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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

Miembros del Consejo de Administracion

del Sistema de Ahorro y Capitalizacion de Pensiones
de los Servidores Publico (SIACAP)

Panama, Repulblica de Panama

Informe sobre la auditoria de los estados financieros

Opinion

Hemos auditado los estados financieros del Sistema de Ahorro y Capitalizacion de Pensiones de los
Servidores Publico (SIACAP) - Entidad Administradora de Inversiones, Multibank / Multi Securities,
que comprenden el estado de activos, pasivos y patrimonio de los afiliados al 31 de diciembre de
2024 y los estados de rendimiento, de cambios en el patrimonio de los afiliados y de flujos de
efectivo por el ano terminado en esa fecha, y las notas a los estados financieros, que comprenden
informacion de las politicas contables materiales.

En nuestra opinion, los estados financieros que se acompanan presentan razonablemente, en todos
sus aspectos materiales, la situacion financiera del Sistema de Ahorro y Capitalizacion de
Pensiones de los Servidores Publico (SIACAP) - Entidad Administradora de Inversiones, Multibank /
Multi Securities, al 31 de diciembre de 2024, y su desempeno financiero y sus flujos de efectivo por
el ano terminado en esa fecha, de conformidad con las Normas NIIF de Contabilidad tal como han
sido emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad.

Base de la opinion

Efectuamos nuestra auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria.
Nuestras responsabilidades con base en esas normas se describen con mas detalle en la seccién
Responsabilidades del Auditor en Relacion con la Auditoria de los Estados Financieros de nuestro
informe. Somos independientes de la Administradora de conformidad con el Cédigo de Etica para
Profesionales de la Contabilidad del Consejo de Normas Internacionales de Etica para Contadores
(Codigo de Etica del IESBA) junto con los requerimientos de ética, que son relevantes para nuestra
auditoria de los estados financieros en la RepUblica de Panama, y hemos cumplido con nuestras
otras responsabilidades éticas de conformidad con estos requerimientos. Consideramos que la
evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada para proporcionar una base
para nuestra opinion de auditoria.

Pdrrafo de énfasis

Sin modificar nuestra opinién, llamamos la atencién sobre la Nota 1, que explica que, hasta el 15
de marzo de 2024, la administracion de los recursos estaba a cargo del Consorcio Aliado. A partir
de esa fecha, se le otorgd a Consorcio Multibank / Multi Securities el derecho de administrar e
invertir los recursos asignados.
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Responsabilidades de la administracion y de los encargados del gobierno corporativo de la
administradora sobre los estados financieros

La Administracion es responsable por la preparacion y presentacion razonable de estos estados
financieros de conformidad con las Normas NIIF de Contabilidad tal como han sido emitidas por el
Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (Normas de Contabilidad NIIF)., y por el
control interno que la Administracién determine necesario para permitir la preparacion de estos
estados financieros que estén libres de representacion errénea de importancia relativa, ya sea
debido a fraude o error.

En la preparacion de los estados financieros, la Administracion es responsable de evaluar la
capacidad de la Administradora para continuar como un negocio en marcha, revelando, segin
corresponda, los asuntos relacionados con la condicion de negocio en marcha y utilizando la base de
contabilidad de negocio en marcha, a menos que la Administracion tenga la intencion de liquidar la
Administradora o cesar sus operaciones, o bien no haya otra alternativa realista mas que esta.

Los encargados del Gobierno Corporativo son responsables de la supervision del proceso de
informacion financiera de la Administradora.

Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de los estados financieros

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable sobre si los estados financieros en su
conjunto son libres de error material, debido ya sea a fraude o error, y emitir un informe de
auditoria que contenga nuestra opinion. Seguridad razonable es un alto nivel de seguridad, pero
no garantiza que una auditoria llevada a cabo de conformidad con las Normas Internacionales de
Auditoria (NIA) siempre detectara un error material, cuando este exista. Los errores pueden
deberse a fraude o error y son considerados materiales si, individualmente o de forma agregada,
puede preverse razonablemente que influyan en las decisiones econémicas que los usuarios toman
basandose en estos estados financieros.

Como parte de una auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria (NIA),
aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos un escepticismo profesional durante toda la
auditoria. También:

e Identificamos y evaluamos los riesgos de errores de importancia relativa en los estados
financieros, ya sea debido a fraude o error, disefiamos y realizamos los procedimientos de
auditoria para responder a esos riesgos; y obtuvimos evidencia de auditoria que sea suficiente
y apropiada para proporcionar una base para nuestra opinion de auditoria. El riesgo de no
detectar un error de importancia relativa debido a fraude es mayor que uno resultante de un
error de importancia relativa debido a error, ya que el fraude involucra colusion, falsificacion,
omisiones intencionales, manifestaciones intencionadamente erroneas, o la evasion del
control interno.
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e Obtenemos entendimiento del control interno relevante para la auditoria, con el fin de
disenar los procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias, pero no con
el proposito de expresar una opinion sobre la efectividad del control interno de la
Administradora.

e Evaluamos lo apropiado de las politicas contables utilizadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacion revelada por la Administracion.

e  Concluimos sobre lo apropiado del uso por parte de la Administracion de la base de
contabilidad de negocio en marcha y, con base en la evidencia de auditoria obtenida,
concluimos si existe o no una incertidumbre de importancia relativa con eventos o condiciones
que puedan crear una duda importante sobre la capacidad de la Compaiia para continuar
como un negocio en marcha. Si concluimos que existe una incertidumbre de importancia
relativa, se requiere que llamemos la atencidn en nuestro informe de auditoria sobre la
informacion a revelar respectiva en los estados financieros; si dicha informacién a revelar no
es adecuada o es insuficiente, se requiere modificar nuestra opinion. Nuestras conclusiones se
basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria.
Sin embargo, eventos o condiciones futuras pueden ser causa que la Administradora deje de
continuar como un negocio en marcha.

e Evaluamos la presentacién en su conjunto, la estructura y el contenido de los estados
financieros, incluyendo la informacion revelada, y si los estados financieros representan las
transacciones y eventos subyacentes de un modo que logran una presentacion razonable.

