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INFORME DEL CONTADOR PUBLICO

Hemos revisado analiticamente los estados financieros intermedios que se acompafian de
Multiprosperity Family of Funds, Inc. los cuales comprenden el estado de situacién financiera al 31
de diciembre de 2020, y los estados de resultados, de cambios en los activos netos y flujos de efectivo
por el periodo terminado en esa fecha, y notas, que comprenden un resumen de politicas contables
significativas y otra informacion.

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

No tenemos conocimiento de ninguna modificacion material que debiera efectuarse a los estados
financieros intermedios que se acompafian. En nuestra consideracion, los estados financieros
presentan razonablemente, en todos sus aspectos importantes, la situacion financiera de
Multiprosperity Family of Funds, Inc. al 31 de diciembre de 2020, y su desempefio financiero y sus
flujos de efectivo por el periodo terminado en esa fecha, de acuerdo con la Norma Internacional de
Contabilidad No.34 — Informacién Financiera Intermedia de las Normas Internacionales de
Informacién Financiera.

Lic. Wilber Atencio
C.P.A. 0508-2008

26 de febrero de 2021

Panama, Repiblica de Panama



MULTIPROSPERITY FAMILY OF FUNDS, INC.
(Panama, Republica de Panama)

Estado de Situacion Financiera
31 de diciembre de 2020

(Cifras en Balboas)

Activos

Depésitos a la vista en banco y casa de valores
Valores a valor razonable con cambios en resultados
Intereses acumulados por cobrar en valores

Otros activos

Total de activos

Patrimonio

Acciones comunes - clase A

Pasivos

Dividendos por pagar

Otros pasivos

Total de pasivos (excluyendo los activos netos

atribuibles a los tenedores de acciones redimibles)

Total de activos netos atribuibles a los tenedores de
acciones redimibles

Activos netos por accién
Acciones comunes - Clase A
Acciones comunes - Clase B

31 de diciembre de

31 de diciembre de

Nota 2020 2019
(No auditado) (Auditado)
4,6,12 4,454,609 703,828
4,7 49,982,477 50,573,404
164,094 200,443
329,538 36,667
54,930,718 51,514,342
8 25,000 25,000
240,993 228,603
159,334 149,949
400,327 378,552
9 54,505,391 51,110,790
1.000000 1.000000
9 1.021631 1.019848

El estado de situacion financiera debe ser leido en conjunto con las notas

que forman parte integral de los estados financieros.
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MULTIPROSPERITY FAMILY OF FUNDS, INC.

(Panama, Replblica de Panama)

Estado de Resultados

Por el afio terminado el 31 de diciembre del 2020

(Cifras en Balboas)

Ingresos:

Intereses sobre inversiones

Ganancia realizada en valores

(Pérdida) ganancia no realizada en valores
Otros ingresos

Gastos:

Comision por administracién
Impuestos, distintos de renta
Comisién de custodia

Otros gastos

Honorarios

Gasto por intereses

Total de gastos

Aumento en los activos netos atribuibles
a los tenedores de acciones redimibles

El estado de resultados debe ser leido en conjunto con las notas que forman parte integral

de los estados financieros.

Nota

10, 11

10, 11

11

31 de diciembre de

31 de diciembre de

2020 2019
(No auditado) (Auditado)

3,442 168 3,407,572
91,055 249,174
(99,877) 92,512
26,075 3,101
3,459,421 3,752,359
449,791 448,670
65,220 64,096
64,256 64,096
39,434 64,432
34,659 19,298
10,309 1,102
663,669 661,694
2,795,752 3,090,665




MULTIPROSPERITY FAMILY OF FUNDS, INC.
(Panama, Republica de Panama)

Estado de Cambios en los Activos Netos Atribuibles
a los Tenedores de Acciones Redimibles

Por el afio terminado el 31 de diciembre del 2020

(Cifras en Balboas)

31 de diciembre de

31 de diciembre de

2020 2019
(No auditado) (Auditado)

Activos netos atribuibles a los tenedores de acciones

redimibles al inicio del aiio 51,110,790 50,654,572
Aumento del afio en los activos netos 2,795,752 3,090,665
Aportes por los tenedores de acciones redimibles durante el afio

Emisién de acciones comunes Clase B 3,291,736 40,000

Dividendos pagados (2,692,887) (2,674,447)
Activos netos atribuibles a los tenedores de acciones

redimibles al final del afio 9 54,505,391 51,110,790

El estado de cambios en los activos netos atribuibles a los tenedores de acciones redimibles
debe ser leido en conjunto con las notas que forman parte integral de los estados financieros.
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MULTIPROSPERITY FAMILY OF FUNDS, INC.
(Panama, Replblica de Panama)

Estado de Flujos de Efectivo
Por el ano terminado el 31 de diciembre del 2020

(Cifras en Balboas)

=
(=]

Flujo de efectivo de las actividades de operacién:
Aumento en los activos netos atribuibles a los tenedores
de acciones redimibles
Ajustes para conciliar los activos netos atribuibles a los Tenedores de
acciones redimibles de las actividades de operacion:
Ingreso por intereses
Gastos por intereses
Ganancia realizada en inversiones 7
Pérdida (ganancia) no realizada en valores 7
Compra y venta de inversiones, neto
Otros activos
Otros pasivos
Intereses recibidos
Intereses pagados
Efectivo neto proveniente de las actividades de operacién

Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento:

