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"Construyendo un legado patrimonial de largo plazo
para las futuras generaciones de panamenos"
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La conversion a un Fondo con estandares internacionales
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Un Fondo de fortalecimiento patrimonial para el pais

Articulo 2. Glosario. Para jos efectos de esa Ley, 16 siguientes téminos se

Gacets Oficiad Dightat, misronies § dn o oe 7017

_  LEY 38
De 5 de ),.,,,_.Jd- 2012
Que crea el Fondo de Aborro de Panamé y modifica Ia Ley 34 de 2008,
sobre Responsabilidad Social Fiseal

LA ASAMBLEA NACIONAL
DECRETA:

Capitulo I
Disposiciones Generales
Articulo 1. Creacida v obistive. Se crea el Fondo de Aborro de Panamd, en adelants ¢l FAP, que

tiene por objeto:
L Enumwmamnmmpnumm

2 Establ - i de, lizacids pars casos de estado de cmergencia y
desaceleracitn econdmich”,. | - Lodle

3. Disminuir la pecesidad de recurrir a de deuda pars atender las circunstancias
descritas antericrmente. o~

4.

2

Complementar os objetivos anteriofes, mediante una regla de contencidn del déficit para

¢l Sector Pablico No Financiero Mmi'ﬁ.iqs;amféwm
N ! ey ' e,

4o asi:
'-a : y ot

Activg ¢ activos Canjusto de bienes; dercch
cconémicos que formen partc del FAP. . . )
Agencias calificadoras. Fanpresas especializadas en la ibn del riesgo crediticio de
instituciones y de los valores emitidos por estas instituc Para efcctos del FAP, s
tomard en cucnta la opinién de las sigui ias calificsdoras: Fitch Ratings (Fitch),
Moody’s Investors Service (Moody's) y Standard & Poor's.
{genci lidedas. Organi dministrativos que actian con autonomia del
Gobierno Central en cusnto a su lidacién juridica y responsabilidades en el
ik de sus funci y estin orientados & cjecutar politicas del Estado

Fondo
Ahorro

Introduccion de mecanismos de
estabilizacién social y econémica

Creacion de un necesitado
mecanismo de ahorro estatal.

Unico patrimonio liquido del Estado
Panameno

Enfoque en inversién/ahorro al largo
plazo, no en desarrollo

Gestidn financiera de clase mundial (y
reconocido hoy como tal)

Transparencia de clase mundial (entre
los cinco Fondos mas transparentes)

Gobernanza corporativa de clase
mundial (Principios De Santiago)



El FAP es un fondo de ahorro y de estabilidad

Contribuciones de
Canal de >3.5%
PIB Nominal

Herencias,
Donaciones

Recursos
destinados por la
Ley >> Venta de
Empresas Mixtas
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Naturales

Desaceleraciéon
Economica

Contribuciones al
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Operaciones A\ 4

del FAP

* Intereses / Dividendos

» Ganancias realizadas P
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...con un importante rol en nuestro ecosistema financiero

120%
Fi
100% s e Escala
h. USD 1,000MM
80%
A=
Z eo% Capital Banco Panamefio de la
2 Bank | ""' 5/“- Vivienda, S.A.
.= USD 500MM
40% Global Ba
l:orporltton A““' Ine
20%
UsD 100 MM
0%
0% 5% 10% 15% 20% 25%
Return on Equity (ROE)
Fondo Fuente: Estados Financieros auditados al 31 de diciembre de 2017 de cada una de |a entidades citadas, tomando en consideracion el
Ahorro indice de liquidez promedio del afio 2017 presentando en la nota de riesgo liquidez.
Panama Nota: Elindice de liquidez (liquidity ratio) se define como: activos liquidos netos sobre depdsitos recibidos de clientes. Retorno del 6

patrimonio (“ROE”): Utilidad neta / Total de patrimonio.



