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Informe de los Auditores Independientes

A la Junta Directiva y Accionistas de
Quantia Select Fondo de Jubilacion y Pensiones

Informe sobre la auditoria de los estados financieros
Nuestra opinion

En nuestra opinion, los estados financieros presentan razonablemente, en todos sus aspectos materiales, la
situacion financiera de Quantia Select Fondo de Jubilacién y Pensiones (el “Fondo™) al 30 de septiembre de
2023, asi como su desempefio financiero y sus flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha de acuerdo
con las Normas Internacionales de Informacion Financiera.

Lo que hemos auditado

Los estados financieros del Fondo comprenden:

e Elestado de activos netos al 30 de septiembre de 2023;

e Elestado de ganancia o pérdida por el afio terminado en esa fecha;

e Elestado de cambios en los activos netos por el afio terminado en esa fecha;
* Elestado de flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha; y

* Las notas a los estados financieros, que incluyen politicas contables significativas y otra informacion
explicativa.

Base para la opinién

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoria. Nuestras
responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen més adelante en la seccion Responsabilidades del
auditor en relacion con la auditoria de los estados financieros de nuestro informe.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada para proporcionar una
base para nuestra opinién.

Independencia

Somos independientes del Fondo de conformidad con el Codigo Internacional de Etica para Profesionales de la
Contabilidad (incluidas las Normas Internacionales de Independencia) emitido por el Consejo de Normas
Internacionales de Etica para Contadores (Codigo de Etica del IESBA) y con los requerimientos del codigo de
ética profesional para los contadores puablicos autorizados que son relevantes para nuestra auditoria de los estados
financieros en la Republica de Panamd. Hemos cumplido las demas responsabilidades de ética de conformidad
con el Codigo de Etica del IESBA vy los requerimientos de ética de la Republica de Panama.

PricewaterhouseCoopers Panama, S.R.L., Plaza PwC, Piso 7, Calle 58-E y Ave. Ricardo Arango, Urbanizacion Obarrio
T: (507) 206-9200, Panam4 - Repiblica de Panamé, www.pwc.com/interamericas
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Otro asunto

Los estados financieros del Fondo por el afio terminado al 30 de septiembre de 2022, fueron auditados por otros
auditores, que expres6 una opinién sin salvedades sobre dichos estados financieros el 30 de diciembre de 2022.

Responsabilidades de la gerencia y de los responsables del gobierno del Fondo en relacion con los estados
financieros

La gerencia es responsable de la preparacion y presentacion razonable de los estados financieros de acuerdo con
las Normas Internacionales de Informacion Financiera, y del control interno que la gerencia considere necesario
para permitir la preparacion de estados financieros libres de errores materiales, debido a fraude o error.

En la preparacion de los estados financieros, la gerencia es responsable de evaluar la capacidad del Fondo de
continuar como negocio en marcha revelando, segiin corresponda, los asuntos relacionados con negocio en
marcha y utilizando la base de contabilidad de negocio en marcha, a menos que la gerencia tenga la intencién de
liquidar el Fondo o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

Los responsables del gobierno del Fondo son responsables de la supervision del proceso de reportes de
informacion financiera del Fondo.

Responsabilidades del auditor en relacién con la auditoria de los estados financieros

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados financieros en su conjunto estan libres
de errores materiales, debido a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que contiene nuestra opinién. Una
seguridad razonable es un alto grado de seguridad pero no garantiza que una auditoria realizada de conformidad
con las Normas Internacionales de Auditoria siempre detecte un error material cuando exista. Los errores pueden
deberse a fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, podria
razonablemente esperarse que influyan en las decisiones econdmicas que los usuarios toman basandose en los
estados financieros.

Como parte de una auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de Auditorfa, aplicamos nuestro
juicio profesional y mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

e Identificamos y evaluamos los riesgos de errores materiales en los estados financieros, debido a fraude o
error, diseflamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos riesgos y obtenemos
evidencia de auditoria suficiente y apropiada para proporcionar una base para nuestra opinion. El riesgo de
no detectar un error material debido a fraude es més elevado de aquel que resulte de un error, ya que el
fraude puede implicar colusion, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erroneas o anulacién del control interno.

e Obtenemos un entendimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con la finalidad de
expresar una opinion sobre la eficacia del control interno del Fondo.
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» Evaluamos lo apropiado de las politicas contables utilizadas y la razonabilidad de las estimaciones contables
y las revelaciones relacionadas efectuadas por la gerencia.

»  Concluimos sobre el uso apropiado por la gerencia de la base de contabilidad de negocio en marcha y,
basados en la evidencia de auditoria obtenida, concluimos sobre si existe 0 no una incertidumbre material
relacionada con hechos o condiciones que puedan generar dudas significativas sobre la capacidad del Fondo
para continuar como negocio en marcha. Si llegamos a la conclusion de que existe una incertidumbre
material, se requiere que llamemos la atencidén en nuestro informe de auditoria sobre las revelaciones
correspondientes en los estados financieros o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una
opinién modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de
nuestro informe de auditorfa. Sin embargo, hechos o condiciones futuras pueden ser causa de que el Fondo
deje de continuar como un negocio en marcha.

e Evaluamos la presentacion general, la estructura y el contenido de los estados financieros, incluyendo las
revelaciones, y si los estados financieros representan las transacciones y los hechos subyacentes de un modo
que logren una presentacion razonable.

Nos comunicamos con los responsables del gobierno del Fondo en relacion con, entre otros asuntos, el alcance
planificado y la oportunidad de la auditoria, asi como los hallazgos significativos de la auditoria, incluyendo
cualquier deficiencia significativa del control interno que identificamos durante nuestra auditoria.

Informe sobre otros requerimientos legales y regulatorios

En cumplimiento con la Ley 280 del 30 de diciembre de 2021, que regula la profesion del contador publico
autorizados en la Republica de Panama, declaramos lo siguiente:

¢ Que ladireccion, ejecucion y supervision de este trabajo de auditoria se ha realizada fisicamente en territorio
panamefio.

e Lasocia encargada de la auditoria que ha elaborado este informe de los auditores independientes es Diana
Mosquera, con nimero de idoneidad de contador publico autorizados No.5160.

18 de diciembre de 2023
Panama, Republica de Panama

LU

Diana Mosquera
CPA 5160



Quantia Select Fondo de Jubilacion y Pensiones
(Administrado por Quantia-AFP Corp.)

Estado de Activos Netos
30 de septiembre de 2023
(En balboas)

Notas
Activos
Depdsitos en bancos 5,6
Inversiones a valor razonable con cambios en resultados 5,8
Total de activos
Pasivo
Cuentas por pagar 9

Total de pasivo

Activos netos

Las notas que se acompafian forman parte integral de estos estados financieros.
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2023 2022
397,621 753,217
8,767,597 7,136,897
9,165,218 7,890,114
44,420 -
44,420 -
9,120,798 7,890,114




Quantia Select Fondo de Jubilacion y Pensiones
(Administrado por Quantia-AFP Corp.)

