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INFORME DEL CONTADOR PUBLICO

Junta Directiva
Prival Bond Fund, S. A

Hemos revisado los estados financieros intermedios que se acompafan de Prival Bond Fund, S. A, en
adelante la Compafiia, los cuales comprenden el estado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2018, y
los estados de utilidades integrales, cambios en el patrimonio y flujos de efectivo por el afio terminado en esa
fecha y notas, que comprenden un resumen de politicas contables significativas y otra informacion explicativa.

Responsabilidad de la Administracion para los Estados Financieros Intermedios

La administracion de la Compaiiia 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 administracion determine que es necesario para permitir la preparacion de estados financieros
intermedios que estén libres de representaciones erréneas de importancia reiativa, debido ya sea a fraude ©
error.

Responsabilidad del Contador Publico

Nuestra responsabilidad es asegurar la razonabilidad de los estados financieros intermedios con base en
nuestra revisién. Efectuamos nuestra revision de conformidad con Normas internacionales de Auditoria. Esas
normas requieren gue 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 erréneas de importancia relativa.

Una revision incluye la ejecucion de procedimientos para obtener evidencia de revision 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 erronea de tmportanma 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 preparacion y presentacion razonable de los estados financieros de la
Compariia, a fin de disefiar procedimientos de revision que sean apropiados en las circunstancias, pero no con
el propésito de expresar una opinion sobre la efectividad def control interno de 1a entidad. Una revision 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 presentacion en conjunto de los
estados financieros.

Consideramos que la evidencia de la revisién que hemos obtenido es suficiente y apropiada para ofrecer una
base razonable. En nuestra consideracidn, los estados financieros anuales presentan razonablemente, en
todos sus aspectos importantes, la situacion financiera de Prival Bond Fund, S. A, al 31 de diciembre de 2018,
y su desempefio financiero y sus flujos de efectivo por los 6 meses terminados en esa fecha, de acuerdo con
ta Norma Internacional de contabilidad No. 34 — Informacién Financiera Intermedia de las Normas
Internacionales de Informacion Financiera.

Mo,
L:c slagros Guerrero
C.P.A No. 8743
18 de febrero de 2019

Panamad, Republica de Panama




Prival Bond Fund, S.A.

Estado de situacion financiera
al 31 de diciembre de 2018
(En balboas)

Notas 2018 2017

Activos
Efectivo y equivalentes de efectivo 7,8 3,345,898 14,028,485
Instrumentos financieros a valor razohable con cambios en
resultados 7.9 197,449,604 182,564,238
Préstamos por cobrar 7,10 95,992,160 63,086,877
Ofros activos mantenidos para la venta 11 223,600 223,600
Oftros activos 23,718 4,339
Total de activos 297,034,979 259,905,539
Pasivos

Valores vendidos bajo acuerdos de recompra 16,426,521 -
Cuentas por pagar 7 236,715 219,160
Dividendos por pagar 14 1,447,934 1,140,456
Total de pasivos 18,111,170 1,359,618
Activos netfos atribuibles a los tenedores de

acciones 12 278,923,808 258,545,823
Activos netos por accion
Activos netos por accidn comlin, basados en 311,381,795
(2017: 285,037,038 ) acciones comunes Clase A en 12
circulacién y 25,000 (2017:25,000) acciones comunes
Clase B en circulacion. 0.90 0.91

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




Prival Bond Fund, S.A.

Estado de ganancia o pérdida y otro resultado integral
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2018
{(En balboas)

Nota 2018 2017

Ingresos operativos:
Intereses ganados sobre:

Pepositos 20,362 24,751

tinstrumentos financieros a valor razonable con

cambios en resultados 7 12,749,995 11,490,572

Préstamos 7 5,848,523 3,808,102
Total de intereses ganados 18,618,881 15,413,425
Pérdida (Ganancia) neta en instrumentos
financieros a valor razonable con cambios en 7 (3,642,323) 784,342
resultados
Ofros ingresos - 5,284
Total de ingresos 14,976,558 16,203,051
Gastos operativos:
Gasto de comisiones 7 2,727,346 2,437,981
Gasto de intereses 218,397 -
Honorarios profesionales 22,315 32,962
Impuestos 199,660 187,776
Otros 31,005 63,179
Total de gastos operativos 3,198,723 2,721,898
Aumento en activos netos atribuible a los
tenedores

de acciones 11,777,834 13,481,153

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




Prival Bond Fund, S.A.

Estado de cambios en los activos netos atribuibles a los tenedores de acciones
por el aio terminado el 31 de diciembre de 2018
(En balboas)

Notas 2018 2017

Activos netos atribuibles a los tenedores de acciones

al inicio del afio 258,545,923 232,131,461

Emision de acciones 12 23,852,585 25,658,742
Aumento en activos netos atribuible a 108 tenedores de
acciones 11,777,834 13,481,153
Dividendos declarados 14 (15,252, 534) (12,725,433)
Activos netos atribuibles a los tenedores de acciones

al final del afio 278,923,808 258,545 923

Las notas gue se acompafian 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 2018
(En balboas)

Nota

Flujos de efectivo de actividades de operacion:
Disminucion (aumento} en activos netos atribuible a los
tenedores de acciones
Ajustes por:

Ingresos por intereses

Gasto de intereses

Aumento en instrumentos financieros
Aumento en préstamos por cobrar
Aumento (disminucién} en otros activos
Aumento en otras cuentas por pagar
Intereses pagados

Efectivo utilizado en las actividades de operacidn

Intereses cobrados

Flujos de efectivo utilizado en las actividades

de operacion

Flujos de efectivo de actividades de financiamiento:

Valores vendidos bajo acuerdo de recompra

Emisién de acciones 12
Dividendos pagados

Flujos de efectivo proveniente de actividades de financiamiento
Disminucion (aumento} neto del efectivo

Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del afio

Efectivo y equivalentes de efectivo al final del afio

2018 2017
11,777,834 13,481,153
(18,618,881) (15,413,425)

102,771 -
(15,521,403) (12,560,826)
(32,604,552) (6,166,999)

(13,229) 308

17,555 21,538
(102,771) -

(54,962,676) (20,638,251)
18,948,038 15,413,425

(36,014,638) (5,224,826)
16,426,521 -

23,852,585 25,658,742

(14,945,056) (12,629,085)
25,334,050 13,029,657

(10,680,588) 7,804,831

14,026,485 6,221,654

3,345,897 14,026,485

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




Prival Bond Fund, S.A.

Notas a los estados financieros
por ¢l aito terminado el 31 de diciembre de 2018
{En balboas)

1.  Informacion general

Prival Bond Fund, S. A. (antes Mundial Global Diversified Fund, S.A.) en adelante (el “Fondo”), fue constituido
mediante Escritura Piblica No.9575 del 24 de junio de 2005 segun las leyes de la 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 ("SMV") de Panama
autorizé el cambio del nombre de Mundial Global Diversified Fund, S.A. a Prival Bond Fund, S. A.

Esta sociedad forma parte de la familia de Fondos Prival Investment Funds y ha sido constituida para dedicarse
Unicamente a las actividades relacionadas con la constitucion y operacién de una sociedad de inversion
cerrada de acuerdo a las disposiciones legales vigentes en la Republica de Panama, mediante captacion de
dineros del pablico a través de la oferta publica y venta de sus acciones comunes y la inversion de dichos
dineros en valores y otros bienes.

