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INFORME DEL CONTADOR PUBLICO

Junta Directiva
Prival Mita Fund, S. A.

Hemos revisado los estados financieros intermedios que se acompafian de Prival Mila Fund, S. A., en adelante
el Fondo, 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 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 administracién del Fondo es responsable por la preparacion y presentacién razonable de estos estados
financieros intermedios, de conformidad con la Norma Internacional de Contabilidad No. 34 ~ Informacién
Financiera Intermedia de las Normas Internacionales de Informacién Financiera y por el control interno que la
administracion determine que es necesario para permitir la preparacion de estados financieros intermedios que
estén libres de representaciones erroneas de importancia relativa, debido ya sea a fraude o error.

Responsabilidad del Contador Publico

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 Auditorfa. Esas
normas requieren gue cumplamos con requisitos éticos y que planifiquemos y realicemos la revision para
obtener una seguridad razonable acerca de si los estados financieros intermedios estan libres de
representaciones erréneas de importancia relativa.

Una revision incluye la ejecucion de procedimientos para obtener evidencia de revision acerca de los montos y
revelaciones en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen de nuestro juicio,
incluyendo la evaluacion de los riesgos de representacion erronea de 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 revisiéon que sean apropiados en las circunstancias, pero no con el proposito
de expresar una opinion 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 administracién, asi como evaluar la presentacion en conjunto de los estados
financieros,

Consideramos que la evidencia de la revisién que hemos obtenido es suficiente y apropiada para ofrecer una
base razonable. En nuestra consideracion, los estados financieros intermedios presentan razonablemente, en
todos sus aspectos importantes, la situacion financiera de Prival Mila Fund, S. A, al 31 de diciembre de 2017
y su desempefio financiero y sus fiujos de efectivo por el periodo terminado en esa fecha, de acuerdo con la
Norma Internacional de Contabilidad No. 34 — Informacién Financiera Intermedia de las Normas Internacionales
de Informacion Financiera.

f"‘

Lic.Milagros Guerrero
C.P.A. No. 8743
19 de febrero de 2018




Prival Mila Fund, S.A.

Estado de situacion financiera
al 31 de diciembre de 2017
(En baiboas)

Notas 2017 20186

Activos
Depdsitos en banco 7.8 980,399 608,918
Valores para negociar 9 9,747,539 5,933,550
Total de actives 10,727,938 6,542,468
Pasivos
Cuentas por pagar 7 12,901 8,294
Activos netos atribuibles a los tenedores de

acciones 10 10,715,037 6,534,174
Activos netos por accion
Activos netos por accion comun, basados en 8,396,667

(2016: 6,568,131) acciones comunes Clase A en

circulacion y 25,000 (2016:25,000) acciones comunes

Clase B en circulacién. 10 1.28 0.99

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




Prival Mila Fund, S.A.

Estado de ganancia o pérdida y ofro resultado integral
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2017
{En balboas)

Nota 2017 2016

Ingresos operativos:
ingresos por dividendos 205,050 146,590
Otros 3,765
Pérdida no realizada en valores para negociar 2,012,994 1,409,119
Total ganancia en operaciones 2,221,809 1,555,709
Gastos operativos:
Gasto de comisiones 7 126,268 94,983
Honorarios profesionales 6,500 6,425
Impuestos 21,127 6,347
Otros 1,696 Q97
Total de gastos operativos 155,591 108,752

a los tenedores de acciones 2,066,218 1,446,957

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




Prival Mila Fund, S.A.

