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INFORME DEL CONTADOR PUBLICO

Junta Directiva
Prival Muiti Strategy Income and Growth Fund, S. A.

Hemos revisado los estados financieros intermedios que se acompafian de Prival Multi Strategy Income and
GrowthFund, S. A., en adelante la Compaiiia, los cuales comprenden el estado de situacion financiera al 31
de diciembre de 2017 y los estados de utilidades integrales, cambios en el patrimonio y flujos de efectivo por
el periodo términdo 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 administracién de la Compaiiia es responsable por ia preparacién y presentacion razonable de estos
estados 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 administracion determine que es necesario para permitir la preparacion de estados financieros
intermedios que estén libres de representaciones erréneas de importancia relativa, debido ya sea a fraude o
error.

Responsabilidad del Contador Publico

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

Una revision incluye la ejecucién 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 de la
Compaiiia, a fin de disefiar procedimientos de revision que sean apropiados en {a circunstancias, pero no con
el proposito 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, asl como evaluar la presentacion en conjunto de ios
estados financieros.

Consideramos que la evidencia de |a 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 Multi Strategy Income and Growth Fund, S.
A., al 31 de diciembre de 2017 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.

g /_:
Lig Milagros Guerrero
C.P.A. No. 8743
19 de febrero de 2018

Panama, Republica de Panama




Prival Multi Strategy Income and Growth Fund, S.A.

Estado de situacidén financiera
al 31 de diciembre de 2017
(En balboas)

Notas 2017 2016

Activos
Depdsitos en banco 7.8 832,251 242727
Valores para negociar 9 6,571,532 7,420,528
Total de activos 7,403,783 7,663,255
Pasivos
Otras cuentas por pagar 7 8,267 6,492
Activos netos atribuibles a los tenedores de

acciones 10 7,397,516 7,656,763
Activos netos por accion
Activos netos por accion comdn, basados en 4,537 234
(2016: 5,149,132} acciones comunes Clase A en circulacion y
25,000 (2016: 25,000) acciohes comunes Clase B en
circulacion. 10 1.63 1.48

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




Prival Multi Strategy Income and Growth Fund, S.A.

Estado de ganancia o pérdida y otro resuitado integral
por el afo terminado el 31 de diciembre de 2017
(En balboas)

Ingresos operativos:

Ingresos por intereses

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

Total ganancia en ingresos operativos

Gastos operativos:
Comisiones

Honorarios profesionales
impuestos

Otros

Total de gastos operativos

Aumento en activos netos atribuible a los
tenedores de acciones

Nota 2017 2016
7 44,011 47,644
186,617 (70,082)

507,906 431,011

738,534 408,573

7 75,473 84,742
6,190 4,181

11,392 9,346

- 525

93,055 98,794

645,479 309,779

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




Prival Multi Strategy Income and Growth Fund, S.A.

Estado de cambios en activos netos atribuibles a los tenedores de acciones
por e! afio terminado el 31 de diciembre 2017
{En balboas)

Nota 2017 2016

Activos netos atribuibles a ios tenedores de acciones

al inicio del afio 7,656,763 8,698,270
Emisién de acciones 10 876,000 499
Redencién de acciones 10 (1,780,7286) (1,351,785)
Aumento en activos netos atribuible a los

tenedores de acciones 845,479 309,779
Activos netos atribuibles a los tenedores de acciones

al final del afio 10 7,397,516 7,656,763

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




Prival Multi Strategy Income and Growth Fund, S.A.

Estado de flujos de efectivo
por el afio terminado ¢l 31 de diciembre 2017
(En balboas)

Notas 2017 2016

Flujos de efectivo de las actividades de operacion:
Aumento en activos netos atribuible

a los tenedores de acciones 6845479 309,779
Ajustes por:

Ingresos de intereses (44,011) (47,644}
Cambios netos en activos y pasivos operativos:

Disminucion en valores para negociar 848,096 1,005,220

Disminucién en ctras cuentas por pagar (225) {1,613)
Efectivo proveniente de las actividades de operacion: 1,450,239 1,265,742
Dividendos recibidos 44,011 47 644
Flujos de efectivo proveniente de actividades

de operacion 1,494,250 1,313,386
Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento:
Emision de acciones 10 876,000 499
Redencion de acciones 10 (1,780,728) (1,351,785)
Flujos de efectivo utilizado en actividades

de financiamiento (904,726) (1,351,286)

Aumento {disminucién) neta en el efectivo 589,524 (37,900)
Efectivo al inicio del afio 242 727 280,627
Efectivo al final del afio 8 832,251 242,727

t.as notas que se acomparian son parte integral de estos estados financieros.