Emisién de acciones

Dividendos pagados

Financiamiento cancelados o amortizados

Valores vendidos bajo acuerdo de recompra

Efectivo neto proveniente de (utilizado en) las actividades de financiamiento

Aumento (disminucion) neta en efectivo
Efectivo al inicio del afio
Efectivo al final del afio 6

31 de diciembre de

31 de diciembre de

2020 2019
(No auditado) (Auditado)
2,795,752 3,090,665
(3,442, 168) (3,407,572)
10,309 1,102
(91,055) (249,174)
99,877 (92,512)
582,105 627,481
(292,871) 21,982
21,775 20,453
3,478,517 3,375,092
(10,309) (1,102)
3,151,932 3,386,415
3,291,736 40,000
(2,692,887) (2,674,447)
0 0
0 (1,175,072)
598,849 (3,809,519)
3,750,781 (423,104)
703,828 1,126,932
4,454 609 703,828

El estado de flujos de efectivo debe ser leido en conjunto con las notas que forman parie integral

de los estados financieros.




MULTIPROSPERITY FAMILY OF FUNDS, INC.
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

31 de diciembre de 2020

(Cifras n Balboas)

(1

(2)

Informacion General

Multiprosperity Family of Funds, Inc. (el “Fondo”) es una sociedad de inversion constituida de
acuerdo a las leyes de la Republica de Panamad, segln consta en la Escritura Publica 5,839
de 4 de junio de 2012. El Fondo inicié operaciones el 16 de enero de 2013.

El Fondo fue autorizado por la Superintendencia del Mercado de Valores para operar como
sociedad de inversién mediante la Resolucion No. 358-12 del 25 de octubre de 2012. Sus
actividades estan reguladas por el Decreto de Gabinete No. 58 del 27 de octubre de 1993 y
por el Decreto Ley No. 67 del 1 de septiembre de 2011 (antes Decreto Ley No. 1 del 8 de julio
de 1999).

El objetivo del Fondo es ofrecer rendimientos superiores a los ofrecidos por depésitos a plazo
fijo a lo largo de un pericdo de inversion de mediano a largo plazo, a través de la
estructuracién de un portafolio diversificado principalmente de instrumentos de renta fija
locales y extranjeros.

La administracion del Fondo es Multi Securities, Inc., subsidiaria totalmente poseida por
Multibank, Inc. (Banco registrado en la Republica de Panama). El servicio de custodia es
realizado por Multibank, Inc.

Con fecha 31 de octubre de 2019, se notifica la firma de la promesa de compra venta de las
acciones de Multi Financial Group, Inc. propietaria de Multibank, Inc., y entre cuyas
subsidiarias a su vez se encuentra Mutli Securities Inc., administradora de Multiprosperity
Family of Funds Inc., por parte del Grupo AVAL (con sede en Colombia) a través de su
subsidiaria Leasing Bogotd, S. A. Panama. La transaccion se completé en mayo de 2020.

La oficina principal del Fondo esta ubicada en Edificio Prosperidad, Via Espana, No. 127,
Panama, Replblica de Panama.

Base de Preparacion

(a) Declaracion de Cumplimiento
Los estados financieros del Fondo han sido preparados de conformidad con las Normas
Internacionales de Informacion Financiera ("NIIF") emitidas por la Junta de Normas
Internacionales de Contabilidad (IASB, por sus siglas en inglés).

Estos estados financieros fueron autorizados por la Administracion del Fondo para su
emision el 25 de febrero de 2021.

(b) Base de Medicién
Los estados financieros del Fondo son preparados sobre la base de costo historico,
excepto por los valores a valor razonable con cambios en resultados que se reconocen
a su valor razonable.




MULTIPROSPERITY FAMILY OF FUNDS, INC.
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(2)

(3)

Base de Preparacion, continuacion

(c)

Moneda Funcional y de Presentacién

Los estados financieros estan expresados en balboas (B/.), la unidad monetaria de la
Republica de Panama, la cual esta a la par y es de libre cambio con el délar de los
Estados Unidos de América (US$). La Republica de Panama no emite papel moneda
propio y, en su lugar, el délar de los Estados Unidos de América (US$) es utilizado
como moneda de curso legal y funcional.

Politicas Contables Significativas
Las politicas de contabilidad mas importantes utilizadas en la preparacion de los estados
financieros, se presentan a continuacion:

(a)

(b)

Medicion a Valor Razonable

El valor razonable es el precio que seria recibide por vender un activo o pagado por
transferir un pasivo en una transaccién ordenada entre participantes del mercado en la
fecha de medicién o, en su ausencia, en el mercado mas ventajoso al cual el Fondo
tenga acceso en el momento. El valor razonable de un pasivo refleja el efecto del riesgo
de incumplimiento.

Cuando es aplicable, el Fondo mide el valor razonable de un instrumento utilizando un
precio cotizado en un mercado activo para tal instrumento. Un mercado es considerado
como activo, si las transacciones de estos instrumentos tienen lugar con frecuencia y
volumen suficiente para proporcionar informacion para fijar precios sobre una base
continua.

Cuando no existe un precio cotizado en un mercado activo, el Fondo utiliza tecnicas de
valoracion que maximicen el uso de datos de entrada observables y minimicen el uso de
datos de entrada no observables. La técnica de valoracién escogida incorpora todos los
factores que los participantes de mercados tendrian en cuenta al fijar el precio de una
transaccion.