El Fondo fue autorizado a operar como sociedad de inversién cerrada por la Superintendencia del Mercado de
Valores de Panama el 16 de febrero de 2006 y sus actividades estan reguiadas por la Ley No. 67 del 1 de
septiembre de 2011 y Decreto Ley No.1 de 8 de julio de 1998, 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 lograr rentas fijas sostenibles con un nivel de retorno y liquidez mayor que los depositos
bancarios.

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

2.  Adopcion de las nuevas y revisadas Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIiF’s)

2.1 Normas e interpretaciones adoptadas sin efecfos sobre los estados financieros

Una serie de nuevas normas efectivas para periodos anuales a partir del 1 de enero de 2018 fueron adoptadas
por el Fondo,

2.2 Nuevas y revisadas Normas Internacionales de informacién Financiera emitidas, pero atin no son
efectivas

Ei Fondo no ha aplicado las siguientes Normas NIIF nuevas y revisadas que se han emitido, pero atn no son
efectivas:

NIIF 16 Arrendamientos

NIIF 17 Contratos de Seguro.

CINIIF 23 Incertidumbres sobre Tratamiento de impuesto.

Enmiendas a NIIF 9: Caracteristicas de pago anticipado con Compensacion Negativa.
Enmiendas a NIC 28: Intereses a Largo Plazo en Asociadas y Empresas Conjuntas.
Enmiendas a NIC 19 Modificacién, Reduccion o Liguidacion del Plan.

Mejoras anuales a los Estandares NIF Ciclo 2015-2017 — varios estandares.

*® & & & & 3 »

Et Fondo no espera que estas maodificaciones a normas e interpretaciones tengan un impacto significativo sobre
los estados financieros del Fondo,




Prival Bond Fund, S.A.

Notas a los estados financieros
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2018
(En balboas)

3. Politicas de contahilidad significativas

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

3.1 Estado de cumplimiento

L.os estados financieros han sido preparados de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion
Financiera.

3.2 Base de preparacion

Los estados financieros han sido preparados bajo la base del costo histérico, excepto por los valores para
negociar los cuales se presentan a su valor razonable.

Los estados financieros del Fondo han sido preparados de acuerdo con las Normas Internacionales de
Informacion Financiera (NIIFs) emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB, por
sus siglas en inglés).

El valor razonable es el precio que se recibiria por vender un activo o el precio pagado para transferir un pasivo
en una transaccion ordenada entre participantes del mercado en la fecha de medicion, independientemente
de si ese precio sea directamente observable o estimado utilizando otra técnica de valoracion. Al estimar el
valor razonable de un activo o un pasivo, el Fondo tiene en cuenta las caracteristicas del activo o pasivo si los
participantes del mercado tomarfan esas caracteristicas al momento de fijar el precio del activo o pasivo a la
fecha de medicion. La medicion del valor razonable y para propositos de revelacion en estos estados
financieros estan determinados sobre esta base.

3.3 Moneda funcional y de presentacién

Los estados financieros estan expresados en Balboas, la moneda del pais donde el Fondo esta constituido y
opera. La conversién de Balboas a ddlares es incluida exclusivamente para conveniencia de los lectores en
los Estados Unidos de América, y al 31 de diciembre de 2018, estan a la par con los Délares de los Estados
Unidos de América. La Republica de Panamé no emite papel moneda y utiliza los Dolares como moneda legal.

3.4  Reconocimiento de ingresos

Los intereses de titulos de deuda para negociar son acumulados sobre la base del tiempo proporcional, por
referencia al principal pendiente y al tipo de interés efectivo aplicable, el cual es la tasa que descuenta
exactamente los recibos de efectivo futuro estimados a través de la vida esperada de! activo financiero al valor
neto en libros de dicho activo al reconocimiento inicial. Los ingresos por intereses se reconocen al bruto de
retencién de impuestos, si los hubiere.

El ingreso por dividendos es reconocido una vez que se han establecido los derechos del Fondo para recibir
este pago, siendo normalmente la fecha anterior de dividendos. Los ingresos por dividendos se reconocen al
bruto de la retencion de impuestos, silos hubiere. Los intereses de ingresos sobre préstamos son reconocidos
en el estado de ganancia o pérdida y otro resultado integral bajo el método de tasa de interés efectiva para
todos los instrumentos financieros que generan intereses.




Prival Bond Fund, S.A.

Notas a los estados financieros
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2018
{En balboas)

El método de tasa de interés efectiva es el método utilizado para caicular el costo amortizado de un activo o
pasivo financiero y de distribuir el ingreso o gasto por intereses sobre un periodo de tiempo. La tasa de interés
efectiva es la tasa que exactamente descuenta los flujos de efectivo estimados a través de la vida estimada
de un instrumento financiero, o cuando sea apropiadc 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 financiero; sin embargo, no considera las pérdidas futuras por riesgo de créditos.

3.5 Instrumentos financieros

En el periodo actual, el Fondo ha adoptado la NIiF 9 Instrumentos Financieros. Las cifras comparativas del
afio finalizado el 31 de diciembre de 2018 no han sido actualizadas, Por lo tanto, los instrumentos financieros
en el periodo comparativo todavia se contabilizan de acuerdo con la NIC 39 Instrumentos Financieros:
Recongcimiento y Medicion

3.5.1 Clasificacion — Politica efectiva a partir del 1 de enero de 2018 (NIIF 9)

De acuerdo con la NIIF 9, el Fondo clasifica sus activos financiercs y pasivos financieros en el momento del
reconocimiento inicial en las categorfas de activos financieros y pasivos financieros que se analizan a
continuacion.

Al aplicar esa clasificacion, se considera que un activo financiero o pasivo financiero se mantiene para negociar
si:

- Se adquiere o se incurre principaimente con el propésito de venderlo o recomprario a corto plazo, o

- En el reconocimiento inicial, forma parte de una cartera de instrumentos financieros identificados gue
se gestionan conjuntamente y para los cuales existe evidencia de un patrén real reciente de obtencion
de beneficios a corto plazo, o

- Es un derivado (a excepcion de un derivado que es un contrato de garantia financiera o un instrumento
de cobertura designado y efectivo)

3.5.1.1 Activos financieros

El Fondo clasifica sus activos financieros como medidos posteriormente a costo amortizado o medidos al valor
razonable con cambios en resultados sobre la base de:

- El modelo de negocio de la entidad para la gestidn de los activos financieros.
- Las caracteristicas de los flujos de efectivo contractuales del activo financiero.

Activos financieros medidos al costo amortizado

Un instrumento de deuda se mide al costo amortizado si se mantiene dentro de un modelo de negocio cuyo
objetivo es mantener activos financieros para cobrar flujos de efectivo contractuales y sus términos
contractuales dan lugar a flujos de efectivo que son Unicamente pagos de principal e intereses. sobre el
principal pendiente de pago.

El Fondo incluye en esta categoria los préstamos por cobrar, los ingresos devengados y otras cuentas por
cobrar.




Prival Bond Fund, S.A.

Notas a los estados financieros
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2018
{En balboas)

Activos financieros medidos a valor razonable con cambios en resultados (VRCR)
Un activo financiero se mide al valor razonable con cambios en resultados si:

- Sus términos contractuales no dan lugar a flujos de efectivo en fechas especificas que son tnicamente
pagos de principal e intereses (SPPI} sobre el monto de capital pendiente, o

- No se mantiene dentro de un modelo de negocio cuyo objetive sea recolectar los flujos de efectivo
contractuales, o bien recopilar los flujos de efectivo contractuales y vender, o

- En el reconocimiento inicial, se designa irrevocablemente como medido en VRCR cuando al hacerio
elimina o reduce significativamente una inconsistencia en la medicién o el reconocimiento que de otra
manera surgiria al medir activos o pasivos o al reconocer las ganancias y pérdidas

El Fondo incluye en esta categoria:

- Instrumentos de deuda: Estas incluyen inversiones que se mantienen bajo un modelo de negocio para
administrarlas sobre una base de valor razonable para los ingresos de inversion y las ganancias de
valor razonable.