Estado de Ganancia o Pérdida
Por el afio terminado al 30 de septiembre de 2023
(En balboas)

2023 2022

Ingresos operativos:
Intereses ganados 274,420 226,512
Ganancia neta realizada en inversiones a valor

razonable con cambios en resultados 27,360 7,642
Pérdida neta no realizada en inversiones a valor

razonable con cambios en resultados (124,765) (248,532)
Dividendos ganados 99,206 79,451
Total de ingresos operativos 276,221 65,073
Gastos de operaciones:
Comisiones por manejo 105 64
Rendimiento neto 276,116 65,009

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

-5-



Quantia Select Fondo de Jubilacion y Pensiones

(Administrado por Quantia-AFP Corp.)

Estado de Cambios en los Activos Netos
Por el ailo terminado al 30 de septiembre de 2023

(En balboas)

Saldo al 30 de septiembre de 2021

Aportes recibidos
Otros ajustes

Retiro de aportes
Rendimiento neto

Saldo al 30 de septiembre de 2022

Aportes recibidos
Retiro de aportes
Rendimiento neto

Saldo al 30 de septiembre de 2023

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

Aportes Rendimientos Activos
Recibidos, Netos Acumulados Netos
6,472,274 505,500 6,977,774
1,162,256 - 1,162,256
(106,871) 106,871 -
(314,925) - (314,925)
- 65,009 65,009
7,212,734 677,380 7,890,114
1,256,765 - 1,256,765
(302,197) - (302,197)
- 276,116 276,116
8,167,302 953,496 9,120,798
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Quantia Select Fondo de Jubilacién y Pensiones

(Administrado por Quantia-AFP Corp.)

Estado de Flujos de Efectivo

Por el afio terminado al 30 de septiembre de 2023

(En balboas)

Flujos de efectivo de las actividades de operacion

Rendimiento neto

Ajustes para:
Intereses ganados
Dividendos ganados
Ganancia neta realizada en inversiones a valor razonable
con cambios en resultados
Pérdida neta no realizada en inversiones a valor razonable
con cambios en resultados

Cambios en activos:
Dep0sitos a plazo en bancos con vencimientos originales

a mas de 90 dias

Inversiones a valor razonable con cambios en resultados
Cuentas por pagar

Efectivo neto utilizado en las operaciones

Intereses recibidos

Dividendos recibidos

Efectivo neto utilizado en las actividades de operacion

Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento
Aportes recibidos
Retiro de aportes

Efectivo neto provisto por las actividades de financiamiento

Aumento (disminucidn) neto en depdsito en bancos
Depdsitos en bancos al inicio del afio

Depdsitos en bancos al final del afio

Notas

10
10

6

6

2023 2022
276,116 65,009
(274,420) (226,512)
(99,206) (79,451)
(27,360) (7,642)
124,765 248,532
350,000 (350,000)
(1,724,376) (860,517)
44,420 -
(1,330,061)  (1,210,581)
276,848 225,179
99,820 72,274
(953,393) (913,128)
1,256,765 1,162,256
(302,197) (314,925)
954,568 847,331
1,175 (65,797)
92,616 158,413
93,791 92,616

Las notas que se acompafian forman parte integral de estos estados financieros.
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Quantia Select Fondo de Jubilacion y Pensiones
(Administrado por Quantia-AFP Corp.)

Notas a los Estados Financieros
30 de septiembre de 2023
(En balboas)

1.

Informacién General

Quantia Select Fondo de Jubilacion y Pensiones (el “Fondo”) fue autorizado a operar
mediante Resolucién No.460-18 del 9 de octubre de 2018 e inicid operaciones el 14 de enero
de 2019, la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama (“SMV”) le expide, a la
Administradora el Fondo Bésico denominado Quantia Select Fondo de Jubilacion y
Pensiones (el Fondo) habilitado para la integracion y desarrollo de Planes de Pensiones.

La Administradora del Fondo es Quantia - AFP Corp., una subsidiaria 100% poseida por
MMG Bank Corporation. La Administradora es una sociedad andnima organizada y
existente bajo las leyes de la Republica de Panaméa mediante Escritura Publica No.14,930 del
26 de septiembre de 2017, de la Notaria Octava de Panam4, inscrita al Folio N0.155655851
de la Seccion Mercantil del Registro Publico, el dia 28 de septiembre de 2017. Mediante
Resolucion No.258-18 del 6 de junio de 2018 la Superintendencia del Mercado de Valores
de Panama (“SMV”) le expide, la Licencia de Administradora de Inversiones de Fondos de
Jubilacién y Pensiones.

Su actividad esta regulada por la Ley No.10 del 16 de abril de 1993 y Decreto Ley No.1 de
1999 y sus modificaciones en el Acuerdo No.11-2005 del 5 de agosto de 2005.

Los aportes recibidos periodicamente en el Fondo son invertidos de manera colectiva con el
objetivo de generar beneficios a los afiliados. Una vez los afiliados del Fondo cumplan con
los requerimientos estipulados en la ley, estos pueden disponer del saldo total de sus cuentas
individuales.

El Fondo no forma parte de los estados financieros de Quantia - AFP Corp. la Administradora
de Inversiones de Fondos Jubilacién y Pensiones. Los activos y pasivos originados de las
actividades del Fondo se controlan separadamente de las actividades regulares de Quantia -
AFP Corp. la Administradora.

Las oficinas del Fondo se encuentran ubicadas en Costa del Este, Avenida Paseo del Mar,
MMG Tower piso 21.



Quantia Select Fondo de Jubilacion y Pensiones
(Administrado por Quantia-AFP Corp.)

Notas a los Estados Financieros
30 de septiembre de 2023
(En balboas)

2.

Politicas de Contabilidad mas Significativas

Normas e Interpretaciones adoptadas por la Administracion
Las siguientes enmiendas y modificaciones han sido aplicadas por la Administracion sin
identificar impactos significativos en los estados financieros, ni en sus revelaciones:

Modificaciones a la NIIF 3 - Referencia al Marco Conceptual

Las modificaciones actualizan la NIIF 3 para que se pueda referir al Marco Conceptual 2018
en lugar del Marco de 1989. También afadieron un requerimiento que, para obligaciones
dentro del alcance de NIC 37, un comprador aplica la NIC 37 para determinar si la fecha de
adquisicion es una obligacion presente o existe como resultado a partir de un evento pasado.
Por gravdmenes que estén dentro del alcance de CINIIF 21 Gravdmenes, el comprador aplica
CINIIF 21 para determinar si la obligacién da lugar a un pasivo para pagar el gravamen que
ocurri6 en la fecha de adquisicion.

Finalmente, las modificaciones agregan una declaraciéon explicita que el comprador no
reconocera un activo contingente adquirido de una combinacion de negocios.

Modificaciones a NIC 37 - Contratos Onerosos - Costos por Cumplir un Contrato

Las modificaciones especifican que los “costos por cumplir” un contrato comprende los
“costos relacionados directamente al contrato”. Los costos que se relacionan directamente a
un contrato consisten de los costos incrementales y los costos por cumplir un contrato
(ejemplo: mano de obra o materiales) y la asignacion de otros costos que se relacionen
directamente para cumplir un contrato (como la asignacién de la depreciacion a las partidas
de propiedad, planta y equipo para cumplir el contrato).