Nos comunicamos con los encargados del Gobierno Corporativo de la Administradora en relacion
con, entre otros asuntos, el alcance planificado y el momento de realizacion de la auditoria, y los
hallazgos importantes de la auditoria, incluyendo cualquier deficiencia significativa del control
interno que identifiquemos durante nuestra auditoria.

Otros requerimientos legales y reglamentarios

En cumplimiento con la Ley 280 del 30 de diciembre de 2021, que regula el ejercicio de la
profesion del Contador Publico Autorizado en la Republica de Panama, y atendiendo
especificamente el Capitulo Il “Ejercicio de la Profesion”, Articulo 13, indicamos que la direccion,
ejecucion y supervision de este compromiso de auditoria se realizo fisicamente en el territorio
nacional.
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DECLARACION DE EQUIPO DE TRABAJO

En cumplimiento con la Ley 280 del 30 de diciembre de 2021, la cual regula el ejercicio de la
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RepUblica de Panama
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profesion del Contador PUblico Autorizado en la Republica de Panama, y atendiendo

especificamente el Capitulo Ill “Ejercicio de la Profesion”, Articulo 13, detallamos los nombres del
socio y del equipo de trabajo responsable de la direccion, ejecucion y supervision del presente

Equipo de trabajo del compromiso

compromiso:

Socio Dario Gonzalez C.
Gerente Miguel Montero
Encargado Luis Nieto

v
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SISTEMA DE AHORRO Y CAPITALIZACION DE PENSIONES DE LOS SERVIDORES PUBLICOS (SIACAP) -
ENTIDAD ADMINISTRADORA DE INVERSIONES, CONSORCIO MULTIBANK / MULTI SECURITIES

Estado de Activos, Pasivos y Patrimonio de los Afiliados
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2024
(Cifras en balboas)

ACTIVOS
Efectivo en bancos
Depositos a plazo fijo, neto
Valores a valor razonable con cambios en rendimientos
Intereses acumulados por cobrar
Total de activos

PASIVOS Y PATRIMONIO DE LOS AFILIADOS
Pasivo:
Comisiones y otras cuentas por pagar

Patrimonio de los afiliados:
Aportes recibidos
Rendimiento acumulado
Total del patrimonio de los afiliados
Total de pasivo y patrimonio de los afiliados

Notas

O 00 N

—_
o

2024 2023
7,796,277 2,865,514
70,294,365 108,436,247
245,432,168 190,274,554
2,722,320 2,301,550
326,245,130 303,877,865
233,898 145,781
108,945,991 109,162,978
217,065,241 194,569,106
326,011,232 303,732,084
326,245,130 303,877,865

Las notas en las pdginas 5 a la 32 son parte integral de estos estados financieros.



SISTEMA DE AHORRO Y CAPITALIZACION DE PENSIONES DE LOS SERVIDORES PUBLICOS (SIACAP) -
ENTIDAD ADMINISTRADORA DE INVERSIONES, CONSORCIO MULTIBANK / MULTI SECURITIES

Estado de Rendimiento
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2024
(Cifras en balboas)

Notas 2024 2023
Ingresos:
Intereses ganados sobre:
Cuentas de ahorros 22,301 114,085
Depositos a plazo fijo 4,899,532 4,879,133
Inversiones en valores 10,855,583 7,559,034
Total de intereses ganados 15,777,416 12,552,252
Provision para pérdidas por deterioro en depdsitos a plazo 8 141,882 7,772
Ingresos neto por intereses después de provisiones 15,635,534 12,544,480
Otros ingresos (egresos):
Ganancia realizada en venta de valores 246,562 273,129
Ganancia (pérdida) no realizada en valores 9 7,668,535 (2,735,376)
Total de otros ingresos (egresos) 7,915,097 (2,462,247)
Total de ingresos 23,550,631 10,082,233
Servicios de administracion y agente de pago:
Entidad administradora de inversion 235,677 294,382
Entidad registradora pagadora 716,430 537,319
Gasto de Impuesto de Transferencia de Bienes Corporales
Muebles y la Prestacion de Servicios 68,986 61,397
Honorarios profesionales - auditoria 33,403 45,367
Total de servicios de administracion y agente de pago 1,054,496 938,465
Rendimiento neto 22,496,135 9,143,768

Las notas en las pdginas 5 a la 32 son parte integral de estos estados financieros.
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SISTEMA DE AHORRO Y CAPITALIZACION DE PENSIONES DE LOS SERVIDORES PUBLICOS (SIACAP) -
ENTIDAD ADMINISTRADORA DE INVERSIONES, CONSORCIO MULTIBANK / MULTI SECURITIES