- Instrumentos mantenidos para negociar: Esta categoria incluye los instrumentos de capital y los
instrumentos de deuda que se adguieren principalmente con el fin de generar un beneficio de las
fluctuaciones a corto plazo del precio.

3.5.1.2 Pasivos financieros

Pasivos financieros medidos al valor razonable con cambios en resultados (VRCR): Un pasivo financiero
se mide a VRCR si cumple con la definicion de mantenido para negociar. Ef Fondo incluye en esta categoria,
instrumentos de capital y deuda vendidos en corto, ya que se clasifican como mantenidos para negociar.
Pasivos financieros medidos al costo amortizado: Esta categoria incluye todos los pasivos financieros,
distintos de los medidos al valor razonable con cambios en resultados. El Fondo incluye en esta categoria
bonos convertibles, obligaciones y otras cuentas por pagar a corto plazo.

3.5.2 Clasificacién - Politica efectiva antes del 1 de enero de 2018 (NIC 39)

El Fondo clasifica los activos financieros en las siguientes categorfas:

. Activos financieros a valor razonable con cambios en resultados; valores para negociar en titulos de
deuda y acciones.

. Activos financieros a costo amortizade: préstamos por cobrar,

. Pasivos financieros a costo amortizado: otros pasivos.

La clasificacién de los activos depende de la naturaleza y propésito del activo financiero y es determinada al
momento de su reconocimiento inicial.

Los activos financieros asignados al valor razonable al inicio son aquellos que son gestionados y su
rendimiento evaluado en base al valor razonable de acuerdo con la estrategia de inversion del Fondo tal como
se documenta en su prospecto, y la informacion sobre estos activos y pasivos financieros es evaluada por la
Administracion del Fondo sobre una base de valor razonable, junto con otra informacion financiera pertinente.




Prival Bond Fund, S.A.

Notas a los estados financieros
por el aiio terminado el 31 de diciembre de 2018
{En balboas)

Los préstamos por cobrar son activos financieros no derivados con pagos fijos o determinables que no cotizan
en un mercado activo, son reconocidos al costo amortizado usando el método de interés efectivo menos
cualguier deterioro, con ingresos reconocidos en una base de tasa efectiva.

3.5.3 Reconocimiento y medicion inicial

Los activos financieros a valor razonable con cambios en resultados son reconocidos cuando el Fondo se
convierte en parte de las disposiciones contractuales del instrumento. El reconocimiento se lieva a cabo en la
fecha de liquidacion, donde la compra o venta de una inversién es bajo un contrato cuyas condiciones requieren
la entrega de la inversién dentro del plazo establecido por el mercado en cuestion.

Los activos financieros son medidos inicialmente a su valor razonable. Los costos de transaccion de los activos
financieros a valor razonable con cambios en resultados se ingresan conforme se incurre en el estado de
ganancia o pérdida y otro resultado integral.

Posterior al reconocimiento inicial, los activos y pasivos financieros al valor razonable con cambios en
resultados se miden a su valor razonable. Las ganancias y pérdidas que surgen de cambios en su valor
razonable se incluyen en el estado de ganancias o pérdidas y otro resultado integral del periodo en que se
generan. Los intereses devengados en activos financieros al valor razonable con cambios en resultados son
revelados en una partida separada en el estado de ganancia o pérdida y otro resultado integral. El valor
razonable se determina en la forma descrita en la Nota 5.

Los instrumentos de deuda, distintos de los clasificados como VRCR, se miden al costo amortizado utilizando
el método de interés efectivo menos cualquier provisién por deterioro. Las ganancias y pérdidas se reconocen
en resultados cuando los instrumentos de deuda se dan de baja o se deterioran, asi como a través del proceso
de amortizacion.

Los pasivos financieros, distintos de los clasificados como VRCR, se miden al costo amortizado utilizando el
método de interés efectivo. Las ganancias y pérdidas se reconocen en resultados cuando |os pasivos se dan
de baja, asi como a través del proceso de amortizacion.

Dividendos y los ingresos por intereses en relacion con las inversiones del Fondo en deuda y de capital se
reconoce de acuerdo con la Nota 3.4 anterior.

Medicion del valor razonable
Ef valor razonable es el precio que se recibiria por vender un activo o que se pagaria para transferir un pasivo
en una transaccion ordenada; entre participantes del mercado en la fecha de medicion, independientemente

de si ese precio sea directamente observable o estimado utilizando otra técnica de valoracion.

Medicion del costo amortizado

El costo amortizado de un activo o pasivo financiero es el importe al que el activo o pasivo financiero se mide
en el reconocimiento inicial, menos los abonos al principal, mas o menos la amortizacién acumulada usando
el método de interés efectivo de cualquier diferencia entre el importe inicial reconocido y el importe al
vencimiento, menoes cualquier disminucion por deterioro.

-10 -




Prival Bond Fund, S.A.

Notas a los estados financieros
por el afo terminado el 31 de diciembre de 2018
{En balhoas)

3.5.4 Bajade activo financiero

Los activos financieros se dan de baja cuando los derechos contractuales a recibir flujos de efectivo de las
inversiones han expirado o el Fondo ha transferido sustancialmente todos los riesgos y beneficios de [a
propiedad.

Si el Fondo no transfiere ni retiene sustancialmente todos los riesgos y beneficios de la propiedad y continta
con el control del activo transferido, el Fondo reconoce su interés retenido en el activo y un pasivo refacionado
por fos 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 contintia reconociendo el activo financiero y
también reconoce un pasivo garantizado por el importe recibido.

Cuando se da de baja un activo financiero, la diferencia entre el vaior en libros del activo y la suma de la
contraprestacion recibida y cualquier ganancia o pérdida acumulada debe ser reconocida en el estado de
ganancia o pérdida y otro resultado integral.

En transacciones en las que ni se retiene, ni transfiere sustancialmente todos los riesgos y beneficios
inherentes a la propiedad de un activo financiero y retiene el control del activo, se contintia reconociendo el
activo en la medida de su involucracién continuada, determinada por el grado en que esta expuesto a los
cambios en el valor del activo transferido.

3.6 Efectivo y equivalentes de efectivo

El efectivo y equivalentes de efectivo incluye los depositos a la vista en bancos con vencimiento original de
fres meses O Menos.

3.7 Gastos

Todos los gastos son reconocidos en el estado de ganancia o pérdida y otro resultado integral sobre la base
de devengado.

3.8 Activo neto por acclon

El valor de los activos netos por accion es determinado dividiendo los activos netos entre el niimero de acciones
comunes emitidas y en circulacion de la Clase A.

3.9 Acciones y activos netos atribuibles a los tenedores de acciones

El Fondo tiene dos clases de acciones en cuesfion: Clase A y Clase B. Ambas son las clases mas subordinadas
de instrumentos financieros en el Fondo y se encuentran en el mismo rango en todos los aspectos materiales a
excepcién de que las Clase B tienen exclusivamente el derecho a voto y no a derecho econémico.

