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INFORME DEL CONTADOR PUBLICO

Junta Directiva
Prival Mila Fund, S. A.

Hemos revisado los estados financieros intermedios que se acomparian de Prival Mila Fund, S. A., en adelante el
Fondo, los cuales comprenden el estado de situacion financiera al 30 de junio de 2016, y 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 informacion explicativa.

Responsabilidad de la Administracién para los Estados Financieros Intermedios

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

Responsabilidad del Contador Pilblico

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
reguieren gue cumplamos con requisitos éticos y que planifiguemos y realicemos la revision para obtener una
seguridad razonable acerca de si los estados financieros intermedios estan libres de representaciones efréneas de
importancia relativa.

Una revisién 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 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 preparacion y presentacion razonable de los estados financieros del Fondo, a fin de disefiar
procedimientos de revision que sean apropiados en las circunstancias, pero no con el propésito de expresar una
opinién sobre la efectividad del control interno de la 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 presentacidn en conjunto de los estados financieros.

Consideramos que la evidencia de la revision que hemos obtenido es suficiente y apropiada para ofrecer una base
razonable. En nuestra consideracion, los estados financieros intermedios presentan razonablemente, en todos sus
aspectos importantes, la situacion financiera de Prival Mila Fund, S. A, al 30 de junio de 2016 y su desempefio
financiero y sus flujos de efectivo por el periodo terminado en esa fecha, de acuerdo con la Norma Internacional de
Contabilidad No. 34 — Informacion Financiera Intermedia de las Normas Internacionales de informacion Financiera.
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Prival Mila Fund, S.A.

Estado de situacion financiera
al 30 de junic de 2016

Activos

Depdsitos en banco
Valores para negociar
Total de activos
Pasivos

Cuentas por pagar

Activos netos atribuibles a los tenedores de
acciones

Activos netos por accién

Acciones comunes Clase "A”

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

Notas

7.8

10

10

2016 2015
417,045 501,007
5,329,484 4,273,650
5,746,529 4,774,657
6,962 6,020
5,739,566 4,768,637
0.92 0.76




Privat Mila Fund, S.A.

Estado de ganancias o pérdidas y otro resultado integral
por el periedo terminado el 30 de junio de 2016

Nota 20186 2015
Acumulado Acumulado

Ingresos operativos:
Ingresos por dividendes 414,354 102,954
{Pérdida) ganancia neta realizada en valores para negociar
Pérdida neta no realizada en valcres para negociar 926,870 (B65,286)
Total pérdida en operaciones 1,041,225 (562,332)
Gastos operativos: |
Henorarios de administracién 7 38,857 48,301 |
Honorarios profesionales 75 4,875 |
Impuesios 9,446 3,654 ‘
Olros 1,249 12,444
Total de gastos cperativos 49,627 69,074
Disminucién en activos netos atribuible a los tenedores de

acciones 991,508 (631,406)

Las notas que se acompafian son parte inlegral de estos estados financieros.




Prival Mila Fund, S.A.

Estado de cambios en activos netos atribuibles a los tenedores de acciones
por el periodo terminado el 30 de junio de 2016

Nota 2016 2015
Activos netos atribuibles a los tenedores de acciones
al inicio del periodo 4,768,637 4,152,146
Emision de acciones 10 - 1,084,717
Redencion de acciones 10 (20,669) -
Aumento (Disminucion) en activos netos atribuible a los tenedores de
acciones 991,698 (631,405)
Activos netos atribuibles a los tenedores de acciones
10 5,739,566 4,605,458

al final del periodo

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



Prival Mila Fund, S.A.

Estado de flujos de efectivo
por el afio terminado el 30 de junio de 2016

Notas

Flujos de efectivo de actividades de operacién:

Disminucion en activos netos atribuible a los tenedores de
acciones

Ajustado por:

Ingresos de dividendos

Cambios neto en activos y pasivos operatives:
Aumento (Disminucidn) en valores para negociar
Aumento en cuentas por pagar
Dividendos recibidos

Flujos de efectivo utilizado en (proveniente de) las
actividades de operacioén

Flujos de efectivo de actividades de financiamiento:
Emision de acciones 10
Pago de acciones 10

Flujos de efectivo utilizado en las actividades
de financiamiento

Disminucién neta en el efectivo
Efectivo al inicio del periodo

Efectivo al final del pericdo

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

2016 2015

991,508 (631,405)
{114,354) (54,631)
{1,055,834) 665,286
942 530
144,354 54,531
(63,294) 34,411

- 1,084,717
{20,669) (1,167,176)
(20,669) (82,459)
(83,962) {48,049)
501,007 264,729
417,045 216,680




Prival Mila Fund, S.A.