La mejor evidencia de valor razonable es un precio de mercado cotizado en un mercado
active. En el caso de que el mercado de un instrumento financiero no se considere
activo, se usa una técnica de valuacion. La decision de si un mercado esta activo
puede incluir, pero no se limita a la consideraciéon de factores tales como la magnitud y
frecuencia de la actividad comercial, la disponibilidad de los precios y la magnitud de las
ofertas y ventas. En los mercados que no sean activos, la garantia de obtener que el
precio de la transaccién proporcione evidencia del valor razonable o de determinar los
ajustes a los precios de transaccién que son necesarios para medir el valor razonable
del instrumento, requiere un trabajo adicional durante el proceso de valuacion.

El Fondo reconoce las transferencias entre niveles de la jerarquia del valor razonable al
final del periodo durante el cual ocurrié el cambio.

Efectivo
Para propoésitos del estado de flujos de efectivo, los equivalentes de efectivo incluyen
depositos a la vista y depdsitos a plazo en bancos con vencimiento originales de tres
meses 0 menos.

9




MULTIPROSPERITY FAMILY OF FUNDS, INC.
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

3)

Politicas Contables Significativas, continuacion

(c)

(d)

(e)

(1)

Valores a Valor Razonahle con Cambios en Resultados

Las inversiones en valores a valor razonable con cambios en resultados son aquellas
inversiones en valores adquiridas con el propésito de generar una ganancia a corto
plazo por las fluctuaciones del precio del instrumento. Estos valores se presentan a su
valor razonable y los cambios en el valor razonable se presentan en el estado de
resultados.

El valor razonable de las inversiones es generalmente determinado segln sus precios
cotizados en mercados a la fecha de reporte. De no estar disponible el precio cotizado
de mercado, el valor razonable del instrumento es generalmente estimado utilizando
modelos matematicos para calculos de precios o técnicas de flujos futuros de efectivo
descontados.

Las compras y ventas de activos financieros a valor razonable con cambios en
resultados se reconocen a la fecha de negociacion; la fecha en la que una entidad se
compromete a comprar o vender un activo.

Valores Vendidos bajo Acuerdos de Recompra

Los valores vendidos bajo acuerdos de recompra son transacciones de financiamiento a
corto plazo con garantia de valores, en las cuales se tiene la obligacion de recomprar
los valores vendidos en una fecha futura y a un precio determinado. La diferencia entre
el precio de venta y el valor de compra futura se reconoce como gasto por intereses
bajo el método de tasa de interés efectiva.

Los valores entregados como colaterales seguiran contabilizados en el estado
financiero, ya que la contraparte no tiene derecho de propiedad sobre los valores a
menos que haya un incumplimiento del contrato por parte del Fondo.

Financiamientos por Pagar

Estos instrumentos son el resultado de los recursos que el Fondo recibe y son medidos
inicialmente al valor razonable, neto de los costos de transaccidén. Posteriormente se
miden al costo amortizado, utilizando el método de tasa de interés efectiva, excepto
para los pasivos que el Fondo decida registrar a valor razonable con cambios en
resultados.

Ingresos y Gastos por Intereses

Los ingresos y gastos por intereses son reconocidos generalmente en el estado de
ingresos y gastos para todos los instrumentos financieros presentados a costo
amortizado usando el método tasa de interés efectiva.

10




MULTIPROSPERITY FAMILY OF FUNDS, INC.
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

)

Politicas Contables Significativas, continuacion

(9

(h)

(i)

@

El método de tasa de interés efectiva es un método de calculo del costo amortizado de
un activo financiero y de imputacién del ingreso financiero a lo largo del periodo
relevante. Cuando se calcula la tasa de interés efectiva, el Fondo estima los flujos
futuros de efectivo considerando todos los términos contractuales del instrumento
financiero (por ejemplo, opciones de prepago), pero no considera pérdidas futuras de
crédito. El calculo incluye todas las comisiones y cuotas pagadas o recibidas entre las
partes del contrato que son parte integral de la tasa de interés efectiva, los costos de
transaccién y cualquier otra prima o descuento. Los costos de fransaccién son los
costos de origen, directamente atribuibles a la adquisicion, emision o disposicion de un
activo.

Honorarios, Comisiones y Otros Gastos
Los honorarios, comisiones y otros gastos se reconocen en el estado de ingresos y
gastos cuando se incurren.

Acciones Comunes — Clase A

El valor neto por acciéon de las acciones comunes Clase A tiene un valor nominal fijo de
B/.1.00. Estas acciones no son objeto de oferta publica ni participan de los portafolios
de inversiones.

Activos Netos por Accién — Clase B

El valor neto por accion de las acciones comunes Clase B es determinado dividiendo los
activos netos atribuibles a los tenedores de acciones redimibles, entre el nimero de
acciones comunes Clase B emitidas y en circulacion al final del afo.

Nuevas Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) e Interpretaciones aun
No Adoptadas.

Nuevas normas, interpretaciones y enmiendas a las NIIF han sido publicadas, pero no
son mandatorios al 31 de diciembre de 2020, y no han sido adoptadas anticipadamente
por el Fondo.

El Fondo no espera que las siguientes enmiendas a las normas tengan un impacto
significativo en estados financieros.

e Modificaciones a las Referencia al Marco Conceptual en las NIIF;
¢ Enmiendas ala NIC y a la NIC 8: Definicion de “"Material”.

11




MULTIPROSPERITY FAMILY OF FUNDS, INC.
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(4)

Administracion de Riesgos de Instrumentos Financieros

Un instrumento financiero es cualquier contrato que genere un activo financiero en una
entidad y un pasivo financiero o instrumento de capital en otra entidad. Las actividades del
Fondo estan relacionadas principalmente con el uso de instrumentos financieros y, como tal,
el estado de situacion financiera se compone principalmente de instrumentos financieros. El
Fondo es principalmente una cartera o portafolio de acciones y bonos.