Las modificaciones aplican para contratos en los cuales la entidad no ha cumplido ain con
todas sus obligaciones al inicio del periodo anual de reporte en los cuales la entidad aplique
por primera vez las modificaciones. Los comparativos no deben reformularse. En cambio, la
entidad debe reconocer el efecto acumulado de la aplicacion inicial de las modificaciones
como un ajuste al balance en las utilidades retenidas o algin otro componente de capital,
como sea apropiado, para la fecha de aplicacion inicial.



Quantia Select Fondo de Jubilacion y Pensiones
(Administrado por Quantia-AFP Corp.)

Notas a los Estados Financieros
30 de septiembre de 2023
(En balboas)

Modificaciones Anuales a las Normas NIIF 2018-2020
Las modificaciones anuales incluyen la modificacion a tres normas de interés para el Fondo:

La NIIF 1 - Adopcion por Primera Vez de las Normas Internacionales de Informacion
Financiera

La modificacion proporciona un alivio adicional a una subsidiaria que se convierte en un
adoptante por primera vez mas tarde que su matriz con respecto a la contabilidad de las
diferencias de conversion acumuladas. Como resultado de la modificacion, una subsidiaria
que utiliza la exencién de la NIIF 1: D16(a) ahora también puede optar por medir las
diferencias de conversion acumuladas para todas las operaciones extranjeras al valor en
libros que se incluirian en los estados financieros de la matriz, basados en la fecha de
conversion de la matriz a las NIIF, si no se realizaron ajustes para los procedimientos y por
los efectos de la combinacion de negocios en la que la matriz adquirié la subsidiaria. Una
eleccion similar estéa disponible para una empresa asociada 0 negocio conjunto que utilice la
exencion en la NIIF 1: D16(a).

La NIIF 9 - Instrumentos Financieros

La modificacion aclara que al aplicar la prueba del “10%” para evaluar si se debe dar de baja
un pasivo financiero, una entidad incluye solo las cuotas pagadas o recibidas entre la entidad
(el prestatario) y el prestador, incluyendo cuotas pagadas o recibidas por la entidad o el
prestador. Las enmiendas son aplicadas prospectivamente a las modificaciones o cambios
que ocurran en o después de la fecha que la entidad aplica por primera vez la enmienda.

La NIIF 16 - Arrendamientos
Las modificaciones eliminan la figura del reembolso por mejoras a los arrendamientos.

Nuevas Normas y Enmiendas aun No Adoptadas por la Administracion

Nuevas normas, interpretaciones y enmiendas a normas contables han sido publicadas, pero
no son mandatarias para el afio terminado al 30 de septiembre de 2023, y no han sido
adoptadas anticipadamente por el Fondo. Los principales cambios de estas nuevas normas se
presentan a continuacion:

Enmiendas a la NIC 1 - Presentacidn de estados financieros y Declaracion de préactica 2 de
las NIIF

Realizacion de Juicios de Importancia Relativa - Revelacion de Politicas Contables

Las enmiendas cambian los requisitos de la NIC 1 con respecto a la revelacion de politicas
contables. Las enmiendas reemplazan todas las instancias del término "politicas contables
significativas" por "informacion material sobre politicas contables”. La informacion sobre
politicas contables es material si, cuando se considera junto con otra informacion incluida en
los estados financieros de una entidad, se puede esperar razonablemente que influya en las
decisiones que los usuarios principales de los estados financieros con propdésito general
toman sobre la base de esos estados financieros.
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Quantia Select Fondo de Jubilacion y Pensiones
(Administrado por Quantia-AFP Corp.)

Notas a los Estados Financieros
30 de septiembre de 2023
(En balboas)

Los parrafos de apoyo de la NIC 1 también se modifican para aclarar que la informacion de
politica contable que se relaciona con transacciones, otros eventos o condiciones no
significativos es inmaterial y no necesita ser revelada. La informacion sobre politicas
contables puede ser material debido a la naturaleza de las transacciones relacionadas, otros
eventos o condiciones, incluso si los montos son inmateriales. Sin embargo, no toda la
informacion de politica contable relacionada con transacciones materiales, otros eventos o
condiciones es en si misma material.

El Consejo también ha desarrollado guias y ejemplos para explicar y demostrar la aplicacion
del “proceso de materialidad de cuatro pasos” descrito en la Declaracion de Practica 2 de las
NIIF.

Las modificaciones a la NIC 1 son efectivas para los periodos anuales que comiencen a partir
del 1 de enero de 2023, aplicacion anticipada permitida y se aplican prospectivamente. Las
enmiendas a la Declaracion de Préctica 2 de las NIIF no contienen una fecha de vigencia o
requisitos de transicion.

Enmiendas a la NIC 8 - Politicas contables, cambios en las estimaciones contables y errores:
definicion de estimaciones contables

Las modificaciones reemplazan la definicién de un cambio en las estimaciones contables con
una definicion de estimaciones contables. Segun la nueva definicion, las estimaciones
contables son “importes monetarios en los estados financieros que estan sujetos a
incertidumbre en la medicion”.

Se elimind la definicion de cambio en las estimaciones contables. Sin embargo, el Consejo
retuvo el concepto de cambios en las estimaciones contables en la Norma con las siguientes
aclaraciones:

e Un cambio en la estimacion contable que resulte de nueva informacion o nuevos
desarrollos no es la correccién de un error.

e Los efectos de un cambio en un insumo o una técnica de medicion utilizada para
desarrollar una estimacion contable son cambios en las estimaciones contables si no son
el resultado de la correccion de errores de afios anteriores. EI Consejo agregd dos
ejemplos (ejemplos 4 - 5) a la Guia sobre la implementacion de la NIC 8, que acompafia
a la Norma. El Consejo ha eliminado un ejemplo (ejemplo 3) ya que podria causar
confusion a la luz de las modificaciones.

Las modificaciones son efectivas para periodos anuales que comienzan a partir del 1 de enero

de 2023 a cambios en las politicas contables y cambios en las estimaciones contables que
ocurren en o después del comienzo de ese afio, permitiéndose la aplicacion anticipada.

-11-



Quantia Select Fondo de Jubilacion y Pensiones
(Administrado por Quantia-AFP Corp.)

Notas a los Estados Financieros
30 de septiembre de 2023
(En balboas)

Enmiendas a la NIC 12 - Impuestos sobre la renta - Impuesto Diferido Relacionado con
Activos y Pasivos que Surgen de una sola Transaccion

Las modificaciones introducen una nueva excepcion a la exencion de reconocimiento inicial.
Segun las modificaciones, una entidad no aplica la exencién de reconocimiento inicial para
transacciones que dan lugar a diferencias temporarias imponibles y deducibles iguales.

Dependiendo de la legislacion fiscal aplicable, pueden surgir diferencias temporarias iguales
imponibles y deducibles en el reconocimiento inicial de un activo y un pasivo en una
transaccion que no es una combinacidn de negocios y no afecta ni a la utilidad contable ni a
la imponible. Por ejemplo, esto puede surgir al reconocer un pasivo por arrendamiento y el
activo por derecho de uso correspondiente aplicando la NIIF 16 en la fecha de comienzo de
un arrendamiento.

Después de las modificaciones a la NIC 12, se requiere que una entidad reconozca el activo
y pasivo por impuestos diferidos relacionados, estando sujeto el reconocimiento de cualquier
activo por impuestos diferidos a los criterios de recuperabilidad de la NIC 12.

