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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 situacion financiera al 30
de septiembre de 2023, 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 erroneas 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 situacién financiera de
Multiprosperity Family of Funds, Inc. al 30 de septiembre de 2023, y su desempefio financiero y sus
flujos de efectivo por el periodo terminado en esa fecha, de acuerdo con la Norma Internacional de
Contabilidad No.34 — Informacion Financiera Intermedia de las Normas Internacionales de
Informacion Financiera.
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Lic. Luis Tem
C.P.A. 705-2004

23 de noviembre de 2023

Panam4, Republica de Panama



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

Estado de Situacion Financiera
30 de septiembre de 2023

(Cifras en Balboas)

Activos

Depdsitos 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

Financiamiento por pagar
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 accion
Acciones comunes - Clase A
Acciones comunes - Clase B

Nota

4,8,12

10

10

30 de septiembre de

31 de diciembre de

2023 2022
(No auditado) (Auditado)

26,124 25,930
61,572,348 65,094,928
641,135 480,752
45,206 61,512
62,284,813 65,663,122
25,000 25,000
291,389 278,405
190,840 186,487
366,360 2,591,207
848,589 3,056,099
61,411,224 62,582,023
1.000000 1.000000
0.979860 0.998541

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

que forman parte integral de los estados financieros.




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

Estado de Resultados
Por los nueve meses terminados el 30 de septiembre del 2023

(Cifras en Balboas)

Nota

Ingresos:

Intereses sobre inversiones

Ganancia realizada en valores 7
Pérdida no realizada en valores 7
Otros ingresos

Gastos:

Comisién por administracion
Comisioén de custodia
Impuestos, distintos de renta
Gasto por intereses 12
Otros gastos

Honorarios

Total de gastos

12,13
12,13

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.

30 de septiembre de

30 de septiembre de

2023 2022

(No auditado) (No auditado)
2,919,810 2,735,487
17,839 19,171
(838,049) (1,304,325)
194 193
2,099,794 1,450,526
451,922 400,894
58,077 57,271
44,666 37,620
17,110 6,529
25,621 31,411
6,921 7,033
604,317 540,758
1,495,477 909,768




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

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

Por los nueve meses terminados el 30 de septiembre del 2023

(Cifras en Balboas)

Activos netos atribuibles a los tenedores de acciones
redimibles al inicio del aho

Aumento del afio en los activos netos
Aportes por los tenedores de acciones redimibles durante el afio
Emision de acciones comunes Clase B

Dividendos pagados

Activos netos atribuibles a los tenedores de acciones
redimibles al final del afio 10

30 de septiembre de

30 de septiembre de

2023
(No auditado)

2022
(No auditado)

62,582,023 59,925,439
1,495,477 909,768
0 3,826,461
(2,666,276) (2,410,168)
61,411,224 62,251,500

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.




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

Estado de Flujos de Efectivo
Por los nueve meses terminados el 30 de septiembre del 2023

(Cifras en Balboas)

30 de septiembre de

30 de septiembre de

Nota 2023 2022
(No auditado) (No auditado)

Flujo de efectivo de las actividades de operacion:
Aumento en los activos netos atribuibles a los tenedores

de acciones redimibles 1,495,477 909,768
Ajustes para conciliar los activos netos atribuibles a los Tenedores de

acciones redimibles de las actividades de operacion:

Ingreso por intereses (2,919,810) (2,735,487)

Gastos por intereses 17,110 6,529

Ganancia realizada en inversiones 7 (17,839) (19,171)

Pérdida no realizada en valores 7 838,049 1,304,325

Compra y venta de inversiones, neto 2,702,370 (4,784,899)

Otros activos 16,306 10,562

Otros pasivos 17,337 3,514
Intereses recibidos 2,759,427 2,590,500
Intereses pagados (17,110) (6,529)
Efectivo neto utilizado en las actividades de operacion 4,891,317 (2,720,888)
Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento:
Emisién de acciones 0 3,826,461
Dividendos pagados (2,666,276) (2,410,168)
Financiamiento pagado (2,224,847) 1,304,788
Efectivo neto proveniente de (utilizado en) las actividades de financiamiento (4,891,123) 2,721,081
Aumento (disminucién) neta en efectivo 194 193
Efectivo al inicio del afio 25,930 25,672
Efectivo al final del periodo 6 26,124 25,865

El estado de flujos de efectivo debe ser leido en conjunto con las notas que forman parte integral
de los estados financieros.




