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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

Sefiores
Junta Directiva y Accionistas
Prival Mila Fund, S.A.

Opinién

Hemos auditado los estados financieros adjuntos de Prival Mila Fund, S.A. (el “Fondo”) que comprenden el
estado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2019, el estado de ganancia o pérdida y otro resultado
integral, el estado de cambios en activos netos atribuibles a los tenedores de acciones y el estado de flujos de
efectivo por el afo terminado en esa fecha, asi como un resumen de las principales politicas contables y otra
informacion explicativa.

En nuestra opiniéon, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en todos los aspectos
importantes, la situacion financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2019, y su desempefio financiero y flujos
de efectivo por el afio terminado en esa fecha de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion
Financiera (NIIF’s).

Base para la Opinion

Llevamos a cabo nuestra auditoria de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoria. Nuestras
responsabilidades de conformidad con esas normas se describen detalladamente en la seccién de
Responsabilidades del Auditor en la Auditoria de los Estados Financieros de nuestro informe. Somos
independientes del Fondo de acuerdo con el Cédigo de Etica para Profesionales de la Contabilidad del Consejo
de Normas Internacionales de Etica para los Contadores Profesionales (Cédigo de Etica de IESBA) y el Cédigo
de Etica Profesional para los Contadores Publicos Autorizados de Panamé (Capitulo V de la Ley 57 del 1 de
septiembre de 1978), y hemos cumplido las demas responsabilidades de ética de conformidad con esos
requerimientos y con el Cédigo de Etica IESBA. Creemos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido
es suficiente y apropiada para proporcionar una base para nuestra opinion.

Asuntos Claves de Auditoria

Hemos determinado que no hay asuntos claves de la auditoria a comunicar en nuestro informe.

Responsabilidades de la Administracion y los Encargados del Gobierno por los Estados Financieros

La Administracion es responsable de la preparacién y presentacion razonable de los estados financieros de
acuerdo con las NIIF’s, y del control interno que la Administracion determine como necesario para permitir la
preparacion de estados financieros que no contengan errores importantes, ya sea debido a fraude o error.
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Al preparar los estados financieros, la Administracion es responsable de evaluar la capacidad del Fondo para
continuar como negocio en marcha, revelar, segun sea aplicable, los asuntos relacionados con el negocio en
marcha y usar la contabilizacién de situaciones de negocio en marcha a menos que la Administracién pretenda
liquidar el Fondo o cesar las operaciones, o no tiene una alternativa mas realista que hacerlo.

Los encargados del gobierno son responsables de supervisar el proceso de informacion financiera del Fondo.
Responsabilidades del Auditor en la Auditoria de los Estados Financieros

Nuestros objetivos son obtener la seguridad razonable de que los estados financieros en su conjunto no tienen
errores importantes, ya sea debido a fraude o error, y emitir un informe del auditor que incluye nuestra opinion.
La seguridad razonable es un alto nivel de seguridad, pero no es una garantia de que una auditoria llevada a
cabo de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoria siempre detectara un error importante cuando
éste exista. Los errores pueden surgir de fraude o error y se consideran importantes si, individualmente o de
manera acumulada, puede esperarse que influyan en las decisiones econémicas de los usuarios realizadas
tomando en cuenta estos estados financieros.

Como parte de una auditoria de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoria, ejercemos el juicio
profesional y mantenemos el escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

. Identificamos y evaluamos los riesgos de error importante en los estados financieros, debido a fraude o
error, disefiamos y realizamos procedimientos de auditoria en respuesta a esos riesgos, y obtenemos
evidencia de auditoria que sea suficiente y apropiada para proporcionar una base para nuestra opinion.
El riesgo de no detectar un error importante que resulte de fraude es mayor que uno que resulte de error,
debido a que el fraude puede involucrar colusion, falsificaciéon, omisiones intencionales, declaraciones
erréneas, o la violacion del control interno.

. Obtenemos una comprension del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias, pero no para el propésito de
expresar una opinion sobre la efectividad del control interno del Fondo.