El Consejo también agrega un ejemplo ilustrativo a la NIC 12 que explica como se aplican
las modificaciones.

Las modificaciones se aplican a transacciones que ocurren en o después del comienzo del
primer afio comparativo presentado. Ademas, al comienzo del primer afio comparativo, una
entidad reconoce:

e Un activo por impuestos diferidos (en la medida en que sea probable que se disponga de
una ganancia fiscal contra la cual se pueda utilizar la diferencia temporaria deducible) y
un pasivo por impuestos diferidos por todas las diferencias temporarias deducibles e
imponibles asociadas con:

o Activos por derecho de uso y pasivos por arrendamiento.
o Pasivos por desmantelamiento, restauracion y similares y los montos
correspondientes reconocidos como parte del costo del activo relacionado.

e El efecto acumulativo de aplicar inicialmente las modificaciones como un ajuste al saldo
inicial de las ganancias acumuladas (u otro componente del patrimonio, segln
corresponda) a esa fecha.

Las modificaciones son efectivas para los periodos anuales de presentacion de informes
gue comiencen a partir del 1 de enero de 2023, con aplicacion permitida.

El Fondo no espera que la adopcion de los estandares antes mencionados tenga un impacto
importante en los estados financieros en afos futuros.
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Quantia Select Fondo de Jubilacion y Pensiones
(Administrado por Quantia-AFP Corp.)

Notas a los Estados Financieros
30 de septiembre de 2023
(En balboas)

Base de Preparacion

Los estados financieros del Fondo han sido preparados de acuerdo con las Normas
Internacionales de Informacioén Financiera (NIIF’s) y las interpretaciones emitidas por el
Comité de Interpretaciones de las NIIF (CINIIF) aplicables a las compafiias que informan
bajo las NIIF. Los estados financieros cumplen con las NIIF emitidas por la Junta de Normas
Internacionales de Contabilidad (IASB).

Los estados financieros han sido preparados bajo la base del costo histérico, excepto por los
valores a valor razonable con cambios en resultados, 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 transaccion ordenada entre participantes del mercado en la fecha de
medicion, independientemente de si ese precio sea directamente observable o estimado
utilizando otra técnica de valoracion. Al estimar el valor razonable de un activo o un pasivo,
el Fondo tiene en cuenta las caracteristicas del activo o pasivo si los participantes del mercado
tomarian esas caracteristicas al momento de fijar el precio del activo o pasivo a la fecha de
medicién. El valor razonable a efectos de valoracién y/o revelacion en los estados financieros
se determina de la forma previamente dicha, a excepcién de las transacciones de pagos
basados en acciones que se encuentran dentro del alcance de la NIIF 2, las operaciones de
leasing que estan dentro del alcance de la NIIF 16, y mediciones que tienen algunas
similitudes con valor razonable, pero que no son valor razonable, tales como el valor neto
realizable de la NIC 2 o el valor en uso de la NIC 36.

Los estados financieros han sido preparados por la Administracién asumiendo que el Fondo
continuara operando como un negocio en marcha.

Moneda Funcional y de Presentacion

Los estados financieros estan expresados en balboas (B/.), unidad monetaria de la Republica
de Panama, la cual esta a la par con el délar (US$), unidad monetaria de los Estados Unidos
de América, y al 30 de septiembre de 2023 sus registros contables se encuentran en la misma
moneda. El dolar (US$) circula, y es de libre cambio y moneda funcional en la Republica de
Panama.

Instrumentos Financieros

Clasificacion y Medicion — Activos Financieros bajo la NIIF 9

Los activos financieros son clasificados a la fecha de negociacion e inicialmente medidos al
valor razonable, mas o0 menos los costos incrementales relacionados a la transaccion, excepto
por los activos financieros contabilizadas a valor razonable con cambios en resultados.

La clasificacion y medicion de los activos financieros, refleja el modelo de negocios en el
que los activos son gestionados y sus caracteristicas de flujo de caja.
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El modelo de Negocio incluye Tres Categorias de Clasificacién para los Activos Financieros

Costo Amortizado (CA)
Un activo financiero es medido a costo amortizado si cumple con las siguientes condiciones:

e Elactivo es mantenido dentro de un modelo de negocio cuyo objetivo es mantener activos
para obtener flujos de caja contractuales.

e Los términos contractuales del activo financiero establecen fechas especificas para los
flujos de caja derivados solamente de pagos de principal e intereses sobre el saldo
vigente.

Valor Razonable con Cambios en Otras Utilidades Integrales (VRCORI)
Un instrumento de deuda es medido a VRCORI solo si cumple con las siguientes condiciones
y no ha sido designado como VRCR:

e El activo es mantenido dentro de un modelo de negocio cuyo objetivo es cobrar los flujos
de efectivo contractuales y vender estos activos financieros; y

e Los términos contractuales del activo financiero establecen fechas especificas para los
flujos de caja derivados solamente de pagos de principal e intereses sobre el saldo
vigente.

El reconocimiento inicial de inversiones en instrumentos de patrimonio no mantenidas para
negociar, el Fondo puede elegir irrevocablemente registrar los cambios subsecuentes en valor
razonable como parte de las otras utilidades integrales. Esta eleccion se hace
individualmente para cada activo.

Valor Razonable con Cambios en Resultados (VRCR)
Todos los otros activos financieros son medidos a su valor razonable con cambios en
resultados.

Activos Financieros

Los activos financieros se clasifican basicamente en las siguientes categorias: depositos en
banco e inversiones a valor razonable con cambios en resultados. La clasificacién de los
activos depende de la naturaleza y propdésito del activo financiero y es determinada al
momento de su reconocimiento inicial.
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Evaluacion del Modelo de Negocio

El Fondo realizé una evaluacion a nivel de su portafolio y del area de negocios del objetivo
del modelo de negocio que aplica a los instrumentos financieros de dichos portafolios con el
fin de documentar como se gestionan los mismos. La informacion que fue considerada
incluyé lo siguiente:

e Laspoliticas y los objetivos sefialados para la cartera y la operacion de esas politicas en la
practica que incluyen la estrategia de la gerencia para definir:

i. El cobro de ingresos por intereses contractuales.

ii. Mantener un perfil de rendimiento de interés definido.

iili. Mantener un rango de duracién especifico.

iv. Poder vender en cualquier momento por necesidades de liquidez o con el fin de
optimizar el perfil de riesgo / retorno de un portafolio con base en las tasas de interés,
los méargenes de riesgo, la duracién actual y la meta definida.

e La forma en que se reporta a la alta gerencia del Fondo sobre el comportamiento del
portafolio;

e Los riesgos que afectan el rendimiento del modelo de negocio (y los activos financieros
mantenidos en el modelo de negocio) y la forma en que se administran dichos riesgos;

e La frecuencia y el valor de las ventas en periodos, las razones de esas ventas y las
expectativas sobre la actividad de ventas futuras.

Los activos financieros que son mantenidos para vender y cuyo rendimiento es evaluado
solamente con base en el cambio de su valor razonable son medidos a valor razonable con
cambios en resultados debido a que estos no son mantenidos para cobrar flujos de caja
contractuales ni para obtener flujos de caja contractuales y vender estos activos financieros.

