crédite, las politicas de administracion de riesge establecen limites por
deudor.

La tabla a continuacion detalla la cartera de préstamos del Fondo que esta expuesta al riesgo de
crédito v su correspondiente evaluacion segin metedologia interna:

Deterioro Deterioro 3in
2015 individual colectivo deterioro Total
Colectivameante evaluados - - 42 408,770 42,405,770
Deterioro Deterioro Sin
2014 individual colectivo deterioro Total
- - 39,925,689 39,025,589

Colectivamente evaluados

El Fondo mantiene colaterales sobre los préstamos otorgados a clientes correspondientes a
hipotecas sobre las propiedades y olras garantias sobre estos activos. Las estimaciones del
valor razonable estan basadas en el valor del colateral segtin sea el periodo de tiempo del
crédito y generalmente no son actualizadas excepto si el crédito se encuentra en deterioro en
forma individuat. Al 31 de diciembre de 2015, el Fondo no ha identificado deterioro en la cartera

de préstamaos.

El siguiente detalle analiza la cartera de inversiones del Fondo que esta expuesta al riesgo de
crédito y su correspondiente evaluacion basada en el gradoe de calificacion;

Valores
para negociar
2015 2014
Con grade de inversidn 65,517,675 40,511,158
Monitoreo estandar 19,625,445 17,512,766
Sin calificacion 85,642,442 76,647,746
170,685,462 134,671,670

En el cuadro anterior, se han detallado los factores de mayor exposicion de riesge de la cartera
de inversiones.
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Para manejar las exposiciones de riesgo financiero de la cartera de inversion, et Fondo utiliza
la calificacion de las calificadoras externas, como a continuacion se detalla:

Grado de calificacion Calificacion externa

Grado de inversion AAA, AA+ AA- At A- BBB+, BBB, BBB-
Monitoreo estandar BB+, BB, BB-, B+, B, B-

Monitoreo especial CCC

Sin calificacion -

El Fondo monitorea la concentracion de riesgo de crédito por sector y ubicacion geogréfica. El
analisis de la concentracion de los riesgos de crédito a la fecha de los estados financieros es la

siguiente:
2015 2014
Préstamos Inversiones Préstamos Inversiones
Concentracién por sector:
Corporatives 42,405,770 - 39,925,589 -
Titulos y valores - 170,686,462 - 134,671,670
42,405,770 170,685,462 39,925,589 134,671,670
Concentracion geografica;
Panama 23,694,472 140,181,778 31,477,301 116,205,570
Arnérica Latina y el Caribe 18,711,298 30,493,684 8,448,288 18,466,100
42,405,770 170,685,462 39,925 589 134,671,670

Las concentraciones geograficas de préstamos e inversiones estan basadas, en la ubicacion del
deudor; en cuanto a la concentraciéon geografica para las inversiones esta basada en la
localizacion del emisor de la inversion.

b. Riesgo de mercado - Es el riesgo de que &l valor de un activo financierce del Fondo se reduzca
por causa de cambios en las tasas de interés, en las tasas de cambio monetario, en los precios
accionarios y otras variables financieras, asi como [a reaccién de los participanies de los
mercados a eventos politicos y econdmicos.

El portafolio de inversiones en valores para negociar del Fondo tiene como proposito mantener
valores para generar ganancias que le permitan atender las expectativas de rendimiento de los
accionistas del Fondo.

C. Riesgo de moneda extranjera - El Fondo, de tiempo en tiempo, puede mantener operaciones de
instrumentos financiercs, pactadas en divisas exiranjeras, en el portafolio. Estas inversiones se
realizan con la finalidad de cumplir con los principios de diversificacion y poder mantener un
balance en los resultados absolutos del Fondo.
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La Administracion del Fondo puede decidir, de tlempo en tiempo, establecer una estrategia de
cobertura, mediante instrumentos de los mercados financieros que le permite mitigar la excesiva
volatilidad adversa que pudiesen tener los cambios en las tasas de las divisas, en los resultados
absolutos del Fondo.