Notas a los estados financieros
por el periodo terminado el 30 de junio de 2016

1. Informacion corporativa

Prival Mila Fund, S.A. (antes Prival Capital Preservation Fund, S.A) en adelante el Fondo, fue
constituido mediante escritura piiblica No.9576 def 24 de junio de 2005 segtn las leyes de la Reptiblica
de Panama y se dedica a invertir el capital de sus accionistas en una cartera diversificada de
instrumentos financieros. Mediante Resolucién 98-2013 del 8 de marzo de 2013, la Superintendencia
del Mercado de Valores de Panama autorizd el cambio del nombre Prival Capital Preservation Fund,
S.A. a Prival Mila Fund, S.A.

El Fondo fue autorizado a operar como sociedad de inversién abierta por la Superintendencia del
Mercado de Valores de Panama el 16 de febrero de 2006. Sus actividades estan reguladas por la Ley
No. 67 del 1 de septiembre de 2011 y el Decreto Ley No.1 del 8 de julio de 1999.

El objetivo del Fondo es buscar la apreciacion de capital a largo plazo para el inversionista mediante
tna estrategia de compra de acciones comunes cuyo pafs de origen es Chile, Colombia o Pert.

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

2. Aplicaciéon de Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIFs)
2.1 Normas e interpretaciones adoptadas sin efectos sobre los estados financieros

No hubo NIIF's o interpretaciones CINIIF's, efectivas para el afio que inici6 el 1 de enero de 2016, que
tuviera un efecto significativo sobre los estados financieros.

2.2 NIIF's nuevas y revisadas emitidas pero atn no son efectivas
Una serie de normas y modificaciones nuevas a las normas e interpretaciones son efectivas para los
periodos anuales gue comienzan después del 1 de enero de 2015 y no han sido aplicadas en la

' preparacion de estos estados financieros.

NIFE 9 - Instrumentos financieros

NIIF 9 - Instrumentos financieras (version revisada de 2014):

«  Fase 1; clasificacion y medicién de activos financieros y pasivos financieros;
« Fase 2: metodologia de deterioro; y
« Fase 3: contabilidad de cobertura.

En julio de 2014, el IASB culminé fa reforma y emitié la NIIF 9 - Contabilidad de instrumentos
financieros, que reemplazara a la NIC 39 - Instrumentos financieros: reconocimiento y medicion.

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




Prival Mila Fund, S.A.

Notas a los estados financieros
por el periodo terminado el 30 de junio de 2016

La NIIF © finalizada contiene los requerimientos para: a) la clasificacién y medicion de activos
financieros y pasivos financieros, b) metodologia de deterioro, y ¢) contabilidad de cobertura general.

Fase 1: Clasificacion y medicion de activos financieros y pasivos financieros

Con respecto a la clasificacion y medicion en cumplimiento con fa NIIF, todos los activos financieros
reconocidos que 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 ios flujos de efectivo contractuales, (ii) posea flujos de efectivo contractuales que solo
constituyan pagos del capital e intereses sobre el importe del capitai pendiente generalmente son
medidos al costo amortizado (neto de cualquier pérdida por deterioro), a menos que el activo sea
designado a valor razonable con cambios en los resultados (FVTPL), en cumplimiento con esta
opcién.

» Un instrumento de deuda que: (i) se mantenga dentro de un modelo de negocios cuyo objetivo se
cumpia tanto al obtener flujos de efectivo contractuales y vender activos financiercs y (i) posea
términos contractuales del activo financiero que 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 (FVTOCI), a menos que el activo
sea designado a valor razonable con cambios en los resultados (FVTPL), en cumplimiento con
esta opcion.

e« Todos los otros instrumentos de deuda deben medirse a vaior razonable con cambios en los
resultados (FVTPL).

e Todas las inversiones en patrimonio se mediran en el estado de situacion financiera al valor
razonable, con ganancias o pérdidas reconocidas en el estado de ganancias o pérdidas y otro
resuitado integral, salvo si la inversion del patrimonio no 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 ganancias o pérdidas y otro resultado
integral.

La NIIF 9 también contiene requerimientos para la clasificacién y medicion de pasivos financieros y
requerimientos para la baja en cuentas. Un cambio importante de la NIC 39 esta vinculado con la
presentacion de las modificaciones en el valor razonable de un pasivo financiero designado a valor
razonable con cambios en los resultados, que se atribuye a los cambios en el riesgo crediticio de ese
pasivo. De acuerdo 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 pasivo financiero en otro
resultado integral creara o produjera una gran incongruencia contable en las ganancias o perdidas. De
acuerdo con la NIC 39, el importe total de cambic en el valor razonable designado a FVTPL se
presente como ganancias o pérdidas y otro resultado integral.