El Fondo determind clasificar sus activos financieros a valor razonable con cambios en
resultados (VRCR), que incluye valores para negociar en titulos de deuda, acciones y fondos
de inversion de capital variable.

Evaluacion si los Flujos de Caja Contractuales son Solamente Pagos de Principal e
Intereses

Para el proposito de esta evaluacion, “principal” se define como el valor razonable del activo
financiero al momento de reconocimiento inicial. “Interés” se define como la consideracion
del valor del dinero en el tiempo y por el riesgo de crédito asociado al monto del principal
vigente a un periodo de tiempo particular y costos asociados, al igual que el margen de
rentabilidad.

Al evaluar si los flujos de caja contractuales son solamente pagos de principal e intereses, el
Fondo se enfoco en los términos contractuales del instrumento.
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Al hacer esta evaluacion el Fondo considera:

Eventos contingentes que podrian cambiar el monto y/o periodicidad de los flujos de caja.
Condiciones de apalancamiento.

Términos de pago anticipado y extension.

Términos que limitan al Fondo para obtener flujos de caja de activos especificos.

e Caracteristicas que modifican las consideraciones para el valor del dinero en el tiempo.

Deterioro de Activos Financieros

Todos los activos financieros del Fondo son medidos a valor razonable con cambios en
resultados (VRCR), por lo cual no se realiza analisis de deterioro por pérdidas crediticias
esperadas (PCE) sobre los activos financieros.

Reconocimiento de Ingresos

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

Los ingresos por dividendos de acciones se reconocen desde el momento en que se notifica
al administrador del Fondo la aprobacién para su distribucion por parte del emisor del
instrumento.

Depositos en Bancos
Los depdsitos en bancos incluyen depdsitos a la vista y depositos a plazo en bancos locales
con vencimientos originales mayores a 90 dias.

3. Administracién de Riesgos de Instrumentos Financieros

El Fondo esta expuesto a una serie de riesgos debido a la naturaleza de sus actividades. Estos
riesgos incluyen el riesgo de mercado (incluyendo el riesgo cambiario, riesgo en las tasas de
interés y riesgo en los precios), riesgo de crédito y riesgo de liquidez.

El Fondo, por su naturaleza, mantiene actividades relacionadas con el uso de instrumentos
financieros, mediante la aceptacion de aportes y coloca dichos fondos en depdsitos y valores
de inversion, manteniendo la liquidez necesaria para hacerle frente a los reembolsos de los
afiliados y las otras erogaciones en el curso normal del negocio y, como tal, el estado de
situacion financiera, el estado de rendimiento neto se componen principalmente de
instrumentos financieros, los cuales expone al Fondo a diferentes riesgos que pudieran
amenazar sus objetivos de negocio.
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Las politicas de gestion de riesgos del Fondo son aprobadas por la Junta Directiva y buscan
minimizar los posibles efectos adversos de estos en el desempefio financiero del Fondo. El
sistema de gestion de riesgos es un proceso continuo de identificacién, medicion, monitoreo
y control de riesgos.

Gestion del riesgo

La Junta Directiva es el maximo responsable de la gestion global del riesgo en el Fondo, pero
ha delegado la responsabilidad de identificar y controlar los riesgos a la Administradora del
Fondo.

La medicion 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 méetodos se explican abajo.

Mitigacion de Riesgos

El Fondo detalla en el prospecto 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 concentracién de riesgo existe cuando: (i) las posiciones en instrumentos financieros
estan afectados por los cambios en el mismo factor de riesgo o grupo de factores
correlacionados; y (ii) la exposicién podria, en caso de grandes pero posibles
acontecimientos adversos, dan lugar a pérdidas significativas.

Las concentraciones de riesgo de contrapartida pueden surgir cuando una serie de
instrumentos financieros o contratos estan concentrados con la misma contraparte, o cuando
un namero de contrapartes se dedican a actividades similares o actividades en la misma
region geogréfica, o tienen caracteristicas econdmicas similares que causarian su capacidad
para cumplir con las obligaciones contractuales que se ve afectado de manera similar por
cambios en las condiciones econdmicas, politicas o de otro tipo.

Con el fin de evitar la excesiva concentracion 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. Quantia-AFP Corp. la Administradora tiene el
mandato dentro de los limites prescritos para reducir la exposicion y para controlar las
concentraciones excesivas de riesgo cuando se presenten.

Riesgo de Crédito

El Fondo esta expuesto al riesgo de crédito, que es el riesgo de que una contraparte provoque
una pérdida financiera para el Fondo al incumplir con las obligaciones contractuales.
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El Fondo mitiga su exposicion al riesgo de crédito a través de una politica de inversion que
limita a un monto prudente la adjudicacion de recursos a un solo emisor 0 a un grupo de
emisores basado en las calificaciones de riesgo.

Riesgo de Liquidacién

Las actividades del Fondo pueden generar un riesgo al momento de la liquidacion de
transacciones y negociaciones con una contraparte. El riesgo de liquidacion es el riesgo de
pérdida debido al incumplimiento del Fondo de su obligacion de entregar efectivo, valores u
otros activos segun lo acordado por contrato.

Para ciertos tipos de transacciones, el Fondo mitiga el riesgo realizando liquidaciones a través
de un agente de liquidacion para asegurar que una negociacién se liquida sélo cuando ambas
partes han cumplido con sus obligaciones contractuales de liquidacién. Los limites de
liquidacion forman parte del proceso de monitoreo de limites/aprobaciones de créditos
descritos anteriormente.

El siguiente cuadro analiza la calidad crediticia de los activos financieros:

Valores a Valor
2023 Depdsitos Razonable con Cambios
en Bancos en Resultados Total

Calificacion internacional

AAA - 0% 1,036,617 12% 1,036,617 11%
AA+, AA, AA- - 0% 158,901 2% 158,901 2%
A+ A, A- - 0% 187,193 2% 187,193 2%
BBB+, BBB, BBB- - 0% 1,785,827 20% 1,785,827 19%
BB+, BB, BB- - 0% 301,196 3% 301,196 3%
Total calificacion internacional - 0% 3,469,734 39% 3,469,734  37%

Calificacion local

AAA - 0% 13,069 1% 13,069 1%
AA+, AA, AA- 397,621 100% 446,422 5% 844,043 9%
A+ A A- - 0% 1,842,953  21% 1,842,953  20%
BBB+, BBB, BBB- - 0% 2,471,085  28% 2,471,085  27%
BB+, BB, BB- - 0% 50,801 1% 50,801 1%
Total calificacion local 397,621 100% 4,824,330 56% 5,221,951  58%
Sin calificacion - 0% 473,533 5% 473,533 5%
Total 397,621 100% 8,767,597  100% 9,165,218  100%
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Valores a Valor
2022 Depositos Razonable con Cambios
en Bancos en Resultados Total

Calificacion internacional

AAA - 0% 463,881 6% 463,881 6%
AA+ AA, AA- - 0% 75,454 2% 75,454 2%
A+ A A- - 0% 298,565 4% 298,565 4%
BBB+, BBB, BBB- - 0% 1,566,024 22% 1,566,024  20%
Total calificacion internacional - 0% 2,403,924 34% 2,403,924 32%

Calificacion local

AA+, AA, AA- 396,205 53% 734,389 10% 1,130,594  13%
A+, A, A- 357,012 47% 1,933,939 271% 2,290,951  29%
BBB+, BBB, BBB- - 0% 2,064,645 29% 2,064,645  26%
Total calificacion local 753,217 100% 4,732,973 66% 5,486,190  68%

Todas las compras y ventas de valores cotizados se reciben o entregan utilizando
intermediarios certificados. No se han identificado componentes de riesgo de crédito con
impacto en el valor razonable de los instrumentos fuera de aquellos movimientos usuales
atribuibles a mercado.