. Evaluamos lo apropiado de las politicas contables utilizadas y la razonabilidad de las estimaciones
contables y las revelaciones relacionadas hechas por la Administracion.
. Concluimos sobre lo apropiado del uso por parte de la Administracion de la contabilizacion de situaciones

de negocio en marcha y, con base en la evidencia de auditoria obtenida, si existe una incertidumbre
importante en relacién con eventos o condiciones que puedan dar lugar a una duda significativa acerca
de la capacidad del Fondo para continuar como negocio en marcha. Si concluimos que existe una
incertidumbre importante, se requiere que dirjamos la atencién en nuestro informe de auditoria a las
revelaciones relacionadas en los estados financieros o, si dichas revelaciones son inadecuadas,
modifiquemos nuestra opinién. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida
en la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, los eventos o condiciones futuras pueden
causar que el Fondo deje de ser un negocio en marcha.

. Evaluamos la presentacion, estructura y contenido generales de los estados financieros, incluyendo las
revelaciones, y si los estados financieros representan las transacciones y eventos subyacentes de
manera que logren su presentacion razonable.

Comunicamos a los encargados del gobierno corporativo sobre, entre otros asuntos, el alcance y oportunidad
planeados de la auditoria y los hallazgos de auditoria significativos, incluyendo cualquier deficiencia
significativa en el control interno que identificamos durante nuestra auditoria.

También proporcionamos a los encargados del gobierno corporativo una declaracién de que hemos cumplido
con los requerimientos relevantes acerca de la independencia y les comunicamos todas las relaciones y otros
asuntos que razonablemente se puedan pensar como una ayuda a nuestra independencia, y cuando sea
aplicable, salvaguardas relacionadas.
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A partir de los asuntos comunicados a los encargados del gobierno corporativo, determinamos que esos
asuntos fueron de la mayor importancia en la auditoria de los estados financieros del periodo actual y por lo
tanto, son los asuntos clave de auditoria. Describimos estos asuntos en nuestro informe de auditoria a menos
que las leyes o regulaciones impidan la revelacion publica del asunto o cuando, en circunstancias
extremadamente raras, determinamos que un asunto no debe comunicarse en nuestro informe de auditoria
porque de manera razonable se pudiera esperar que las consecuencias adversas por hacerlo serian mas que
los beneficios de interés publico de dicha comunicacion.

La socia del compromiso de auditoria que origina este informe de auditoria emitido por un auditor
independiente es Lesbia de Reyes.

16 de abril de 2020
Panama, Rep. de Panama



Prival Mila Fund, S.A.

Estado de situacion financiera
al 31 de diciembre de 2019
(En balboas)

Activos

Efectivo y equivalente de efectivo
Activos financieros a valor razonable con
cambios en resultados

Total de activos

Pasivos

Cuentas por pagar

Activos netos atribuibles a los tenedores de acciones

Activos netos por accion

Activos netos por acciéon comun, basados en 5,685,388
(2018: 7,362,144) acciones comunes Clase A en
circulacion y 25,000 acciones comunes Clase B en
circulacion

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

Notas

7,8

10

10

2019 2018
533,654 231,730
5,375,837 7,866,652
5,909,491 8,098,382
7,363 10,391
5,902,128 8,087,991
1.03 1.10




Prival Mila Fund, S.A.

Estado de ganancia o pérdida y otro resultado integral
por el aino terminado el 31 de diciembre de 2019
(En balboas)

Ingresos operativos:

Ingresos por dividendos

Pérdida realizada en instrumentos financieros a valor
razonable con cambios en resultados

Ganancia no realizada en instrumentos financieros a valor
razonable con cambios en resultados

Total pérdida en operaciones

Gastos operativos:
Gasto de comisiones
Honorarios profesionales
Impuestos

Otros

Total de gastos operativos

Disminucién en activos netos atribuibles
a los tenedores de acciones

Nota 2019 2018
227,866 196,003
(503,067) (1,527,090)

141,933 117,859
(133,268) (1,213,228)

7 117,533 146,567
7,225 6,961

19,234 39,739

3,305 1,173

147,297 194,440
(280,565) (1,407,668)

Las notas que se acompafian forman 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 afo terminado el 31 de diciembre de 2019

(En balboas)

Nota 2019 2018

Activos netos atribuibles a los tenedores de acciones

al inicio del afio 8,087,991 10,715,037
Emision de acciones 10 1,644,483 1,015,748
Redencién de acciones 10 (3,549,781) (2,235,126)
Disminucién en activos netos atribuibles

a los tenedores de acciones (280,565) (1,407,668)

Activos netos atribuibles a los tenedores de acciones

al final del afo 10 5,902,128 8,087,991

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



Prival Mila Fund, S.A.