Fase 2: Metodologia de detericro

El modelo de deterioro de acuerdo con la NIIF 9 refleia pérdidas crediticias esperadas, en oposicion a
jas pérdidas crediticias incurridas segln la NIC 39. En el alcance del deterioro en la NIIF 9, yano es
necesario que ocurra un suceso crediticio antes de que se reconozcan 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 dei informe para
reflejar los cambios en el riesgo crediticio desde el reconocimiento inicial.
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Prival Mila Fund, S.A.

Notas a los estados financieros
por el periodo terminado el 30 de junio de 2016

Fase 3: Contabilidad de cobertura

Los requerimientos generales de contabifidad 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 como 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 la prueba de efectividad por el principio de “relacién
econdmica’. Ya no se requiere de una evaluacion refrospectiva para medir la efectividad de la
cobertura. Se han afiadido muchos mas requerimientos de revelacion sobre las actividades de gestion
de riesgo de la entidad.

La Norma es efectiva para periodos que inicien en o después del 1 de enero de 2018; se permite la
adopcion anticipada sujeto a requerimientos locales.

La Administracion esta en proceso de evaluar el posible impacto de la aplicacién de esta norma en los
estados financieros del Fondo.

NIIF 15 - Ingresos de contratos con fos clientes

La Norma proporcicna a las empresas un modelo Unico para el uso en la contabilizacién de los
ingresos procedentes de contratos con los clientes, y sustituye a las guias de recohocimiento de
ingresos especificos por industrias. El principio fundamental del modelo es reconocer los ingresos
cuando el control de los bienes o servicios son iransferidos al cliente, en lugar de reconocer los
ingresos cuando los riesgos y beneficios inherentes a la transferencia al cliente, bajo la guta existente
de ingresos. El nuevo estandar proporciona un modelo sencillo, de cinco pasos basado en principios a
ser aplicados a todos los contratos con clientes. La fecha efectiva sera para los pericdos anuales que
inicien en o después del 1 de enero de 2018.

L.a Administracion esta en proceso de evaluar el posible impacto de la aplicacion de esta norma en los
estados financieros del Fondo.

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 Estado de cumplimiento

Los estados financieros han sido preparados de conformidad con las Normas Internacionales de
Informacidn Financiera.

3.2 Base de preparacion

Los estados financieros han sido preparados bajo la base del costo historico, excepto por los
valores para negociar que se presentan al valor razonable.



Prival Mila Fund, S.A.

Notas a los estados financieros
por el periodo terminado el 30 de junio de 2016

3.3

34

3.5

Moneda funcional y de presentacién

Los registros se llevan en balboas y los estados financieros estan expresados en esfa moneda.
El balboa, unidad monetaria de la RepUblica de Panama, esté a la par y es de libre cambio con el
dolar 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 fegal.

Reconocimiento de ingresos

El ingreso por dividendos es reconecide 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 ia retencidn de impuestos, si los hubiere.

Activos financieros medidos al valor razonable con cambio en resuftados
Clasificacion:

El Fondo clasifica sus inversiones en titulos de deuda, acciones y fondos de inversion de capital
variable como activos o pasivos financieros a valor razonable con cambios en resultados. Estos
activos financieros y pasivos financieros son clasificados por la Junta Directiva como valores
para negociar o al valor razonable con cambios en resultados.

Los activos financieros y pasivos financieros asignados al valor razonable con cambios en
resultados 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
Administracién del Fondo sobre una base de valor razonable, junto con otra informacion
financiera pertinente.

Reconocimiento:

Los activos y pasivos 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 venia de una
inversion es bajo un contrato cuyas condiciones requieren la entrega de la inversion dentro del
plazo establecido por el mercado en cuestion.

Los dividendos e ingresos por intereses en refacion con las inversiones del Fondo en deuday de
capital se reconocen de acuerdo con la Nota 3.4 anterior.

Medicién:

L.os activos o pasivos financieros son medidos inicialmente a su valor razonable. Los costos de
transaccién de los activos y pasivos financieros a valor razonable con cambios en resultados se
ingresan conforme se incurre en el estado de ganancias o pérdidas 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 resultados integrales del periodo en
que se generan. Los intereses devengados en activos financieros al valor razonable con cambios
en resultados y gasios por intereses en pasivos financieros al valor razonable con cambios en
resuftados son revelados en una partida separada en el estado de ganancias o pérdidas y otro
resultado integral. El valor razonable se determina en la forma descrita en la Nota 5.

-9-




Prival Mila Fund, S.A.

Notas a los estados financieros
por el periodo terminado el 30 de junio de 2016

3.6

3.7

3.8

3.9

3.10

3.11

Baja de activos financieros

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 la propiedad.

Efectivo

El efectivo incluye los depositos a la vista en bancos con vencimiento original de tres meses o
menos.