La entrega de los valores vendidos sélo se realiza una vez que el pago ha sido recibido y el
pago se realiza en una compra s6lo después de que los valores hayan sido recibidos por el
custodio. El comercio fallara si cualquiera de las partes no cumple con sus obligaciones.

El intermediario para ejecucion de los fondos es MMG Bank Corporation, quien a su vez
realiza ejecucion entrega contra pago con intermediarios financieros locales e
internacionales.

El Fondo esta expuesto al riesgo de crédito con el custodio. En caso de que el depositario
sea insolvente, podria causar un retraso para el Fondo en la obtencién de acceso a sus activos.
También existe el riesgo de custodia con respecto a la segregacion de los activos. Todos los
valores y otros activos depositados en el custodio estaran claramente identificados como
activos del Fondo.

De acuerdo con los limites de inversion que se describen en el prospecto, el Fondo no podra
invertir mas del 15% de su patrimonio neto en un Unico emisor.
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Concentracion del Riesgo de Credito
El Fondo monitorea la concentracion de riesgo de crédito por sector y ubicacion geografica.

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

2023 2022
Concentracion geogréfica:
Panama 4,824,331 55% 4,732,974 66%
Estados Unidos de América 2,654512  30% 832,357 12%
América Latina y el Caribe 646,627 8% 1,298,702 18%
Otros 642,127 7% 272,864 4%

8,767,597  100% 7,136,897 100%

2023 2022

Concentracion por industria:
Financiero 44% 35%
Fondos 27% 23%
Bienes raices 10% 12%
Soberanos 7% 14%
Consumo, ciclico 4% 5%
Materiales 4% 0%
Servicios basicos 2% 6%
Transporte 2% 0%
Consumo, no ciclico 0% 2%
Salud 0% 2%
Otros 0% 1%
Total 100% 100%

La exposicidn al riesgo de crédito es realizada por la Administradora y monitoreada, a través

de analisis periddicos de la capacidad de los prestatarios de cumplir con sus obligaciones
financieras.

Adicionalmente, la Administradora revisa periédicamente el perfil de riesgo de la cartera de
inversion.

El Comité estd debidamente autorizado para evaluar y recomendar a la Junta Directiva
cambios en los limites de crédito cuando sean apropiados.

Riesgo de Liquidez

El riesgo de liquidez es el riesgo de que el Fondo puede no ser capaz de generar suficientes
recursos en efectivo para liquidar sus obligaciones en su totalidad a su vencimiento o solo
pueda hacerlo en condiciones que sean sustancialmente desventajosa.
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El Fondo invierte principalmente en valores a valor razonable que en condiciones normales
de mercado son facilmente convertibles en dinero en efectivo. Ademas, la politica del Fondo
es mantener suficiente efectivo y equivalentes para satisfacer las necesidades normales de
funcionamiento.

Los activos financieros del Fondo pueden incluir también inversiones que figuran a
continuacion que pudiesen limitar la capacidad del Fondo para liquidar algunas de sus
inversiones por un importe proximo a su valor razonable, con el fin de satisfacer sus
necesidades de liquidez:

e Las inversiones en fondos de inversion abiertos que pueden no ser facilmente realizable
debido a situaciones puntuales donde los mismos se cierran, abstinencia prolongada, los
plazos de preaviso o de liquidacion; o en periodos o casos extraordinarios en los que los
rescates se suspendieron debido a las condiciones adversas del mercado.

e Las inversiones en titulos de deuda que se negocian sobre el mostrador y las acciones no
cotizadas que no se negocian en un mercado activo.

La siguiente tabla ilustra la liquidez esperada de los activos mantenidos:

2023 Hasta De 1 mes De 3 meses De 1 afio Maés de Sin
1 mes a 3 meses alafo a5 afios 5 afios vencimiento Total

Activos
Depositos en bancos:

A lavista 93,791 - - - - 93,791
A plazo - - 207,540 106,251 - - 313,791
Valores a valor razonable
con cambios en resultados 3,282,265 413,785 1,620,349 2,750,565 2,532,361 - 10,599,325
Total de activos 3,376,056 413,785 1,827,889 2,856,816 2,532,361 - 11,006,907
2022 Hasta De 1 mes De 3 meses De 1 afio Mas de Sin
1 mes a 3 meses alafo a 5 afios 5 afios vencimiento Total

Activos
Depbsitos en bancos:

Alavista 92,616 - - - 92,616

Aplazo - 354,912 329,690 - - 684,602
Valores a valor razonable

con cambios en resultados 2,916,342 259,162 1,346,187 2,413,127 694,229 - 7,629,047
Total de activos 3,008,958 259,162 1,701,099 2,742,817 694,229 - 8,406,265

Riesgo de Mercado

El Fondo esté expuesto a los riesgos de mercado, que son los riesgos de que el valor razonable
de los flujos de caja futuros del instrumento financiero fluctie debido a los cambios en los
precios del mercado. Los riesgos de mercado surgen por posiciones abiertas en las tasas de
interés, moneda y acciones, los cuales estan expuestos a movimientos de mercados generales
y especificos; y a cambios en el nivel de volatilidad de las tasas o precios de mercado, tales
como las tasas de interés, margen de crédito y las tasas de cambio de moneda.
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El Fondo establece politicas de pardmetros de exposicion a los diferentes factores de riesgo
de mercado. Las politicas y limites son aprobados por la Administradora y ratificados por la
Junta Directiva. La Administradora es responsable de velar por el cumplimiento de estas
politicas y recomendar mejoras segun sean requeridas.

La Administradora utiliza metodologias robustas para la medicion y monitoreo del riesgo de
tasa, el principal factor de riesgo de mercado que afronta el Fondo y sobre el cual se realizan
distintos escenarios de estrés contemplando los efectos de movimientos en las tasas libres de
riesgo y primas de crédito sobre el portafolio.

Adicionalmente el Fondo ha establecido un limite de inversion de hasta un 15% de
exposicion méxima en un valor, garantizando de esta forma mantener un portafolio de
inversiones diversificado. Actualmente la exposicion maxima en un emisor es de un 13%.

Adicionalmente, el Fondo mantiene una politica de manejo de duracion que tiene como
objetivo limitar la sensibilidad al riesgo de mercado de los activos del portafolio.

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 gue surgen de sus inversiones en
instrumentos de patrimonio relacionados e inversiones en fondos de inversion de capital
variable.

La Administradora gestiona el riesgo de precio de las acciones del Fondo sobre una base
mensual, de acuerdo con los objetivos y politicas de inversién del Fondo. Las posiciones
generales del mercado del Fondo son monitoreadas por la Administradora mensualmente.