MULTIPROSPERITY FAMILY OF FUNDS, INC.
(Panam4, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

30 de septiembre de 2023

(Cifras en Balboas)

(1)

(@)

Informacién General

Multiprosperity Family of Funds, Inc. (el “Fondo”) es una sociedad de inversion constituida de
acuerdo a las leyes de la Republica de Panama, segun 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 inversion 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 depdsitos a plazo
fijo a lo largo de un periodo de inversiobn de mediano a largo plazo, a través de la
estructuracion 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 natifica 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 Multi Securities Inc., administradora de Multiprosperity
Family of Funds Inc., por parte del Grupo AVAL (con sede en Colombia) a través de su
subsidiaria Leasing Bogota, S. A. Panama. La transaccion se completé en mayo de 2020.

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

Base de Preparacién

(a) Declaracién 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 Junta Directiva del Fondo para su
emision el 1 de noviembre de 2023.

(b) Base de Medicion
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.
(Panam4, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(2)

3)

Base de Preparacioén, continuacion

(©)

Moneda Funcional y de Presentacion

Los estados financieros estan expresados en balboas (B/.), la unidad monetaria de la
Republica de Panam4, la cual esta a la par y es de libre cambio con el ddélar de los
Estados Unidos de América (US$). La Republica de Panama no emite papel moneda
propio y, en su lugar, el dolar de los Estados Unidos de América (US$) es utilizado
como moneda de curso legal y funcional.

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

@)

(b)

Medicion a Valor Razonable

El valor razonable es el precio que seria recibido por vender un activo o pagado por
transferir un pasivo en una transaccion 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 informacién para fijar precios sobre una base
continua.

Cuando no existe un precio cotizado en un mercado activo, el Fondo utiliza técnicas de
valoracion que maximicen el uso de datos de entrada observables y minimicen el uso de
datos de entrada no observables. La técnica de valoracion 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
activo. En el caso de que el mercado de un instrumento financiero no se considere
activo, se usa una técnica de valuacion. La decisién de si un mercado esta activo
puede incluir, pero no se limita a la consideracion 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 transaccion proporcione evidencia del valor razonable o de determinar los
ajustes a los precios de transaccion 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 propésitos del estado de flujos de efectivo, los equivalentes de efectivo incluyen
depositos a la vista y depésitos a plazo en bancos con vencimiento originales de tres
meses 0 menos.




MULTIPROSPERITY FAMILY OF FUNDS, INC.
(Panam4, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(3)

Politicas Contables Significativas, continuacion

(©)

(d)

(e)

(®

Valores a Valor Razonable 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.

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 transaccién. 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.

El método de tasa de interés efectiva es un método de célculo 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 célculo 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
transaccion y cualquier otra prima o descuento. Los costos de transaccion son los
costos de origen, directamente atribuibles a la adquisicién, 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.

10




MULTIPROSPERITY FAMILY OF FUNDS, INC.
(Panam4, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(3)

(4)

Politicas Contables Significativas, continuacion

()]

(h)

(i)

)

Acciones Comunes — Clase A

El valor neto por accion 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 Accion — Clase B

El valor neto por accién 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 afio.

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

Nuevas normas, interpretaciones y enmiendas a las NIIF han sido publicadas, pero no
son mandatorios al 30 de junio de 2022, 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 Contratos onerosos - Costo de cumplimiento de un contrato (enmiendas a la NIC 37)
¢ Propiedad, planta y equipo: Producto antes del uso previsto (enmiendas a la NIC 16)
¢ Referencia al marco conceptual (enmiendas a la NIIF 3).