Impuestos

De acuerdo a la legislacién fiscal panamefia vigente, el Fondo esta exento del pago de impuesto
sobre la renta en concepto de ganancias provenientes de fuente extranjera y de aquellas transadas
a través de la Bolsa de Valores de Panama con titulos debidamente inscritos a la SMV. También
estan exentos del pago de impuesto sobre la renta, los intereses ganados sobre depositos a plazo
en bancos locales, los intereses ganados sobre valores del Estado Panamefic e inversiones en
titulos valores emitidos a través de fa SMV.

Gastos

Todos los gastos son reconocidos en el estado de ganancias o pérdidas y otro resultado integral
sobre |a base de devengado.

Compensacion de instrumentos financieros

Los aclivos y pasivos financieros son cbjeto de compensacion, es decir, de presentacion en el
estado de situacion financiera por su importe neto, sdlo cuando las entidades dependientes tienen
tanto el derecho, exigible legaimente, de compensar los importes recenocidos en los citados
instrumentos, como la intencion de liquidar la cantidad neta, o de realizar el activo y proceder al
pago del pasivo de la forma simultanea.

Activo neto por accion

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

Acciones y activos netos atribuibles a los tenedores de acciones

El Fondo tiene dos clases de acciones en cuestion: 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 y tienen los mismos términos y condiciones a excepcion del
derecho a voto que le corresponde exclusivamente a las Clase B. Estos instrumentos no
cumplen con la definicion de los instrumentos financieros con opcién de venta para ser
clasificados como patrimonio de acuerdo con la NIC 32.

Las acciones se pueden devolver al Fondo en cualquier momento por dinero en efectivo igual a
una parte proporcional del valor neto de los activos (NAV) del Fondo atribuible a la clase de
acciones.
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Prival Mila Fund, S.A.

Notas a los estados financieros
por el periodo terminado el 30 de junio de 2016

{as acciones se emiten y reembolsan con base en el valor neto de los activos por accion del
Fondo, que se calculan dividiendo los activos netos del Fondo, calculados de acuerdo con el
prospecto del Fondo, por el nimero de acciones en cuestion. El prospecto del Fondo requiere
que las posiciones de inversidn se vaioren sobre la base del Uitimo precio negociado del
mercado con el propodsitc de determinar el NAV de negociacion por accion para suscripciones
reembolsos.

El Fondo se reserva el derecho de pagar dividendos anualmente. En caso de que ef Fondo
deciare el pago de dividendos, estos seran calculados para los accionistas registrados en los libros
de la administradora al cierre del Gltimo dia habil del afio, y serdn pagados a méas tardar el quinto
dia del afio siguiente. Los dividendos a distribuir serdn determinados por la Junta Directiva del
Fondo con base en la recomendacion que para tal efecto le presenta la administradora del Fondo.

Los dividendos podran pagarse en valores gue el Fondo tenga en su cartera de inversiones (e:
dividendo en especie), mediante acciones comunes emitidas por la propia sociedad de inversion o
en délares estadounidenses, por medio de cheques, transferencias bancarias, credito o depdsito a
la cuenta del inversionista.

3.12 Reclasificaciones

Algunos saldos de cuentas del afio anterior han sido reclasificados para ser consistentes con la
presentacion del afio actual.

4, Administracién de riesgos financieros

Bl Fondo esta expuesto a una serie de riesgos debido a la naturaleza de sus actividades y que se
indican en su prospecto informativo. Estos riesgos incluyen el riesgo de mercado (incluyendo riesgo en
las tasas de interés), riesgo de crédito y riesgo de liquidez. El 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 como 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
insolvencia, negligencia, mal uso de los activos, fraude, del depositario o custodio de administracién o
por el mantenimiento inadecuado de registros. A pesar de un marco legal apropiado establecido que
reduce el riesgo de pérdida de vaior de los titulos en poder del depositario o sub-custodio, en el caso
qgue 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 controi de riesgos.

Gestion del riesgo

la Junta Directiva es el maximo responsable de |la gestion global del riesge en el Fondo, pero ha
delegado la responsabilidad de identificar y controlar los riesgos para el Comité de Inversiones del
Fondo.

L.a medicién del riesqo v presentacion de informes

El Fondo utiliza diferentes métodos para medir y gestionar los diferentes tipos de riesgo a los que esta
expuesto; estos métodos se explican a continuacion.
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Prival Mila Fund, S.A.

Notas a los estados financieros
por el periodo terminado el 30 de junio de 2016

Mitiqacion de riesgos

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

Excesiva concentracién de riesqos

Una concentracion 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 (ii) la
exposicion podria, en caso de grandes pero plausibles acontecimientos adversos, dan 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 dependiente de un mercado en particular en el que se den
cuenta de activos liguidos. Las concentraciones de riesgo de cambio pueden surgir si el Fondo tiene
una posicién significativa red abierta en una sola moneda extranjera, o las posiciones abiertas netas
agregadas en varias monedas que tienden a moverse juntos.