Los principales riesgos identificados por el Fondo son los de crédito, liquidez, mercado y
operativo, que se describen a continuacion:

(a)

Riesgo de Crédito

El riesgo crediticio es el riesgo de que el prestatario, emisor o contraparte de un activo
financiero propiedad del Fondo deje de cumplir una obligacién o compromiso que ha
contraido con el Fondo, lo que resultaria en una pérdida financiera para el Fondo. Surge
principalmente de titulos de deuda y de las cuentas bancarias.

La politica del Fondo sobre el riesgo de crédito es reducir al minimo su exposicion en
las contrapartes con mayor exposicioén por riesgo de incumplimiento, al tratar solo con
contrapartes que satisfacen los criterios de aprobacion establecidos en los limites
definidos por el Comité de Inversiones del Fondo.

La exposicion maxima al riesgo de crédito del Fondo al cierre del ejercicio esta
representada por los respectivos valores en libros de los activos financieros relevantes
en el estado de situacién financiera.

La concentracion del riesgo de crédito a la fecha de los estados financieros, por
ubicacion geografica es la siguiente:

Valores en
Instrumentos de Deuda
31 de diciembre de 31 de diciembre de

2020 2019
(No auditado) (Auditado)

Concentracion Geografica:
Panama 37,824,670 37,372,957
Costa Rica 954,840 1,000,000
México 593,694 0
Bahamas 326,118 0
Brasil 317,916 0
Republica Dominicana 313,509 0
El Salvador 286,869 0
Pert 261,312 97,919
Guatemala 0 373,374
Holanda 0 312,561

40,878,928 39,156,811

12




MULTIPROSPERITY FAMILY OF FUNDS, INC.

(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(4) Administracion de Riesgos de Instrumentos Financieros, continuacion

Depésitos en bancos
31 de diciembre de 31 de diciembre de

2020 2019
(No auditado) (Auditado)
Concentracién Geografica:
Panama 4,454 609 703,828
_ 4,454,609 703,828

==ty

La calidad crediticia de los instrumentos de deuda se basa en las calificaciones
asignadas por las agencias Fitch Ratings Inc., Standard & Poor's y Moody’s.

31 de diciembre de 31 de diciembre de

2020 2019
(No auditado) (Auditado)
Cartera Local
Rango AA 15,882,488 15,577,335
Rango A 8,806,326 7,551,242
Rango BBB+ a menos 9,848,578 11,269,883
Sin calificacién 3,287,278 3,658,528
37,824,670 38,056,988
Cartera Internacional
Rango BBB+ a menos 3,054,258 1,099,823
40,878,928 39.156.811

La concentracion por sector econdémico de las inversiones en instrumentos de deuda se
detalla a continuacion:

31 de diciembre de 31 de diciembre de

2020 % 2019 %
(No auditado) Saldo total {Auditado) Saldo total

Sector:
Comercial 14,746,376 36.07% 15,740,621 40.20%
Financiero 11,651,824 28.50% 11,296,913 28.85%
Construccion 8,382,644 20.51% 8,364,875 21.36%
Energético 2,994,591 7.33% 3,343,922 8.54%
Transporte 1,283,102 3.14% 0 0.00%
Gobierno 1,280,958 3.13% 0 0.00%
Industrial 278,121 0.68% 0 0.00%
Agropecuario 261,312 0.64% 97,919 0.25%
Alimentos 0 0.00% 312,561 0.80%

40,878,928 100.00% 39,156,811 100.00%

13




MULTIPROSPERITY FAMILY OF FUNDS, INC.
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(4) Administracion de Riesgos de Instrumentos Financieros, continuacion
El andlisis de la concentracién del riesgo de crédito a la fecha de los estados
financieros, por tipo de instrumento, se detalla en el siguiente cuadro:
Valores en
Instrumentos de Deuda

Tipo de Instrumento:
Bonos corporativos
Bonos Soberanos

(b) Riesgo de Liquidez
Se define como la posibilidad de pérdida econdmica debido a la dificultad de liquidar
activos o de obtener recursos financieros en condiciones habituales, para cumplir con
obligaciones derivadas de sus pasivos financieros o de requerimientos de dividendos
para los tenedores de acciones redimibles, o redenciones de acciones, que se liquiden
mediante la entrega de efectivo. La politica del Fondo y el enfoque del Administrador de
Inversiones para la gestion de la liquidez es mantener suficiente liquidez para cumplir
con sus obligaciones.

31 de diciembre de

31 de Diciembre de

2020
(No auditado)

96.87%
3.13%
100,00%

2019
(Auditado)

100.00%
0.00%
100.00%

Por ser un Fondo cerrado, no tiene la obligacion de recomprar sus acciones sin previa
coordinacion; por lo tanto, no estd expuesto al riesgo de liquidez de tener que
reembolsar a los accionistas de forma imprevista.

El cuadro a continuacion muestra los flujos de efectivo no descontados de los activos y
pasivos financieros del Fondo, sobre la base de su vencimiento mas cercano posible.