Estado de Cambios en el Patrimonio de los Afiliados
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2024

(Cifras en balboas)

Saldo al 31 de diciembre de 2022
Aportes recibidos
Retiros de aportes

Rendimiento neto
Saldo al 31 de diciembre de 2023

Aportes recibidos
Retiros de aportes

Rendimiento neto
Saldo al 31 de diciembre de 2024

Total de

Aportes Rendimiento patrimonio de
recibidos acumulado los afiliados
103,699,834 185,425,338 289,125,172
25,907,785 25,907,785
(20,444,641) (20,444,641)
- 9,143,768 9,143,768
109,162,978 194,569,106 303,732,084
26,569,927 26,569,927
(26,786,914) (26,786,914)
- 22,496,135 22,496,135
108,945,991 217,065,241 326,011,232

Las notas en las pdginas 5 a la 32 son parte integral de estos estados financieros.



SISTEMA DE AHORRO Y CAPITALIZACION DE PENSIONES DE LOS SERVIDORES PUBLICOS (SIACAP) -
ENTIDAD ADMINISTRADORA DE INVERSIONES, CONSORCIO MULTIBANK / MULTI SECURITIES

Estado de Flujos de Efectivo
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2024
(Cifras en balboas)

Notas 2024 2023

Flujo de efectivo de actividades de operacion
Rendimiento neto 22,496,135 9,143,768
Ajuste para conciliar el rendimiento neto y el efectivo de las
actividades de operacion:

Ingresos por intereses ganados (15,777,416) (12,552,252)
(Ganancia) pérdida no realizada en valores 9 (7,668,535) 2,735,376
Provision para pérdidas por deterioro en depdsitos a plazo 8 141,882 7,772

(807,934) (665,336)

Cambios netos en activos y pasivos de operaciones:
Valores a valor razonable con cambios en rendimientos, neto

Comisiones y otras cuentas por pagar 88,117 6,161
(719,817) (659,175)
Efectivo generado de operaciones:
Intereses recibidos 15,356,646 11,635,379
Efectivo neto provisto por actividades de operacion 14,636,829 10,976,204

Flujos de efectivo de actividades de inversion

Compras de los valores a valor razonable con cambios en rendimiento 9 (86,168,430) (60,442,994)
Redenciones y ventas de los valores a valor razonable con cambios en rendimiento 9 38,679,351 35,538,944
Compras de depositos a plazo fijo 8 (8,000,000) (22,000,000)
Redenciones de depositos a plazo fijo 8 46,000,000 28,000,000
Efectivo neto usado en actividades de inversion (9,489,079) (18,904,050)
Flujo de efectivo de las actividades de financiamiento
Aportes recibidos 26,569,927 25,907,785
Retiros de aportes (26,786,914) (20,444,641)
Efectivo neto (usado en) provisto por actividades de financiamiento (216,987) 5,463,144
Aumento (disminucién) neta en el efectivo 4,930,763 (2,464,702)
Efectivo al inicio del afno 2,865,514 5,330,216
Efectivo al final del afio 7 7,796,277 2,865,514

Las notas en las pdginas 5 a la 32 son parte integral de estos estados financieros.
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SISTEMA DE AHORRO Y CAPITALIZACION DE PENSIONES DE LOS SERVIDORES PUBLICOS
(SIACAP) - ENTIDAD ADMINISTRADORA DE INVERSIONES, CONSORCIO MULTIBANK /
MULTI SECURITIES

Notas a los Estados Financieros
Por el afno terminado el 31 de diciembre de 2024
(Cifras en balboas)

1.

Organizacion y operaciones

La Administradora de Inversiones Consorcio Multibank / Multi Securities, esta conformada
por el banco Multibank Inc., sociedad debidamente constituida e inscrita a Folio 201122,
del Registro Publico y Multi Securities Inc., sociedad debidamente constituida e inscrita
en Folio No.304274. Sus oficinas estan ubicadas en Via Espana y edificio Prosperidad,
locales 127.

La Administradora se dedica a la administracion de una cartera de inversiones
pertenecientes al SIACAP, asignada de acuerdo con lo establecido en el contrato de
servicios N0.003-2022 firmado el 7 de marzo de 2023, debidamente refrendado por la
Contraloria General de la Republica de Panama el 01 de diciembre de 2022 y, antes
administrada por Consorcio Banco Aliado. A partir del 15 de marzo de 2024, se le otorgd
el derecho de administrar e invertir los recursos asignados del Fondo SIACAP, observando
las mejores condiciones de seguridad, diversificacion y rendimiento, teniendo en cuenta
la necesidad de mantener los recursos del sistema en un nivel de liquidez aceptable, de
acuerdo con los parametros establecidos por:

Ley No.8 del 6 de febrero de 1997.

Decreto Ejecutivo No.27 del 27 junio de 1997.

Decreto Ejecutivo No.32 del 6 de julio de 1998. (modifica el Decreto Ejecutivo No.27).
Decreto Ley No.1 del 8 de julio de 1999.

Ley No.54 del 27 de diciembre de 2000.

Ley No.29 del 3 de julio de 2001.

Ley No.76 del 28 de diciembre de 2001. (modifica la Ley No.29 de 2001 y la Ley No.8
del 6 de febrero de 1997).