Prival Multi Strategy Income and Growth Fund, S.A.

Notas a los estados financieros
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2017
{En balboas)

1. Informacién corporativa

Prival Multi Strategy Income and Growth Fund, S.A. (antes Mundial Multi Strategy Income and Growth Fund,
8.A) en adelante (el "Fondo”), fue constituido mediante Escritura Publica No.9574 del 24 de junio de 2005
seqln 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 Resolucién 158-12 del 11 de mayo de 2012 la
Superintendencia del Mercado de Valores de Panama (*SMV") autorizd el cambio del nombre de Mundial Multi
Strategy Income and Growth Fund, S.A. a Prival Multi Strategy Income and Growth 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 operacion de una sociedad de inversion abierta
de acuerdo a las disposiciones legales vigentes en la Reptblica de Panamad, mediante captacion de dineros
del pablico a través de la oferta piblica 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 inversion abierta por la Superintendencia del Mercado de
Valores de Panama el 16 de febrero de 2006 y sus actividades estén reguladas por la Ley No. 67 del 1 de
septiembre de 2011 y el Decreto Ley No.1 del 8 de julio de 1999, y sus acuerdos reglamentarios, por el cual
se crea la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama y se regula el mercado de vaiores en Panama.
El Fondo inicio operaciones el 1 de noviembre de 2006.

El objetivo del Fondo es proveer al inversionista de un crecimiento de capital a mediano y largo plazo, al igual
gue flujos de rentas.

Prival Securities, Inc., es el administrador, agente de page, registro, fransferencia, custodio y agente vendedor
del Fondo y es propietario de todas las acciones Clase B del Fondo.

2. Pronunciamientos contables nuevos y revisados

Nuevas normas y enmiendas adoptadas por el Fondo

s Modificacion a la NIC 7: Estado de flujos de efectivo — Iniciativa de desgloses: La modificacion
requiere que una entidad provea una revelacion que permita a los usuarios de los estados financieros
evaluar cambios surgidos en actividades propias del fondo, incluyendo tanto como en el efectivo como lo
gue no involucran.

La fecha efectiva para periodos anuales gue inician en o después del 1 de enero de 2017.

Nuevas normas vy enmiendas aun no adoptadas por ef Fondo

Nuevas normas, interpretaciones y enmiendas a normas contables han side publicadas, pero no son mandatorias
para el aflo terminado el 31 de diciembre de 2017, y no han sido adoptadas anticipadamente por el Fondo. Los
principales cambios de estas nuevas normas se presentan a continuacion:

» NIF @ - Instrumentos Financieros: La NIF 9, emitida en noviembre de 2009, incorpord nuevos
requerimientos para la clasificacion y medicion de activos financieros. La NIIF 9 fue posteriormente
modificada en octubre de 2010, para incluir los requerimientos para la clasificacion y medicion de pasivos
financieros y para la baja en cuentas. En noviembre de 2013, incluyd los nuevos requerimientos para la
contabilidad de cobertura general.




Prival Multi Strategy Income and Growth Fund, S.A.

Notas a los estados financieros
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2017
{En balboas)

En julio de 2014, se emiti6 otra version revisada de la NIIF 9 principalmente para incluir:

a) requerimientos de deterioro para activos financieros y b) modificaciones limitadas a los requerimientos de
clasificacion y medicién al introducir una categoria de medicién a "valor razonable con cambios en ofro restitado
integral® (FVTOCI) para ciertos instrumentos deudores simples.