Las acciones se emiten con base en el valor neto de los activos por accién del Fondo, que se calculan dividiendo
los activos netos del Fondo, calculados de acuerdo con el prospecto del Fondo, entre el nimero de acciones en
cuestion. FEl prospecto del Fondo requiere que las posiciones de inversiéon se valoren sobre la base del Gltimo
precio negociado del mercado con el proposito de determinar el NAV de negociacion por accion para
suscripciones.

El Fondo distribuye la mayoria de los ingresos que genera cada mes, para lo cual declara dividendos de forma

mensual en el dltimo dia de cada mes. Los dividendos son pagaderos a los accionistas registrados en los libros
de la Administradora al cierre del Gitimo dia habil de cada mes. Los dividendos son pagados a mas tardar el
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quinto dia hébil del mes siguiente. Los dividendos a distribuir son determinados por la Junta Directiva del Fondo
con base a la recomendacién que para tal efecto le presente la administradora del Fondo.

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

4.  Administracion de riegos financieros

El Fondo esta expuesto a una serie de riesgos debido a la naturaleza de sus actividades y que ademas se
indica en su prospecto. Estos riesgos incluyen el riesgo de mercado (incluyendo el riesgo cambiario, riesgo en
las tasas de interés y riesgo en los precios), riesgo de crédito y riesgo de liquidez. E! objetivo de gestion en la
gestion de estos riesgos es la proteccion y mejora del valor para los accionistas.

El Fondo también esta expuesto a los riesgos operativos, tales come el riesgo de custodia. El riesgo de custodia
es el riesgo de una pérdida en que se incurrid en valores en custodia como resultado de insoivencia,
negligencia, mal uso de los activos, fraude, del depositario o custodio de administracion o por el mantenimiento
inadecuado de registros. A pesar de un marco legal apropiado establecido que reduce el riesgo de pérdida de
valor de los titulos en poder del depositario o sub-custodio, en el caso que fracase, la capacidad del Fondo
para transferir los valores podria verse afectada temporalmente.

Las politicas de gestion de riesgos del Fondo son aprobadas por la Junta Directiva y buscan minimizar los
posibles efectos adversos de estos riesgos en el desempefio financiero del Fondo. El sistema de gestion de
riesgos es un proceso continuo de identificacion, medicion, monitoreo y control de riesgos.

Gestion del riesgo

La Junta Directiva es el maximo responsable de la gestién global del riesgo en el Fondo.

La medicién del riesgo y presentacion de informes

Eil Fondo utiliza diferentes métodos para medir y gestionar los diferentes tipos de riesgo a los que esta
expuesto; estos métodos se explican a continuacion.

Mitigacion de riesgos

El Fondo detalla en el prospecto su politica de inversion y directrices que abarca su estrategia de inversion
global, su tolerancia al riesgo y su filosoffa de gestion de riesgos en general.

Excesiva concentracidn de riesgos

Una concentracién de riesgo existe cuando: (i) las posiciones en instrumentos financieros estan afectados por
los cambios en el mismo factor de riesgo o grupo de factores correlacionados; y (i) la exposicion podria, en
caso de grandes pero plausibles acontecimientos adversos, da lugar a pérdidas significativas.

Las concentraciones de riesgo de liquidez pueden surgir de los plazos de amortizacion de pasivos financieros,
fuentes de lineas de crédito o dependiendo de un mercado en particular en el que se realizan los activos
flquidos. Las concentraciones de riesgo de cambio pueden surgir si el Fondo tiene una posicion
significativamente abierta en una sola moneda extranjera, o las posiciones abiertas netas agregadas en varias
monedas que tienden a moverse juntas.
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Las concentraciones de riesgo de contrapartida pueden surgir cuando una serie de instrumentos financieros o
contratos son contratados con la misma contraparte, o cuande un ndmero de contrapartes se dedican a
actividades similares o actividades en la misma region geografica, o tienen caracteristicas econémicas
similares que pueden afectar su habilidad para cumplir con fas obligaciones contractuales por cambios en las
condiciones econdmicas o de otro tipo.

Con el fin de evitar la excesiva concentracién de riesgos, las pollticas de inversién del Fondo y los
procedimientos de gestion de riesgo incluyen directrices especificas para garantizar el mantenimiento de una
cartera diversificada. El Comité de Inversiones y/o la Junta Directiva tiene el mandato dentro de los limites
prescritos para reducir la exposicion o para utilizar instrumentos derivados para controlar las concentraciones
excesivas de riesgo cuando se presenten.

4.1 Riesgo de crédito

El Fondo esta expuesto al riesgo de crédito, que es el riesgo de que una contraparte provoque una perdida
financiera para el Fondo al incumplir con las obligaciones contractuales.

El Fondo mitiga su exposicion al riesgo de crédito a través de una politica de inversion que limita a un monto
prudente la adjudicacion de recursos a un solo emisor 0 a un grupo de emisores. Como parte del seguimiento
que se le hacen a las exposiciones del Fondo, la Administracion realiza revisiones de la calidad de credito
semestrales las cuales son discutidas en el Comité de Inversiones. Estos analisis son elaborados internamente
u obtenidos de fuentes independientes. Adicionalmente las politicas del Fondo también tienen limites de
exposicion a las diferentes industrias.

La siguiente tabla muestra la informacion refacionada a la calidad de crédito de los activos financieros:

Exposicién maxima

2018 2017
Efectivo y equivalentes de efectivo 3,345,898 14,026,485
Instrumentos Financieros 197,455,754 182,564,238
Préstamos por cobrar 95,992,160 63,086,877
Total 296,793,812 259,677,600

El cuadro anterior representa el escenario mas critico de exposicion al riesgo de credito del Fondo al 31 de
diciernbre de 2018, sin tener en cuenta las garantias de crédito o de ofro incremento de la exposicion al riesgo
de crédito.

Para los activos del estado de situacién financiera las exposiciones expuestas anteriormente se basan en los
saldos netos en libros reportados en el estado de situacion financiera.
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El siguiente cuadro analiza la calidad crediticia de los activos financieros mantenidos por el Fondo para estos

activos:
Préstamos Inversiones en valores
2018 2017 2018 2017
Maxima exposicién
Valor en libros 95,992,160 63,086,877 197 455,754 182,564,238
Nivel de riesgo
Rango 1 - normal 95,992,160 63,086,877 197 455,754 182,564,238
Valor en libros, neto 95,992,160 63,086,877 197,455,754 182,564,238
Inversiones en valores con
cambio a resultados
Valor en libros 95,992,160 63,086,377 197 455,754 182,564,238
Valor en libros, neto 95,992,160 63,086,877 197 455,754 182,564,238
Total 95,992,160 63,086,877 197,455,754 182,564,238

Al 31 de diciembre 2018, el Fondo mantiene activos financieros con la siguiente calidad crediticia. Las
calificaciones se basan en las calificaciones de: Equilibrium, Fitch Ratings y PCR.