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

Nota 2017 2016
Activos netos atribuibles a los tenedores de acciones
al inicio del afio 6,534,174 4 768,637
Emision de acciones 10 2,312,859 442 994
Redencién de acciones 10 {198,214) (124,414)
Aumento en activos netos atribuibles
a los tenedores de acciones 2,066,218 1,446,957
Activos netos atribuibles a los tenedores de acciones
al final del afic 10 10,715,037 6,534,174

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 31 de diciembre de 2017
(En balboas)

Flujos de efectivo de actividades de operacion:
Aumento en activos netos atribuibles
a los tenedores de acciones
Ajustado por:
ingresos de dividendos
Cambios neto en activos y pasivos operativos:
Aumento en valores para negociar
Aumento en cuentas por pagar

Efectivo utilizado en las actividades de operacion:

Dividendos recibidos

Flujos de efectivo utilizado en las
actividades de operacion

Flujos de efectivo de actividades de financiamiento:

Emisidn de acciones
Redenciéon de acciones

Flujos de efectivo proveniente de las actividades
de financiamiento

Aumento neto en &l sefectivo

Efectivo al inicio del afio

Efectivo al final del afio

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

Notas

10
10

2017 2016
2,066,218 1,446,957
(201,285) (146,590)
(3,813,989) (1,669,900)
4,607 2,274
(1,944,449) (357,259)
201,285 146,590
(1,743,164) (210,669)
2,312,859 442,994
(198,214) (124,414)
2,114,645 318,580
371,481 107,911
608,918 501,007
980,399 608,918




Prival Mila Fund, S.A.

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

1. Informacién corporativa

Prival Mila Fund, S.A. (antes Prival Capital Preservation Fund, S.A.) en adelante el Fondo, fue constituido
mediante escritura publica No.9576 del 24 de junio de 2005 segun las leyes de la Republica de Panama y se
dedica a invertir el capital de sus accionistas en una cartera diversificada de instrumentos financieros.
Mediante Resolucion 98-2013 del 8 de marzo de 2013, la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama
autorizé 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 inversion abierta por la Superintendencia def 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 una
estrategia de compra de acciones comunes cuyo pais de origen es Chile, Colombia, Per( o México.

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. Pronunciamientos contables nuevos y revisados

Nuevas normas y enmiendas adoptadas por el Fondo

¢ Modificacién 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 que inician en o después del 1 de enero de 2017,

Nuevas normas y enmiendas atin no adoptadas por el Fondo

Nuevas normas, interpretaciones y enmiendas a normas contables han sido publicadas, pero no son mandatorias
para el afio 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:

o NIiIF 9 - Instrumentos Financieros: La NIIF 8, emitida en noviembre de 2009, incorporé nuevos
requerimientos para la clasificacion y medicion de activos financieros. La NIIF @ 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, incluy6 los nuevos requerimientos para la
contabilidad de cobertura general.

En julio de 2014, se emitio otra versién revisada de fa NIIF 9 principalmente para incluir;

a) requerimientos de deterioro para activos financieros y by modificaciones limitadas a los requerimientos
de clasificacion y medicidn al introducir una categoria de medicion a “valor razonable con cambios en
ofro resultado integral” (FVTOCI) para ciertos instrumentos deudores simples.

Requisitos claves de 1a NilF 9:

o La NIIF 9 requiere que todos los activos financieros reconocidos que se encuentren dentro del
alcance de la NIC 39 - Instrumentos Financieros: Reconocimiento y Medicion se midan
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Prival Mila Fund, S.A.

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

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
flujos de efectivo contractuales, y que tengan flujos de efectivo confractuales gue son Gnicamente
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 gue son Ginicamente pagos de capital e
intereses y vender activos financieros. Todas las ofras inversiones de deuda y de patrimonio se
miden a sus valores razonables al final de los perfodos contables posteriores. Ademas, bajo la
NilF 9, las entidades pueden hacer una eleccion irrevocable para presentar los cambios
posteriores en el valor razonable de una inversion de patrimonio (no mantenida para negociar)
en otro resultado integral, sélo con el ingreso por dividendos generalmente reconocido en
ganancias o pérdidas.

o 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 financiere que es atribuible a los cambios en el riesgo de crédito de ese pasivo sea
reconocido en ofro resultado integral, 2 menos que el reconocimiento de los efectos de los
cambios en riesge 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 total del cambio en el valor razonable del pasivo financiero designado al valor
razonable con cambio en los resultados era reconocido en ganancias o pérdidas.