Requisitos claves de la NIIF 9:

+ La NIIF 9 requiere que todos los activos financieros reconocidos que se encuentren dentro del alcance
de fa NiC 39 - Instrumentos Financieros; Reconocimiento y Medicidn se midan posteriormente al costo
amortizado o al valor razonable. Especificamente, los instrumentos de deuda que se mantienen dentro
de un modelo de negocios cuyo objetivo sea el de recaudar los fiujos de efectivo contractuales, y que
tengan flujos de efectivo contractuales que son tnicamente pagos de capital e intereses por lo general
se miden al costo amortizado al final de los periodos contables posteriores. También se miden a valor
razonable con cambios en ofro resultado integral los instrumentos de deuda mantenidos en un modelo
de negocios cuyo objetivo se cumpla al recolectar los flujos de efectivos contractuales que son
Unicamente pagos de capital e intereses y vender activos financieros. Todas las otras inversiones de
deuda y de patrimonio se miden a sus valores razonables al final de los periodos contables posteriores.
Ademas, bajo la NIIF 9, las entidades pueden hacer una eleccion irrevocable para presentar los cambios
posteriores en el valor razonable de una inversién de patrimonio (no mantenida para negociar) en otro
resultado integral, s6lo con el ingreso por dividendos generalmente reconocido en ganancias o pérdidas.

« Con respecto a la medicion de los pasivos financieros que estan designados al valor razonable con
cambio en los resultados, la NIIF 9 requiere que el monto del cambio en el valor razonable del pasivo
financiero que es atribuible a los cambios en el riesgo de crédito de ese pasivo sea reconocido en otro
resultado integral, a menos que el reconocimiento de los efectos de los cambios en riesgo de crédito del
pasivo en otro resultado integral cree o aumente una disparidad contable en ganancias o pérdidas. Los
cambios en el valor razonable atribuibles al riesgo de crédito del pasivo financiero no son reclasificados
posteriormente a ganancias o pérdidas. Bajo la NIC 39, el monto fotal del cambio en el valor razonable
del pasivo financiero designado al valor razonable con cambio en los resultados era reconocido en
ganancias o pérdidas.

« Con respecto al deterioro de activos financieros, ta NilF 9 requiere un modelo de deterioro por pérdida
crediticia esperada, en oposicion al modelo de deterioro por pérdida crediticia incurrida, de conformidad
con la NIC 39. El modelo de deterioro por pérdida crediticia requiere que una entidad contabilice las
pérdidas crediticias esperadas y sus cambios en estas pérdidas crediticias esperadas en cada fecha en
la que se presente el informe para reflejar los cambios en el riesgo crediticio desde el reconocimiento
inicial, En otras palabras, ya no se necesita gque ocurra un evento crediticio antes de que se reconozcan
las pérdidas crediticias.

« Los nuevos requerimientos generales para la contabilidad de cobertura mantienen los tres tipos de
mecanismos de contabilidad de cobertura que, en la actualidad, se encuentran disponibles en la NIC 39.
De conformidad con la NIIF 9, los tipos de transacciones ideales para la contabilidad de cobertura son
mucho mas flexibles, especificamente, al ampliar los tipos de instrumentos que se clasifican como
instrumentos de cobertura y los tipos de componentes de riesgo de partidas no financieras ideales para
la contabilidad de cobertura. Ademas, se ha revisado y reemplazado la prueba de efectividad por el
principio de “relacién econémica’. Ya no se requiere de una evaluacion retrospectiva para medir la
efectividad de la cobertura. También se afadieron requerimientos de revelacién mejorados sobre las
actividades de gestién de riesgo de una entidad.

Impacto de la transicién de NiiF 9

1



Prival Multi Strategy Income and Growth Fund, S.A.