Riesgo de Tasa de Interés

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

La Junta Directiva establece limites en el nivel de disparidad de las tasas de interés que

pueden ser asumidas, las cuales son monitoreadas por la Administradora para mitigar este
riesgo.
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La tabla que aparece a continuacion resume la exposicion del Fondo a los riesgos de tasa de
interés. Los activos estan incluidos en la tabla a su valor en libros, clasificados por categorias
por el que ocurra primero entre la nueva fijacion de tasa contractual o las fechas de

vencimiento.
2023 Hasta De 1 mes De 3 meses De 1 afio Mas de Sin
1 mes a 3 meses alafo a5 afios 5 afios tasa Total
Activos
Depo6sitos en bancos:
Alavista - - - - 93,791 93,791
Aplazo - - 203,473 100,357 - 303,830
Valores a valor razonable
con cambios en resultados 17,931 413,971 1,590,468 2,410,183 1,062,741 3,272,303 8,767,597
Total de activos 17,931 413,971 1,793,941 2,510,540 1,062,741 3,366,094 9,165,218
2022 Hasta De 1 mes De 3 meses De 1 afio Mas de Sin
1 mes a 3 meses alafo a 5 afos 5 afos tasa Total
Activos
Depositos en bancos:
Alavista - - - - 92,616 92,616
Aplazo - - 357,012 303,589 - 660,601
Valores a valor razonable
con cambios en resultados 275,013 266,853 1,623,814 1,854,943 474,348 2,641,926 7,136,897
Total de activos 275,013 266,853 1,980,826 2,158,532 474,348 2,734,542 7,890,114

Sensibilidad a los Tipos de Interés
Es el riesgo asociado con una disminucion en los flujos futuros de efectivo y el valor de un
instrumento financiero debido a variaciones en las tasas de interés del mercado.

La Administradora utiliza metodologias robustas para la medicién y monitoreo del riesgo de
tasa derivado de la fluctuacion en el valor razonable de un instrumento financiero y su
respectivo efecto sobre el patrimonio, el principal factor de riesgo de mercado que afronta el
Fondo. Actualmente se realizan distintos escenarios de evaluacion de los riesgos que
consideren un andlisis bajo condiciones extremas (“stress testing”) contemplando la
sensibilidad a los movimientos en las tasas libres de riesgo y primas de crédito sobre el
portafolio. Los resultados de estas simulaciones son monitoreados diariamente y presentados
mensualmente a la Administradora.
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El andlisis de sensibilidad a continuacion refleja el cambio en el valor razonable de las
inversiones dado un incremento o disminucion subita de 100 puntos basicos tomando como
base la duracion modificada de la cartera de inversiones. Este cambio de valor razonable
podria darse por cambios en las tasas de descuento productos de factores de crédito, de
liquidez y/o macroecondémicos o una combinacion de ellos:

Sensibilidad a los tipos de interés
Disminucion de  Incremento de

Incremento de Disminucion de

100 pb 100 pb 50 pb 50 pb
2023
Valores a valor razonable con
cambios en resultados (181,801) 181,801 (90,901) 90,901

Sensibilidad a los tipos de interés
Disminucién de  Incremento de

Incremento de Disminucion de

100 pb 100 pb 50 pb 50 pb
2022
Valores a valor razonable con
cambios en resultados (84,730) 84,730 (42,365) 42,365

Instrumentos Financieros Medidos a Valor Razonable con Cambios en Resultados

Valor Razonable de Activos Financieros

El valor razonable de activos financieros que se negocian 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. Un instrumento financiero se considera como
cotizado en un mercado activo si los precios de cotizacion estdn facil y regularmente
disponibles por un distribuidor, un agente, un grupo de la industria, un servicio de precios, o
un organismo regulador, y esos precios representan transacciones actuales que se producen
regularmente en condiciones del mercado.

El valor razonable de los activos financieros que no se negocian en un mercado activo se
determina usando técnicas de valoracion. El Fondo utiliza una variedad de métodos y realiza
supuestos que se basan en las condiciones del mercado existentes en cada fecha de cierre del
ejercicio. Las técnicas de valoracion utilizadas incluyen el uso de transacciones comparables
recientes en condiciones del mercado, la referencia a otros instrumentos que son
sustancialmente similares, andlisis de flujo de caja descontado, modelos de opciones de
precios y otras técnicas de valoracion regularmente utilizadas por los participantes del
mercado, haciendo el uso maximo de insumos observables y dependiendo lo menos posible
en los insumos no observables.
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Para los instrumentos donde no existe un mercado activo, el Fondo también podréa 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 en el mercado y por lo tanto se
estiman basandose en supuestos.

La salida de un modelo es siempre una estimacion o aproximacion de un valor que no se
puede determinar con certeza, y las técnicas de valoracion 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.

Jerarguia 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.

e Las entradas del Nivel 1: son precios cotizados (no ajustados) en mercados activos para
activos y pasivos idénticos para los cuales la entidad tiene acceso a la fecha de medicion;
e Las entradas del Nivel 2: son entradas, diferentes a los precios cotizados incluidos en el
Nivel 1, que son observables para un activo o pasivo, ya sea directa o indirectamente; y
e Las entradas del Nivel 3: son entradas no observables para un activo o pasivo.

La determinacion de lo que constituye “observable” requiere un juicio significativo por el
Fondo. 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.

Los datos no observables se utilizan para medir el valor razonable en la medida en que los
datos observables pertinentes no estan disponibles, por lo tanto, permitiendo las situaciones
en las que hay poca, si alguna, actividad de mercado para el activo o pasivo en la fecha de
medicion. Sin embargo, el objetivo de la medicion del valor razonable sigue siendo el
mismo, es decir, un precio de salida en la fecha de la medicién 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.
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A continuacion, se presenta la clasificacion de los valores a valor razonable:

2023 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total

Bonos de deuda privada y publica

Financiero 1,673,305 2,030,370 - 3,703,675
Soberanos 623,395 - - 623,395
Servicios basicos - 157,707 - 157,707
Consumo, ciclico - 361,642 - 361,642
Transporte 147,185 - - 147,185
Materiales 345,432 - - 345,432
Bienes raices - 156,259 - 156,259
2,789,317 2,705,978 - 5,495,295
Fondos mutuos y acciones
Fondo mutuo 158,900 1,451,992 799,891 2,410,783
Bienes raices 104,822 615,560 - 720,382
Financiero 90,336 50,801 - 141,137
354,058 2,118,353 799,891 3,272,302
Total 3,143,375 4,824,331 799,891 8,767,597
2022 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
Bonos de deuda privada y publica
Financiero 298,564 1,897,857 2,196,421
Soberanos 977,212 - - 977,212
Servicios béasicos 411,807 - 411,807
Consumo, ciclico - 398,894 - 398,894
Salud - 200,504 - 200,504
Consumo, no ciclico - 157,569 - 157,569
Bienes raices - 77,110 - 77,110
1,687,583 2,731,934 - 4,419,517
Fondos mutuos y acciones
Fondo mutuo - 991,679 640,886 1,632,565
Bienes raices - 803,214 803,214
Financiero - 206,147 - 206,147
Renta variable 75,454 - - 75,454
75,454 2,001,040 - 2,717,380
Total 1,763,037 4,732,974 - 7,136,897
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2023 2022
Saldo al inicio del afio 640,886
Compras 799,891 -
Reclasificacion desde Nivel 2 a 3 517,865 640,886
Reclasificacion desde Nivel 1 a3 282,026 -
Saldo al final del afio 2,240,668 640,886

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

Instrumento Técnica de valoracion Variables utilizadas Nivel

Bonos de deuda privada Precios de mercado Precios de mercado observables en mercado activos 1.9

Tasas de referencias de mercados,

Bonos de deuda privada Flujos descontados , . .
volUmenes, precios de referencia observables no 2
mayores a 90 dias
Precio de mercado Precios de mercado observables en mercado activos
Acciones 1-2

Para los fondos mutuos clasificados en nivel 3; el Fondo utiliza el valor neto de los activos
presentados en los estados de cuentas y estados financieros remitidos periédicamente por los
emisores de estos instrumentos. EI Fondo considera que el valor neto de los activos es un
insumo no observable proxy a un posible precio de salida basado en que contractualmente
estos instrumentos permiten ofertas de recompra a los tenedores las cuales normalmente se
liquidan al valor neto de los activos que reflejen los estados de cuentas del emisor al momento
de la transaccion.