Las concenfraciones de riesgo de contrapartida pueden surgir cuando una serie de instrumentos
financieros o contratos son contratados con la misma contraparte, o cuando un numero de
contrapartes se dedican a actividades similares o actividades en la misma regién geografica, o tienen
caracteristicas econdmicas similares que pueden afectar su habilidad para cumplir con las obligaciones
contractuales por cambios en las condiciones econdémicas o de ofro tipo.

Con el fin de evitar la excesiva concentracion de riesgos, las politicas de inversion del Fondo y los
procedimientos de gestion de riesgo incluyen directrices especificas para garantizar el mantenimiento
de una cartera diversificada. E! Comité de Inversiones 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 que se presenten.

4.1 Riesgo de crédito

El riesgo de crédito se refiere al riesgo de que una contrapaite incumpla sus obligaciones contractuales
resultando en una pérdida financiera para el Fondo.

La exposicion del Fondo y la calificacion crediticia de sus contraparies son supervisadas
periodicamente por la Administracion.

Todas las compras y ventas de valores cotizados se liquidan/pagan a la entrega, utilizando corredores
autorizados. La entrega de los valores vendidos sélo se realiza una vez que el pago ha sido recibido
por el corredor y el pago se realiza en una compra solo después que los valores hayan sido recibidos
por el corredor. El negocio fallara si cualquiera de las partes no cumple con sus obligaciones.

El Fondo estd expuesto al riesgo de crédito con el custodio. En caso de gue el custodio se vuelva
insolvente, podria causar un retraso para el Fondo en la obtencion del acceso a sus aclivos. También
existe el riesgo involucrado al negociar con el custodio con respecto a la segregacion de los activos.

Todos los valores y otros activos depositados con el custodio estaran claramente identificados como
activos del Fondo.
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De acuerdo con las restricciones de inversion que se describen en el prospecto, el Fondo no podra

invertir mas del 10% de su patrimonio neto en un (nico emisor.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, ninguno de estos activos financieros se deteriord o vencio.

4.2 Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez es el riesgo de que el Fondo no pueda ser capaz de generar suficientes
recursos en efectivo para liquidar sus obligaciones en su totalidad a medida que vencen o s0lo
pueden hacerlo en condiciones que sean sustancialmente desventajosas.

Ei Fondo invierte principalmente en valores negaciables y otros instrumentos financieros, los cuales
en condiciones normales de mercado son facilmente convertibles en dinero en efectivo. Ademas, la
politica del Fondo es mantener suficiente efectivo y equivalentes de efectivo para satisfacer las
necesidades normales de funcionamiento y solicitudes de reembolsc esperadas.

La informacion 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 situacion

financiera respecto a la fecha de vencimiento contractual:

Menora 1 3 mesesa il
20186 mes 1a 3 mese afio Total
Activos
Depésitos en bance 417,045 - 417,045
Valores para negociar 5,329 484 - 5,320,484
Total de activosy
posicién neta 5,746,529 - 5,748,529
Menora 1 Imesesa 1
2015 mes 1a 3 mese afo Total
Activos
Depdsitos en banco 501,007 - - 501,007
Valores para negociar 4,273,650 - - 4,273,650
Total de activosy
posicion neta 4,774,657 - - 4,774,657
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4.3 Riesgo de mercado

El riesgo de mercado es el riesgo de que el valor razonable o los flujos de efectivo futuros de los
instrumentos financieros fluctien debido a cambios en las variables de mercado tales como tasas de
interés, tipos de cambio y los precios de mercado.

4.4 Administracion de riesgo de capital

La estructura de capital del Fondo consiste en, depdsitos en banco a la vista y obtenidos de la emision
de acciones.

E| Fondo no tiene ningun requerimiento externo de capital.

Ei Administrador de inversiones maneja el capital del Fondo de conformidad con los ohjetivos de
inversion, las politicas y las restricciones del Fondo, tal como se indica en el prospecto Fondos
manteniendo al mismo tiempo la liguidez suficiente para cumplir con fos reembolsos de acciones de
participacion. La estrategia general del Fondo para gestionar el capital se mantiene sin camhbios con
respecto ai afio anterior.

El Administrador de inversiones revisa la estructura de capital sobre una base mensual. Como parte de
asta revision. el Administrador de Inversiones considera que el costo de capital y los riesgos asociados
con cada clase de capital. Es politica del Fondo mantener el nivel de endeudamiento neto de los
saldos de caja y bancos a los activos netos atribuibles a los tenedores de acciones rescatables por
debajo del 50%.