Notas a los estados financieros
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2017
{En balboas)

El Fondo adoptara desde el 1 de enero de 2018 la NIIF 9 emitida en julio de 2014, que incorpora:

o Elvalor razonable con cambios en otro resultado integral (FVTOC!) como nueva clasificacion y
medicién posterior aplicable a activos financieros de deuda simples.

o Nuevos requerimientos de deterioro de valor relacionados con la contabilidad de pérdidas
esperadas, para la cual se aplicaba los requerimientos de NIC 39 sobre la contabilidad de
pérdidas crediticias bajo el modelo de pérdidas incurridas.

o Los nuevos reguerimientos alinean la contabilidad de coberturas mas estrechamente con la
gestion del riesgo, establecen un enfoque basado en principios para la contabilidad de
coberturas y abordan incongruencias y debilidades del modelo de contabilidad de coberturas de
ta NIC 39. Se ha proporcionado a las entidades una opcién de politica contable entre la aplicacion
de los requerimientos de la contabilidad de coberturas de la NIiF 9 o continuar con la aplicacion
de los requerimientos de la contabilidad de coberturas existentes de la NIC 38 para toda la
contabilidad de coberturas, debido a que aln no se ha completado el proyecto sobre la
contabilidad de macro coberturas.

De acuerdo con NIIF 9.7.2, el Fondo aplicara los requerimientos de transicion retrospectivamente desde el 1 de
enero de 2018 y optara por no re-expresar los estados financieros.

La fecha efectiva para [a aplicacion de la NIIF 9 es para perfodos anuales gue inicien en o a partir dei
1 de enero de 2018, Sin embargo, esta Norma puede ser adoptada en forma anticipada.

3. Politicas de contabitidad significativas

Un resumen de las principales politicas de contabilidad aplicadas en 1a preparacion de los estados financieros
se presenta a continuacion:

3.1 Base de presentacién

lL.os estados financieros han sido preparados de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion
Financiera (NIIF) y sobre la base del costo histérico, excepto por los valores para negociar, las cuales se
presentan a su valor razonable.

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




Prival Multi Strategy Income and Growth Fund, S.A.

Notas a los estados financieros
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2017
{En balhoas)

3.2  Moneda funcional y de presentacion

l.os estados financieros estan expresados en Balboas, la moneda del pals donde el Fondo esta constituido y
opera. La conversion de Balboas a dolares es incluida exclusivamente para conveniencia de |os lectores en
los Estados Unidos de Ameérica, y al 31 de diciembre de 2017, estan a la par con los Délares de los Estados
Unidos de América. La RepUblica de Panama no emite papel moneda y utiliza los Dolares como moneda legal.
3.3 Reconocimiento de ingresos

El ingreso por dividendos es reconocido una vez que se han establecido ios derechos del Fondo para recibir
este pago, siendo normalmente la fecha anterior de dividendos. Los ingresos por dividendos se reconocen al
bruto de la retencién de impuestos, si los hubiere,

3.4  Activos financieros medidos al valor razonable con cambio en resultados

Clasificacion:

E! Fondo clasifica los activos financieros en las siguientes categorias:

« Activos financieros a valor razonable con cambios en resultados: acciones

La clasificacion 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 informacidén sobre estos activos financieros es evaluada por la
Administracidn del Fondo sobre una base de valor razonable, junto con otfra informacion financiera pertinente.

Reconocimiento v medicion inicial:

Activos financieros a valor razonable con cambios en resultados

Los activos financieros a valor razonable con cambios en resultados son receonocidos cuando el Fondo se
convierte en parte de las disposiciones contractuales del instrumento. El reconocimiento se lleva a cabo en la
fecha de liquidacion, donde fa compra o venta 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 activos financieros son medidos inicialmente a su valor razonabie. 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 integrat.

Posterior al reconocimiento inicial, los activos 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 ganancia o pérdida y ofro resuitado integral del perfodo 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. Ef valor razonable se determina en la
forma descrita en la Nota 5.

Los dividendos en refacion con las inversiones del Fondo en capital se reconocen de acuerdo con la Nota 3.4
anterior,




Prival Multi Strategy Income and Growth Fund, S.A.

Notas a los estados financieros
por ei afio terminado el 31 de diciembre de 2017
(En balhoas)

Medicion del valor razonable:

El valor razonable es el precio que se recibirfia por vender un activo 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.