Estado de flujos de efectivo
por el aino terminado el 31 de diciembre de 2019
(En balboas)

Notas 2019 2018

Flujos de efectivo de actividades de operacion:
Disminucion en activos netos atribuibles

a los tenedores de acciones (280,565) (1,407,668)
Ajustado por:

Ingresos por dividendos (227,866) (196,003)
Cambios neto en activos y pasivos operativos:

Disminucion en activos financieros a valor

razonable con cambios en resultados 2,490,815 1,880,887

Disminucién en cuentas por pagar (3,028) (2,510)
Efectivo proveniente de las actividades

de operacion: 1,979,356 274,706
Dividendos recibidos 227,866 196,003
Flujos de efectivo proveniente de las

actividades de operacion 2,207,222 470,709
Flujos de efectivo de actividades de financiamiento:
Emisién de acciones 10 1,644,483 1,015,748
Redencion de acciones 10 (3,549,781) (2,235,126)
Flujos de efectivo utilizado de las actividades

de financiamiento (1,905,298) (1,219,378)
Aumento (disminucidn) neto en el efectivo 301,924 (748,669)
Efectivo y equivalente de efectivo al inicio del afio 231,730 980,399
Efectivo y equivalente de efectivo al final del afio 8 533,654 231,730

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



Prival Mila Fund, S.A.

Notas a los estados financieros
por el afno terminado el 31 de diciembre de 2019
(En balboas)

1. Informacién general

Prival Mila Fund, S.A. (antes Prival Capital Preservation Fund, S.A.) en adelante el Fondo, fue constituido
mediante escritura publica No0.9576 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 Resolucién 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.

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 constitucién y operacion de una sociedad de
inversién abierta de acuerdo a las disposiciones legales vigentes en la Republica de Panama, mediante
captacion de dineros del publico a través de la oferta publica y venta de sus acciones comunes y la inversion
de dichos dineros en valores y otros bienes.

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

El objetivo del Fondo es buscar la apreciacién de capital a largo plazo para el inversionista mediante una
estrategia de compra de acciones comunes cuyo pais de origen es Chile, Colombia, Pert 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, Adopciéon de las nuevas y revisadas Normas Internacionales de Informacién Financiera
(NIIF’s)
2.1 Normas e interpretaciones adoptadas sin efectos sobre los estados financieros

Las siguientes Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF’s) o Interpretaciones a las Normas
Internacionales de Informacién Financiera (CINIIF), efectivas para el afio que inici6 el 1 de enero de 2019, no
tuvieron un efecto significativo sobre los estados financieros.

NIIF 16 — Arrendamientos

La NIIF 16 - Arrendamientos reemplaza a la NIC 17. Esta norma elimina la clasificacion de los
arrendamientos, y establece que deben ser reconocidos de forma similar a los arrendamientos financieros y
medidos al valor presente de los pagos futuro de arrendamiento. La NIIF 16 es efectiva para los periodos
anuales que inicien en o después del 1 de enero de 2019.

Enmiendas a las CINIIF 23 - Incertidumbre sobre los tratamientos de los impuestos a los ingresos

La interpretacion establece como determinar la posicion tributaria contable cuando haya incertidumbre sobre
los tratamientos de los impuestos a los ingresos.

La interpretacion requiere que el Fondo:
a. Determine si las posiciones tributarias inciertas son valoradas por separado o como un grupo; y

b. Valore si es probable que la autoridad tributaria acepte un tratamiento tributario incierto usado, o
propuesto a ser usado, por una entidad en sus declaraciones de los impuestos a los ingresos:

-8-



Prival Mila Fund, S.A.

Notas a los estados financieros
por el afno terminado el 31 de diciembre de 2019
(En balboas)

« Si es si, la entidad debe determinar su posicion tributaria contable consistentemente con el
tratamiento tributario usado o planeado a ser usado en sus declaraciones de los impuestos a los
ingresos.

« Si es no, la entidad debe reflejar el efecto de la incertidumbre en la determinacion de su posicion
tributaria contable.

Efectiva para periodos anuales que inicien en o después del 1 de enero de 2019.