o Con respecto al deterioro de activos financieros, la NIIF 8 requiere un modelo de deterioro por
pérdida crediticia esperada, en oposicion al modelo de deterioro por pérdida crediticia incurrida,
de conformidad con 1a NIC 38. El modelo de deterioro por pérdida crediticia requiere que una
entidad contabilice las pérdidas credificias esperadas y sus cambios en estas perdidas crediticias
esperadas en cada fecha en la gue se presente el informe para reflejar los cambios en el riesgo
crediticio desde e reconocimiento inicial. En otras palabras, ya no se necesita que ocurra un
evento crediticio antes de que se reconozcan las pérdidas crediticias.

o 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 fransacciones ideales para la
contabilidad de cobertura son mucho mas flexibles, especificamente, al ampliar los fipos de
instrumentos que se clasifican como instrumentos de coberfura 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 “relacion econdmica’. Ya no
se requiere de una evaluacion retrospectiva para medir la efectividad de la cobertura. También
se afiadieron requerimientos de revelacion meiorados sobre las actividades de gestion de riesgo
de una entidad.

impacto de la transicion de NIIF 9;

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

o El valor razonable con cambios en otro resultade integral (FVTOCI) como nueva clasificacién y
medicion posterior aplicable a activos financieros de deuda simples.




Prival Mila Fund, S.A.

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

o Nuevos requerimientos de deterioro de valor relacionados con la contabilidad de perdidas
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 requerimientos alinean la contabilidad de coberturas mas estrechamente con fa
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
la 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 39 para toda la
contabilidad de coberturas, debido a gue alin 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 optaré por no re-expresar los estados financieros.

La fecha efectiva para |a aplicacién de la NIIF 9 es para periodos anuales que inicien en o a partir del
1 de enero de 2018, Sin embargo, esta Norma puede ser adoptada en forma anticipada.

Por la naturaleza de las operaciones financieras del Fondo, la adopcioén de estas normas tendra en algunos casos
impacto material en los estados financieros. Aspecto que esta siendo evaluado por la Administracion.

3. Politicas de contabilidad significativas

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

3.1 Base de presentacién

Los 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 pagado para transferir un pasivo en una
transaccién ordenada entre participantes def mercado en la fecha de medicion, independientemente de si ese
precio sea directamente observable o estimado utilizando ofra técnica de valoracion. Al estimar el valor
razonable de un activo o un pasivo, el Fondo tiene en cuenta las caracteristicas del activo o pasivo si los
participantes del mercado tomarian esas caracteristicas al momento de fijar el precio del activo o pasivo a la
fecha de medicién. La medicién del valor razonable y para proposito de revelacion en estos estados financieros
estd determinada sobre esta base.

3.2 Moneda funcional y de presentacion

Los estados financieros estan expresados en Balboas, la moneda del pais donde el Fondo esta constituido y
opera. La conversion de Balboas a ddlares es incluida exclusivamente para conveniencia de los lectores en
los Estados Unidos de América, y al 31 de diciembre de 2017, estan a la par con los Dolares de los Estados
Unidos de América. La Republica de Panama no emite papel moneda y utiliza los Délares como moneda legal,

3.3  Reconocimiento de ingresos




Prival Mila Fund, S.A.

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

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

3.4 Activos financieros

Clasificacion:

El Fondo clasifica los activos financieros en la siguiente categoria:

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

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

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

Reconocimiento y medicién inicial:

Activos financieros a valor razonable con cambios en resultados

Los activos financieros a valor razonable con cambios en resultados son reconocidos cuande el Fondo se
convierte en parte de las disposiciones contractuales del instrumento. El reconocimiento se lieva a cabo en la
fecha de liquidacién, donde la compra o venta de una inversién 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 razonable. Los costos de transaccion de los activos
financieros a valor razonable con cambios en resultados se ingresan conforme se incurre en el estado de
ganancia o pérdida y otro resultado integral.

