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Fuente y Elaboracién: PCR

* Estas categorias de calificacion pertenecen exclusivamente a fondos de inversion.
* Con el propo6sito de diferenciar las calificaciones domésticas de las internacionales, se le agrega el prefijo “PA” a la calificacién para indicar
que el rating del fondo de inversion es local.

Racionalidad

La calificacion del Fondo de Cesantia ProAhorro se sustenta en la alta calidad crediticia de sus instrumentos,
principalmente del sector bancario panamefio e internacional, con un enfoque conservador. Su estrategia
incluye reducir la duracion del portafolio para mitigar riesgos de tasas de interés y mejorar la rentabilidad. El
fondo mantiene un bajo riesgo de liquidez, respaldado por recursos disponibles y el solido perfil de sus
participantes. Asimismo, la experiencia de la administradora y el respaldo de Banco General refuerzan su
calificacion.

Perspectiva

Estable
~ caracteristicas Generales del Fondo Cesantia Pro-Ahorro
Tipo de fondo Fondo de Cesantia abierto de renta fija
Inicio de operaciones 14 de febrero de 1996
Mercado de Inversion Local e internacional
Perfil de inversionista Conservador
Sociedad administradora ProFuturo, Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantia, S.A.
Custodio BG Valores
Inversién minima Empresas con méas de 5 empleados con aportes mensuales de 2.25 % del salario
Moneda Dolares americanos
AUM's USD 424.5 millones
Valor cuota USD 3.93
NUmero de cuotas 107.9 millones
Emisores 18
Participes 1,781 empresas afiliadas
Comision de administracion De 1 % hasta 3 % dependiendo del saldo de la empresa
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Resumen Ejecutivo

Riesgo Fundamental

El Fondo de Cesantia ProAhorro presenta un perfil de riesgo conservador, sus inversiones se distribuyen
principalmente en instrumentos de renta fija en grado de inversion, lo que refleja una adecuada calidad crediticia.
Para junio de 2024, el portafolio ascendia a USD 417.6 millones, compuesto en su mayoria por depositos a
plazo fijo, los cuales representan USD 392.5 millones (94%). Segun PCR, el 53.9% del portafolio cuenta con
calificacion internacional, distribuyéndose de la siguiente manera: 11.8% en Categoria | (AAA, AA+, AA, AA-),
20.8% en Categoria Il (A+, A, A-), y 21.3% en Categorias Ill (BBB+, BBB-) y IV (BB+, D). Por su parte, el 46.1%
restante corresponde a calificaciones locales, con el 40.8% en Categoria | (AAA, AA+, AA, AA-) y el 5.3% en
Categoria Il (A+, A, A-). Cabe destacar que todos los instrumentos del portafolio se encuentran en grado de
inversion, evidenciando una adecuada calidad crediticia. En cuanto al andlisis de concentracién, los cuatro
principales emisores representan el 42.5% del portafolio, y ninguno supera el 15%, lo que se considera
apropiado para mitigar el riesgo de concentracion.
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Riesgo de Mercado

Al cierre de junio de 2024, la duracion promedio del Fondo de Cesantia ProAhorro se situé en 0.64 afios,
mostrando un decremento interanual en comparacién con junio de 2023 (1.1 afios) y manteniéndose por debajo
del promedio histérico de 1.6 afios. Esto refleja la estrategia del fondo de invertir en instrumentos de menor
duracién para mitigar el riesgo asociado a variaciones en las tasas de interés. En cuanto a los activos liquidos,
el fondo reporta un efectivo disponible de USD 6.8 millones (1.6%), activos liquidos con vencimiento de hasta
30 dias por USD 14.4 millones (3.4%), y activos con vencimientos entre 31 dias y 5 afios por USD 5.7 millones
(1.3%). Esta composicion evidencia la capacidad del fondo para cumplir con sus obligaciones inmediatas y
gestionar posibles retiros, complementada por lineas de crédito y el respaldo de personas juridicas para afrontar
escenarios de estrés.
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Riesgo Fiduciario

La sociedad administradora ProFuturo destaca por su solida experiencia en la implementacién de politicas
orientadas a mitigar riesgos y gestionar el portafolio de manera eficiente, asegurando el cumplimiento de la
normativa aplicable. Adicionalmente, el fondo se beneficia del respaldo y las sinergias proporcionadas por las
politicas corporativas del Grupo Banco General, su Unico accionista, reconocido como el mayor banco de capital
panamefio dentro de la plaza financiera. Asimismo, la solvencia de BG Valores, entidad custodio que forma
parte del mismo grupo financiero, refuerza la estabilidad del fondo. En consecuencia, PCR considera que el
riesgo fiduciario asociado es bajo.