..dentro de los activos estratégicos del Estado Panameno
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Organizacion
Operativa y

Administrativa




Administrar las inversiones como experto prudente
por el mejor interés del estado panameno

Auditor
Externo

Equipo
Técnico
Secretaria
Técnica

Contraloria
General de la
Republica

Representante

de la Sociedad
Civil Fiduciario
Comisién Banco Nacional

Supervisora de Panama

Fideicomitente
Ministerio de Economia
y Finanzas




Salvaguardando el Fondo — Estructura organizativa

Presidente: . i .
Junta Directiva Maéxima autoridad del FAP

* Define y aprueba las
Vicepresidente: pOliticaS de inversion

Anamae Maduro
de Ardito Barletta

: *Vela por el buen manejo del
(5) FAP

Jean Pierre Alberto Vallarino Alvaro Tomas Fred Kardonski * Aflos restantes en paréntesis
Leignadier (5) Clément (-) Abrahams (5) ) (#); (-) termino expirado

Alberto Aleman

Zubieta (-)

* Ejecuta las decisiones de la
Junta Directiva

Secretaria

Abdiel A. Santiago M.
Secretario

Analista Analista Analista Asistente
Financiero Financiero Financiero Administrativa

* Apoyo técnico sobre
inversiones, riesgo y
estrategias

* Manejo diario del FAP
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Marco de gobierno corporativo sobre la base de las
mejores practicas de inversion y gestion

Gestion
Junta|Directiva

Secretaria Técnica Ministerio de

Economia
y Finanzas
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Cumplimiento

Comisién
Supervisora

Contraloria
Banco Nacional General de

de Panama Auditor la Republica
J Externo

Verificacién y Control




Opinion de los representantes de la sociedad civil:

Comision Supervisora 2018

“Esta Comision reitera la necesidad de revisar la

regla de acumulacion del Fondo en relacion a los
aportes que resulten de las contribuciones de la

Autoridad del Canal de Panama.”

“En materia de transparencia, se reconoce los
esfuerzos realizados por la administracion del FAP
para que el Fondo haya sido reconocido como uno
de los Fondos Soberanos mas transparente en el

mundo”

=
Ahorro
Panama
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El modelo de gestion de activos del Fondo se basa en un
enfoque de inversion estratégica, prudente y preservacion de
capital para la generacion por el pais de ahorro al largo plazo.

Apetito de Convicciones
Riesgo de Inversién

Objetivo Politicas
del i de

Fondo Inversion

Fundamento
Econdémico /
Financiero

Horizonte a Largo Plazo
LEY + REGLAMENTACION + DIRECTRICES + NORMAS DE LA INDUSTRIA

g\m’
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Informacion

Financiera




Activos del FAP:

B/.1,400 millones

2.1%
de la economia panamena

Fondo Cifras del total de activos proviene del Estado Financiero Auditado al 31 de diciembre de 2017; tamafio de la economia se refiere al Producto
Interno Bruto Nominal de la Republica de Panama del afio 2017 (B/.61,838 millones / Fuente: Contraloria General de la Republica)

Panama 15




Resultados cumulativos de la gestion del FAP demuestran el
nivel conservador de inversion del Fondo

18.0%

16.0%

14.0%

12.0%

10.0%

Rendimiento Cumulativo desde el inicio

Cumulativo Bruto: 15.5%
Anualizado 2.9%

8.0%

6.0%

4.0%

2.0%

0.0%

-2.0%

ene-13

= i
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Cumulativo Neto: 13.8%

-
Anualizado 2.6%
m mM m =T = < = wn Ty ] wn wn 0 0 O O ~ M~ M~ M~ (o]
) 5 e 7Y o 3 O b - 77 5 77 77 % . A7 ) Y. " L7
B — -t ] B = -t 1] B — -t (1] 1 —_— - 1] . -_— -t [T}
= [¥] - [¥] = [¥] = [¥] =] [¥]
®*® = o £ ® =~ o &£ ® =~ o £ ® =~ o § ® = o ¢