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

Los dividendos en relacion con las inversiones del Fondo en capital se reconccen de acuerdo coh la Nota 3.4
anterior.

Medicion def valor razonable:

El valor razonable es el precio que se recibiria por vender un activo o que se pagaria para transferir un pasivo
en una transaccion ordenada; entre participantes del mercado en la fecha de medicién, independientermente
de si ese precio sea directamente observable o estimado utilizando otra técnica de valoracion.

Baja de activos financieros




Prival Mila Fund, S.A.

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

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

Si el Fondo no transfiere ni retiene sustancialmente todos los riesgos y beneficics 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 continda 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
contraprestacién 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 control del activo, se continlia reconociendo el
activo en la medida de su involucracion continuada, determinada por el grado en que estd expuesto a los
cambios en el valor del activo transferido.

3.5 FEfectivo
El efectivo incluye los depositos 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 otro resultado integral sobre la base de
devengado.

3.7 Activo neto por accién

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

3.8 Acciones y activos netos atribuibles a los fenedores 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 a
excepcion de que fas Clase B tienen exclusivamente el derecho a voto y no a derecho econémico.

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) def Fondo atribuible a la clase de acciones.

Las acciones se emiten y reembolsan con base en el valor neto de los activos por accitn 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 inversion se valoren
sobre la base del tltimo precio negociado del mercado con el propésito de determinar el NAV de negociacion
por accidn para suscripciones y reembolsos.

El Fondo se reserva el derecho de pagar dividendos anuaimente. 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 guinto dia del afio siguiente. Los dividendos a distribuir

-10 -




Prival Mila Fund, S.A.

Notas a los estados financieros
por el aiio terminado e1 31 de diciembre de 2017
(En balboas)

seran determinados por [a Junta Directiva del Fondo con base en la recomendacién 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 dolares
estadounidenses, por medio de cheques, transferencias bancarias, crédito o deposito a la cuenta del
inversionista.

4, Administracion de riesgos financieros

E! 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
proteccién y mejora del valor para los accionistas.

E! 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 resuliado 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 del depositario o sub-custodio, en el caso que fracase, la capacidad del Fondo
para transferir los valores podria verse afectada temporalmente.

Las politicas de gestion de riesgos del Fondo son aprobadas por la Junta Directiva y buscan minimizar los

posibles efectos adversos de estos riesgos en el desempefio financiero del Fondo. El sistema de gestion de
riesgos es un proceso continuo de identificacion, medicién, monitoreo y control de riesgos.

Gestidn del riesgo

L.a Junta Directiva es el maximo responsable de la gestion global del riesgo en e! Fondo.

La medicion del riesgo 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:

Mitiqacién de riesgos

Ei 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 filosofia de gestion de riesgos en general.

Excesiva concentracion 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 correlacionades; y (i) 1a 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
liquidos. Las concentraciones de riesgo de cambio pueden surgir si el Fondo tiene una posicion significativa
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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 cuando un nGmero de contrapartes se dedican a
actividades similares o actividades en la misma region geografica, o tienen caracteristicas econdmicas
similares que pueden afectar su habilidad para cumplir con tas obligaciones contractuales por cambios en las
condiciones economicas o de otro tipo.

Con el fin de evitar la excesiva concentracién 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 fa
exposicién o para utifizar instrumentos derivados para controlar las concentraciones excesivas de riesgo
cuando que se presenten.

411 Riesqgo de contraparte

Es el riesgo que una contraparte incumpla en a liquidacion de transacciones de compra o venta de titulos-
valores u otros instrumentos por parte de otros participantes de los mercados de valores.

Las politicas de administracion de riesgo seifialan limites de contraparte, que determinan, en cada momento,
el monto maximo de exposicion neta a transacciones por liquidar que el Fondo puede tener con una
contraparte. El Comité de Inversiones del Fondo es responsable de identificar a aquellas contrapartes
aceptables, teniendo en cuenta la trayectoria de cada contraparte respecto del cumplimiento de sus
obligaciones, asf como de indicaciones sobre su capacidad y disposicién para cumplir sus compromisos.