A través de las polfticas de inversidn dictaminadas por el Comite de Inversion, se sefialan limites
maximos de exposicién absoluta y por tipo de divisas. Estos limites son monitoreados de
manera mensual por el Comité de Inversion y pueden ser modificados dependiendo de cambios
en las situaciones de mercado.

d. Riesgo de liguidez y financiamiento - Consiste en el riesgo de que el Fondo ne pueda cumplir
con todas sus obligaciones por causas, entre otros, el deterioro de la calidad de Ia cartera de
préstamos por cobrar, valores para negociarla excesiva concenfracion de pasivos, la falta de
liguidez de los actives, o el financiamiento de activos a largo plazo con pasives a corto plazo.

La administracién prudente del riesgo de liquidez implica mantener suficiente efectivo para
afrontar las obligaciones futuras e inversiones proyectadas. Estos fondos provienen de los
aportes realizados por los accionistas.

La informacién que se presenta a continuacién muestra los activos y pasivos financieros del

Fondo en agrupaciones de vencimientos basadas en el remanente en la fecha del estado de
activos, pasivos y activos netos respecto a la fecha de vencimiento contractual:
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2015

Actives

Depésitos en banco

Valores para negociar
Préstamos por cobrar

Total de activos

Pasivos

Financiamiento recibido
Inversiones vendidas
bajo acuerdo de reventa

TFotal de pasivos
Total de activos y
posicion neta

2014

Activos

Depdsitos en banco

Valores para hegociar
Préstamos por cobrar

Total de activos

Pasivos
Financiamiento recibide
Total de pasivos

lotal de activos y
posicion neta

Sin
Menora 1 afie 1.a2afos 2abafios Mas de5ailos vencimiento Total
2,314,425 - - - - 2,314,425
2,756,632 7,407,340 42,236,138 99,130,485 19,154,868 170,685,463
18,758,349 - 20,945 418 1,702,003 - 42,405,770
24,829,406 7,407,340 63,181,556 100,832,488 19,154,868 215,405,658
1,283,243 - - - - 1,283,243
8,384,541 - - - - 8,384 541
9,667,784 - - - - 9,667,784
15,161,622 7,407,340 83,181,556 100,832,488 19,154,868 205,737,874
Sin
Menora1 afic 1.a2afios 2abarios Mas de 5 afios  vencimiento Total
1,846,870 - - - - 1,946,870
5,197,917 8,103,074 40,038,071 67,131,159 14,201,449 134,671,670
18,303,731 7,351,621 4,753,579 9,516,658 - 39,925,589
25448,518 15,454,695 44,791,650 76,647,817 14,201,449 176,644,129
3,994,511 - - - - 3,994 511
3,994,511 - - - - 3,994,511
21,454 007 15,454,695 44,791,650 76,647,817 14,201,449 172,649,618
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El cuadro a continuacion muestra los flujos de efectivo no descontados de los pasivos
financieros expuestos a tasa de interes del Fondo reconocidos sobre [a base de su vencimiento
mas cercano posible. Los flujos esperados de estos instrumentos pueden variar
significativamente producto de estos analisis.

Valor en Flujos no De1a2 De2asb
2015 libros descontados Hasta 1 afio afios afios
Financiamiento recibido 1,283,243 1,283,243 1,283,243 - -
Valores vendidos bajo
acuerdo de recompra 8,348,541 8,359,713 8,359,713 - -

Valoren Flujos no Deta2 De2ab
2014 libros descontados Hasfa 1 aiio afios arnos
Financiamiento recibido 3,994,511 3,994,511 3,994,511 - -

Para administrar el riesgo de liquidez que surge de los pasivos financieros, el Fondo mantiene
activo llquido tal como es efectivo e inversiones con grado de inversion para los cuales existe un
mercado activo. Estos activos pueden ser facilmente vendidos para cumplir con requerimientos
de liquidez. Por consiguiente, el Fondo considera que no es necesario divulgar el analisis de
vencimiento relacionado a estos activos para permitir evaluar la naturaleza y el alcance del
riesgo de liguidez.