Los flujos esperados de estos instrumentos pueden variar significativamente producto
de estos analisis:

31 de diciembre de
2020
(No auditado)

Activos financieros

Depositos a la vista en bancos
Valores a valor razonable con
cambios en resultados

31 de diciembre de
2019
{Auditado)

Activos financieros
Depésitos a la vista en bancos
Valores a valor razonable con
cambios en resultados

Total monto

Hasta 1 De1a3 De3as5 Mas de 5 afios, 0 bruto nominal
afio afos anos sin vencimiento  entradal{salida) Valor libros
4,454 609 0 0 0 4,454 609 4,454 609
11,391,816 16,603,293 8,613,579 21,913,497 58,622 185  49.982477
Mas de 5 aiios, Total monto
Hasta 1 De1a3 ~De3as 0 bruto nominal
afio ailos afios  sin vencimiento entradal(salida) Valor libros
703,828 0 0 0 703,828 703,828
6,988,445 18,835,253 15,428,610 27,865,376 69,117,483 50,573.404
—£.692.273 18,835253  15428.610 27.865.376 69.821.311 51,277,232
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MULTIPROSPERITY FAMILY OF FUNDS, INC.
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(4)

Administracién de Riesgos de Instrumentos Financieros, continuacién

(c)

Riesgo de Mercado

El riesgo de mercado es el riesgo de que el valor de un instrumento financiero del
Fondo se reduzca debido a los cambios en las tasas de interés, u ofras variables
financieras, y la reaccion de los participantes de los mercados a los eventos
economicos y politicos. El objetivo de la gestion del riesgo de mercado es administrar y
monitorear las exposiciones de riesgo, y mantenerlas dentro de los parametros
aceptables, optimizando la relacién entre riesgo y retorno.

Riesgo de precio de mercado:

El Fondo negocia instrumentos financieros, tomando posiciones activamente en
instrumentos para aprovechar los movimientos de corto plazo en el mercado de renta
fija.

Todas las inversiones estan sujetas al riesgo de pérdida de capital. EI Administrador de
Inversiones del Fondo, debe mitigar este riesgo con la cuidadosa seleccion de
inversiones y otros instrumentos financieros que cumplan con los limites especificados.

Riesgo de tasa de interés:
El Fondo estd expuesto al riesgo de que el valor razonable de los instrumentos
financieros fluctiie como resultado de cambios en las tasas de interés de mercado.

Con respecto a los instrumentos financieros que devengan intereses, la politica del
Fondo es la de mantener en su portafolio un porcentaje alto en instrumentos financieros
con poca volatilidad en el precio cuando las tasas de interés de mercado flucttien.

La tabla que aparece a continuacién resume la exposicion del Fondo a los riesgos de la
tasa de interés. Los activos y pasivos del Fondo estan incluidos en la tabla a su valor
en libros, clasificados por categorias por lo que ocurra primero entre la nueva fijacion de
tasa contractual o la fecha de vencimiento.

31 de diciembre de

2020
No auditado
Hasta 3 De3meses De1a3l De3as Mas de Sin
meses a1 afio anos Aios 5 afos vencimiento Total

Activos financieros:
Valores a valor razonable con

cambios en resultados 500,000 7.944 949 12,983.600 7.834.040 15,522,329 5197.559 49982477
Total de activos financieros 500,000 7,944,949 12,983,600 1.834,040 15,522.329 5197,559 49,982477

Total de sensibilidad a tasa

de interés
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(4) Administracion de Riesgos de Instrumentos Financieros, continuacién

Hasta 3
Meses

Activos financieros:

Valores a valor razonable con
cambics en resultados

Total de activos financieros

Total de sensibilidad a tasa
de interés

— 0

— 0

31 de Diciembre de

De 3 meses De1a3l
a1 afio afos

3,553,662 12,862,166
3.553.662 12,862,166

3,953,662 12,862,166

2019
(Auditado)
De3ab Mas de Sin
aios 5 ailos vencimiento
11,492,072 15.435.472 7,230,032
11492072 15435472 £.230.032
11,492,072 15435472 7,230,032

Total

50,573.404
50,573,404

50,573,404

Adicionalmente, este riesgo es mitigado mediante la evaluacién de los riesgos de tasa de
interés y su impacto en el valor razonable de los activos y pasivos financieros, realizando
simulaciones para determinar la sensibilidad en los activos y pasivos financieros.

El analisis base que efectia el Administrador de Inversiones, consiste en determinar el
impacto en los activos y pasivos financieros causados por aumentos o disminuciones de 50 y
100 puntos basicos en las tasas de interés. A continuacién, se resume el impacto:

Sensibilidad en el estado de

ingresos y gastos

31 de diciembre de

2020

(No auditado)

Al 31 de diciembre
Promedio del afio
Maximo del afio
Minimo del afo

31 de diciembre de

2019

(Auditado)

Al 31 de diciembre
Promedio del ario
Maximo del afio
Minimo del afio

Riesgo de tasa de cambio:

50pb de

50pb de

100pb de

100pb de

incremento disminuciéon incremento disminucién

(227,050)
(75,683)
(103,844)
(61,353)

(244,536)
(81,512)
(117,842)
(63,347)

227,050
75,683
103,844
61,353

244 536
81,512
117,842
63,347

(454,100)
(151,367)
(207,688)
(122,706)

(489,072)
(163,024)
(235,684)
(126,694)

454,100
151,367
207,688
122,706

489,072
163,024
235,684
126,694

Es el riesgo de que el valor de un instrumento financiero fluctlle como consecuencia de
variaciones en las tasas de cambio de las monedas extranjeras y otras variables financieras,
asi como la reaccion de los participantes de los mercados a eventos politicos y econémicos.
El Fondo no mantiene posiciones en moneda extranjera.
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(4)

Administracion de Riesgos de Instrumentos Financieros, continuacion
Riesgo de Precio

Es el riesgo de que el valor de un instrumento financiero fluctle como consecuencia de
cambios en los precios de mercado, independientemente de que estén causados por factores
especificos relativos al instrumento en particular o a su emisor, o por factores que afecten a
todos los titulos negociados en el mercado.