¢ Clasificacién de pasivos como corrientes o no corrientes (enmiendas a la NIC 1)

Reforma de las tasas de interés de referencia

En marzo de 2021, la Autoridad de Conducta Financiera (FCA, por sus siglas en inglés),
como regulador del ICE (el administrador autorizado de LIBOR), anuncié que después
del 31 de diciembre de 2021 la configuracion de LIBOR para dolares estadounidenses
para una semana y dos meses dejaran de proporcionarse 0 ya no seran
representativas. Las configuraciones restantes en délares estadounidenses dejaran de
proporcionarse 0 ya no seran representativas después del 30 de junio de 2023.

Se esti llevando a cabo una reforma fundamental de los principales indices de
referencia de las tasas de interés a nivel mundial, que reemplaza algunas tasas de
oferta interbancarias (IBOR, por sus siglas en inglés) con tasas alternativas casi libres
de riesgo (denominadas "IBOR reforma'). El Fondo no tiene exposicion a la tasa LIBOR
en sus instrumentos financieros, por lo cual no se estima impacto en la informacion
financiera.

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 situacién financiera se compone principalmente de instrumentos financieros. El
Fondo es principalmente una cartera o portafolio de acciones y bonos.
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MULTIPROSPERITY FAMILY OF FUNDS, INC.

(Panam4, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(4)

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

@)

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 obligacion 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 exposicién en
las contrapartes con mayor exposicién por riesgo de incumplimiento, al tratar solo con
contrapartes que satisfacen los criterios de aprobacién establecidos en los limites
definidos por el Comité de Inversiones del Fondo.

La exposicibn 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 situacion financiera.

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

Valores en
Instrumentos de Deuda
30 de septiembre de 31 de diciembre

2023 de 2022

(No auditado) (Auditado)

Concentracion Geografica:
Panama 46,422,431 49,114,723
Colombia 3,017,790 1,787,410
El Salvador 2,000,000 3,900,000
México 1,319,133 1,811,617
Costa Rica 950,000 1.000,000
Honduras 815,994 810,720
Guatemala 549,066 351,436
Bermudas 527,412 539,331
Luxemburgo 482,166 827,886
Bahamas 428,235 399,750
56,512,227 60,542,873

Depdsitos en bancos
30 de septiembre de 31 de diciembre de

2023 2022
(No auditado) (Auditado)
Concentracion Geogréfica:
Panaméa 26,124 25,930
26,124 25,930
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MULTIPROSPERITY FAMILY OF FUNDS, INC.
(Panam4, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(4) Administracion de Riesgos de Instrumentos Financieros, continuacion
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.

30 de septiembre de 31 de diciembre de

2023 2022
(No auditado) (Auditado)
Cartera Local

Rango AA 15,017,544 17,324,640
Rango A 13,207,390 13,973,382
Rango BBB+ a menos 14,893,766 14,476,235
Sin calificacion 3,303,731 3,340,466
46,422,431 49,114,723

Cartera Internacional
Rango AA a menos 10,089,796 11,428,150
56,512,227 60,542,873

La concentracién por sector econémico de las inversiones en instrumentos de deuda se
detalla a continuacion:

30 de septiembre de 31 de diciembre de

2023 % 2022 %
(No auditado) Saldo total (Auditado) Saldo total
Sector:
Financiero 22,348,145 39.56% 24,415,146 40.32%
Comercial 17,114,572 30.28% 17,943,385 29.64%
Construccion 10,414,829 18.43% 11,974,451 19.78%
Energético 3,393,447 6.00% 4,146,253 6.85%
Gobierno 1,381,235 2.44% 399,750 0.66%
Transporte 974,252 1.72% 824,874 1.36%
Telecomunicaciones 885,747 1.57% 839,014 1.39%
56,512,227 100.00% 60,542,873 100.00%

El analisis de la concentracion 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
30 de septiembre de 31 de diciembre de