5. Estimaciones de contabilidad, juicios criticos y contingencias

El Fondo efectiia estimaciones y juicios que afectan los montos reportados de los activos y pasivos
dentro del siguiente afio fiscal. Las estimaciones y juicios son continuamente evaluados y estan
basados en la experiencia historica y otros factores, incluyendo expectativas de eventos futuros que se
creen son razonables bajo las circunstancias.

a) Perdidas por detericro sobre préstamos incobrables - El Fondo revisa su cartera de préstamos para
evaluar el deterioro de forma mensual. En la determinacién de si una pérdida por deterioro debe
ser registrada en el estado de ganancias o pérdidas, el fondo efectia juicios y toma decisiones en
cuanto a si existe una informacién observable que indigue que ha habido un cambio adverso en la
condicién de pago de los prestatarios en un grupo, o condiciones econémicas nacionales o locales
gue se correlacionen con incumplimientos en activos. La Administracidn usa estimaciones basadas
en la experiencia de pérdida histérica por actives con caracteristicas de riesgo de crédito similar y
evidencia objetiva de deterioro similares a aquellos en la cartera cuando se programa sus flujos
futuros de efectivo. La metodologia y supuestos usados para estimar el monto y el tiempo de los
flujos de efectivos futuros son revisados regularmente para reducir cualquier diferencia entre los
estimados de pérdida y la experiencia real de pérdida.
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b) Valor razonable de los instrumentos financieros - El Fondo mide el valor razonable utilizando
niveles de jerarquia que reflejan el significado de los datos de entradas utilizados al hacer las
mediciones. El Fondo tiene establecido un proceso y una politica documentada para la
determinacion del valor razonable en la cual se definen las responsabilidades y segregacion de
funcionen entre las diferentes areas responsables gue intervienen en este proceso, el cual ha sido
aprobado por el Comité de Activos y Pasivos, el Comité de Riesgos y la Junta Directiva.

La NHF 13 especifica una jerarquia de las técnicas de valuacion en base a si la informacion incluida
a esas técnicas de valuacion son observables o no observables. La informacion observable refleja
datos del mercado obtenidos de fuentes independientes; la informacién no observable refleja los
supuestos de mercado del Fondo. Estos dos tipos de informacion han creado la siguiente jerarquia
de valor razonable:

» Nivel 1 - Precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos para activos o pasivos idénticos a
los gue [a entidad pueda acceder en [a fecha de la medicion.

« Nivel 2 - Los datos de entrada son distintos de los precios cotizados incluidos en el Nivel 1 que
son observables para activos o pasivos directa o indirectamente idénticos o similares en
mercados gue no son activos.

+ Nivel 3 - Los datos de entrada son datos nho obhservables para el activo o pasivo.
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Valor razonable de los activos financieros que se miden a valor razonable

Algunos de los activos financieros del Fondo se valtan a su valor razonable al cierre de cada
gjercicio. La siguiente tabla proporciona informacion sobre c¢démo se determinan los valores
razonables de los activos financieros (en particular, la técnica de valuacion y los datos de entrada

utilizados).
Valor razonable
Jerarquia
del vatar
Activo financiero 2018 2014 razenable
Velores para negaciar (ver Nota §)
Bonos carporatives
cotizados en mercado
organizado extranjers - 11,462,308 Nivel 1
Acciones colizadas en
mercado organizado
exiranjera 2,000,568 568 Nivel 1
Acciones colizadas en
mercado organizado
focal 5,168,250 11,852,126 Nivel 2
Bonos corporatives
cotizados an mercado
organizado focat 145,781,815 95,183,141 Nivel 2
Acciones cotizadas en
mercadc erganizado
local 15,694,000 12,976,611 Nivel 3
Bonos Corperalives
colizados an mercado
arganizado local 2,040,829 - Niwel 3
Otros thulos - 3187, 317 Nive! 3
170,685,462 134,671,670