Nota: No incorpora las transferencias en concepto de rendimientos al Tesoro Nacional.
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Durante el 2017, el Fondo cerré con un patrimonio de B/. 1,310

millones (vs. B/. 1,265 millones en el 2016)

-

~

2016

3.6%

Rentabilidad
Bruta

B/.43.4 MM

Rendimientos Brutos
Generados en 2016

/

Fondo
Abhorro
Panaméa

2017

6.4%

Rentabilidad
Bruta

B/.80.5 MM

Rendimientos Brutos
Generados en 2017

of

N,

e

2018 (YTD)

0%
Rentabilidad
Bruta

B/.0 MM

Rendimientos Brutos
Generados YTD

*Fuente: Informes mensuales del Custodio (Al 30 de junio 2018).

Portafolio al 2017
B/. 262 MM *® Principales Sectores

Financiero 19%
Tecnologia 18%
Consumo Discrecional 12%
Salud 11%
Industria 1%

B/.1,022 MM

Renta Fija
78%

Clase de Renta Fija

Bonos Soberanos
Bonos Corporativos
Valores Hipotecarios
Bonos Supranacionales/

Bonos Soberanos
Indexados a Inflacion

Calidad Crediticia

AAA 38%
A-f A+ 23%
BBB- / BBB+ 22%
AA- | AR+ 17%
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Las diez posiciones (“Top 10”’) mas altas de renta Fija y variable
de la cartera de inversion al 2T2018:

Peso (%) sobre el TOtaI de ACtlvos NetOS: Data 2: Top - Posiciones en Acciones
Emisor total de Activos Peso (%) sobre el
Netos del FAP B/' 11276 MM Emisor Industria totalld: Activos
Tesoro de Japon Japon 13% Netos del FAP
Tesoro de EEUU EE.UU 12% APPLE INC COM Tecnologia
Tesoro Aleman Alemania A% MICROSOFT CORP EE.UU Tecnologia 0.3%
Tesoro Inglés Reino Unido 4% ALPHABET INC EELUU Tecnologia 0.3%
FNMA (Fannie Mae) EE.UU 3% ‘::(‘;:‘;‘;:?h"‘z'"c :Eﬁﬂ T""’“ST"‘? g'x
T laRep. Italian Itali : scncoga i
Tesorode aRep. talana fals ;: JPMORGAN CHASE .CO ceuy Francios oz
EXXON MOBIL CORP EE.UU Energia 0.2%
Tesoro de Espafia Espaiia 2% Renta Fija JOHNSON & JOHNSON EE.UU Salud 0.1%
Tesoro de Belgica Belgica 2% 75% BANK OF AMERICA CORP EE.UU Financiero 0.1%
Tesoro de Australia ‘u stralia 2%
Data 3: Principales Sectores (Port. de Acciones)
- Peso sobre el Port.
Industria )
de Acciones (%)
Tecnologia 17%
Financiero 14%
Consumo Discrecional 12%
Salud 11%
Industriales 10%
Data 4: Posiciones en Activos Liguidos Consumo basico 8%
Categoria Peso sobre Total de Energl"ﬂ 5%
Activos Liquidos (% Materiales 4%
Bonos Corp. (Venc: < 1afios) 44% Telecomunicaciones 2%
Depositos Bancarios 21% ° Bien.e? Raio’es . 2%
Papeles Comerciales 33% Servicios Piblicos 2%
Money Markets 1%
Fondo
A]:ID]IO Nota: Renta Fija: Portafolios de Renta Fija Global |, Renta Fija Global Il, Renta Fija Global Ill y Renta Fija ILB. 18

Panama Fuente: Informes mensuales del Custodio (Al 30 de junio de 2018).