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

Fl Fondo esta expuesto al riesgo de crédito con el custodio. En caso de que el custodio se vuelva insolvente,
podria causar un retraso para el Fondo en la obtencién del acceso a sus activos. 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 actives del Fondo.

De acuerdo con las restricciones de inversion que se describen en el prospecto, el Fondo no podra invertir mas
del 10 por ciento de su patrimonio neto en un Unico emisor.

Al 31 de diciembre de 2017, ninguno de estos activos financieros se deteriord o vencié.

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

El analisis de la concentracién de los riesgos de crédito a la fecha de los estados financieros es la siguiente:
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2017 2016
% Y%

Concentracién por industria:
Bancos y entidades financieras 29% 33%
Comercial 10% 10%
Otros 61% 57%

100% 100%
Concentracion por ubicacién geografica:
Peru 44% 38%
Chile 37% 40%
Panama 16% 16%
Colombia 3% 5%

100% 100%

4.2 Riesgo de liquidez

El riesgo de liguidez es el riesgo de que el Fondo no pueda ser capaz de generar suficientes recursos en
efective para liquidar sus obligaciones en su tofalidad o sélo pueden hacerio en condiciones que sean
sustancialmente desventajosas.

La eventual redencién 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 liquidez de las acciones comunes del Fondo.

El Fondo invierte principalmente en valores negociables y ofros 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 reembolso esperadas.

4.2.1 Activos financieros disponibles para soporiar futuros fondeos

En opinion de la Administracién, en el portafolio de inversiones todas las inversiones son liguidas.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado es el riesgo de que el valor razonable o Jos flujos de efectivo futuros de los instrumentos

financieros fiuctiien 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

El riesgo de precio es el que el valor razonable o los flujos de efectivo futuros de un instrumento financiero
puedan fluctuar producto de los cambios en los precios de mercado {distintos a aquellos que surgen del riesgo
de tasa de interés o de moneda), ya sea causado por factores especificos a una inversion individual, a su
emisor, o factores que afecten a todos los instrumentos financieros similares negociados en el mercado.

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.
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4.3 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.

El Fondo no tiene ningdn requerimiento externc de capital.

El Administrador de inversiones maneja el capital del Fondo de conformidad con los objetivos de inversion, las
politicas y las restricciones del Fondo, tal como se indica en el prospecto Fondos manteniendo al mismo tiempo
la liguidez 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.

Las sociedades de inversion podran incurrir en deudas de hasta un 30% de sus activos con el fin de contar
con la liquidez necesaria para redimir las acciones comunes de tenedores que asi lo soliciten.

5. Activos financieros a valor razonable con cambios en resultado

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

5.2 Valor razonable de activos financieros

E! valor razonable de actives financieros se comercializan en mercados activos (tales como valores
pliblicamente 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 utilizado para los activos financieros del Fondo es el
dltimo precio negociado siempre y cuando dicho precio esta dentro del spread. En circunstancias en gue el
dltimo 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
facit y regularmente disponibles del mercado de cambio, distribuidor, agente, grupo de la industria, servicic de
precios, o un organismo regulador, y esos precios representan transacciones actuales que se producen
regularmente en condicicnes 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 supuesios que se basan en las
condiciones del mercado existentes en cada fecha de cierre del gjercicio. Las técnicas de valoracion utilizadas
incluyen el uso de transacciones comparables recientes en condiciones del mercado, la referencia a otros
instrumentos que 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 podrd utilizar modelos
desarrollados internamente, que se basan por lo general en los métodos y técnicas de valoracién 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.
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La salida de un modelo es siempre una estimacién o aproximacion de un valor gue no se puede determinar
con certeza, y las técnicas de valoracion 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 basada 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 jerarquia.