2018 2017
Calificacion de inversiones
Calificacion internacional
AAA 8,116,646 4% 10,452,637 6%
BB+, BB, BB- 20,709,663 10% 16,929,614 9%
Sin calificacion de riesgos 5,369,178 3% 5,034,257 3%
Total calificacion internacional 34,195,487 17% 32,416,508 19%
Calificacién local
A+, A, A- 53,663,337 27% 29,136,277 16%
BBB+, BBB, BBB- 21,760,047 11% - 11%
BB+, BB, BB- - 0% 20,709,663 0%
Sin calificacion de riesgos 87,830,733 44% 100,779,634 55%
Total calificacion local 163,254,117 83% 150,625,574 81%
Total 197,449,604 100% 183,042,082 100%

4.2 Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez es el riesgo de que el Fondo puede no ser capaz de generar suficientes recursos en
efectivo para liquidar sus obligaciones en su totalidad a su vencimiento o sélo pueden hacerlo en condiciones
que sean sustanciaimente desventajosa.
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El Fondo invierte principalmente en valores negociables y otros instrumentos financieros, que en condiciones
normales de mercado son faciimente convertibles en dinero en efectivo. Ademas, la politica del Fondo es
mantener suficiente efectivo y equivalentes para satisfacer las necesidades normales de funcionamiento.

La informacion gue se presenta a continuacion muestra los activos y pasivos financieros del Fondo en
agrupaciones de vencimientos basadas en el remanente en la fecha del estado de situacion financiera respecto
a la fecha de vencimiento contractuat:

Det1a3l De 3 mesesa Masde 5
2018 Hasta 1 mes meses 1 afio De 1a5afios aiios Total
Activos
Efectivo y equivalentes de efectivo 3,345,898 - - - - 3,345,898
Instrumentos financieros 16,392,233 4,631,783 2,028,721 118,622,312 55,774,555 197,449,604
Préstamos por cobrar 13,587,425 7,057,080 18,347,030 57,000,625 - 95,992 160
Total de activos 33,325,556 11,688,863 20,375,751 175,622,937 55,774,555 298,787,662

Total de activos y posicidn neta

33,325,556 11,688,863 20,375,751 175,622,937 55,774,555 296,787,662

Deiald De 3 mesesa Masde &

2017 Hasta 1 mes meses 1 aiio De 1 a 5 afios anos Total
Activos

Efectivo y equivalentes de efactivo 14,026,485 - - - - 14,026,485
Instrumentos financieros 20,052,384 - 43,500 102,137,266 60,331,088 182,564,238
Préstamos por cobrar 11,959,309 1,206,200 16,500,045 32,005,117 1,416,206 63,086,877
Total de actives 46,038,178 1,206,200 16,543,545 134,142,383 61,747,294 259,677,600
Total de activosy posicién neta 46,038,178 1206200 16,543,545 134142383 61,747,294 259,677,600

421 Activos financieros disponibles para soportar futuros fondegs

En opinion de la Administracion, en el portafolio de inversiones y otros activos financieros del Fondo, existen
inversiones de alta liquidez con calificacién A+ hasta B- por B/.104,249,693 (2017: B/. B/.59,308,047), que
pueden ser convertibles en efectivo en un periodo menor a una semana.

4.3 Riesgo de mercado

4.3.1 Riesqo de precio

Fi Fondo esta expuesto al riesgo de precio de jos valores de deuda que cotizan en un mercado. Esto surge de
las inversiones en poder del Fondo para el que los precios en el futuro son inciertos (distintos a aquellos que
surgen del riesgo de tasa de interés o de moneda), ya sea causado por factores especificos a una inversion
individual, a su emisor, o factores que afecten a todos los instrumentos financieros similares negociados en el
mercado.

La mayoria de las inversiones del Fondo cotizan en bolsa. La politica del Fondo requiere que Ia posicion global
del mercado sea monitoreada y revisada regularmente por la Administracion del Fondo. El cumplimiento de las
politicas de inversion del Fondo se informa a la Junta Directiva de Prival Investment Funds en cada reunion de
Junta Directiva.
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El analisis de la concentracion de los riesgos de crédito a la fecha de los estados financieros es la siguiente:

2018 2017
% %

Concentracién por industria:
Desarrollo inmobiliario 36% 22%
Bancos y entidades financieras 26% 19%
Comercial 9% 10%
Generacion eléctrica 0% 9%
Turismo 7% 9%
Energia 8% 9%
Bonos soberanos 8% 8%
Otros 6% 14%

100% 100%
Concentracion por ubicacion geografica:
Estados Unidos 1% 0%
Centroamérica 15% 20%
Panama 79% 80%
Sudamérica 5% 0%

100% 100%

La Administracion revisa la concentracién crediticia de los valores de deuda mantenidos en funcién de las
contrapartes, industrias y la ubicacién geografica.

El Fondo, no podra invertir mas del 10% de sus activos en valores emitidos por otra sociedad de la familia de
fondos Prival Investment Funds. El Fondo no podra invertir mas del 15% en valores emitidos o avalados por
una misma compafiia o entidad, siempre y cuando el total de las inversiones en valores del Fondo no exceda
el 50%.

Las inversiones totales del Fondo en valores a que se refieren los parrafos anteriores no podréan superar el
(80%) de sus activos.

El Fondo no poedra mantener invertidos en valores emitidos o avalados por entidades pertenecientes a un
mismo grupo mas del (25%) del activo de |la Sociedad.

432 Riesqo de tasa de interés

Es el riesgo asociado con una disminucion del valor presente de los flujos futuros de efectivo y el valor de un
instrumento financiero debido a variaciones en las tasas de interés del mercado. El Fondo esta expuesto a los
riesgos de fluctuacion de la tasa de interés del mercado.

La Junta Directiva establece limites en el nivel de disparidad de las tasas de interés que pueden ser asumidas,
la cual es monitoreada por la Administracion para mitigar este riesgo.
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Riesgo de tasa de interés es el riesgo de que el valor razonable o© los flujos de caja futuros de un instrumento
financiero fluctlien debido a cambios en las tasas de interés de mercado.

El Fondo esta expuesto al riesgo de tasa de interés, ya que invierte en valores de deuda cotizados con
intereses en ambos tipos de interés fijo y variable.

Otros activos y pasivos financieros expuestos al riesgo de tasa de interés incluyen préstamos que se invierten
en las tasas de interés a fargo plazo y los saldos de caja. Ef Administrador de Inversiones revisa la exposicion
del Fondo al riesgo de tasa de interés sobre una base diaria, de acuerdo con los objetivos y politicas de

inversién del Fondo. La exposicion global del Fondo al riesgo de interés es monitoreada mensualmente por |a
Junta Directiva.

La tabla que aparece a continuacion resume la exposicion del Fondo a los riesgos de tasa de interés. Los
activos estan incluidos en fa tabla a su valor en libros, clasificados por categorias por el que ocurra primero
entre la nueva fijacién de tasa contractual o las fechas de vencimiento.

De1mesa De 3 meses a De 1 afioa Mas de
2018 Hasta 1 mes 3 meses 1 afio 5 anos 5 afios Total
Activos
Instrumentos financiero: 16,392,233 4,634,783 2,028,721 118622312 55774555 197,449,604
Préstamos por cobrar 13,587,425 7,057,080 18,347,030 57,000,625 - 95,992,160
29,979,658 11,688,863 20,375,751 175,622 937 55,774,555 293,441,764
Detmesa De 3 meses a De 1 afioa Mas de
2017 Hasta 1 mes 3 meses 1 afio 5 afos 5 afios Total
Activos
Instrumentos financierc 20,052,384 - 43,500 102,137,266 60,331,088 182,564,238
Préstamos por cobrar 11,959,309 1,206,200 16,600,045 32,005,117 1,416,206 63,088,877
32,011,693 1,208,200 16,543,545 134,142,383 61,747,294 245 651,115
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4.33 Sepsibilidad de los tipos de intereses

El analisis de sensibilidad a continuacion ha sido determinado con base en la exposicion del Fondo a las tasas
de interés de los activos con intereses (incluidos en los cuadros de exposicién de la tasa de interés mas arriba)
en la fecha del estado consolidado de situacién financiera y en el cambio estipulado que tiene fugar al comienzo
del afio financiero.