Técnica(s) de
valuacién y datos de
enfrada principales

Pracios de colizacion de oferta
en un mercado active

Precios da cotizacion de oferta
en un mercado active

Precios de transacciones en un

mencado organizado, 90 dias
previos al 31 de diciembre de
2014

Preclos de transacciones en un

miercado arganizado, 90 dfas
prevos al 31 de diclembre de
2014

Flujo de caja descontado

Flujo de caja dascontada

Fluja de caja descontado
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Datofs} da entrada
no observables

significativos

NIA

NIA

NIA

N/A

La tasa de descuento
utiffizada para descontar fos
flujos comprende el precio
del titulo sujete ala ditima
fecha da transaccion

La tasa de descusnto
utilizada para descontar los
flujos comprende el precio
del titufo sujete a fa Gltima
fecha de transaccién

La tasa de descuento
uilizada para dascontar Jos
fljos cemprende el precio
del titulo sujete a fa dltima
fecha de transaccidn

Relacidn de los
datos de entrada no
observables a el
valor razonable

NfA

NFA

NfA

NFA

Cuanto mayor sea la tasa
de descuento, menor serd
el walor de mercado

Cuanto mayor sea la tasa
de descuento, menor serd
el valor de mercado

Cuanto mayor sea la tasa
de descuento, menor serd
el valar de mercado
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Valor razonable de los activos y pasivos financieros def Fondo gue no se midsn a valor razonable {pero se

requieren revelaciones del valor razonable}

El valor en libros de los actives y pasivos financieros reconocidos al costo amortizado en los estados

financieros, se aproxima a su valor razonable.

Activos financieros
Depdsitos en banco
Préstamos por cobrar

Total de activos financieros

Pasivos financieros
Cuentas por pagar
Financiamiento recibido
Inversiones vendidas bajo acuerdo de recompra

Total de pasivos financieros

2015 2014
Valor Valor Valor Valor
en libros razonahle en libros razonable
2,314,425 2,314,425 1,946,870 1,946,870
42,405,770 42,405,770 39,925,589 39,925,589
44.720,195 44,720,195 41,872,459 41,872,459
172,176 172,176 139,058 139,058
1,283,243 1,283,243 3,894,511 3,994,511
8,348,541 8,348,541 - -
9,803,960 9,803,960 4,133,569 4,133,569

2015

Activos financieros:
Depositos en banco
Préstamos por cobrar

Jerarquia del valor razonable

Total de activos financieros

Pasivos financieros
Cuentas por pagar
Financiamiento recibido

Inversiones vendidas bajo acuerdo de recompra

Total de pasivos financieros

Total Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
2,314,425 - 2,314,425 -
42,405,770 - - 42,405,770
44,720,195 - 2,314,425 42,405,770
172,176 - - 172,176
1,283,243 - - 1,283,243
8,348,541 - - 8,348,541
9,803,960 - - 9,803,960
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Jerarquia del valor razonable

2014 Tofal Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
Activos financieros:

Depositos en banco 1,946,870 - 1,946,870 -
Préstamos por cobrar 39,925,589 - - 39,925,589
Total de activos financieros 41,872,459 - 1,948,870 39,925,589

Pasivos financieros

Cuentas por pagar 139,058 - - 139,058
Financiamiento recibido 3,994,511 - - 3,994,511
Total de pasivos financieres 4,133,569 - - 4,133,569

El valor razonable de los activos y pasivos financieros mostrados arriba en e Nivel 2 y Nivel 3,
respectivamente, se aproxima a su valor razonable por su naturaleza a corto plazo. El valor razonable
de los préstamos se aproxima a su valor en libros dado que estan pactados a tasa variable.