Ley No.60 del 11 de octubre de 2010 (modifica Ley No.8 del 6 de febrero de 1997).
Directrices, resoluciones e instrucciones del Consejo de Administracion (CODA) del
SIACAP y su Secretaria Ejecutiva con sus correspondientes modificaciones y los términos
y condiciones acordados en el contrato de prestacion de servicios.

Conforme lo establece el Articulo 3 de la Ley No.8 del 6 de febrero de 1997 modificado
por la Ley No.76 del 28 de diciembre de 2001, estos recursos mientras estén en el sistema,
no son gravables y son inembargables.

Condiciones generales del Fondo

Un resumen de las principales caracteristicas del Fondo se presenta a continuacion:

El SIACAP constituye un programa Unico de ahorro y capitalizacion de pensiones de
aplicacion general para los servidores publicos, incluidos los que, hasta la promulgacion
de la Ley No.8 del 6 de febrero de 1997, modificada mediante la Resolucion No.023 de 16
de diciembre de 2022, se regian por el Fondo Complementario de Prestaciones Sociales.
ELl SIACAP esta destinado a otorgar beneficios adicionales a las pensiones de invalidez
permanente, incapacidad permanente absoluta por riesgo profesional y de vejez que se
concedan a los servidores publicos de acuerdo con la Ley Organica de la Caja de Seguro
Social.
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Notas a los Estados Financieros
Por el aino terminado el 31 de diciembre de 2024
(Cifras en balboas)

La Administradora puede invertir los recursos del SIACAP que les han sido asignados en las
siguientes inversiones:

Instrumentos de créditos emitidos o totalmente garantizados por el Estado panameiio
bajo las leyes de la Republica de Panama y que se negocien habitualmente en las
bolsas de valores autorizadas en la RepUblica de Panama, hasta por un monto no
mayor del 75% del valor de los recursos del SIACAP a su cargo.

Instrumentos de créditos emitidos por bancos que cuenten con una licencia general
emitida por la Superintendencia del Mercado de Valores, hasta por un monto no mayor
del 50% del valor de los recursos del SIACAP a su cargo.

Instrumentos de créditos emitidos por personas juridicas, salvo los emitidos por
bancos, registrados o autorizados por la Superintendencia de Mercado de Valores de
Panama y que se negocien habitualmente en las bolsas de valores autorizadas en la
RepuUblica de Panama, hasta por un monto no mayor del 50% del valor de los recursos
del SIACAP a su cargo.

Instrumentos de capital emitidos por personas juridicas, registrados o autorizados por
la Superintendencia de Mercado de Valores de Panama y que se negocien
habitualmente en las bolsas de valores autorizadas en la Republica de Panama, hasta
por un monto no mayor del 30% del valor de los recursos del SIACAP a su cargo.

Instrumentos de créditos emitidos o totalmente garantizados por Estados extranjeros
que cuenten con una calificacion de riesgo igual o mayor a la de la Replblica de
Panama, hasta por un monto no mayor del 15% del valor de los recursos del SIACAP a
su cargo.

Instrumentos de créditos emitidos o totalmente garantizados por instituciones
financieras multilaterales de crédito, de las cuales la Republica de Panama sea
miembro, hasta por un monto no mayor del 15% del valor de los recursos del SIACAP
a su cargo.

Las Entidades Administradoras de Inversiones tendran un plazo de seis meses, contado a
partir de la entrada en vigor de la ley que adiciona este articulo, para adecuar las
inversiones de los recursos del SIACAP.
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Notas a los Estados Financieros
Por el aino terminado el 31 de diciembre de 2024
(Cifras en balboas)

Aportes y retiros extraordinarios

Durante el ano 2003, se modificd el Articulo 76 del Decreto Ejecutivo No.27 del 27 de
junio de 1997 y el Decreto No.32 del 6 de julio de 1998, mediante Decreto Ejecutivo No.17,
el cual establece que durante los primeros veinticuatro meses de vigencia de los contratos
de administracién que se suscriban en el inicio de operaciones del SIACAP, la recaudacion
se distribuira por partes iguales entre todas las entidades Administradoras de Inversiones.
Al término de este periodo, los afiliados podran optar, una vez cada doce meses, por
escoger la Administradora de Inversiones a la cual desean estar afiliados. En este caso, el
total de sus fondos se transferira a la Administradora de Inversiones del Fondo del SIACAP
que haya elegido y sus aportes también seran destinados a este Fondo por lo que su cuenta
recibira el rendimiento que obtenga la entidad escogida. Los afiliados que no lleven a
cabo la seleccion de una entidad Administradora de Inversiones especifica, se mantendran
en el Fondo General del SIACAP y su cuenta recibira el rendimiento promedio que obtengan
todas las Administradoras de Inversiones del sistema.

La opcion descrita en el parrafo anterior, también la tendran los Tenedores en debido
curso de un CERPAN.

Los aportes e intereses de los educadores que se retiraron del SIACAP y pertenecen al Plan
de Retiro Auto Financiable (PRAA) fueron retirados del Fondo SIACAP para transferirlos al
Fondo PRAA. El detalle de los valores a transferir fue determinado por la Entidad
Registradora Pagadora del Fondo SIACAP.

En caso de que se quiera recibir el 70% de los aportes, el solicitante debe hacerlo con
hasta doce meses antes de cumplir los 57 afos, de edad las mujeres y los 62 anos los
hombres.