Sensibilidad en el ingreso nefo de interés

2018 2017 2018 2017
100pb de 100pb de
incremento disminucién
Al final del afio 940,103 956,310 (940,103) (958,310)
Promedio del afio 946,922 798,772 (946,922) (798,772)
Maximao del afio 1,009,134 956,310 (1,009,134} {956,310}
Minimo del afio 855,642 679,959 (855,642) (679,959)

Sensibilidad en resultados por inversiones a valor razonahle

2018 2017 2018 2017
100pb de 100pb de
incremento disminucion
Al final del afio (9,772,010) (8,801,870) 9,969,425 8,979,686
Promedio del afio (9,511,944) (9,100,983) 9,704,104 9,284,841
Maximo del afio (9,772,010 {9,481,299) 9,989 425 9,672,841
Minimo del afo {9, 160,899) (8,801,870) 9,345,968 8,979,686

4.4 Administracion de riesgo de capital

La estructura de capital del Fondo consiste en préstamos revelados en la Nota 10, dinero en efectivo y
equivalentes de efectivo y obtenidos de la emision de acciones.

El Fondo no tiene ningln requerimiento externo de capital.

El Administrador de Inversiones maneja el capital del Fondo de conformidad con los objetivos de inversion, las
politicas y las restricciones del Fondo, tal como se indica en el prospecto informativo. La estrategia general del
Fondo para gestionar el capital se mantiene sin cambios con respecto al afio anterior.

El Administrador de Inversiones revisa la estructura de capital sobre una base mensual. Como parte de esta
revision, el Administrador de Inversiones considera el costo de capital y los riesgos asociados con cada clase
de capital. El Fondo podra contraer deudas por un monto no superior al 30% de sus activos.

5.  Activos financieros medidos a valor razonable

5.1 Politicas contables significativas

Los detalles de las politicas contables significativas y métodos adoptados, incluyendo los criterios para el

reconocimiento, la base de la medicion y la base sobre {a cual los ingresos y gastos son reconocidos, para los
activos y pasivos financieros del Fondo se describen en la Nota 3 a los estados financieros.
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5.2 Valor razonable de activos financieros

El valor razonable de activos que se comercializan en mercados activos se basa en precios cotizados a cierre
de mercado en la fecha de cierre del ejercicio. El precio de mercado cotizado utilizado para los activos
financieros del Fondo es el Ultimo precio negociado siempre y cuando dicho precio esta dentro del spread. En
circunstancias en que el Ultimo precio negociado no estd dentro del spread de oferta y demanda, la
Administracion determinara los puntos dentro del spread de oferfa y demanda que son més representativos
del valor razonable. El precio utilizado no se ajusta para costos de transaccion.

Un instrumento financiero se considera como cotizado en un mercado activo si los precios de cotizacion estan
facil y regularmente disponibles del mercado de cambio, distribuidor, agente, grupo de la industria, servicio de
precios, 0 un organismo regulador, y esos precios representan transacciones actuales que se producen
regularmente en condiciones del mercado.

El valor razonable de los activos financieros que no se negocian en un mercado activo se determina usando
técnicas de valoracién. El Fondo utiliza una variedad de métodos y realiza supuestos que se basan en las
condiciones del mercado existentes en cada fecha de cierre del ejercicio. Las técnicas de valoracion utilizadas
incluyen el uso de transacciones comparables recientes en condiciones del mercado.

Jerarguia del valor razonable

La NIIF 13 especifica |a jerarquia de las técnicas de valuacion basada en la transparencia de las variables
utilizadas en la determinacién del valor razonable, Todos los instrumentos financieros a valor razonable son
categorizados en uno de los tres niveles de la jerarquia.

. Nivel 1 - Precios cotizados (sin ajustar} en mercados activos para activos o pasivos idénticos a los que
la entidad pueda acceder en la fecha de la medicion. ’

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

. Nivel 3 - Los datos de entrada son datos no observables para el activo o pasivo.

La determinacion de lo que constituye "observable" requiere un juicio significativo por el Fondo. El Fondo
considera datos observables aguellos datos de mercado que estan facilmente disponibles, distribuidos o
actualizados con regularidad, fiables y verificables, gue no sean reservados, y proporcionados por fuentes
independientes que participan activamente en el mercado pertinente.

Los datos no observables se utilizan para medir el valor razonable en la medida en que [os datos observables
pertinentes no estan disponibles, por lo tanto, permitiendo las situaciones en las que hay poca, si alguna,
actividad del mercado para el activo o pasivo en la fecha de medicidn. Sin embargo, el objetivo de la medicion
del valor razonable sigue siendo el mismo, es decir, un precio de salida en |a fecha de ia medicion desde fa
perspectiva de un participante del mercado que tiene el activo ¢ adeuda el pasivo. Por lo tanto, los datos no
observables reflejan los supuestos que los participantes del mercado utilizarian al fijar el precio del activo o
pasivo, incluidos los supuestos sobre el riesgo.

-19 -




Prival Bond Fund, S.A.

Notas a los estados financieros

por el aiio terminado el 31 de diciembre de 2018

(En balhoas)

Valor razonable de los activos y pasivos financieros que se miden a valor razonable

Algunos de los activos financieros del Fondo se miden a su valor razonable al cierre de cada ejercicio. La
siguiente tabla proporciona informacion sobre cémo se determinan los valores razonables de los activos
financieros (en particular, la técnica de valuacion y los datos de entrada utilizados).

2018 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
Titulo de deuda privada 160,465,431 20,709,663 49,475,541 90,280,227
Fondos mutuos 25,318,483 - - 25,318,483
Acciones que cotizan:
Acciones preferidas 11,665,689 - 5,447,783 6,217,907
197,449,603 20,709,663 54,923 324 121,816,617
2017 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
Titulo de deuda privada 151,237,859 16,929,614 93,101,096 44,207,149
Fondos mutuos 8,552,665 5,033,689 - 3,518,976
Acciones que cotizan:
Mercado local - - - -
Mercado extranjero 568 - - 568
Acciones que no cotizan 7,722,713 - - 7,722,713
Acciones preferidas 15,050,433 - 1,707,679 13,342,754
182,564,238 21,963,303 94,808,775 65,792,160

La siguiente tabla presenta variables no observables utilizadas en la valorizacion de instrumentos financieros

clasificados en el Nivel 3 de valor razonable:

Interrelacién entre las variables no
observables y el valor razonable

Variables no observables

Instrumentos Técnicas de valoracién utilizadas

Titulo de deuda
gubernamental y privada

Si el margen de crédito incrementa el precio

Margen de crédito - .
disminuye y viceversa.

Flujo descontado

A continuacion, se presentan los principales métodos de valorizacion, hipétesis y variables utilizadas en la
estimacion del valor razonable de los instrumentos financieros.
Variables utilizadas Nivel

Instrumentos Técnicas de valoracion

Precios de mercado ohsenvables
Precios de mercado obsenvables
Precios de mercado ohservables

Wl ek
t
P NN

Precios de mercado
Precios de mercado
Valor de los activos netos

Tituto de deuda gubernamental
Titulo de deuda privada
Fondos mutuos

Las valoraciones de Nivel 3 son revisadas semestralmente por la Administracién del Fondo que informa a la Junta
Directiva con la misma frecuencia. L.a Administracion evaluaréa silas entradas del modelo de valoracion son apropiadas,
asi como si el resultado de valoracion se deriva de métodos y técnicas de valoracion que se utilizan generalmente en
la industria. La Administracion evalla si los métodos de valoracion seleccionados llegan a los resultados que reflejan
las condiciones econdmicas reales de la realizacion de procedimientos de pruebas retrospectivas.