Modificaciones a NIIF 9 Caracteristicas de prepago con compensacion negativa

El Fondo adopté las modificaciones a la NIIF 9 por primera vez en el periodo actual. Las modificaciones a la
NIIF 9 aclaran que, con el propésito de evaluar si un prepago cumple con la condiciéon de ‘Unicamente pagos
de capital e intereses’ (SPPI, por sus siglas en inglés), la parte que ejerce la opcién puede pagar o recibir
una compensacién razonable por el prepago independientemente de la razén de pago por adelantado. En
otras palabras, los activos financieros con caracteristicas de prepago con compensacién negativa no
necesariamente fallan la prueba de SPPI.

2.2 Nuevas y revisadas Normas Internacionales de Informacion Financiera emitidas, pero aun no
efectivas

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

o Modificaciones a NIC 1y NIC 8
. Mejoras anuales a los Estandares NIIF Ciclo 2015-2017 — varios estandares.

El Fondo no espera que estas modificaciones a normas e interpretaciones tengan un impacto significativo sobre
los estados financieros del Fondo.

Modificaciones a NIC 1 e NIC 8 Definicion de materialidad

Las modificaciones tienen el objetivo de simplificar la definicion de materialidad contenida en la NIC 1,
haciéndola mas facil de entender y no tienen por objetivo alterar el concepto subyacente de materialidad en las
Normas NIIF. El concepto de oscurecer informacion material con informaciéon inmaterial se ha incluido en la
nueva definicion.

El limite para la materialidad influyente para los usuarios se ha cambiado de “podrian influir’ a “podria
esperarse razonablemente que influyan”.

La definicion de materialidad en la NIC 8 ha sido reemplazada por una referencia a la definicion de materialidad
en la NIC 1. Ademas, el IASB modificé otras normas y el Marco Conceptual que contenian una definicion de
materialidad o referencia al término materialidad para garantizar la consistencia.

La modificaciéon se aplicara prospectivamente para periodos de reporte que comiencen en o después del 1 de
enero de 2020, con aplicacién anticipada permitida.



Prival Mila Fund, S.A.

Notas a los estados financieros
por el afno terminado el 31 de diciembre de 2019
(En balboas)

Marco Conceptual de las Normas NIIF

Junto con el Marco Conceptual revisado, que entr6 en vigor en su publicacion el 29 de marzo de 2018, el IASB
también emitié las Modificaciones a las Referencias al Marco Conceptual de las Normas NIIF. El documento
contiene modificaciones para las NIIF 2, 3, 6, 14, NIC 1, 8, 34, 37, 38, CINIIF 12, 19, 20, 22 y SIC 32.

Sin embargo, no todas las modificaciones actualizan a los pronunciamientos respecto a las referencias al marco
conceptual de manera que se refieran al Marco Conceptual revisado. Algunos pronunciamientos solo se
actualizan para indicar a cual version se refieren (al Marco IASC adoptado por el IASB en 2001, el Marco IASB
de 2010 o el Marco revisado del 2018) o para indicar que las definiciones en la Norma no se han actualizado
con nuevas definiciones desarrolladas en el Marco Conceptual revisado.

Las modificaciones, que en realidad son actualizaciones, son efectivas para periodos anuales que comiencen
en o después del 1 de enero de 2020, con adopcion anticipada permitida.
3. Politicas de contabilidad significativas

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

3.1 Base de presentacion

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 activos financieros a valor razonable con
cambios en resultados.

El valor razonable es el precio que se recibiria por vender un activo o pagado para transferir un pasivo en
una transaccion ordenada entre participantes del mercado en la 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 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 medicion.

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 y al 31 de diciembre de 2019, 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

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

3.4  Instrumentos financieros
3.4.1 Clasificacion
De acuerdo con la NIIF 9, el Fondo clasifica sus activos financieros y pasivos financieros en el momento del

reconocimiento inicial en las categorias de activos financieros y pasivos financieros que se analizan a
continuacion.
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Prival Mila Fund, S.A.

Notas a los estados financieros
por el afno terminado el 31 de diciembre de 2019
(En balboas)

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

- Se adquiere o se incurre principalmente con el propdsito de venderlo o recomprarlo a corto plazo, o

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

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

3.4.1.1 Activos financieros

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

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

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

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

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

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

El Fondo incluye en esta categoria:
- Instrumentos mantenidos para negociar: Esta categoria incluye los instrumentos de capital que se
adquieren principalmente con el fin de generar un beneficio de las fluctuaciones a corto plazo del

precio.

Baja de activos financieros

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

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.

-11 -



Prival Mila Fund, S.A.