2023 2022
(No auditado) (Auditado)
Tipo de Instrumento:
Bonos corporativos 97.56% 99.34%
Bonos Soberanos 2.44% 0.66%
100.00% 100.00%

13




MULTIPROSPERITY FAMILY OF FUNDS, INC.
(Panam4, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(4) Administracion de Riesgos de Instrumentos Financieros, continuacion

(b) Riesgo de Liquidez
Se define como la posibilidad de pérdida econémica 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 liqguidez es mantener suficiente liquidez para cumplir
con sus obligaciones.
Por ser un Fondo cerrado, no tiene la obligaciébn de recomprar sus acciones sin previa
coordinacién; por lo tanto, no estd expuesto al riesgo de liquidez de tener que
reembolsar a los accionistas de forma imprevista.
El cuadro a continuacién 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 andlisis:
30 de septiembre de 2023 Total monto
(No auditado) Hasta 1 Dela3 De3ab5 Mas de 5 afios, o bruto nominal
afio afos afnos sin vencimiento entradal/(salida)  Valor libros
Pasivos financieros
Financiamientos por pagar (366,360) Q 0 0 (366,360) 366,360
Activos financieros
Dep6sitos a la vista en bancos 26,124 0 0 0 26,124 26,124
Valores a valor razonable con
cambios en resultados 10,272,712 22,415,270 16,611,113 37,115,665 86,414,760 61,572,348
10,298,836  22,415270 16,611,113 37,115,665 86,440,884 1,598,472
31 dediciembre de 2022 Total monto
(Auditado) Hasta 1 Dela3 De3ab Mas de 5 afios, o bruto nominal
afio afos afios sin vencimiento entradal/(salida) Valor libros
Pasivos financieros
Financiamientos por pagar 2,591,207 0 0 0 2,591,207 2,591,207
Activos financieros
Dep6sitos a la vista en bancos 25,930 0 0 0 25,930 25,930
Valores a valor razonable con
cambios en resultados 13,193,815 15,546,249 22,322,475 38,700,502 89,763,041 65,094,928
13,219,745 15,546,249 22,322,475 38,700,502 788,971 65,120,858
(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 otras variables
financieras, y la reaccion de los participantes de los mercados a los eventos
economicos y politicos. El objetivo de la gestién 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.
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Riesgo de precio de mercado:

Administraciéon de Riesgos de Instrumentos Financieros, continuacion

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 esta 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 fluctden.

La tabla que aparece a continuacion 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.

30 de septiembre de 2023

(No auditado)
Hasta 3 De 3 meses Dela3 De3ab5 Mas de Sin
meses al afio afos Anos 5 afos vencimiento Total
Activos financieros:
Valores a valor razonable con
cambios en resultados 3,392,567 2,670,800 15,407,446 11,506,240 21,285,638 7,309,657 61,572,348
Total de activos financieros 3,392,567 2,670,800 15,407,446 11,506,240 21,285,638 1,309,657 61,572,348
Pasivos financieros:
Financiamientos por pagar 366,360 0 0 0 0 0 366,360
Total de pasivos financieros 366,360 0 0 0 0 0 366,360
Total de sensibilidad a tasa
de interés 3,026,207 2,670,800 15,407,446 11,506,240 21,285,638 7,309,657 61,205,988
31 de diciembre de 2022
(Auditado)
Hasta 3 De 3 meses Dela3 De3ab Mas de Sin
Meses al afio afos Anos 5 afios vencimiento Total
Activos financieros:
Valores a valor razonable con
cambios en resultados 1,400,000 7,580,011 8,810,639 16,658,378 24,049,245 6,596,655 65,094,928
Total de activos financieros 1,400,000 7 11 8,810,639 16,658,378 24,049,245 6,596,655 65,094,928
Pasivos financieros: _
Financiamientos por pagar 2,591,207 0 0 0 0 0 2,591,207
Total de pasivos financieros 2,591,207 0 0 0 0 0 2,591,207
Total de sensibilidad a tasa
de interés (1,191,207) 7,580,011 8,810,639 16,658,378 24,049,245 6,596,655 62,503,721
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Administracion de Riesgos de Instrumentos Financieros, continuacion