El Fondo estd expuesto al riesgo de precio de los titulos valores clasificados como valores
razonables con cambios en resultados. Para gestionar el precio derivado de las inversiones
en instrumentos de patrimonio el Fondo diversifica su cartera, en funcion de los limites
establecidos.

Las acciones y fondos mutuos se resumen a continuacion:

(d)

31 de diciembre de 31 de diciembre de

2020 2019
(No auditado) (Auditado)
Acciones y Fondos Mutuos
Acciones preferidas listadas en bolsa 6,071,678 10,120,803
Fondo privado de inversion listado en
bolsa 3,031,871 1,295,790
9,103,549 11,416,593
Concentration Geografica
Panama 8,625,149 10,938,993
Luxemburgo 478,400 477,600
9,103,549 11,416,593

Riesgo Operativo

El riesgo operativo es el riesgo de pérdidas potenciales por dafios directos o indirectos a
los activos fijos, ocasionados por las acciones deliberadas que conducen al fraude
interno o externo, la interrupcién de los servicios de gestion de fondos debido a la falta
de sistemas, errores asociados a los procesos, productos y, finalmente, los relacionados
con los errores humanos.

Una de las prioridades del Administrador del Fondo es la gestion de este tipo de riesgo
a fin de equilibrar la limitacién de pérdidas financieras y dafios a su reputacion, con el
logro de su objetivo de inversion de generar rendimientos para los inversionistas.

Para lograr este objetivo, el Administrador de Inversiones del Fondo tiene Manuales de
Procedimientos para todas sus tareas y cuenta con sistemas electronicos y de
seguridad de alto nivel, que ayudan al seguimiento y cumplimiento de todos los eventos
identificados de riesgo operacional.
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(5)

(6)

(7)

Uso de Estimaciones y Juicio a la Aplicacion de Politicas Contables

El Administrador de Inversiones del Fondo, en la preparaciéon de estos estados financieros,
ha efectuado ciertas estimaciones contables y supuestos criticos, y ha ejercido su criterio en
el proceso de aplicacion de las politicas contables del Fondo, las cuales afectan las cifras
reportadas de los activos y pasivos y las revelaciones de activos y pasivos contingentes a la
fecha de los estados financieros y las cifras reportadas en el estado de ingresos y gastos
durante el afio. Las estimaciones y supuestos relacionados son continuamente evaluados, vy
estan basadas en experiencias histéricas y otros varios factores, incluyendo expectativas de
eventos futuros que se consideran razonables bajo las circunstancias. Los resultados reales
pueden diferir de estas estimaciones.

El Administrador de Inversiones del Fondo evalla la seleccion, revelacion y aplicacion de las
politicas contables criticas en las estimaciones de mayor incertidumbre. La informacién
relacionada a los supuestos y estimaciones que afectan las sumas reportadas de los activos
y pasivos dentro del siguiente afio fiscal y los juicios criticos en la seleccién y aplicacion de
las politicas contables se detallan a continuacion:

(a) Valor razonable

Para los valores a valor razonable con cambios en resultados que se cotizan en
mercados activos, el valor razonable es determinado por el precio de referencia del
instrumento publicado en bolsas de valores y en sistemas electrénicos de informacion
bursatil. Cuando no estédn disponibles los precios independientes, los valores
razonables se determinan usando técnicas de valoracién con referencia a datos
observables del mercado. Estas técnicas incluyen los andlisis de flujos de efectivo
futuros descontados y otras técnicas de valoracion comunmente usadas por los
participantes del mercado. Los cambios en los supuestos acerca de estos factores
pudieran afectar el valor razonable reportado de los instrumentos financieros.

Depésitos en Bancos
El Fondo mantiene depositos a la vista por B/.4,454,609 (2019: B/.703,828) que consisten en
cuentas corrientes en banco local.

Valores a Valor Razonable con Cambios en Resultados
El Fondo mantiene las siguientes inversiones clasificadas como valores a valor razonable con
cambios en resultados:

31 de diciembre de 31 de diciembre de

2020 2019
{No auditado) (Auditado)
Bonos y notas 40,878,928 39,156,811
Acciones preferidas (nota 15) 6,071,678 10,120,803
Fondo privado 3,031,871 1,295,790
Intereses acumulados por cobrar 164,094 200,443
50,146,571 50,773,847
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(7)

(8)

9

Valores a Valor Razonable con Cambios en Resultados, continuacion

Las compras, netas de ventas, de los valores a valor razonable durante el afo fueron por
B/.582,105 (Dic 2019: B/.627,481), las cuales generaron una ganancia neta de B/.91,055 (Dic
2019: ganancia neta de B/.249,174). Al 31 de diciembre de 2020, el portafolio de inversiones
mantenia una pérdida no realizada de B/.99,877 (2019: ganancia no realizada de B/.92,512).

Patrimonio

El patrimonio autorizado del Fondo esta representado por veinticinco mil (25,000) acciones
comunes Clase A, con derecho a voto y con un valor nominal de un délar (B/.1.00) cada una,
que equivale a B/.25,000 (2019: B/.25,000) y no tienen derecho a dividendos. La Junta
Directiva podra redimir de tiempo en tiempo estas acciones a su discrecién.