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

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

L.os datos no observables se utilizan para medir el valor razonable en la medida en que los datos observables
pertinentes no estan disponibles, per lo tanto, permitiendo las situaciones en las que hay poca, si alguna,
actividad del mercado para el activo o pasivo en la fecha de medicidén. Sin embargo, el objetivo de ia 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 active 0 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 9,458,454 - 9,458,454
Acciones cotizadas en mercado organizado

local - 289,085 289,085
Total 9,458,454 289,085 9,747,539
2016 Nivel 1 Nivel 2 Total
Acciones
Acciones cotizadas en mercado organizado

extranjero 5,598,157 - 5,598,157
Acciones cctizadas en mercado crganizado

local - 335,393 335,393
Total 5,598,157 335,393 5,933,550

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

Instrumenfos Técnica de valoracién Variables ufilizadas Nivel
Instrumentos de capital Precios de mercados Precios de mercados obsenables
en mercados activos 1.2

6. Estimaciones de contabilidad y juicios criticos

En la aplicacion de las politicas contables del Fondo, que se describen en la Nota 3 a los estados financieros,
se requiere que ta Administracion realice juicios, estimaciones y suposiciones acerca de los valores en fibros
de los activos y pasivos que no puedan medirse expeditamente desde otfras fuentes. Las estimaciones y
suposiciones asociadas se basan en la experiencia historica 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 e pericde en &l que se revisa la estimacion si la revision afecta
solo a ese periode, o en el perfodo de la revision y perlodos futuros si la revisién afecta a ambos periodos
actuales y futuros.

6.1 Juicio

En el proceso de aplicar fas 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
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A continuacion, se discuten las presunciones basicas respecto al futuro y otras fuentes claves de incertidumbre
en las estimaciones, al final del perfodo 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 periodo
financiero.

Activos financieros a valor razonable con cambios en resultados.

Como se describe en la Nota 5, la Administracion empleara su juicio en |a seleccion de una técnica adecuada
para la valoracién de los instrumentos financieros gue no cotizan en un mercado activo. Se aplican las técnicas
de valoracién comGnmente 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
inciuye algunas suposiciones no son compatibles con los precios de mercado cbservables o tasas.

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

6.2.1 Determinantes del valor razonable vy los procesos de valoracion

El Fondo mide el valor razonable utilizando niveles de jerarquia que reflejan el significado de los datos de
entradas utilizados al hacer las mediciones. El Fondo tiene establecido un proceso y una politica documentada
para la determinacidn del valor razonable en la cual se definen las responsabilidades y segregacion de
funciones entre las diferentes areas responsables gue intervienen en este proceso, el 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 transaccidn entre partes relacionadas se detaltan a continuacion:

2017 2016
Administradora Administradora
Activo:
Deposito en banco 471,207 360,647
Pasivo.
Cuentas por pagar 12,901 8,294
Gasto:
Comisiones 119,095 86,183

Administrador de inversiones

Prival Mifa Fund, S.A. ha celebrado el 16 de mayo de 2013 un Contrato de Administracion con Prival Securities,
Inc., sociedad que cuenta con licencia para prestar los servicios de administracion de sociedades. La
celebracion y firma del Contrato de Administracion fue aprobada por la Junta Directiva del Fondo, con &l voto
favorable de los directores independientes.
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E] Contrato de Administracian tiene una duracion de cinco (5) afios, contados a partir de la fecha de su firma,
renovable automaticamente por perfodos sucesivos de cinco (5) afios cada uno, salvo que cualquiera de las
partes, con por lo menos freinta (30) dias de anticipacion a la fecha de vencimiento del periodo original o de
una de sus prorrogas, seglin se trate, le comunique a las otras partes por escrito su intencidon de gue no se
produzca la prorroga correspondiente en lo que respecta a su participacion en el contrato.

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

Bajo los términos del acuerdo, el Fondo le paga a Prival Securities, Inc. hasta 0.35% de distribucion, 1.5% de
administracion y el 0.50% custodia. Las comisiones de distribucién, administracién y custodia al 31 de
diciembre de 2017 ascendieron a B/.119,095 (2016: B/.86,183) y se presentan en el estado de ganancia o
pérdida y otro resultado integral. El importe pendiente al cierre del ejercicio es de B/.12,901 (2016: B/.8,294) y
se incluye en las cuentas por pagar.