Adicionalmente, este riesgo es mitigado mediante la evaluacion 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 bésicos en las tasas de interés. A continuacion, se resume el impacto:

Sensibilidad en el estado de 50pb de 50pb de 100pb de 100pb de
resultados incremento disminucién incremento disminucién

30 de septiembre de 2023

(No auditado)
Al 31 de diciembre (284,222) 284,222 (568,444) 568,444
Promedio del afio (94,741) 94,741 (189,481) 189,481
Méaximo del afio (138,772) 138,772 (277,545) 277,545
Minimo del afio (72,725) 72,725 (145,449) 145,449
31 de diciembre de 2022
(Auditado)
Al 31 de diciembre (299,155) 299,155 (598,310) 598,310
Promedio del afo (99,718) 99,718 (199,437) 199,437
Méaximo del afio (140,287) 140,287 (280,575) 280,575
Minimo del afio (79,249) 79,249 (158,498) 158,498

Riesgo de tasa de cambio:

Es el riesgo de que el valor de un instrumento financiero fluctie 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.

Riesgo de Precio

Es el riesgo de que el valor de un instrumento financiero fluctie 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 esta 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.
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()

Administraciéon de Riesgos de Instrumentos Financieros, continuacion

Las acciones y fondos mutuos se resumen a continuacion:

2023 2022
(No auditado) (Auditado)
Acciones y Fondos Mutuos
Fondo privado de inversion listado en bolsa 3,248,921 2,576,071
Acciones preferidas listadas en bolsa 1,811,200 1,975,984
5,060,121 4,552,055
Concentration Geografica
Panama 4,662,521 4,156,055
Luxemburgo 397,600 396,000
5,060,121 5,552,055

30 de septiembre de 31 de diciembre de

(d)

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 interrupcion de los servicios de gestién 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 gestién de este tipo de riesgo
a fin de equilibrar la limitacion 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.

Uso de Estimaciones y Juicio a la Aplicaciéon de Politicas Contables

El Administrador de Inversiones del Fondo, en la preparacién 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, y
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.
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(6)

(7)

(8)

Uso de Estimaciones y Juicio a la Aplicacion de Politicas Contables, continuacion

El Administrador de Inversiones del Fondo evalla la seleccion, revelacion y aplicacion de las
politicas contables criticas en las estimaciones de mayor incertidumbre. La informacion
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 estan disponibles los precios independientes, los valores
razonables se determinan usando técnicas de valoracion con referencia a datos
observables del mercado. Estas técnicas incluyen los andlisis de flujos de efectivo
futuros descontados y otras técnicas de valoracibn comuinmente 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 depoésitos a la vista por B/.26,124 (2022: B/.25,930) 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:

30 de septiembre de 31 de diciembre de

2023 2022
(No auditado) (Auditado)
Bonos y notas 56,512,227 60,542,873
Fondo privado 3,248,921 2,576,071
Acciones preferidas 1,811,200 1,975,984
61,572,348 65,094,928
Intereses acumulados por cobrar 641,135 480,752
Total neto 62,213,483 65,575,680

Las compras, netas de ventas, de los valores a valor razonable durante el afio fueron por
B/.2,702,370 (2022: B/.5,789,025), las cuales generaron una ganancia neta de B/.17,839
(2022: ganancia neta de B/.24,329). Al 30 de septiembre de 2023, el portafolio de
inversiones mantenia una pérdida no realizada de B/.838,049 (2022: pérdida no realizada de
B/.916,138).

Financiamiento por Pagar

Al 30 de septiembre de 2023, el Fondo mantiene una linea de sobregiro la cual cerré en
B/.366,360 (2022: B/.2,591,207). Esta linea de sobregiro sin garantias mantiene una tasa de
interés equivalente a Libor de un mes mas 300 puntos bésicos, con un plazo de vencimiento
a corto plazo.
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9)

(10)

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 doélar (B/.1.00) cada una,
que equivale a B/.25,000 (2022: B/.25,000) y no tienen derecho a dividendos. La Junta
Directiva podra redimir de tiempo en tiempo estas acciones a su discrecion.