Activos Netos Atribuibles a los Tenedores de Acciones Redimibles

Las acciones redimibles y los activos netos atribuibles a los tenedores de acciones redimibles
estan compuestas por cien millones (100,000,000) de acciones comunes autorizadas Clase
B, Clase C, Clase D y Clase E cada una, sin derecho a voto y sin valor nominal. Emitidas y en
circulacion hay 53,351,373 acciones Clase B, las cuales tienen derecho a dividendos. No se
han emitido acciones Clase C, Clase D y Clase E. La Junta Directiva podra redimir de tiempo
en tiempo estas acciones a su discrecion.

El movimiento del nimero de acciones comunes emitidas y en circulacién es el siguiente:

Clase B
31 de diciembre de 31 de diciembre de
2020 2019
(No auditado) (Auditado)
Saldo al inicio del aro 50,116,108 50,076,761
Emisidn de acciones 3,235,265 39,347
Saldo al final del afio 53,351,373 50,116,108

El movimiento de los activos netos atribuibles a los tendedores de acciones redimibles es el
siguiente:

Clase B
31 de diciembre de 31 de diciembre de
2020 2019
{(No auditado) (Auditado)
Saldo al inicio del afio 51,110,790 50,654,572
Emision de acciones 3,291,736 40,000
Aumento del afio en los activos netos 2,795,752 3,090,665
Pago de dividendos (2,692,887) (2.674.447)
Saldo al final del afio 54,505,391 51,110,790
Valor neto por accién 1.021631 _1.019848
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(10) Impuesto sobre la Renta

(11)

El Fondo tributa conforme al régimen general de la determinacién y pago del impuesto sobre
la renta de la Republica de Panama segun el Articulo 899 del Codigo Fiscal, el cual establece
un impuesto sobre la renta del 25% sobre el que resulte mayor entre los dos siguientes
calculos:

e La renta gravable calculada por el método tradicional establecido en el Titulo | del Libro
Cuarto del Cadigo Fiscal.

e Para las empresas que tienen ingresos brutos mayores de B/.1,500,000, la renta neta
gravable es calculada con el método de calculo alterno del impuesto sobre la renta
(CAIR), el cual que resulta de deducir del total de ingresos gravables, el 95.33% de dicho
total de ingresos gravables.

Por otro lado, de acuerdo con la legislacion fiscal vigente en la Republica de Panama, estan
exentas de pago de impuesto sobre la renta las ganancias provenientes de fuente extranjera,
los intereses ganados sobre depdsitos a plazo en bancos locales, y los intereses ganados
sobre los valores del Estado panamefio e inversiones en titulos o valores registrados
en la Superintendencia del Mercado de Valores y listados en la Bolsa de Valores de Panama,
S. A.

A la fecha de reporte, las transacciones del Fondo corresponden en su mayoria a
operaciones exentas, por lo que no ha generado renta gravable sujeta al pago de impuesto
sobre la renta.

Las declaraciones de impuesto sobre la renta del Fondo estan sujetas a revision por parte de
las autoridades fiscales por los Ultimos tres afios fiscales.

Transacciones con Partes Relacionadas
Las transacciones y saldos mas importantes con el Administrador de Inversiones del Fondo
se detallan a continuacion:

31 de diciembre de 31 de diciembre de

2020 2019

{No auditado) (Auditado)
Activos
:Z;iposmos a la vista en bancos, Multibank, 4.454 609 703.828
Valores a valor razonable con cambios en
resultados
- Multibank, Inc., acciones preferidas 629,356 3,672,655
- Multibank, Inc., bonos corporativos 153,000
- Intereses acumulados por cobrar 4,404 39,703
Pasivos
Otros pasivos 159,334 149,949
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(11) Transacciones con Partes Relacionadas, continuacion

31 de diciembre de 31 de diciembre de
2020 2019

(No auditado) {No Auditado)

Ingresos

Intereses ganados sobre depésitos 253 61
Gastos

Comisidn por administracién __ 449791 110,023
Comision por custodia 64,256 15,718
Gastos por Intereses 10,309 1.102

(12) Comisiones y Administracion y Custodia

(13)

El Fondo paga actualmente una comisian de administracién de 0.875% anual sobre el valor
neto por accion (VNA), la cual es pagadera trimestralmente a Multi Securities, Inc., parte
relacionada. El Administrador de Inversiones se reserva el derecho de cobrar hasta un 1.25%
por la administracién, gestién y asesoria financiera. Adicionalmente, paga una comisién de
custodia anual de 0.125% sobre el total de los activos que formen parte del Fondo, pagadera
trimestralmente a Multi Securities, Inc.

Contingencias
El Fondo no mantiene litigios o reclamaciones en su contra que puedan originar un efecto
adverso significativo en su situacién financiera o en su desempefio financiero.

(14) Valor Razonable de los Instrumentos Financieros

Los valores razonables de los activos financieros y pasivos financieros que se negocian en
mercados activos se basan en precios cotizados en los mercados o cotizaciones de precios
de negociantes. Para todos los demas instrumentos financieros, el Fondo determina los
valores razanables usando otras técnicas de valoracion.
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(14)

Valor Razonable de los Instrumentos Financieros, continuacion

Para los instrumentos financieros que no se negocian frecuentemente y que tienen poca
disponibilidad de informacién de precios, el valor razonable es menos objetivo, y su
determinacion requiere el uso de diversos grados de juicio que dependen de la liquidez, la
concentracion, la incertidumbre de factores del mercado, los supuestos en la determinacion
de precios y otros riesgos que afectan el instrumento especifico.