Patrimonio

El Decreto Ejecutivo No.27 del 27 de junio de 1997, por el cual se reglamenta la Ley No.8
del 6 de febrero de 1997, establece que los fondos del Fondo de Pensiones SIACAP son un
patrimonio independiente y diferente del patrimonio de las entidades administradoras de
inversiones y, en consecuencia, no responderan por las obligaciones de dichas entidades,
ni formaran parte de la masa de quiebra de éstas, ni podran ser embargados, ni
secuestrados por acreedores de esas entidades.

Derechos de la Administradora:

e Operar como administradora de inversiones del SIACAP por un periodo de cinco (5)
anos.

e Cobrar la comision fija anual de 0.1316% (incluye ITBMS) por los servicios prestados,
en los términos previstos en el contrato de servicios y en la normativa del SIACAP.

e Recibir mensualmente de la Entidad Registradora Pagadora los aportes que le
correspondan del estado de los afiliados cotizantes y no cotizantes.
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Realizar las inversiones de acuerdo con lo establecido en la Ley No.8 del 6 de febrero
de 1997 y sus modificaciones; y en la reglamentacién que emita el Consejo de
Administracion del SIACAP.

Cobrar oportunamente a través de los custodios autorizados los intereses,
amortizaciones, dividendos y otros rendimientos financieros a los emisores de los
instrumentos que pertenezcan al Fondo del SIACAP y depositarlos en las cuentas
bancarias correspondientes a dicho Fondo.

Recibir toda la cooperacion necesaria por parte del CODA en todo lo relacionado con
la ejecucion del contrato. A tal efecto, el CODA debera actuar con la mayor diligencia
con respecto a propuestas que se presentan o autorizaciones que solicite la
Administradora.

Obligaciones de la Administradora:

Cumplir todos los términos y condiciones del contrato.

Presentar dentro de los 5 (cinco) dias habiles siguientes a la firma del contrato, un
Plan de Actividades que llevara a cabo antes del inicio de operaciones como entidad
Administradora de Inversiones de los recursos de los afiliados del SIACAP y durante la
vigencia de este Contrato.

Administrar e invertir los recursos de los afiliados del SIACAP de conformidad y de
acuerdo con la Ley No.8 del 6 de febrero de 1997 y sus modificaciones; y las
disposiciones que emita el Consejo de Administracion del SIACAP.

Calcular y suministrar a la Entidad Registradora Pagadora y a la Secretaria Ejecutiva
del SIACAP, diariamente al cierre del dia y en detalle, la informacion necesaria para
que la Entidad Registradora Pagadora calcule a su vez el valor cuota diario, segin el
procedimiento que sera establecido por el Consejo de Administracion del SIACAP.

Presentar ante el Consejo todos los informes financieros y demas documentos
requeridos por el Consejo de Administracion del SIACAP.

Abrir y mantener cuentas bancarias a nombre de Consorcio Multibank / Multi
Securities para el Fondo del SIACAP donde se depositen exclusivamente los aportes
recibidos, el producto de las ventas, amortizaciones e intereses y el rendimiento de
las inversiones que realicen con los recursos financieros recibidos.

Registrar todos los activos financieros que sean comprados o adquiridos con los
recursos de los afiliados del SIACAP a nombre de Consorcio Multibank / Multi Securities
para el Fondo del SIACAP.

Revisar la autenticidad de los titulos financieros que se adquieren a nombre del
SIACAP y seguir las acciones administrativas y legales que correspondan en caso de
detectarse falsificaciones u otras irregularidades que afecten a dichos instrumentos.
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e Mantener por lo menos el 98% de los instrumentos financieros, emitidos
materialmente o como anotaciones en cuenta por medios electrdnicos,
pertenecientes al Fondo del SIACAP en custodia en el Banco Nacional de Panama o en
una entidad de custodia autorizada por el Consejo de Administracion del SIACAP.

e Transferir a la Entidad Registradora Pagadora los fondos que sean requeridos para: el
pago de las prestaciones a los afiliados y sus beneficiarios, y para cumplir con el pago
del CERPAN a los Tenedores en debido Curso (TDC).

e Transferir a la Entidad Registradora Pagadora los fondos que sean requeridos para el
pago de las comisiones a la Entidad Registradora Pagadora, Entidad de Inversiones y
de la Firma de Auditoria Independiente, previo recibido conforme de la Secretaria
Ejecutiva del SIACAP.

e Entregar un informe mensual al Consejo y a la Firma de Auditores Independientes
contratada por el Consejo de toda la informacién respecto al proceso de las
inversiones realizadas mes a mes y el resultado de estas.

e Entregar al Consejo los reportes ordinarios y extraordinarios que solicite y cooperar
con la Firma de Auditores seleccionada por el Consejo.

e Informar inmediatamente al Consejo de cualquier circunstancia que pueda incidir
negativamente en el desempefo de sus actividades, tales como: demandas judiciales,
secuestros, accidentes, cesacion de pagos, atrasos o quiebra y paros laborales,
ademas de cualquier otra circunstancia que incida en el cumplimiento de sus
actividades.

e Llevar contabilidad separada de los recursos del SIACAP y sus rendimientos que se le
transfieran con respecto al patrimonio propio de La Administradora.

e Reportar de manera inmediata al Consejo de Administracion, cualquier pérdida que
se produzca de instrumentos en custodia propia o de otra sociedad que haya sido
contratada para ello.

e Restituir los instrumentos financieros al Fondo del SIACAP o su valor de mercado, en
caso de que se produzca una pérdida de dichos instrumentos en custodia propia o de
otra sociedad que haya sido contratada.

e Presentar y mantener vigente la poliza de seguro establecida en el pliego de cargo.
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Restricciones de la Administradora:

La Ley No.8 del 6 de febrero de 1997, establece las siguientes restricciones:

e No se podran constituir gravamenes prendarios o hipotecarios sobre los bienes del
Fondo del SIACAP.

e No puede invertir en valores emitidos por sociedades en las que su representante
legal, sus directores o dignatarios sean, a la vez, representante legal, directores o
dignatarios de la Administradora.

e No pueden invertir en valores emitidos por la Administradora, sus matrices, sus
subordinadas o filiales.