Notas a los estados financieros
por el afno terminado el 31 de diciembre de 2019
(En balboas)

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 que ni se retiene, ni transfiere sustancialmente todos los riesgos y beneficios
inherentes a la propiedad de un activo financiero y retiene el control del activo, se continlia 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 y equivalente de efectivo

El efectivo y equivalente de efectivo incluye los depésitos a la vista en bancos con vencimiento original de
tres meses 0 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 accion

El valor de los activos netos por accién es determinado dividiendo los activos netos entre el nUmero de
acciones comunes emitidas y en circulacion 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, las acciones Clase A no tienen derecho a voto, este
derecho les corresponde exclusivamente a las acciones Clase B, a razén de un voto por accion. Las
acciones Clase A tienen derecho a dividendos.

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

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, entre el
namero de acciones en cuestiéon. El prospecto del Fondo requiere que las posiciones de inversion se valoren
sobre la base del ultimo precio negociado del mercado con el propdsito de determinar el NAV de negociacién
por accion para suscripciones y reembolsos.

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 dltimo dia habil del afio, y seran pagados a mas tardar el quinto dia del afio siguiente. Los dividendos a
distribuir seran determinados por la Junta Directiva del Fondo con base en la recomendaciéon 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 inversibn o en dolares
estadounidenses, por medio de cheques, transferencias bancarias, crédito o depédsito a la cuenta del
inversionista.
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4, Administracion de riesgos financieros

El 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 gestién 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 incurrié en valores en custodia como resultado de insolvencia,
negligencia, mal uso de los activos, fraude del depositario o custodio de administracién o por el
mantenimiento inadecuado de registros. A pesar de un marco legal apropiado establecido que reduce el
riesgo de pérdida de 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 gestién 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.

Gestion del riesgo

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

La medicién del riesgo y 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:

Mitigacion de riesgos

El Fondo detalla en el prospecto informativo su politica de inversién 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 concentraciéon de riesgo existe cuando: (i) las posiciones en instrumentos financieros estan afectados
por los cambios en el mismo factor de riesgo o grupo de factores correlacionados; y (ii) la exposicion podria,
en caso de grandes pero plausibles acontecimientos adversos, dar lugar a pérdidas significativas.

Las concentraciones de riesgo de liquidez pueden surgir de los plazos de amortizaciéon de pasivos
financieros, fuentes de lineas de crédito o dependiendo 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 posicién
significativa 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 numero de contrapartes se dedican a
actividades similares o actividades en la misma regién geografica, o tienen caracteristicas econdémicas
similares que pueden afectar su habilidad para cumplir con las obligaciones contractuales por cambios en las
condiciones econdémicas o de otro tipo.
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Con el fin de evitar la excesiva concentracidon de riesgos, las politicas de inversién del Fondo y los
procedimientos de gestion de riesgo incluyen directrices especificas para garantizar el mantenimiento de una
cartera diversificada. EI Comité de Inversiones tiene el mandato dentro de los limites prescritos para reducir
la exposicién o para utilizar instrumentos derivados para controlar las concentraciones excesivas de riesgo
cuando que se presenten.

4.1 Riesgo de mercado

4.1.1 Riesgo de precio

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

La totalidad de las inversiones del Fondo se cotizan en bolsa. La politica del Fondo requiere que la posicién
global del mercado sea monitoreada y revisada regularmente por la Administracion del Fondo. El
cumplimiento de las politicas de inversion del Fondo se informa a la Junta Directiva de Prival Investment
Funds en cada reunion de Junta Directiva.

El analisis de la concentracion de los riesgos de crédito a la fecha de los estados financieros es la siguiente:

2019 2018
% %
Concentracion por industria:
Bancos y entidades financieras 29% 28%
Comercial 15% 10%
Industrial 15% 12%
Telecomunicaciones 1% 10%
Consumo 26% 26%
Otros 4% 14%
100% 100%
Concentracion por ubicacion geografica:
Peru 51% 51%
Chile 39% 41%
Panama 9% 3%
Colombia 0% 4%
100% 100%

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

La politica del Fondo también limita los valores de renta variable individuales. EI Fondo no puede tener
invertido mas de un veinte por ciento (20%) de su activo en acciones, participaciones, obligaciones o valores,
en general, emitidos por otras sociedades de inversion.