El valor razonable de los depositos a la vista en banco es el monto pagadero a la fecha de los estados

financieros.
2015 2014

Saldo al inicio del afio 16,173,528 26,608,162
Compras y adiciones 15,693,000 4,212,000
Cambio en valor razocnable - 2,210
Reclasificaciones de Nivel 3 a Nivel 2 (3,958,778) (5,333,014)
Ventas y redenciones {10,172,921) (9,313,830)
Saldo al final del afio 17,734,829 16,173,528
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6. Saldos y transacciones entre partes relacionadas

Los saldos y transacciones entre partes relacionadas se detallan a continuacion:

2015 2014
En el estado de activos, pasivos y activos netos
Activos:
Depositos en banco 2,314,392 1,946,455
Préstamos por cobrar 2,750,000 10,625,000
Valores para negociar 26,118,300 15,749,930
Intereses por cobrar 262,161 37,226
31,444,853 28,358,611
Pasivos:
Cuentas por pagar 172,176 139,058
En el estado de ganancias o pérdidas
Intereses ganados:
inversiones 248,117 452129
Préstamos 243,925 326,139
492,042 778,268
Gastos:
Comisiones 1,926,042 1,501,327

El Fondo le reconoce a su administradora una comisién anual expresada como un porcentaje de sus
Activos Netos.

7. Depdsitos en banco

Los depositos en banco se resumen a continuacion:

2015 2014
Depésitos a la vista 2,314,425 1,946,870
2,314,425 1,946,870

El efectivo esta depositado en Prival Securities, Inc. a través de su cuenta de inversion, en Prival Bank,
S.A., ¥ Pershing, LLC.

-27-




Prival Bond Fund, S.A.

Notas a los estados financieros
Por el periodo terminado el 31 de diciembre de 2015
(En balboas)

8. Valores para negociar

Los valores para negociar detallan a continuacion:

2015 2014
Valor de Valor de
Costo mercado Costo niercado
Acciones 13,157,300 13,169,250 20,439,302 20,450,881
Titulos de deuda 146,907,492 147,822,644 112,404,075 114,220,221
Fondos mutuos 9,693,739 0,693,568 739 568
Total 169,758,531 170,685,462 132,844,116 134,671,670
8. Préstamos por cobrar
Los préstamos por cobrar se defallan a continuacion:
2015 2014
Sector interno 23,694 472 31,477,301
Sector externo 18,711,298 8,448,288
42,405,770 39,925,589

10. Otros activos mantenidos para la venta

Al 30 de junic 2015 el Fondo mantiene en conjunto con ofras instituciones financieras, una participacion
fiduciaria del 10.4% en el patrimenio de un operador de una planta eléctrica clasificado como otros
activos mantenidos para la venta por fa suma de B/.751,296 {2014: 928,104).

Estos activos fuercn producto de la ejecucion de la garantia de un préstamo y se encuentran registrados

al valor en libros mas los costos asociados.
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1.

12,

13.

Financiamiento recibidos

Al 31 de diciembre del 2015, el Fondo mantenia un financiamiento por B/ 1,283,243 en una
linea de margen sin vencimiento con una tasa promedio de 3.25% con Pershing, LLC.

Valores vendidos bajo acuerdos de recompra
Al 31 de diciembre del 2015, el Fondo mantenia obligaciones producto de valores vendidos bajo

acuerdos de recompra por B/.8,348,541 cuyo vencimiento fue en enero 2016 y tasa promedio de
interés anual de 2.50%.

Activos netos

Capital social autorizado

El capital social autorizado de Prival Bond Fund, S.A es de cinco millones veinticinco mil balboas
(B/.5,025,000), dividido en:

. 500,000,000 de acciones comunes de la Clase A con un valor nominal de un centavo de balboa
(B/.0.01), cada una y,

. 2,500,000 de acciones comunes emitidas y en circulacion de la Clase B con un valor nominal de
un centavo de balboa (B/.0.01}, cada una.

Las acciones comunes de la Clase A no tienen derecho a voto. El derecho a voto le corresponde
exclusivamente a las acciones comunes de la Clase B, a razon de un voto por cada accion. Prival
Securities, Inc., suscribié y pagd la totalidad de las acciones comunes de la Clase B en circulacion, y no
tiene intencidn de negociar dichas acciones.