Valor Razonable de los Activos Financieros del Fondo que no se presentan a valor
razonable (pero se requieren revelaciones del valor razonable)

A continuacion, un resumen del valor en libros y del valor razonable estimado de los activos
financieros significativos no medidos al valor razonable:

Valor Valor en
2023 razonable libros
Activos financieros:
Depositos en bancos
A la vista 93,791 93,791
A plazo 303,005 303,830
Total de activos financieros 396,796 397,621
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Valor Valor en
2022 razonable libros
Activos financieros:
Depositos en bancos
A la vista 92,616 92,616
Aplazo 661,505 660,601
Total de activos financieros 754,121 753,217

Activos Financieros a Corto Plazo
Para los activos con vencimiento a corto plazo (inferior a tres meses), el saldo en libros, neto
de deterioro, es una aproximacion de su valor razonable.

El Fondo no aplica el modelo de deterioro a los activos financieros ya que son medidos a
valor razonable con cambios en resultados (VRCR).
5.  Saldos y Transacciones con Partes Relacionadas

Los saldos y transacciones con partes relacionadas del Fondo incluidos en los estados
financieros se resumen a continuacion:

2023 2022

Activos
Deposito a la vista en banco 93,791 92,616
Inversiones a valor razonable con cambios en resultados (a) 1,536,772 1,066,750
Total de activos 1,630,563 1,159,366
Pasivo
Cuentas por pagar 44,420
Total de pasivo 44,420
Intereses ganados 4,773 4,726

4,773 4,726

Al 30 de septiembre de 2023, los depdsitos a la vista en bancos no mantienen tasa, ni
devengan intereses.

(@) La totalidad de las inversiones en valores estan bajo custodia de la Casa Matriz MMG

Bank Corporation. La naturaleza de estas inversiones corresponde a fondos de inversion
y bonos corporativos.
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6.

Depositos en Bancos

Los depositos en bancos se detallan a continuacion:

2023 2022

Depésitos en bancos:

A la vista 93,791 92,616

A plazo 303,830 660,601
Total 397,621 753,217
Menos:
Depositos a plazo con vencimientos originales

mayores de 90 dias (303,830) (660,601)
Total de depositos en bancos por efectos del flujo de efectivo 93,791 92,616

Al 30 de septiembre de 2023, las tasas de interés que devengaban los depdsitos a plazo
oscilaban entre 5.15% y 5.375% (2022: 3.25% Yy 5.375%). Los intereses por cobrar sobre
depdsito a plazo al 30 de septiembre 2023 fueron B/.3,830 (2022: B/.10,601).

Informacién por Segmento

El Fondo esté organizado en un segmento operativo, su principal segmento es la gestion de
las inversiones con el fin de alcanzar los objetivos de inversion del Fondo. Toda la
informacidn se incluye en otras partes de los estados financieros.

La Unica actividad generadora de ingresos es la gestion de las inversiones del Fondo, las
cuales se diversifican segun se revela en las Notas 3y 4.

Valores a Valor Razonable con Cambios en Resultados

Los valores a valor razonable con cambios en resultados estan constituidos por los siguientes
tipos de inversiones:

2023 2022
Bonos de deuda privada 4,871,899 3,517,759
Fondos mutuos 2,515,605 1,632,565
Acciones 756,698 1,009,361
Deuda publica 623,395 977,212
Total 8,767,597 7,136,897
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9.  Cuentas por Pagar

El detalle de las cuentas por pagar se resume a continuacion:

2023 2022
Cuentas por pagar - transacciones por liquidar 44,420 -
10. Aportes Recibidos
Los aportes recibidos del Fondo consisten en:
2023 2022

Saldo al inicio del afio 7,212,734 6,472,274
Aportes de efectivo 1,256,765 1,162,256
Otros ajustes - (106,871)
Retiro de aportes (302,197) (314,925)
Saldo al final del afio 8,167,302 7,212,734

Por regla general, los retiros al fondo se pueden hacer cuando: (a) el afiliado tenga 10 afios
de estar aportando al fondo; (b) el afiliado tenga mas de 5 afios de aportes al fondo y se afilio
a los 55 afios 0 méas y (c) otras causas como muerte, incapacidad del afiliado, urgencias
médicas, catastrofe personal y grave situacién financiera.

11. Impuesto sobre la Renta

De acuerdo con la legislacién fiscal panamefia vigente, el Fondo estd exento del pago de
impuesto sobre la renta en concepto de ganancias provenientes de fuente extranjera.
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 Superintendencia del Mercado de
Valores de Panama.

Para el afio terminado al 30 de septiembre de 2023, el Fondo no genero renta gravable.
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12.

13.

Regulaciones Aplicables

Fondo de Jubilacion Privada: ElI Fondo de Jubilacién Privada se constituye y regira por las
leyes de la Republica de Panama@, en especial la Ley No.10 del 16 de abril de 1993.

Ley de Valores: Con vigencia a partir del 10 de noviembre de 1999, se promulgé el Decreto
Ley No.l de 8 de julio de 1999 (el “Decreto Ley No.1”), por el cual se crea la
Superintendencia del Mercado de Valores de Panama y se regula el mercado de valores en
la Republica de Panama, reformado mediante el Decreto Ley No.67 de 1 de septiembre del
2011.

El Decreto Ley No.1 y los acuerdos adoptados por la Superintendencia del Mercado de
Valores de Panama y sus reglamentos regulan los principales aspectos del negocio de valores
en Panama, incluyendo, entre otros, las actividades permitidas, conducta, capitalizacion,
registros e informes financieros, y obligaciones respeto de las inversiones de clientes, de las
casas de valores, asesores financieros y administradores de inversiones; las obligaciones y
requerimientos de los ejecutivos principales, corredores de valores y analistas; el
funcionamiento y otros asuntos de las sociedades de inversion; el registro de valores ante la
Superintendencia del Mercado de Valores de Panama@; la oferta pablica de valores en y desde
Panama; y la oferta publica de compra de acciones.

Aprobacion de los Estados Financieros

Los estados financieros por el afio terminado al 30 de septiembre de 2023 fueron aprobados
por la Junta Directiva del Fondo y autorizados para su emision el 14 de diciembre de 2023.
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