5. Activos financieros y pasivos financieros medidos a valor razonable con cambio a ganancias o
pérdidas

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 ia cual los ingresos y gasios son
reconocidos, para los activos y pasivos financieros del Fondo se describen en la Nota 3 a los estados
financieros.

5.2 Valor razonable de instrumentos financieros

£| valor razonable de activos y pasivos financieros se comercializan en mercados actives (tales como
derivados y valores plblicamente cotizados en bolsa) se basan en precios cotizados de mercado al
cierre de mercada en la fecha de cierre del ejercicio. El precio de mercado cotizado utilizado para los
activos financieros y pasivos financieros del Fondo es el Ultimo precio hegociado siempre y cuando
dicho precio esta dentro del spread. En circunstancias en que el Ultimo precio negociado no esta
dentro del spread de oferta y demanda, la Administracion determinara los puntos dentro del spread de
oferta y demanda gue son mas representativos del valor razonable. E! precio utilizado no se ajusta
para costos de transaccion.

Un instrumento financiero se considera como cotizado en un mercado activo si los precios de
cotizacién estan facil y regularmente disponibles del mercado de cambio, distribuidor, agente, grupo de
la industria, setvicio de precios, o un organismo regulador, y esos precios representan transacciones
actuales gue se producen regularmente en condiciones del mercado.
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El valor razonabie de los activos y pasivos financieros que no se negocian en un mercado activo se
determina usando técnicas de valoracién. El Fondo utiiza una variedad de meétodos y realiza
supuestos que se basan en las condiciones del mercado existentes en cada fecha de cierre del
ejercicio. L.as técnicas de valoracion utilizadas incluyen el uso de transacciones comparables recientes
en condicicnes del mercado, la referencia a otros instrumentos gue son sustancialmente similares,
analisis de fiujo de caja descontado, modelos de opciones de precios y ofras técnicas de valoracién
regularmente utilizadas por los participantes en el mercado, haciendo el uso méximo de insumos
observables y dependiendc lo menos posible en los insumos no observables.

Para los instrumentos para los que no existe un mercado activo, el Fondo también podra utilizar
modelos desarrollados internamente, que se basan por lo general en los métodos y técnicas de
valoracion generalmente reconocidos como estandar dentro de la industria. Algunas de las entradas a
estos modelos pueden no ser observables de mercado y por lo tanto se estiman basandose en
supuestos.

La salida de un modelo es siempre una estimacion o aproximacién de un valor gue no se puede
determinar con certeza, y las téenicas de valoracién empleadas pueden no reflejar plenamente todos
los factores pertinentes a las posiciones que mantiene el Fondo. Por lo tanto, las valoraciones se
ajustan, en su caso, para tener en cuenta factores adicionales, incluyendo el riesgo de modelo, el
riesgo de liquidez y riesgo de contraparte.

La jerarquia del valor razonable clasifica las entradas en los siguientes niveles:

- Las entradas de! Nivel 1 son precios cotizados (no ajustados) en mercados activos para activos y
pasivos idénticos para los cuales la entidad tiene acceso a la fecha de medicion;

- 1 as entradas del Nivel 2 son entradas, diferentes a los precios cotizados incluidos en el Nivel 1,
gue son observables para un activo o pasivo, ya sea directa o indirectamente; y

- Las eniradas del Nivel 3 son entradas no observables para un activo o pasivo.

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

Los datos no observables se ulilizan para medir el valor razonable en la medida en que los datos
observables pertinentes no estan disponibles, por lo tanto permitiendo las situaciones en las gue hay
poca, si alguna, actividad del mercado para e} activo o pasivo en la fecha de medicion. Sin embargo,
el objetivo de la medicion det valor razonabie sigue siendo el mismo, es decir, un precio de salida en 1a
fecha de la medicion desde la perspectiva de un participante del mercado que tiene el activo o adeuda
el pasivo. Por lo tanto, los datos no observables reflejan los supuestos que los participantes del
mercado utilizarfan al fijar ef precio del activo o pasivo, incluidos los supuestos sobre el riesgo.
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A continuacion se presentan los principales métodos de valorizacion, supuestos y variables utilizados
en la estimacion del valor razonable de los instrumentos financieros clasificados en el nivel 1, nivel 2

y nivel 3.