Durante el afio terminado el 31 de diciembre del 2018, algunas inversiones que estaban clasificadas en Nivel
2 fueron clasificadas a Nivel 3 ya que dichos instrumentos ya no contaban con cotizaciones activas. Sin

-20 -




Prival Bond Fund, S.A.

Notas a los estados financieros
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2018
{En balboas)

embargo, hay suficiente informacién para medir el valor razonable de estos valores basados en datos de
mercado observables. Por lo que estas inversiones con un valor en libros al 31 de diciembre de 2018 de
B/.44,102,237 (2017: B/.5,079,3186) fueron transferidos del Nivel 2 al Nivel 3 de la jerarquia del valor razonable.

Conciliacion del valor razonable Nivel 3

El movimiento de fas inversiones con Nivel 3, es el siguiente:

2013 2017
Saldo al inicio del afo 65,792,159 62,994,747
Compras y adiciones 15,009,606 17,853,000
Cambio en valor razonable (22,962) (75,233)
Reclasificaciones de Nivel 2 a Nivet 3 44,102,237 5,079,316
Ventas y redenciones (3,064,425} (20,159,670}
Saldo al final del afio 121,816,615 65,792,160

524 Valor razonable de los activos v pasivos financieros dei Fondo gue no se presentan a valor razonable

{pero se requieren revelaciones del valor razonable)

A continuacion, un resumen del valor en libros y del valor razonable estimado de activos y pasivos financieros

significatives no medidos al valor razonable:

Total valor
razonable Total valor
2018 nivel 3 en libros
Activos financieros:
Préstamos por cobrar 99,792 147 95,002,160
Total de activos financieros 99,792,147 95,092,160
Total valor Total valor
razonable
2017 nivel 3 en libros
Activos financieros:
Préstamos por cobrar 63,525,725 63,086,877
Total de activos financieros 63,625,725 63,086,877

Supuestos utilizados en la determinacion del valor razonable de activos y pasivos

Préstamos

El valor razonable estimado para los préstamos representa la cantidad descontada de flujos de efectivo futuros
estimados a recibir. Los flujos de la cartera se descontaron a valor presente a una tasa de 6.56% (2016: 5.96%)

que representa la tasa de referencia del sector corporativo.
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6. Estimaciones de contabilidad y juicios criticos

En la aplicacion de las pollticas contables del Fondo, que se describen en la Nota 3 a los estados financieros,
se requiere que la Administracion realice juicios, estimaciones y suposiciones acerca de los valores en libros
de los activos y pasivos que no puedan medirse expeditamente desde otras fuentes. Las estimaciones y
suposiciones asociadas se basan en la experiencia histérica y ofros factores que se consideran relevantes.
L.os resultados reales pueden diferir de estas estimaciones.

Las estimaciones y supuestos relevantes son revisados sobre una base continua. Las revisiones de las
estimaciones contables son reconocidas en el perfodo en el que se revisa la estimacion si la revision afecta
solo a ese perlodo, o en el periodo de la revision y perfodos futuros si la revision afecta a ambos periodos
actuales y futuros.

7.1 Juicio

En el proceso de aplicar las politicas contables del Fondo, la Administracion ha realizado los siguientes juicios,
los cuales tienen el efecto méas significativo sobre los importes reconocidos en los estados financieros.

7.2 Fuentes claves de incertidumbre en las estimaciones

A continuacion, se discuten las presunciones béasicas respecto al futuro y otras fuentes claves de incertidumbre
en las estimaciones, al final de! periocdo sobre el cual se reporta, las cuales pueden implicar un riesgo
significativo de ajustes materiales en los importes en libros de los activos y pasivos durante el proximo perfodo
financiero.

Activos financieros a valor razonable con cambios enh resultados

Como se describe en la nota 5, la Administracion empleara su juicio en la seleccién de una técnica adecuada
para fa valoracion de los instrumentos financieras gue no cotizan en un mercado activo. Se aplican las técnicas
de valoracion comdnmente utilizados por los profesionales del mercado.

La informacion sobre las técnicas de valoracion y los insumos utilizados en la determinacion del valor razonable
de los distintos activos y pasivos se describen en la Nota 5.

Determinantes del valor razonable v los procesos de valoracion

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
funciones entre las diferentes areas responsables que intervienen en este proceso, el cual ha sido aprobado
por el Comité de Inversiones y la Junta Directiva.
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7. Saldos y transacciones entre partes relacionadas

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

Compaiiias
2018 relacionadas Administradora Total
Activos:
Efectivo y equivalentes de efectivo 812,155 2,633,742 3,345,898
Préstamos por cobrar 11,830,000 - 11,830,000
Instrumentos financieros 38,004,343 - 38,004,343
Intereses por cobrar - -
50,646,498 2,533,742 53,180,241
Pasivos:
Cuentas por pagar - 236,715 236,715
Capital:
Emision de acciones 43,795 - 43,795
Intereses ganados:
tnversiones 1,849,538 - 1,949,538
Préstamos 854,949 - 854,949
Ganancia neta no realizada 151,099 - 151,099
2,955,586 - 2,955,586
Gastos:
Comisiones - 2,712,959 2,712,959
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Compaiiias

2017 relacionadas Administradora Total
Activos:

Efectivo y equivalentes de efectivo 13,799,817 - 13,799,817

Préstamos por cobrar 14,750,000 - 14,750,000

instrumentos financieros 32,048,176 - 32,048,176

Intereses por cobrar 357,662 - 357,652

60,955,645 - 60,955,645

Pasivos:

Cuentas por pagar - 219,160 219,160
Capital:

Emision de acciones 30,712 - 30,712
Intereses ganados:;

Inversiones 1,749,000 - 1,749,000

Préstamos 610,214 - 610,214

Pérdida neta no realizada (40,726) - (40,726)

2,318,488 - 2,318,488

Gastos:

Comisiones - 2,427 187 2,427 187

Los préstamos a compaiilas relacionadas durante el afio es de B/. 11,830,000 (2017: B/.14,750,000), a tasas
de interés entre 6.00% a 6.25% (2017 de 6.00% a 6.50%); con vencimiento varios hasta el afic 2022,

Las tasas de interés anual que devengan los valores para negociar estan entre 6.07% y 7.50% (2017: 6.50%
y 7.50%) con vencimientos varios hasta 2099 (2017: 2099).

El Fondo le reconoce a su administradora una comision anual expresada como un porcentaje de sus activos
netos.

Administrador de inversiones

Prival Bond Fund, S.A. ha celebrado un Contrato de Administracion con Prival Securities, Inc., sociedad que
cuenta con licencia para prestar los servicios de administracién de sociedades. La celebracion y firma del
Contrato de Administracion fue aprobada por la Junta Directiva del Fondo, con el voto favorable de los directores
independientes.