Distribucion geografica de nuestras inversiones

Europa
Mkt. Cap: 7 Trillones

w - G4*

« Asia y Pacifica
,';;Mkt Cap: 26 Trillones

\--.‘.E:"“w -

Norteamerica
Mkt. Cap: 32 Trillones

ghOI?O Nota: El Fondo mantiene el 1% de sus recursos en otros mercados de menor tamafio.
Panama Fuente: Informes mensuales del Custodio (Al 30 de junio de 2018). Banco Mundial. Cifras en Dolares Americanos
19



Un pequeno
-ondo con un
gran

reconocimento
Global




Gobernanza

Transparencia.

 Politicas de Inversion

y Estandares de clase

mundial

 Reglamento de

la

Junta Directiva para
robustecimiento de la

Institucionalidad
iIndependencia en
gestion del FAP.

==

e
la

29° Trimestre 2017 Calificacion de

U5, - AIASKE
Australia Future Fund
Bahrain - Mumtalakat

Azerbaijan

Singapore - Temasek
UAE - Mubadala Invest.
Chile

——p Panama - FAP

KaE‘a'«hstan - SK

Malaysia - Khazanah
South Korea KIr
Us. - exic

ste
rum,l-on; I|hr|u
Trinidad & Tobago
Ireland - ISIF

LL.S. - North Dakota
Angola - FSDEA

{ussia - RDIF

UAE - ADIA

vait

Qatar - CIJ’\
Russia - NWF
Oman - SGRF

Oman - OIF

Vietnam

Saudi Arabia - PIF
M—xw

Saudi Arabia - SAMA
China - i.ll SSF
UAE - EIA
Kazakhstan - NOF
UAE - ADIC
Algeria

Brunei

Kiribati
Mauritania

0

Transparencia




Gestion de inversiones

e Plan Anual de Inversiones y Asignacion Estratégica:
* Incremento en la asignacion de renta variable de 15 al 20%

* Implementacion de 3 portafolios de inversidn de Renta Fija: Renta Fija
Global, Bonos Indexados a Inflacion y Activos Liquidos (Cash/Corta
Duracion)

* Implementacion de programa de “Securities Lending”

Portafolio Estratégico Portafolio Estratégico

Clases de Activo (2016 /2017) (2017 /2018)
Activos Liquidos 5% 5% “
Renta Fija Global 76 % 71 % ’
Bonos Indexados a Inflacion 4% 4% ﬁ
Renta Variable 15 % 20 % f
m Total 100 % 100 %

P 22



Relaciones estratégicas

« Adopcidn de los Principios

de Santiago, a través de
nuestra admision como
miembro del Foro
Internacional de Fondos
Soberanos.

Fortalecimiento de la
gestion en transferencia de
conocimiento técnicos y
gerenciales producto del
Convenio de Cooperacion
Técnica con el Banco
Mundial.

Fondo
Ahorro

Sovereign Wealth Fund: Governance,
Operations & Investment Policy =
- International Best Practices -

Considerations for Panama (FAP)
August 6, 2013

Financial Advisory and Banking
@ THE WORLD BANK TREA RY

—~IFSWF

ntamational Farum of Sovansign Wealth Funds

23



Fortaleciendo

el FAP:

Retos y Metas




La octava maravillla del mundo...segun Einstein

Patrimonio SIN

1,450 transferencias al TN

1,400 Anualizado: 2.9% 14179
~ 1,350
S
Qo
8 1,300
= 1,310.2 1,283.9
s 1,243.4 1265.0
2 1,250 Patrimo?i]o Actual
§ 1,243.4 225.0
o 1,200 Anualizado: 1.1%
g
S 1,150

1,100

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 (P)

P&nanlé agosto 2018.