Baja de activos financieros

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

Si el Fondo no transfiere ni retiene sustancialmente todos los riesgos y beneficios de la propiedad y contintia
con el control del activo transferido, el Fondo reconoce su interés retenido en el activo y un pasivo relacionado
por los montos que pudiera tener que pagar. Si el Fondo retiene sustancialmente todos los riesgos y beneficios
de la propiedad de un activo financiero transferido, el Fondo 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 valor 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 gue ni se retiene, ni transfiere sustancialmente todos los riesgos y beneficios
inherentes a la propiedad de un activo financiero y retiene el controt del activo, se contintia reconociendo el
activo en la medida de su involucracion continuada, determinada por el grado en que esta expuesto a los
cambios en el valor del activo transferido.

3.5 Efectivo

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

3.6 Gastos

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

3.7 Activos netos por accién

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

3.8 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 solamente le corresponde a
las Clase B.

Las acciones se pueden devolver al Fondo en cualquier moemento por dinero en efectivo igual a una parte
proporcional del valor neto de los activos (NAV) del Fondo atribuible a la clase de acciones.

-10 -




Prival Multi Strategy Income and Growth Fund, S.A.

Notas a los estados financieros
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2017
{En balboas)

Las 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. Ei prospecto del Fondo requiere que las posiciones de inversion se valoren
sobre la base del ultimo precio negociado del mercado con el propésito de determinar el NAV de negociacion
por accién para suscripciones y reemboisos.

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

Los dividendos podran pagarse en valores que el Fondo tenga en su cartera de inversiones {gj.: dividendo en
especie), mediante acciones comunes emitidas por la propia sociedad de inversion o en ddlares
estadounidenses, por medio de cheques, transferencias bancarias, crédito o depdsito a la cuenta del
inversionista.

4. Administracion de riesgos 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, riesgo en las tasas de interes, riesgo de
crédito y riesgo de liquidez. El objetivo 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 administracion o por el mantenimiento
inadecuado de registros. A pesar de un marco legal apropiado establecido que reduce el riesgo de perdida de
valor de los titulos en poder de! 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 fa 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 continue de identificacion, medicion, monitoreo y control de riesgos.

Gestion del riesgo

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

La medicidn del riesqo v presentacion de informes

E! 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

Ei Fondo detalia el prospecto de su politica de inversién y directrices que abarca su estrategia de inversion
global, su tolerancia al riesgo y su filosoffa de gestion de riesgos en general.
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Excasiva concentracién de riesgos

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 (i) la exposicion podria, en
caso de grandes pero plausibles acontecimientos adversos, dan lugar a pérdidas significativas.

Las concentraciones de riesgo de liguidez 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 realicen los activos
Hquidos. Las concentraciones de riesgo de cambio pueden surgir si el Fondo tiene una posicidn significativa
red abierta en una sola moneda extranjera, o las posiciones abiertas netas agregadas en varias monedas que
tienden a moverse juntos.

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 numero de contrapartes se dedican a
actividades similares o actividades en la misma regidn geografica, o tienen caracteristicas econdmicas
similares que pueden afectar su habilidad para cumplir con las obligaciones contractuales por cambios en las
condiciones econdmicas o de otro tipo.

Con el fin de evitar la excesiva concentraciéon 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. El 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 se presenten.

4.1 Riesgo de crédito

El Fondo esta expuesto al riesgo de crédito, que es el riesgo de que una contraparte provogue una pérdida
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 inversién que limita a un monto
prudente la adjudicacién de recursos a un solo emisor o a un grupo de emisores basado en las calificaciones
de riesgo. Como parte del seguimiento gue se le hacen a las exposiciones del Fondo, la Administracion realiza
revisiones de la calidad de crédito 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 ias diferentes industrias.
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2017 2016
% %

Concentracion por industria:
Bonos soberanos - -
Bancos y entidades financieras 16% 16%
Generacion eléctrica 5% 4%
Comercial 3% 3%
Otros 76% 77%

100% 100%
Concentracién por ubicacion geografica:
Estados Unidos 12% 12%
irlanda 24% 19%
Luxemburgo 44% 58%
Panama 20% 1%

100% 100%

4.1 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 s6lo pueden hacerlo en condiciones
gue sean sustancialmente desventajosa.

