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* Estas categorias de calificacion pertenecen exclusivamente a fondos de inversion.

* Con el propésito de diferenciar las calificaciones domésticas de las internacionales, se le agrega el prefijo “PA” a la calificacion para indicar
que el rating del fondo de inversion es local.

Racionalidad

La calificacion se fundamenta en la solidez de su cartera, la cual sigue una estrategia agresiva con el objetivo
de obtener rendimientos elevados mediante inversiones en activos de renta variable y fija, tanto en mercados
locales como internacionales. Se contempla la ampliacion del portafolio, la duracién promedio y la reduccion del
riesgo presente en el mismo. Se observa una adecuada diversificacion, tanto por emisor como por sector
econdémico, ademas de un incremento en las inversiones en renta fija y variable. La evaluacién toma en cuenta
la rentabilidad y el plazo del fondo. A pesar de ello, el riesgo de liquidez se ve reducido gracias a la inclusién de
instrumentos de alta disponibilidad. Finalmente, la calificacion también considera la experiencia y la posicién en
el mercado de su principal accionista, Banco General.
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Caracteristicas Generales del Fondo Pensién Pro-Capital

Tipo de fondo Fondo de Pension abierto de renta variable y fija

Inicio de operaciones 14 de febrero de 1996

Mercado de Inversion Local e internacional

Perfil de inversionista Agresivo

Sociedad administradora ProFuturo, Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantia, S.A.
Custodio BG Valores

Inversion minima USD 50.00

Moneda Dolares americanos

AUM USD 23.1 millones

Valor cuota USD 3.88

NUmero de cuotas 5.9 millones

Emisores 32

Participes 4,411

Comision de administracion De 1 % hasta 2.50 % dependiendo del saldo del afiliado

Fuente: ProFuturo / Elaboracién: PCR

Resumen Ejecutivo

Riesgo Fundamental

El Fondo de Pension ProCapital presenta un perfil de riesgo agresivo, sus inversiones se distribuyen
principalmente en instrumentos de renta fija, lo que refleja una adecuada calidad crediticia. Para junio de 2024,
el portafolio totaliza USD 23.1 millones, estando compuesto principalmente por inversiones a corto plazo con
USD 21.6 millones (93.2%) y depdsitos a la vista con USD 1.4 millones (6.3%). De esta manera, PCR determino
que el 2.1% corresponde a rating internacional en Categoria | (AAA, AA-), 8.5% corresponde a rating
internacional en Categoria lll (BBB+, BBB-) y IV (BB+, D) corresponde al 16.9%. El 72.5% esta conformado por
inversiones sin calificacion. De esta forma se observa que en su mayoria el fondo se encuentra sin calificacion
mantiene una alta participacion de instrumentos variables que le permiten asumir mayor riesgo y buscar mas
rentabilidad. En cuanto al analisis de concentracion, los principales cuatro (4) emisores concentran el 38.6% del
portafolio siendo el més representativo el del 13.4% (Ishares MSCI ACWI ETF), lo que se considera adecuado
para mitigar el riesgo de concentracion.
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Fuente: ProFuturo / Elaboracién: PCR

Riesgo de Mercado

Para junio de 2024 la duracién promedio del Fondo de Pensién ProCapital es de 3.2 afios, reflejando un leve
aumento interanual (junio de 2023: 3.0 afios) y manteniéndose por encima del promedio histérico de 2.71 afios.
Como resultado de la estrategia del fondo en invertir en instrumentos de menor duracion y asi mitigar el riesgo
de variacion en las tasas de interés. En cuanto al vencimiento de los activos liquidos, el Fondo de Pension
ProCapital mantiene efectivo por USD 1.4 millones (6.3%), activos disponibles para la venta T+1 USD 18.3
millones (79.2%), disponibles a vender en 30 dias USD 468.2 miles (2.0%) y activos con vencimiento de 91 a5
afos de USD 2.9 millones (12.5%). Por lo que se observa que mantienen activos liquidos suficientes para hacer
frente a sus obligaciones inmediatas y posibles retiros, ademas de contar con lineas de crédito y el respaldo de
personas juridicas para administrar escenarios de estrés.
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Fuente: ProFuturo / Elaboracién: PCR

Riesgo Fiduciario

Se reconoce la experiencia de la sociedad administradora ProFuturo y de su personal en cuanto a la aplicacién
de politicas para mitigar los riesgos y el manejo del portafolio, asi como el cumplimiento de la regulacion que le
aplica. El fondo ademés cuenta con el respaldo y sinergias, en cuanto a las politicas corporativas, del grupo de
Banco General, siendo este su Unico accionista y el banco de capital panamefio mas grande de la plaza
financiera. Asimismo, es favorable la solvencia del custodio BG Valores, que también pertenece al mismo grupo
financiero. Por estas razones, para PCR, el riesgo fiduciario es considerado bajo.