8. Depositos en banco

Los depésitos en banco se resumen a continuacién:

2017 2016
Depositos a la vista en banco
Prival Securities, inc.- cuenta de inversion 471,207 360,467
Pershing, LLC 509,192 248,452
980,399 608,919

El efectivo esta depositado en Prival Securities, Inc. a través de su cuenta de inversion.

9.  Valores para negociar

Los valores para negociar detallan a confinuacion:

Valor de Valor de
Costo mercado Costo mercado
Acciones 7,866,296 9,747,539 6,065,302 5,933,650

10. Activos netos atribuibles 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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. 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 correspondera exclusivamente a las acciones Clase B a razén de un voto por accidn.

Las acciones comunes de la Clase A no tienen derecho a voto. El derecho a voto le corresponde
exclusivamente a las acciones comunes de ia Clase B, a razdn de un voto por cada accidn. Prival Securities,
Inc., suscribid y pago la totalidad de las acciones comunes de la Clase B en circulacion, y no tiene intencion
de negociar dichas acciones.

Activo neto por aceidn

El activo neto por accion 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.

2017 2016
Total de activos netos 10,715,037 6,534,174
Menos: acciohes comunes - Clase B 25,000 25,000
Total acciones comunes - Clase A 8,396,667 6,568,131
Activo neto por accion 1.28 0.99

En el afo 2008, la Administracion del Fondo revis6 con sus asesores legales la férmula para calcular €l activo
neto por accion y se concluyd que de acuerdo a lo descrito en el Prospecto Informativo y oferta de acciones
comunes en dicho caiculo sélo deben incluirse las acciones comunes de la Clase A.

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

Total
de acciones Valor por Capital adicional
2017 Clase A accion pagado Total
Saldo al inicio del afio 6,568,131 65,681 7,275,395 7,341,076
Emisién de acciones 2,011,450 20,115 2,292,745 2,312,859
Redencién de acciones (182,914) (1,829) (196,385) (198,214)
Total de acciches 8,396,667 83,967 9,371,754 9,455,721
Total
de acciones Valor por Capital adicional
2016 Clase A accion pagado Total
Saldo al inicio del afio 6,255,840 62,558 6,959,938 7,022,496
Emisiéon de acciones 447,493 4,475 438,519 442,984
Redencion de acciones (135.202) (1,352) (123,0862) (124,414)
Total de acciones 6,668,131 65,681 7,275,395 7,341,076
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11. Informacion por segmento

Resultados por segmento y activos netos

El Fondo esta organizado en un segmento operativo, principalmente la gestion de las inversiones del Fondo
con &l 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 Unica actividad generadora de ingresos del Fonde es la gestidn de las inversiones del Fondo.

12. Impuesto sobre la renta

De acuerdo a Ia legislacion fiscal panamefia vigente, el Fondo esta exento del pago de impuesto sobre la renta
en concepfto de ganancias provenientes de fuente extranjera y de agquellas 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 |a renta, los intereses ganados sobre depdsitos a plazo en bancos locales, ios intereses ganados sobre
valores del Estado Panamefio e inversiones en titulos valores emitidos a través de la SMV.

Para el afo terminado al 31 de diciembre de 2017, el Fondo no generd renta gravable,

13. Eventos posteriores

El Fondo ha evaluado los eventos pasteriores al 31 de diciembre de 2017 para valorar la necesidad de 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 evaluacion, se determind que no se produjeron acentecimientos posteriores que requieren el
reconocimiento o revelacion en los estados financieros.

14. Aprobacioén de estados financieros

Los estados financieros de Prival Mila Fund, S.A. por el afio terminado el 31 de diciembre de 2017, fueron
autorizados por Junta Directiva para su emision el 16 de febrero de 2018.

KA R K KK
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