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 62,673,450 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. EI movimiento del nimero de acciones comunes
emitidas y en circulacién es el siguiente:

Clase B
30 de septiembre de 31 de diciembre de
2023 2022
(No auditado) (Auditado)
Saldo al inicio del afio 62,673,450 58,881,343
Emisién de acciones 0 3,792,107
Saldo al final del afio 62,673,450 62,673,450

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

Clase B
30 de septiembre de 31 de diciembre de
2023 2022
(No auditado) (Auditado)
Saldo al inicio del afio 62,582,023 59,925,439
Emision de acciones 0 3,826,461
Aumento del afio en los activos netos 1,495,477 2,063,368
Pago de dividendos (2,666,276) (3,233,245)
Saldo al final del afio 61,411,224 62,582,023
Valor neto por accion 0.979860 0.998541

(11) Impuesto sobre la Renta

El Fondo tributa conforme al régimen general de la determinacion y pago del impuesto sobre
la renta de la Republica de Panama segun el Articulo 699 del Cédigo 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 Codigo 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.
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Impuesto sobre la Renta, continuacion

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 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:

30 de septiembre de 31 de diciembre de

2023 2022

(No auditado) (Auditado)
Activos
Depésitos a la vista en bancos 26,124 25,930
Valores a valor razonable con cambios en

resultados

- Bonos corporativos 5,924,000 6,444,000
- Intereses acumulados por cobrar 19,088 18,024
Pasivos
Otros pasivos 190,840 186,487
Financiamiento por pagar 366,360 2,591,207

30 de septiembre de 30 de septiembre de

2023 2022

(No auditado) (Auditado)
Ingresos
Intereses ganados sobre depdésitos 216 193
Gastos
Comisién por administracion 451,922 400,894
Comisién por custodia 58,077 57,271
Gastos por Intereses 17,110 6,529
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(14)

(15)

Comisiones y Administraciéon y Custodia

El Fondo paga actualmente una comisién de administracién de 1% 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, gestion 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 situacion financiera o en su desempefio financiero.

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 razonables usando otras técnicas de valoracion.

Para los instrumentos financieros que no se negocian frecuentemente y que tienen poca
disponibilidad de informacion 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 técnicas 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.

¢ 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 valoracion 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 valuacion 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.
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(15) Valor Razonable de los Instrumentos Financieros, continuacién

Otras técnicas de valoracién incluyen valor presente neto, modelos de flujos descontados,
comparaciones con instrumentos similares para los cuales haya precios de mercado
observables, y otros modelos de valuacion. Los supuestos y datos de entrada utilizados en
las técnicas de valoracién 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.

30 de septiembre de

2023
(No auditado)
Nivel 2 Nivel 3 Total
Descripcién
Bonos y notas 56,512,227 0 56,512,227
Fondo privado 3,248,921 0 3,248,921
Acciones preferidas 1,811,200 0 1,811,200
Total 61,572,348 0 61,572,348
31 de diciembre de
2022
(Auditado)
Nivel 2 Nivel 3 Total
Descripcién
Acciones preferidas 60,542,873 0 60,542,873
Bonos y notas 2,576,071 0 2,576,071
Fondo privado 1,975,984 0 1,975,984
Total 65,094,928 0 65,094,928

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 informacion bursétil, o provisto por proveedores de
precios. Cuando los precios independientes no estan disponibles, los valores razonables se
determinaron usando técnicas de valoracion con referencia a datos observables del mercado.

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

Instrumentos Financieros Técnicas de Valoracién y Datos de Entradas Utilizados

Valores a valor razonable con
cambios en resultados

Precios de mercado observables para instrumentos similares o
en mercados que no se consideran activos y ajustes de liquidez,
de ser necesarios
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(16) 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.

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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