El Fondo ha designado a Prival Securities, Inc. para proporcionar servicios de gestion de conformidad con un
acuerdo de fecha 12 de marzo de 2012. Bajo los términos del acuerdo, el Fondo le paga a Prival Securities, Inc.
hasta 1.00% del total de Activos Netos por distribucion, 0.50% de gestion, 0.40% de administracion y el 0.10%
custodia. Las comisiones de gestion, administracion y custodia al 31 de diciembre de 2018 ascendieron a B/.
2,712,959 (2017: B/.2,427,187) y se presentan en el estado de ganancia o perdida y otro resultado integral. El
importe por pagar al cierre del ejercicio es de B/. 236,715 (2017: B/.219,160).
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Junta Directiva

Los miembros de la Junta Directiva se enumeran en la pagina 7 a 9 del Prospecto Informativo. Las dietas
pagadas a los directores durante el afio finalizado el 31 de diciembre de 2018 suman B/. 18,500 (2017:
B/.16,000) y se presentan en el estado de ganancia o pérdida y otro resultado integral.

Al 31 de diciembre los miembros de la Junta Directiva mantienen acciones en el Fondo tal como se detalla a
continuacion:

Numero de Niamero de
acciones acciones
Namero de adquiridas enajenadas Namero de
acciones al durante el durante el acciones al Distribucion
Afo inicio del ano ano ano final del afio recibida
2017 39,214 175,692 - 214,906 9,250
2018 214,906 12,193 - 227,099 11,028

Al 31 de diciembre, los miembros de la Junta Directiva mantienen un total de acciones en el fondo de entre
0.01% (2017: 0.01%).

8. Efectivo y equivalentes de efectivo

El efectivo y equivalentes de efective se resumen a continuacion:

2018 2017
Depositos a la vista
Prival Bank, S.A. 812,155 12,140,138
Prival Securities, Inc. - cuenta de inversidén 2,533,742 1,658,679
Pershing, LLC - 226,668
3,345,898 14,026,485
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9. Instrumentos financieros a valor razonable con cambios en resultados

L os instrumentos financieros a valor razonable con cambio en resultados se detallan a continuacion:

2018 2017
Valor de Valor de
Costo mercado Costo mercado
Acciones preferidas 11,692,600 11,665,689 14,792,600 15,051,000
Titulos de deuda 161,246,328 160,465,431 148,362,931 151,237,860
Fondos mutuos 25,593,371 25,318,483 16,193,739 16,275,378
Total 198,532,299 197,449,604 179,349,270 182,564,238

Las tasas de interés anual que devengan los instrumentos financieros a valor razonable con cambios en
resultados oscilaban entre 3.493% y 9% (2017: entre 1.8% y B.50%).

10. Préstamos por cobrar

Los préstamos por cobrar se detallan a continuacion:

2018 2016
Sector interno 71,033,595 53,285,942
Sector externo 24 958,565 9,800,935

95,992,160 63,086,877

Las tasas de interés de los préstamos oscilan entre 6% a 9.08% (2017: 4.60% a 8.50%).

11. Otros activos mantenidos para la venta

Al 31 de diciembre 2018, el Fondo mantiene en conjunto con ofras instituciones financieras, una participacion
fiduciaria del 10.4% en el patrimonio de un operador de una planta eléctrica clasificado como otros activos
mantenidos para la venta por la suma de B/.223,600.

Estos activos fueron 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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12. Activos netos atribuible a los tenedores de acciones

Capital social autorizado

El capital social autorizado de Privat Bond Fund, S.A. es de B/.5,025,000, dividido en:

. 500,000,000 de acciones comunes de ia 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, lo cual representa B/.25,000.

Las acciones comunes de la Clase A no tienen derecho a volo, El derecho a volo les corresponde
exclusivamente a las acciones comunes de la Clase B, a razdn de Un voto por cada accion. Prival Securities,
Inc., suscribi¢ y pagd la totalidad de las acciones comunes de la Clase B en circulacion, y como administrador
no tiene intencion 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 segln determine el inversionista, como se define a
continuacion:

Activo neto por accidn

El active neto por accién es calcutado 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 circulacion Clase A, tal como se
describe en el prospecto informativo a esas fechas.

2018 2017
Total de activos netos 278,923,808 258,545,923
Menos: acciones comunes - Clase B 25,000 25,000
278,898,808 258,520,923
Total de acciones comunes - Clase A 311,381,795 285,037,038
Activo neto por accion 0.90 0.91

En el afio 2008, la Administracion del Fondo revisé con sus asesores legales la formula para calcular el activo
neto por accién y se concluyd que de acuerdo a lo descrito en el Prospecto Informativo y Oferta de acciones
comunes en dicho calculo solo deben incluirse {as acciones comunes de la Clase A.
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E! movimiento de las acciones comunes se presenta a continuacion:

Total Capital
de acciones Valor por adicional
2018 Clase A accion pagado Total
Saldo al inicio del afo 285,037,030 2,850,370 232,286,195 235,136,565
Emisién de acciones 26,344,765 263,447 23,589,138 23,852,585
Total de acciones 311,381,795 3,113,818 255,875,333 258,989,150
Total Capital
de acciones Valor por adicional
2017 Clase A accién pagado Total
Saldo al inicio del afio 256,800,274 2,568,002 232,568,563 235,138,565
Emision de acciones 28,236 764 282,367 25,376,375 25,658,742
Total de acciones 285,037,038 2,850,369 257,944 938 260,795,307

13. Informacién por segmento

El Fondo esta organizado en un segmento operativo, principalmente la gestion de las inversiones del Fondo
con el fin de alcanzar los objetivos de inversion del Fondo. Toda fa informacion de los segmentos operativos
se incluye en otras partes de los eslados financieros.

La tnica actividad generadora de ingresos del Fondo es |a gestion de las inversiones del Fondo, las cuales se
diversifican segtn se revela en la nota 8.
14. Dividendos

El Fondo declara dividendos el Gltimo dia calendario de cada mes y eslos dividendos se pagan el quinto dia
laborable de cada mes. A opcidn del accionista se podran reinvertir en nuevas acciones del Fondo.

Durante el afio se declararon dividendos por Bf. 15,252,535 (2017: B/.12,725,433) de los cudles se pagaron
B/. 13,804,601 (2017 B/.11,584,978). Al 31 de diciembre de 2018 el Fondo mantiene dividendos por pagar por
B/. 1,447,933 (2017: B/.1,140,458), los cuales fueron pagados el 8 de enero de 2019, de la siguiente manera:

Dividendos por accién
Dividendos
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15. Impuesto sobre la renta

De acuerdo a la legislacion fiscal panameiia vigente, el Fondo estd exento del pago de impuesto sobre la renta
en concepto de ganancias provenientes de fuente extranjera y de aguellas transadas a través de la Bolsa de
Valores de Panamd con titulos debidamente inscritos a la SMY. También estan exentos del pago de impuesto
sobre la renta, los intereses ganados sobre depésitos a plazo en bancos locales, los intereses ganados sobre
valores del Estado Panamefio e inversiones en titulos valores emitidos a través de la SMV.

Para el afio terminado al 31 de diciembre de 2018, el Fondo no generd renta gravable.
16. Eventos posteriores

El Fondo ha evaluado los eventos posteriores al 31 de diclembre de 2018, para valorar la necesidad de posible
reconocimiento o revelacion en los estados financieros adjuntos. Tales eventos fuercn evaluados hasta el 19
de febrero de 20189, la fecha en que estos estados financieros estaban disponibles para emitirse. Con base en
esta evaluacion, se determind que no se produjeron acontecimientos posteriores que requieren el
reconocimiento o revelacion en los estados financieros.

17. Aprobacion de estados financieros

Los estados financieros de Prival Bond Fund, S.A. por el afio terminado el 31 de diciembre de 2018, fueron
autorizados por la Administracié para su emision el 19 de febero de 2019.
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