La eventual redencidon masiva de las acciones comunes del Fondo podria afectar la liquidez del Fondo y por

ende limitar la capacidad del Fondo de recomprar acciones comunes a los tenedores registrados gue soliciten
su redencion, reduciendo asi la fiquidez de las acciones comunes del Fondo.

El Fondo invierte principalmente en valores negociables y otros instrumentos financieros, que en condiciones
normales de mercado son facilmente convertibles en dinero en efectivo. Ademas, la politica del Fondo es
mantener suficiente efectivo y equivalentes para satisfacer las necesidades normales de funcionamiento y las
solicitudes de reembolso esperadas.

4.4.1 Activos financieros disponibles para soportar futuros fondeos

En opinién de la Administracion, al ser la mayoria de los fondos mutuos dentro de la cartera, fondos abiertos y
liquidos, todos pueden ser liquidado dentro de un periodo en una semana.

4.2 Riesgo de mercado
El riesgo de mercado es el riesgo de que el valor razonable o los fiujos 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.

421 Riesgo de precio
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El riesgo de precio es el que el valor razonable ¢ los flujos de efectivo futuros de un instrumento financiero
puedan fluctuar producto de los cambios en los precios de mercado (distintos a aquelios 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.

El Fondo esta expuesto a riesgos de precios de las acciones que surgen de sus inversiones en instrumentos
de patrimonio relacionados e inversiones en fondos de inversion de capital variable.

El Comité de Inversiones gestiona el riesgo de precio de las acciones del Fondo sobre una base mensual, de
acuerdo con los objetivos y politicas de inversién del Fondo.

4.3 Administracion de riesgo de capital

La estructura de capital del Fondo consiste, dinerc en efective y equivalentes de efectivo, obtenidos de fa
emision de acciones,

El Fondo no tiene ningtin requerimiento externo de capital.

El Administrador de Inversiones maneja el capital del Fondo de conformidad con los objetivos de inversion, las
politicas v las restricciones del Fondo, tal como se indica en el prospecto del Fondo manteniendo al mismo
tiempo la liquidez suficiente para cumplir con los reembolsos de acciones de participacion. 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 gue 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 medidos a valor razonable con cambios en resultados
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 medicidn y la base sobre la cual los ingresos y gastos son reconocidos, para los
activos financieros del Fondo se describen en la Nota 3 a los estados financieros.

5.2 Valor razonable de activos financieros

El valor razonable de activos financieros se comercializan en mercados actives (fales como valores
ptiblicamente cotizados en bolsa) se basan en precios cotizados de mercado al cierre de mercado en la fecha
de cierre del ejercicio. El precio de mercado cotizado utifizado 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
Gltimo precio negociado no esta dentro del spread de oferta y demanda, la Administracion determinara los
puntos dentro del spread de oferta y demanda que son mas 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, grupe de la industria, servicio de
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precios, o 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 valoracion. 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, la referencia a otros
instrumentos gue son sustancialmente similares, haciendo el uso maximo de insumos observables y
dependiendo lo menos posible en los insumos no observables.

Para los instrumentos donde 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 generaimente
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 aproximacion de un valor que no se puede determinar
con certeza, y las técnicas de valoracidon empleadas pueden no reflejar plenamente todos los factores
pertinentes a las posiciones gue 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.

Jerarquia del valor razonable

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

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

- Nivel 2 - Los datos de entrada son distintos de los precios cotizados incluides en el Nivel 1 que son
observables 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 determinacién de lo gque constituye "observable" requiere un juicio significativo por el Fondo. Ei Fondo
considera datos observables aquellos datos de mercado que estan facilmente disponibles, distribuidos o
actualizados con regularidad, fiables y verificables, que no sean reservados, y proporcionados por fuentes
independientes gue participan activamente en el mercado pertinente.

Los datos no observables se utilizan 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 que hay poca, si alguna,
actividad de! mercado para el activo o pasivo en la fecha de medicién. Sin embargo, el objetivo de la medicion
del valor razonable sigue siendo el mismo, es decir, un precio de salida en la 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 utilizarian al fijar el precio del activo o
pasivo, incluidos los supuestos sobre el riesgo.