El Fondo establece una jerarquia del valor razonable que clasifica en tres niveles los datos de
entrada de tecnicas de valoracion utilizadas para medir el valor razonable:

e Nivel 1: precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos para activos o pasivos
idénticos a los que el Administrador de Inversiones del Fondo pueda acceder en la fecha
de medicion.

e Nivel 2: datos de entrada distintos de precios cotizados incluidos en el Nivel 1, que son
observables, ya sea directamente (es decir, precios) o indirectamente (es decir,
determinados con base en precios). Esta categoria incluye los instrumentos valuados
utilizando precios cotizados en mercados activos para instrumentos similares, precios
cotizados para instrumentos idénticos o similares en mercados que no son activos u otras
técnicas de valoracidon donde los datos de entrada significativos son directa o
indirectamente observables en un mercado.

e Nivel 3: esta categoria contempla todos los instrumentos en los que las técnicas de
valoracion incluyen datos de entrada no observables que tienen un efecto significativo en
la valuacién del instrumento. Esta categoria incluye instrumentos que son valuados,
basados en precios cotizados para instrumentos similares donde los supuestos o ajustes
significativos no observables reflejan la diferencia entre los instrumentos.

Oftras técnicas de valoracion incluyen valor presente neto, modelos de flujos descontados,
comparaciones con instrumentos similares para los cuales haya precios de mercado
observables, y otros modelos de valuacién. Los supuestos y datos de entrada utilizados en
las técnicas de valoracion incluyen tasas de referencia libres de riesgo, margenes crediticios
y otras premisas utilizadas en estimar las tasas de descuento y precio de acciones.

La tabla a continuacion analiza los instrumentos financieros medidos a valor razonable sobre
una base recurrente. Estos instrumentos son clasificados en los distintos niveles de jerarquia
de valor razonable considerando los datos de entrada y técnicas de valorizacion utilizados.

31 de diciembre de
2020
(No auditado)
Nivel 2 Nivel 3 Total

Descripcion

Acciones preferidas 6,071,678
Bonos y notas 40,878,928
Fondo privado 3,031,871

Total

6,071,678
40,878,928
3,031,871
49.982.477

olo oo

49,982 477
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(14) Valor Razonable de los Instrumentos Financieros, continuacion

31 de diciembre de

2019
(Auditado)
Nivel 2 Nivel 3 Total

Descripcion
Acciones preferidas 8,794,671 1,326,132 10,120,803
Bonos y notas 39,156,811 0 39,156,811
Fondo privado 1,295,790 0 1,295.790
Total 49,247 272 1,326,132 50,573,404

Para inversiones en valores que se cotizan en mercados activos, el valor razonable es
determinado por el precio de referencia del instrumento publicado en bolsa de valores,
publicado en sistemas electronicos de informacién bursatil, o provisto por proveedores de
precios. Cuando los precios independientes no estan disponibles, los valores razonables se
determinaron usando técnicas de valoracién con referencia a datos observables del mercado.

La tabla a continuacion describe las técnicas de valoracion y los datos de entrada utilizados
en las mediciones del valor razonable recurrentes clasificadas dentro del Nivel 2:

Instrumentos Financieros Técnicas de Valoracion y Datos de Entradas Utilizados
Valores a valor razonable con Precios de mercado observables para instrumentos similares o
cambios en resultados en mercados que no se consideran activos y ajustes de liquidez,

de ser necesarios

La tabla a continuaciéon describe las técnicas de valoracién y los datos de entradas no
observables significativas utilizados en las mediciones recurrentes del valor razonable
clasificadas dentro del Nivel 3:

Dato de Entrada Rango Sensibilidad de la Medicion del Valor
Instrumento Técnica de No Observable (Promedio Razonable al Dato de Entrada No
Financiero Valoracién Significativo Ponderado) Observable Significativo
Acciones Valor presente | Flujo de efectivo 8.31% - Un incremento o (disminucién) en el flujo de
preferidas de los flujos futuro ajustado por 9.8% efectivo futuro ajustado por el riesgo de crédito
de efectivo el riesgo de crédito del emisor de forma aislada daria una medicion
futuros del emisor del valor razonable menor o (mayor).

(15)

esperados

La Administracién del Fondo considera que cambiar cualquier dato de entrada no observable
mencionado en la tabla anterior, para reflejar otros supuestos alternativos razonablemente
posibles, no resultarian en un cambio significativo en la estimacién del valor razonable.

Aspectos Regulatorios

A partir del 10 de noviembre de 1999, se promulgé el Decreto Ley No. 1 del 8 de julio de
1999, el cual fue modificado por la Ley No. 67 del 1 de septiembre de 2011, y mediante el
cual se crea la Superintendencia del Mercado de Valores y se regula el mercado de valores
en la Republica de Panama.
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(15) Aspectos Regulatorios, continuaciéon
Las atribuciones de la Superintendencia del Mercado de Valores incluyen entre otras:
aprobar, suspender y cancelar ofertas publicas; expedir, suspender, revocar y cancelar las
licencias de las bolsas de valores, centrales de valores, casas de valores, asesores de
inversiones, ejecutivos principales, corredores de valores, analistas, y administradores de
inversiones; establecer reglas de buena conducta comercial y normas éticas; y prescribir la
forma y el contenido de los estados financieros y otra informacion.
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