Autorizacion para la emision de los estados financieros
Estos estados financieros fueron autorizados para su emision por el Consejo de
Administracion (CODA) y la Administradora el 31 de marzo de 2005.

2. Base de preparacion
Declaracion de cumplimiento
Los estados financieros han sido preparados de conformidad con las Normas de
Contabilidad NIIF tal como han sido emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de
Contabilidad (Normas de Contabilidad NIIF).

Base de medicién

Los estados financieros han sido preparados con base en el costo historico, exceptuando
los valores a valor razonable con cambio al estado de rendimiento.

Estos estados financieros del Sistema de Ahorro y Capitalizacion de Pensiones de los
Servidores Publicos (SIACAP) - Entidad Administradora de Inversiones, Consorcio Multibank
/ Multi Securities estan presentados de conformidad con las Normas de Contabilidad NIIF
tal como han sido emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad
(Normas de Contabilidad NIIF).
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Moneda funcional y de presentacion

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

Uso de estimados y juicios

La preparacion de los estados financieros de la Compaiiia requiere que la administracion
realice juicios, estimaciones y supuestos que afectan la aplicacion de las politicas
contables y los montos de activos, pasivos, ingresos y gastos informados. Los resultados
reales pueden diferir de estas estimaciones. Se requiere ademas que la administracion
aplique su criterio en el proceso de aplicacion de las politicas contables de la Compaiia.

La informacion sobre las areas mas significativas de estimacion de incertidumbre y juicios
criticos en la aplicacion de politicas contables que tienen el efecto mas importante sobre
los montos reconocidos en los estados financieros es revelada en la Nota 5.

Nuevas normas, interpretaciones y enmiendas vigentes a partir del 1 de enero de
2024:

Las siguientes enmiendas son efectivas por el periodo que inicia el 1 de enero de 2024:

o Clasificacion de Pasivos como Corrientes o No Corrientes (enmiendas a NIC 1
Presentacion de Estados Financieros); Pasivos no Corrientes con Convenios (enmiendas
a NIC 1 Presentacion de Estados Financieros); y

o Acuerdos de financiacion de proveedores (enmiendas a la NIC 7 Estado de flujos de
efectivo y a la NIIF 7 Instrumentos financieros: Revelaciones).

La Administradora evalud el impacto de estas nuevas normas contables y sus enmiendas,
sin evidenciar impactos en los estados financieros.

Nuevas Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) e Interpretaciones no
vigentes.

Existen un niumero de normas, enmiendas a las normas, e interpretaciones que han sido

emitidas por el IASB (siglas en inglés) que son efectivas en los periodos contables futuros
y que la Administradora ha decidido no adoptar anticipadamente.

Las siguientes enmiendas son efectivas para el periodo que comienza el 1 de enero de
2025:

e Falta de intercambiabilidad (enmiendas a la NIC 21 Efectos de las variaciones en
los tipos de cambio).
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Las siguientes modificaciones son efectivas para el periodo que comienza el 1 de enero de
2026:

» Modificaciones a la clasificacion y valoracion de los instrumentos financieros
(Modificaciones de la NIIF 9 Instrumentos financieros y de la NIIF 7); Contratos que
hacen referencia a la electricidad dependiente de la naturaleza (Modificaciones
de la NIIF 9 y la NIIF 7).

Las siguientes normas y modificaciones son efectivas para el periodo que comienza el 1
de enero de 2027:

« NIIF 18 Presentacion e informacion a revelar en los estados financieros;
« NIIF 19 Filiales sin Responsabilidad Publica: Informacion a revelar.

Actualmente la Administradora se encuentra evaluando el impacto de estas nuevas normas
contables y modificaciones. La Administradora no cree que las modificaciones no tendran
un impacto material. La Administradora no espera que otras normas emitidas por el IASB,
pero que aun no han entrado en vigor, tengan un impacto material en la Administradora.

3. Resumen de las principales politicas de contabilidad

Las principales politicas de contabilidad utilizadas en la elaboracion de los estados
financieros han sido las siguientes:

Activos y pasivos financieros

Las inversiones son clasificadas a la fecha de reconocimiento inicial, con base en la
naturaleza y proposito de la adquisicion del activo financiero.

En su reconocimiento inicial, los activos financieros son clasificados como medidos a: costo
amortizado (CA), valor razonable con cambios en otros resultados integrales (VRCORI), o
valor razonable con cambios en resultados (VRCR).