2016 Nivel 1 Nivel 2 Total
Acciones

Acciones cotizadas en mercado organizado - - -
extranjero 5,016,224 - 5,016,224
Accicnes cotizadas en mercado organizado - - -
local - 313,260 313,260
Total 5,016,224 313,260 5,329,484
2018 Nivel 1 Nivel 2 Total
Acciones

Acciones cotizadas en mercado organizado - - -
extranjero 4,008,060 - 4,008,060
Acciones cotizadas en mercado organizado - - -
local - 265,590 265,590
Total 4,008,060 265,590 4,273,650

lLas féchicas de valoracion y los insumos utilizados para fas mediciones del valor razonable
clasificadas dentro del Nivel 2 de la jerarquia del valor razonable son las siguientes:

En la medicién de este valor razonable, se ajusta el NAV de los fondos, seglin sea necesario, para
reflejar las restricciones sobre reembolsos y otros factores especlficos del fondo. En la medicion del
valor razonable, también se tienen en cuenta cualesquiera transacciones en las acciones del Fondo.
Dependiendo de la naturaleza y nivel de los ajustes necesarios para el NAV y el nivel de la
negociacion en el fondo, el Fondo clasifica estos fondos, ya sea como Nivel 2 o Nivel 3.

6. Estimaciones de contabilidad, juicios ctiticos y contingencias

En la aplicacion de las politicas 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 otros
factores que se consideran relevantes. Los 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 periodo en el que se revisa [a estimacién si la revision
afecta solo a ese periodo, o en el periodo de fa revision y periodos futuros si la revision afecta a ambos
periodos actuales y futures.
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6.1

Juicio

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

6.2 Fuentes claves de incertidumbre en las estimaciones

A continuacion se discuten las presunciones basicas respecto al futuro y otras fuentes claves de
incertidumbre en las estimaciones, al final del periodo 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.

E| valor razonable de los valores que no se negocian en un mercado activo e instrumentos derivados
del mercado extrabursatil.

Como se describe en la Nota 5, la Administracion empleara su juicio en la seleccion de una téchica
adecuada para la valoracion de los instrumentos financieros que no cotizan en un mercado activo. Se
aplican las técnicas de valoracion comtinmente utilizados por los profesionales del mercado. Para los
instrumentos financieros derivados, se hacen suposiciones basadas en datos de mercado observables
citados ajustada para las caracteristicas especificas del instrumento. Otros instrumentos financieros se
valoran utilizando un analisis de flujo de efectivo basado en suposiciones soportado, cuando sea
posible, por los precios de mercado observables o tasas. La estimacién del valor razonable de las
acciones no cotizadas incluye algunas suposiciones no son compatibles con los precios de mercado
ohservables o tasas.

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

6.2.1 Deterioro de los activos financieros

Determinantes del valor razonable v los procesos de valoracion

E| Fondo mide el valor razonable utilizando niveles de jerarquia gue 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, ef Comité de Riesgos y la Junta Directiva.
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7.

Saldos y transacciones entre partes relacionadas

Los saldos y transaccion entre partes relacionadas se detallan a continuacién:

2016 Administradora
Activos:
Deposito en banco 417,045
Pasivos:

Cuentas por pagar 6,962
Gastos:

Comisiones 38,857
2015 Administradora
Activos:

Deposito en banco 501,007
Pasivos:

Cuentas por pagar 6,020
Gastos:

Comisiones 48,301

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

Custodio

El Fondo ha designado a Prival Securities, Inc. para proporcionar servicios de custodia en virtud de un
contrato de custodia de fecha 2 de marzo de 2012 Bajo los términos del acuerdo, el Fondo paga por
custodia 0.10% sobre el total de activos netos. La comision de custodia para el 30 de junio de 2016
ascendio a B/.3,886 (2015: B/ 9,035) y se presenta en el estado de ganancia o pérdida y otro resultado
integral. El importe pendiente ai cierre del ejercicio es de B/.696 (2015: B/.602} y se incluye en las
cuentas por pagatr.

Administrador

El Fondo ha designado a Prival Securities, inc. Para prestar servicios administrativos en virtud de un
contrato de administracién de fecha 2 de marzo de 2012. Bajo los términos del acuerdo, el Fondo
abonara al agente administrativo el 0.40% sobre el valor neto de los activos. Los gastos administrativos
para el 30 de junio de 2016 ascendieron a B/.15,542 (2015: B/.36,139) y se presentan en el estado de
ganancia o pérdida y ofro resuftado integral. El saldo ai cierre del ejercicio es de B/.2,785 (2015:
B/.2,408) y se incluye en las cuentas por pagar.
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10.

El Contrato de Administracién tiene una duracién de cinco (5) afios, contados a partir de la fecha de su
firma, renovable automaticamente por periodos sucesivos de cinco (5) afios cada uno, salvo que
cualquiera de las partes, con por lo menos treinta (30) dias de anticipacion a la fecha de vencimiento
det periodo original o de una de sus prorrogas, segln se trate, le comunigue a las ofras paries por
escrito su intencion de que no se produzca la prérroga correspondiente en lo que respecta a su
participacion en el contrato.