El Fondo no puede invertir mas del diez por ciento (10%) de sus activos en valores emitidos por otra
sociedad de la Familia de Fondos Prival Investment Funds.
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El Fondo no puede invertir en valores emitidos o avalados por una misma compafia o entidad, mas del diez
por ciento (10%) del activo de la Sociedad de Inversion. Este limite queda ampliado al quince por ciento
(15%), siempre que el total de las inversiones de la Sociedad de Inversion en valores en lo que se supere el
diez por ciento (10%) no exceda el cincuenta por ciento (50%) del activo de la misma. Tampoco podra invertir
en valores emitidos o avalados por entidades pertenecientes a un mismo grupo mas del veinticinco por ciento
(25%) del activo de la Sociedad de Inversion.

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

4.2 Riesgo de liquidez

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

La eventual redencion 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 que
soliciten su redencion, reduciendo asi la liquidez de las acciones comunes del Fondo.

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

4.3 Administracién 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 ningun requerimiento externo de capital.

El Administrador de inversiones maneja el capital del Fondo de conformidad con los objetivos de inversion,
las politicas y las restricciones del Fondo, tal como se indica en el prospecto 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.

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.
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5.2 Valor razonable de activos financieros

El valor razonable de activos financieros se comercializa en mercados activos (tales como valores
publicamente 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 ultimo precio negociado siempre y cuando dicho precio esta dentro del spread. En circunstancias en que el
ultimo precio negociado no esta dentro del spread de oferta y demanda, la Administracién 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, grupo de la industria,
servicio de precios, 0 un organismo regulador, y esos precios representan transacciones actuales que se
producen regularmente en condiciones del mercado.

El valor razonable de los activos financieros que no se negocian en un mercado activo se determina usando
técnicas de 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 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 podra utilizar modelos
desarrollados internamente, que se basan por lo general en los métodos y técnicas de valoracion
generalmente reconocidos como estandar dentro de la industria. Algunas de las entradas a estos modelos
pueden no ser observables de mercado y por lo tanto se estiman basandose en supuestos.

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

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 determinacién del valor razonable. Todos los instrumentos financieros a valor razonable son
categorizados en uno de los tres niveles de la jerarquia.

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

. 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 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 que participan activamente en el mercado pertinente.
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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 del mercado para el activo o pasivo en la fecha de medicion. Sin embargo, el objetivo de
la medicidon 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 medicién del valor razonable de los instrumentos financieros a valor
razonable con cambio en resultados:

2019 Nivel 1 Nivel 2 Total
Acciones
Acciones cotizadas en mercado organizado

extranjero 5,375,837 - 5,375,837
Total 5,375,837 - 5,375,837
2018 Nivel 1 Nivel 2 Total
Acciones
Acciones cotizadas en mercado organizado

extranjero 7,836,600 - 7,836,600
Acciones cotizadas en mercado organizado

local - 30,052 30,052
Total 7,836,600 30,052 7,866,652

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

Instrumentos Técnica de valoracion Variables utilizadas Nivel
Instrumentos de capital Precios de mercados Precios de mercados observables
en mercados activos y no 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 la Administracion realice juicios, estimaciones y suposiciones acerca de los valores en libros
de los activos y pasivos que no puedan medirse expeditamente desde otras fuentes. Las estimaciones y
suposiciones asociadas se basan en la experiencia histérica y otros factores que se consideran relevantes.
Los resultados reales pueden diferir de estas estimaciones.

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

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 reporta, las cuales pueden implicar un
riesgo significativo de ajustes materiales en los importes en libros de los activos y pasivos durante el préximo
periodo financiero.

6.2.1 Activos financieros a valor razonable con cambios en resultados

Como se describe en la Nota 5, la Administracién empleara su juicio en la seleccién de una técnica adecuada
para la valoracién de los instrumentos financieros que no cotizan en un mercado activo. Se aplican las
técnicas de valoracion comunmente utilizados por los profesionales del mercado. Otros instrumentos
financieros se valoran utilizando un analisis de flujo de efectivo basado en suposiciones soportadas, cuando
sea posible, por los precios de mercado observables o tasas. La estimacién del valor razonable de las
acciones no cotizadas incluye algunas suposiciones que no son compatibles con los precios de mercado
observables o tasas.