Fon(k) Nota: (a) Patrimonio actual contempla las transferencias de B/. 135 millones a solicitud de MEF al TN. (b) Patrimonio sin transferencias al TN incluye los
Ahm rendimientos, pero sin tomar en consideracién una tasa de reinversion. El monto del patrimonio presentado en 2018 (P) es preliminar (no auditado) a



El mayor reto que tiene el FAP, es la falta de las
contribuciones por parte del Canal de Panama

4.0%
Nivel Minimo (Aportes 3.5%
ACP/PIB) para Recibir
Aportes al FAP 3.0% Aportes ACP/PIB
2.5% \4
Nivel Minimo de Activos 2.0%
del FAP permitido por
Ley (FAP/PIB) 1.5%
Activos del FAP: FAP/PIB
1.0%
0.5%
0.0%

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028

(En Millones B/.) dic-16  dic-17  dic-18 dic-19E  dic-20E  dic-21E dic-22E  dic-23E  dic-24E  dic-25E  dic-26E  dic-27E  dic-28E
|Producto Interno Bruto (PIB), Nominal 57,820 61,838 63686 69092 75210 82,063 89631 92320 95090 97,942 100,880 103,907 107,024
!aecimientc PIB (Nominal), y/y en % 6.9% 3.0% 8.5% 8.9% 9.1% 9.2% 3.0% 3.0% 3.0% 3.0% 3.0% 3.0% |
\Aportes de la ACP al Tesoro N. 631 1,194 1,630 1,670 1,860 1,930 2,010 2119 2217 2,304 2381 2449
!.49@-'?8? ACP/PIB, en % 1.1% 19%  2.6% 2.4% 2.5% 2.4% 2.2% 2.3% 2.3% 2.4% 2.4%
|Fondo de Ahorro de Panama
|Activos Netos (Patrimonio) del FAP 1,265 1,310 1,368 1,388 1,409 1,430 1,451 1,473 1,495 1,518 1,540 1,564 1,587
| Crecimiento organico del FAP (reinversion) 1.5% 1.5% 1.5% 1.5% 1.5% 1.5% 1.5% 1.5% 1.5% 1.5% 1.5%
|Activos FAP Netos/PIB 2.2% 2.1% 2.1% 2.0% 1.9% 1.7% 1.6% 1.6% 1.6% 1.5% 1.5% 1.5% 1.5%
|
|Nivel de Minimo para Aportes ACP/PIB 3.5% 3.5% 3.5% 3.5% 3.5% 3.5% 3.5% 3.5% 3.5% 3.5% 3.5% 3.5% 3.5%
|Nivel Minimo FAP/PIB 2.0% 2.0% 2.0% 2.0% 2.0% 2.0% 2.0% 2.0% 2.0% 2.0% 2.0% 2.0% 2.0%

Fuente: Informes del Ministerio de Economia y Finanzas y Autoridad del Canal de Panamad. Actualizacion 5 Junio 2018.

Fondo
Ahorro
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No obstante, existen alternativas que pueden servir
como aportes extraordinarios

* Venta de Acciones de empresas mixtas.
* Cambio de titularidad de empresas mixtas

* Recursos no tipificados en la Ley. Ej: un porcentaje de los
ingresos netos de las concesiones que el Estado otorgue en
materia de fibra dptica, venta de terrenos, un porcentaje
de la participacion de los ingresos provenientes del
impuesto selectivo al consumo de bebidas gaseosas,
alcohdlicas y cigarrillos.

2 Fondo
Ahorro
Panama 27



3. Velar por perpetuidad del Fondo

En nuestra primera Carta
Magna de 1904, se

Incluyod el Articulo 138 que é%

creaba el llamado “Fondo
Constitucional’,
considerado

como la primera iniciativa
de constituir un Fondo
desde el inicio de |la era

republicana de nuestro @‘g

b,
Z <
CONSTITUCION
DE 1A
REPUBLICA
DE
PATLANLA
| b Yo,
| N o
| 3%
s
%. 12006 ‘&'
G
=

pais y cuyo objetivo era
que durara hasta la
posteridad.
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Informes anuales

Para mas informacion sobre la gestion del Fondo de Ahorro de Panama, visite
nuestra pagina web y acceda a nuestros informes anuales y documentacion

complementaria.

www.fondoahorropanama.com
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