A continuacion, se presentan la medicion del valor razonable de los valores para negociar:
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2017 Nivel 1 Nivel 2 Total

Acciones

Acciones cotizadas en mercado organizado

extranjero 5,880,654 - 5,890,654

Acciones cotizadas en mercade organizado -
local - 680,878 680,878

Total 5,890,654 680,878 6,571,532

2016 Nivel 1 Nivel 2 Total

Acciones

Acciones cotizadas en mercado organizado

extranjero 6,608,542 - 6,608,542

Acciones cotizadas en mercado organizado -
local - 811,986 811,986

Total 6,608,542 811,986 7,420,528

A continuacién se presentan los principales métodos de valorizacién, hipdtesis y variables utilizadas en la estimacion
del valor razonabie de los instrumentos financieros.

Instrume ntos Tecnica de valoracion Variables Utilizadas Nivel

instrumentos de capital Precios de mercados Precios de mercados observables en 12
mercados activos

6. Estimaciones de contabitidad y juicios criticos

En Ia aplicacién de las politicas contables del Fondo, que se describen en la Nota 3 a los estados financieros,
se requiere gue la administracion realice juicios, estimaciones y suposiciones acerca de los valores en libros
de los aclives y pasivos que no puedan medirse expeditamente desde ofras fuentes. Las estimaciones y
suposiciones asociadas se basan en la expetiencia histdrica y otros faclores que se consideran relevantes.
Los resultadoes reales pueden diferir de estas estimaciones.

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

6.1 Juicios

En el proceso de aplicar las politicas contables del Fondo, la Administracion 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 repora, las cuales pueden implicar un riesgo
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significativo de ajustes materiales en los importes en libros de los activos y pasivos durante el proximo periodo
financiero.

Activos financieros a valor razonable con cambios en resultados.

Como se describe en [a Nota 5, la Administracién empleara su juicio en la seleccion de una técnica adecuada
para la valoracion de los instrumentos financieros que no cotizan en un mercado activo. Se aplican las técnicas
de valoracion cominmente utilizados por los profesionales del mercado. 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 estimacion del valor razonable de las acciones no cotizadas
incluye algunas suposiciones no son compatibles con los precios de mercado observables o tasas.

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

6.2.1 Determinantes del valor razonable y los procesos de valoraciéon

El Fondo mide el valor razonable utilizando niveles de jerarqufa 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, €l cual ha sido aprobado
por el Comité de Inversiones, el Comité de Riesgos y la Junta Directiva.

7. Saldos y transacciones entre partes relacionadas

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

Fondos

2017 relacionados Administradora Total
Activos:

Depésitos en banco - 268,389 268,389

Valores para negociar 680,878 - 680,878

680,878 268,389 949,267

Pasivos:

Cuentas por pagar - 6,267 6,267
Ingresos:
Dividendos ganados 30,712 - 30,712
Gastos:
Comisiones - 70,358 -
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Fondos

2016 refacionados Administradora Total
Activos:

Depositos en banco - 23,467 23,467

Valores para negociar 811,986 - 811,986

811,986 23,467 835,453

Pasivos:

Cuentas por pagar - 6,492 6,492
ingresos:
Dividendos ganados 36,119 - 36,119
Gastos:
Comisiones - 78,448 -

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

Administrador de inversiones

El Fondo ha celebrado un Contrato de Administracion con Prival Securities, Inc., sociedad que cuenta con
licencia para prestar los servicios de administracidén de sociedades. La celebracion y firma del Contrato de
Administracion fue aprobada por la Junta Directiva del Fondo, con el volo 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 0.50% de gestion, 0.40% de administracion y el 0.10% custodia. Las comisiones de gestion,
administracién y custodia al 31 de diciembre de 2017 ascendieron a B/.70,358 {2016: B/.78,448) y se presentan
en el estado de ganancia o pérdida y ofro resultado integral. El importe pendiente al cierre del ejercicio es de
B/.6,267 (2016: B/.6,492) y se incluye en [as cuentas por pagar.