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

6.2.2 Determinantes del valor razonable y los procesos de valoracion

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

2019 2019 2018 2018
compaiiias compaiiias

relacionadas Administradora relacionadas Administradora
Activo:

Depdsito en banco 40,271 - - 231,730
Pasivo:

Cuentas por pagar - 7,363 - 10,391
Gasto:

Comisiones - 116,225 - 143,784
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Administrador de inversiones

Prival Mila Fund, S.A. celebré 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
celebraciéon y firma del Contrato de Administracion fue aprobada por la Junta Directiva del Fondo, con el voto
favorable de los directores independientes.

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

El Fondo le reconoce a su administradora una comisién 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 gestion,1.5% de
administracion y el 0.50% custodia. Las comisiones de distribucién, administracién y custodia al 31 de
diciembre de 2019 fueron B/.116,225 (2018: B/.143,784) y se presentan en el estado de ganancia o pérdida y
otro resultado integral. El importe pendiente al cierre del ejercicio es de B/. 7,363 (2018: B/.10,391) y se
incluye en las cuentas por pagar.

8. Efectivo y equivalente de efectivo

El efectivo y equivalente de efectivo se resume a continuacion:

2019 2018
Depdsitos a la vista
Prival Bank 40,271 231,730
LarrainVial 493,382 -
533,654 231,730

9. Activos financieros a valor razonable con cambio en resultados

Los activos financieros a valor razonable con cambios en resultados se detallan a continuacion:

2019 2018
Valor de Valor de
Costo mercado Costo mercado
Acciones 4,879,751 5,375,837 7,512,499 7,866,652
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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.
. 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 les correspondera exclusivamente a las acciones Clase B a razén de un voto por accion.

Las acciones comunes de la Clase A no tienen derecho a voto. EIl derecho a voto les corresponde
exclusivamente a las acciones comunes de la Clase B, a razén de un voto por cada accion. Prival Securities,
Inc., suscribié y pago la totalidad de las acciones comunes de la Clase B en circulacién, y no tiene intencion
de negociar dichas acciones.

Activo neto por accion

El activo neto por accion 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 Clase A, tal como se describe en el
prospecto informativo a esas fechas.

2019 2018
Total de activos netos 5,902,128 8,087,991
Menos: acciones comunes - Clase B 25,000 25,000

5,877,128 8,062,991
Total acciones comunes - Clase A 5,685,388 7,362,144
Activo neto por accion 1.03 1.10
El movimiento de las acciones comunes Clase A se presenta a continuacion:

Total
de acciones Capital adicional

2019 Clase A Valor nominal pagado Total
Saldo al inicio del afio 7,362,144 73,621 8,162,722 8,236,343
Emisién de acciones 1,467,492 14,675 1,629,808 1,644,483
Redencién de acciones (3,144,248) (31,442) (3,518,339) (3,549,781)
Total de acciones 5,685,388 56,854 6,274,191 6,331,045
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Total
de acciones Capital adicional
2018 Clase A Valor nominal pagado Total
Saldo al inicio del afio 8,396,667 83,966 9,371,755 9,455,721
Emisién de acciones 787,387 7,874 1,007,874 1,015,748
Redencion de acciones (1,821,910) (18,219) (2,216,907) (2,235,126)
Total de acciones 7,362,144 73,621 8,162,722 8,236,343

1. Informacion por segmento

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

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

12. Impuesto sobre la renta

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

Para el afio terminado al 31 de diciembre de 2019, el Fondo no generd renta gravable.

13. Eventos posteriores

El Fondo ha evaluado los eventos posteriores al 31 de diciembre de 2019, para valorar la necesidad de
posible reconocimiento o revelacion en los estados financieros adjuntos. Tales eventos fueron evaluados
hasta el 16 de abril de 2020, la fecha en que estos estados financieros estaban disponibles para emitirse.
Con base en esta evaluacién, se determiné que dada la situacién de que los paises que conforman el
mercado MILA (Chile, Colombia, Perd y México) cuentan con la presencia del COVID-19 y el anuncio de la
Organizacion Mundial de la Salud que el mundo se estd enfrentando a una pandemia, estimamos
prudentemente que en los proximos meses la valoracidon de nuestros activos se vera afectada. Aun es muy
pronto para poder cuantificar el impacto que tendra la pandemia sobre los activos financieros, sin embargo,
dado nuestro horizonte de inversién de largo plazo le permite al Fondo sobrellevar esta situacion.

14. Aprobacion de estados financieros

Los estados financieros de Prival Mila Fund, S.A. por el afio terminado el 31 de diciembre de 2019, fueron
autorizados por Administracion para su emision el 16 de abril de 2020.
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