Gestion

El Fondo ha designado a Prival Securities Inc, para prestar servicios de gestion en virtud de un
contrato de con fecha 2 de marzo de 2012. Bajo los términos del acuerdo, el Fondo paga por gestion
0.50% sobre el valor neto de los activos. Las comisiones de gestion para el 30 de junio de 2016
ascendieron a B/.19,429 (2015: B/.45,174) y se presentan en estado de ganancia o pérdida y otro

resultado integral. El saldo al cierre del ejercicio es de B/.3,481 (2015: B/.3,010) y se incluye en las
cuentas por pagar.

Junta Directiva

Los miembros de la Junta Directiva se enumeran en las paginas 7 a la 9 del Prospecto Informativo.

Depositos en banco

Los depdsitos en banco se resumen a continuacion:

2016 2015
Prival Securities, Inc. 417,045 501,007
Valores para negociar
Los valores para negociar detallan a continuacion:
2016 2015
Valor de Valor de

Costo mercado Costo mercado

Acciones 5,943,485 5,329,484 5,814,521 4,273,650

Activos netos atribuibies a los tenedores de acciones

Capital social autorizado

El capital autorizado del Fondo es de 22,500,000 acciones constituido de la siguiente manera:

¢ 20,000,000 de acciones comunes Clase A sin derecho a voto, con un valor nominal de un centavo
(B/.0.01) cada una.
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e 2,500,000 de acciones comunes Clase B con derecho a voto con un valor nominal de un centavo
(B/.0.01) cada una, lo cual representa B/.25,000.

El derecho a voto le corresponderé exclusivamente a las acciones Clase B a razon de un vote por
accion.

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 razdn de un voto por cada accion. Prival
Securities, Inc., suscribid y pagé la totalidad de las acciones comunes de la Clase B en circulacion, y

no tiene intencion de negociar dichas acciones.

Activo nefe por accién

El activo neto por accién es calculado dividiendo el total de activos netos a la fecha del estado de
estado de situacion financiera entre el total de acciones comunes emitidas y en circulacion Clase A, tal
como se describe en el Prospecto Informativo a esas fechas.

2016 2015
Total de activos netos 5,739,566 4,768,637
Menos: acciones comunes - Clase B 25,000 25,000
Total acciones comunes - Clase A 6,227,044 6,255,840
0.92 0.76

Activo neto por accién

En el afio 2008, la Administracion def Fondo reviso con sus asesores legales la férmula para calcular el
activo neto por accién y se concluyé que de acuerdo a lo descrito en ef Prospecto Informativo y oferta
de acciones comunes en dicho caiculo sélo deben incluirse las acciones comunes de [a Clase A.

El movimiento de las acciones comunes Clase A se presenta a continuacion:

Total
de acciones Clase Capitat adicional
2016 A Valor por accién pagado Total
Saldo al inicio de! periodo 6,255,840 62,558 6,959,938 7,022 496
Emisién de acciones - - - -
Redencién de acciones (28,796) (288) (20,387) {20,669}
Total de accicnes 6,227 044 62,270 6,939,557 7,001,827
Total
2015 de acciones Clase Capital adicional
A Valor por accion pagado Total
Saldo al inicio del afio 6,265,236 62,652 8,796,282 6,858,934
Emision de accionas 1,144,686 11,447 1,082,503 1,093,950
Redencién de acciones (1,154,082) {11,541) (918,847) {930,388)
Total de acciones 6,255,840 62,558 6,959,938 7.022,496
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11.

12.

13.

14.

Informacion por segmento

Resultados por segmento y activos netos

Fi Fondo esta organizado en un segmento operativo, principalmente 1a gestion de las inversiones del
Fondo con el fin de alcanzar los objetivos de inversion del Fondo. Toda la informacion de los
segmentos operativos se incluye en otras partes de los estados financieros.

La Gnica actividad generadora de ingresos del Fondo es la gestion de las inversiones del Fondo.

Impuesto sobre [a renta

Las declaraciones del impuesto sobre la renta estan sujetas a revisién por parte de las autoridades
fiscales por los tres (3) Gltimos afos, inclusive por el afio terminado el 31 de diciembre de 2015 de
acuerdo a regulaciones fiscales vigentes.

De acuerdo a la legislacién panamefia vigente, el Fondo estd exento del pago de impuesto sobre la
renta en concepto de los intereses ganados sobre depositos a plazo en bancos locales e inversiones
registradas ante la SMV y negociadas a través de la BVP.

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

Eventos posteriores

El Fondo ha evaluado los eventos posteriores al 30 de junio de 2018, para valorar la necesidad del
posible reconocimiento o revelacién en los estados financieros adjuntos. Tales eventos fueron
evaluados hasta el 19 de agosto de 2016, 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.

Aprobacion de estados financieros

Los estados financieros de Prival Mila Fund, S.A. por el periodo terminado el 30 de junio de 2016 fueron
autorizados por la Administracion para su emision el 19 de agosto de 2016.
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