Prival Bond Fund, S.A. podra emitir acciones comunes de la Clase A de dos sub-clases distintas, en
funcion al método de pago de la comisién de compra y venta segun determine el inversionista, como se
define a continuacion:

. Sub-Clase A: Las acciones comunes de la Sub-Clase A contemplan el pago de una comision de
compra por parte de la administradora del Fondo y no contemplan el pago de una comision de
venta.

. Sub-Clase B: Las acciones comunes de la Sub-Clase B no contemplan el pago de una comisidn

de compra por parte de la administradora del Fondo, pero si contemplan el pago de una
comision de venta en funcién del tiempo de estadia en el Fondo,
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14.

Activo neto por accién

El activo neto por accion es calculade dividiendo el total de activos netos a la fecha del estado de
activos, pasivos y activos netos entre el total de acciones comunes emitidas y en circulacién Clase A, tal
como se describe en el prospecto informativo a esas fechas.

2015 2014
Total de activos netos 206,559,443 173,257,193
Menos: acciones comunes - Clase B 25,000 25,000
206,534,443 173,232,193
Total acciones comunes - Clase A 228,820,243 191,390,324
Activo neto por accion 0.90 0.9

En el afio 2008, la Administracién del Fondo revisé con sus asesores legales la formula para calcular el
activo neto por accidn y se concluyd que de acuerdo a lo descrito en el Prospecto Informativo y Oferta
de Acciones Comunes en dicho calcuio séic deben incluirse las acciones comunes de la Clase A

El movimiento de las acciones comunes se presenta a continuacion:

2015 2014
Total Total
de acciones Monfo de acciones Monto
Saldo al inicio del afio 191,390,324 175,755,905 139,398,478 128,832,802
Emision de acciones 37,429,919 34,011,068 51,991,846 46,923,103
Total de acciones 228,820,243 209,766,973 191,390,324 175,755,905

Al 31 de diciembre de 2015, el capital adicional pagado es por un monto de B/.207,453,770
(2014:B/.173,817,001).

Politica de dividendos

Prival Bond Fund, S.A. distribuye la mayorifa de jos ingresos que genera cada mes, para lo cual declara
dividendos de forma mensual en el (ltimo dia de cada mes. Los dividendos son pagaderos a los
accionistas registrados en los libros de la administradora al cierre del lltimo dia habil de cada mes. Los
dividendos son pagados a mas tardar el quinfo dia habil del mes siguiente. Los dividendos a distribuir
son determinados por la Junta Directiva del Fondo con base a la recomendacion que para tal efecto le
presente la administradora del Fondo.
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15.

16.

Los dividendos podran pagarse mediante acciones comunes emitidas por la propia sociedad de
inversion o en dolares estadounidenses, por medio de cheques, transferencias bancarias, créditc o
deposito a la cuenta del inversicnista.

Durante el periodo que terminé el 31 de Diciembre de 2015, se declararen dividendos por B/.9,835,890
(2014: 7,517,668).

Impuesto sobre Ia renta

Las declaraciones del impueste sobre {a renta estan sujetas a revision por parte de las autoridades
fiscales por los tres (3) ultimos afios, inclusive por el afio terminado el 31 de diciembre de 2014 de

acuerdo a regulaciones fiscales vigentes.

De acuerdo a la legislacidn panamefia vigente, el Fondo estd exento del page de impuesto sobre la
renta en concepto de los intereses ganados sobre depésitos a plazo en bancos locales e inversiones

disponibles para la venta.

Para el afio terminado al 31 de diciembre de 2015, el Fondo no genero renta neta gravable.

Aprobacion de estados financieros

Los estados financieros de Privai Bond Fund, S.A. por el perfode finalizado el 30 de junic de 2015
fueron autorizados por la Administracion para su emision el 22 de febrero de 2016.

h ok ok k ok %k
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