Junta Directiva

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

8. Depésitos en banco

Los depositos en banco se resumen a confinuacion:

2017 2016
Depositos a la vista:
Prival Securities, Inc. .- cuenta de inversién 268,389 23,467
Pershing, LL.C 563,862 219,260
832,251 242727
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9. Valores para negociar

La cartera de valores para negociar se detalla a continuacion:

2017 2016
Valor de Valor de
Costo mercado Costo mercado
Acciones 5,569,592 6,571,532 5,926,495 7,420,528
Total 5,669,592 6,571,532 6,926,495 7,420,528

10. Activos netos atribuibles a los tenedores de acciones

Capital social autorizado

El capital social autorizado del Fondo es B/.225,000, moneda de curso legal de los Estados Unidos de América,

dividido asi:

. 20,000,000 de acciones comunes emitidas y en circulacién de la Clase A con un valor nominal de un
centavo (B/. 0.01), moneda de curso legal de los Estados Unidos de América, cada una y;

. 2,500,000 de acciones comunes de la Clase B ¢on un valer nominal de un centavo (Bf.0.01), moneda de
curso legal de los Estados Unidos de América, cada una, lo cual representa B/.25,000.

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 razén de un voto por cada accion. Prival

Securities, Inc., suscribid y pagd la totalidad de las acciones comunes de la Clase B en circulacién, y como

administrador no tiene intencidn de negociar dichas acciones.

Aclivo neto por accin

El activo neto por accidn es calculado dividiendo el total de activos netos a la fecha del estado de situacion
financiera entre el total de acciones comunes emitidas y en circulacion, tal como se describe en el prospecto

informativo a esas fechas.

Total de activos netos
Menos: acciones comunes Clase B

Total acciones comunes Clase A

Activo neto por accién

2017 2016
7,397,516 7,656,763
25,000 25,000
7,372,516 7,631,763
4,537,234 5,149,132
1.63 1.48

El movimiento de las acciones comunes Clase A se presenta a continuacion:
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2017

Saldo al inicio del afio
Emisién de acciones
Redencion de acciones

Salde al final de afio

2016

Saldo al inicio del afio
Emision de acciones
Redencion de acciones

Saldo al final de afo

11. informacion por segmento

Total de Capital
acciones Clase adicional
A Valor por accién pagado Total
5,149,132 51,490 7,045,042 7,096,532
548,369 5,484 870,516 876,000
{1,160,267) (11,603) {1,769,123) (1,780,726}
4,537,234 45,371 6,146,435 6,191,806
Total de Capital
acciones Clase adicional
A Valor por accién pagado Total
6,116,179 61,161 8,386,857 8,447,818
344 3 496 499
{867,391) (9,674) (1,342 111) (1,351,785)
5,149,132 51,490 7,045,042 7,096,532

Resultados por segmento v activos netos

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

La dnica actividad generadora de ingresos del Fondo es la gestion de las inversiones del Fondo, segln se

revela en [a Nota 9.
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12. Impuesto sobre la renta

De acuerdo con la legislacion 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 Panamerio e inversiones en titulos valores emitidos a través de la SMV.

Para el afio terminado al 31 de dicismbre de 2016, el Fondo no gener6 renta gravable.

13. Eventos posteriores

El Fondo ha evaluado los eventos posteriores al 31 de diciembre de 2017, para valorar la necesidad del posible
reconocimiento o revelacion en los estados financieros adjuntos. Tales eventos fueron evaluados hasta el 16
de febrero de 2018, la fecha en que estos estados financieros estaban disponibles para emitirse. Con base en
esta evaluacién, se determind que no se produjeron acontecimientos posteriores gue requieren el
reconocimiento o revelacion en los estados financieros.

14. Aprobacion de estados financieros

Los estados financieros de Prival Multi Strategy Income and Growth Fund, S.A. por el afio terminado el 31 de
diciembre de 2017, fueron autorizados por la Junta Directiva para su emision e} 16 de febrero de 2018.
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