Costo amortizado (CA)

Un activo financiero es medido a costo amortizado (CA) y no a valor razonable con cambios
en resultados si cumple con ambas de las siguientes condiciones:

1. El activo es mantenido dentro de un modelo de negocio cuyo objetivo es mantener
activos para obtener flujos de efectivo contractuales; y

2. Los términos contractuales del activo financiero establecen fechas especificas para los
flujos de efectivo derivados solamente de pagos de principal e intereses sobre el saldo
pendiente.
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Valores a valor razonable con cambios en otros resultados integrales (VRCORI)

Un instrumento de deuda es medido a valores a valor razonable con cambios en otros
resultados integrales solo si cumple con ambas de las siguientes condiciones y no ha sido
designado como VRCR:

1. El activo es mantenido dentro de un modelo de negocio cuyo objetivo es logrado al
cobrar flujos de efectivo contractuales y vender estos activos financieros; y;

2. Los términos contractuales del activo financiero establecen fechas especificas para los
flujos de efectivo derivados solamente de pagos de principal e intereses sobre el saldo
pendiente.

3. Durante el reconocimiento inicial de inversiones en instrumentos de patrimonio no
mantenidas para negociar, La Administradora de Inversiones puede elegir
irrevocablemente registrar los cambios subsecuentes en valor razonable como parte
de otros resultados integrales. Esta eleccion se realiza sobre una base de instrumento
por instrumento.

Valores a valor razonable con cambio en resultados (VRCR)

Todos los otros activos financieros son medidos a su valor razonable con cambio a
resultados.

Evaluacion del modelo de negocio

La Administradora de Inversiones realiza una evaluacion de los objetivos de los modelos
de negocio en los cuales se mantienen los diferentes activos financieros a nivel de
portafolio para reflejar, de la mejor manera, la forma en que gestiona el negocio y cémo
se proporciona la informacion a la gerencia. La informacion considerada incluye:

» Las politicas y los objetivos senalados para cada portafolio de activos financieros y la
operacion de esas politicas en la practica. Estas incluyen si la estrategia de la gerencia
se enfoca en cobrar ingresos por intereses contractuales, mantener un perfil de
rendimiento de interés concreto o coordinar la duracion de los activos financieros con
la de los pasivos que los estan financiando o las salidas de efectivo esperadas o realizar
flujos de efectivo mediante la venta de los activos;

o« Como se evaluan e informa al respecto al personal clave de la gerencia de La
Administradora de Inversiones sobre el rendimiento en portafolios;

o Los riesgos que afectan el rendimiento de los portafolios (y los activos financieros
mantenidos en el modelo de negocio) y la forma en que se administran dichos riesgos;

y
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« Lafrecuencia, el valor y el calendario de las ventas en periodos anteriores, las razones
de esas ventas y las expectativas sobre la actividad de ventas futuras. Sin embargo,
la informacion sobre la actividad de ventas no es considerada de forma aislada, sino
como parte de una evaluacion de como los objetivos de La Administradora de
Inversiones establecidos para manejar los activos financieros son logrados y como los
flujos de efectivo son realizados.

Evaluacion de si los flujos de efectivo contractuales son solamente pagos de principal e
intereses (SPPI)

Para el propdsito de esta evaluacion, “principal” es definido como el valor razonable del
activo financiero al momento de reconocimiento inicial. “Interés” es definido como la
consideracion del valor del dinero en el tiempo y por el riesgo de crédito asociado al monto
del principal vigente a un periodo de tiempo particular y por otros riesgos basicos de un
acuerdo basico de préstamos y otros costos asociados (por ejemplo, riesgo de liquidez y
costos administrativos), al igual que el margen de rentabilidad.

Al evaluar si los flujos de efectivo contractuales son solamente pagos de principal e
intereses, La Administradora de Inversiones considera los términos contractuales del
instrumento. Esto incluye la evaluacion para determinar si el activo financiero contiene
un término contractual que pudiese cambiar el periodo o monto de los flujos de efectivo
contractuales de tal modo que no cumpla con esta condicion. Al hacer esta evaluacion, La
Administradora de Inversiones considera:

» Eventos contingentes que cambiaran el monto y periodicidad de los flujos de efectivo;

» Condiciones de apalancamiento;

« Términos de pago anticipado y extension;

« Términos que limitan la Administradora de Inversiones para obtener flujos de efectivo
de activos especificos (ejemplo, acuerdos de activos sin recursos); y

» Caracteristicas que modifican las consideraciones para el valor del dinero en el tiempo
(ejemplo, reinicio periddico de tasas de interés).

En adicion, una caracteristica de prepago es tratada como consistente con este criterio si
un activo financiero es adquirido u originado con una prima o descuento de su monto
contractual nominal, y el monto pre pagado sustancialmente representa el monto
contractual a la par mas los intereses acumulados contractualmente pero no pagados (lo
cual puede incluir una compensacion razonable por la terminacion anticipada), y el valor
razonable de la caracteristica de prepago es insignificante en su reconocimiento inicial.

Deterioro de instrumentos financieros

La Administradora de Inversiones evalua el deterioro de activos financieros mediante un
modelo de pérdida crediticia esperada (PCE). Este modelo requiere que se aplique juicio
considerable con respecto a como los cambios en los factores econémicos afectan la PCE,
lo que se determina sobre una base promedio ponderada.
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El modelo de pérdidas crediticias esperadas (PCE) se aplica a los siguientes activos
financieros que no son medidos a VRCR:

» Depositos a plazo fijo

La Administradora de Inversiones reconoce una provision por deterioro de activos
financieros a CA y a VRCORI en un monto igual a una pérdida crediticia esperada en un
periodo de doce meses posteriores a la fecha de corte de los estados financieros o durante
la vida remanente del instrumento financiero. La pérdida crediticia esperada en la vida
remanente del instrumento financiero son las pérdidas crediticias esperadas que resultan
de todos los posibles eventos de incumplimiento sobre la vida esperada, mientras que las
pérdidas crediticias esperadas en el periodo de doce meses son la porcion de pérdidas
crediticias esperadas que resultan de los eventos de incumplimiento que son posibles
dentro de los doce meses después de la fecha de reporte.

Las reservas para pérdidas se reconocen en un monto igual a la PCE durante el tiempo de
vida esperada del activo, excepto en los siguientes casos, en los cuales el monto
reconocido equivale a la PCE de 12 meses subsiguientes a la fecha de medicion:

» Otros instrumentos financieros (distintos de otras cuentas por cobrar a corto plazo)
sobre los cuales el riesgo de crédito no ha incrementado significativamente desde su
reconocimiento inicial.

Para el resto de los casos las reservas se reconocen con base en el monto equivalente a la
PCE durante el tiempo de vida total del activo.

La PCE a 12 meses es la porcion de la PCE que resulta de eventos de pérdida sobre un
instrumento financiero que son posibles dentro de un periodo de 12 meses posterior a la
fecha de reporte.

El modelo de pérdidas crediticias esperadas (PCE), presenta tres etapas de deterioro para
los activos financieros que se aplican desde la fecha de origen o adquisicion. Estas etapas
se resumen a continuacion:

Etapa 1: La Administradora de Inversiones reconoce la provision para pérdidas de
crédito por el monto equivalente a las pérdidas crediticias esperadas de 12 meses. Esto
representa la porcion de pérdidas crediticias esperadas que resulta de eventos de
pérdidas que son posibles dentro de un periodo de 12 meses posterior a la fecha de
reporte, asumiendo que el riesgo de crédito no ha incrementado significativamente
desde su reconocimiento inicial.
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Etapa 2: La Administradora de Inversiones reconoce la provision para pérdidas de
crédito por el monto equivalente a las pérdidas crediticias esperadas durante la vida
total del activo (PCEDVT) para aquellos activos financieros que se consideran que han
experimentado un incremento significativo del riesgo de crédito desde su
reconocimiento inicial. Esto requiere el computo de la PCE basado en la probabilidad
de incumplimiento durante la vida restante del activo financiero. La provision para
pérdidas crediticias es mas alta en esta etapa debido a un aumento del riesgo de crédito
y considerando el impacto de un horizonte de tiempo mas largo al compararse con la
etapa 1 a 12 meses.

Etapa 3: La Administradora de Inversiones reconoce una provision para pérdida por el
monto equivalente a las pérdidas crediticias esperadas durante el tiempo de vida total
del activo, con base en una probabilidad de incumplimiento (Pl) del 100% sobre los
flujos de efectivo recuperables del activo.

Incremento significativo en el riesgo de crédito

Se determina si el riesgo de crédito de un activo financiero ha incrementado
significativamente desde su reconocimiento inicial, considerando como principales
indicadores las variaciones en los dias de morosidad, puntuacion de cobros y calificacion
de riesgo, analisis de caracter cuantitativo y cualitativo con base en la experiencia
historica y la evaluacion experta de crédito incluyendo informacion futura.

Calificacion por categorias de riesgo de crédito

La Administradora de Inversiones asigna a cada exposicion una calificacion de riesgo de
crédito basada en una variedad de datos que se determine sea predictiva de la Pl y
aplicando juicio de crédito experto, La Administradora de Inversiones utiliza estas
calificaciones para propositos de identificar incrementos significativos en el riesgo de
crédito. Las calificaciones de riesgos de crédito son definidas utilizando factores
cualitativos y cuantitativos que son indicativos de riesgo de pérdida. Estos factores varian
dependiendo de la naturaleza de la exposicion y el tipo de prestatario.

Las calificaciones de riesgo de crédito son definidas y calibradas para que el riesgo de
pérdida incremente exponencialmente a medida que el riesgo de crédito se deteriora y
para que, por ejemplo, la diferencia en el riesgo de pérdida entre las calificaciones normal
y mencion especial sea menor que la diferencia entre el riesgo de crédito de las
calificaciones mencion especial y subnormal.

Cada exposicion es distribuida en una calificacion de riesgo de crédito al momento de
reconocimiento inicial con base en informacion disponible sobre el deudor. Las
exposiciones estan sujetas a un seguimiento continuo, que puede resultar en el
desplazamiento de una exposicion a una calificacion de riesgo de crédito distinta.
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Generando la estructura de término de la Pl

Las calificaciones de riesgo de crédito son el insumo principal para determinar la
estructura de término de la PI para las diferentes exposiciones. La Administradora de
Inversiones obtiene informacion de desempefo y pérdida sobre las exposiciones al riesgo
de crédito analizadas por jurisdiccion o region, tipo de producto y deudor, asi como por
la calificacion asignada de riesgo de crédito. Para algunas carteras, la informacion
comparada con agencias de referencia de crédito externas también puede ser utilizada.

La Administradora de Inversiones emplea modelos estadistico-externos, provenientes
de agencias de referencia de «crédito y calificadoras de riesgo reconocidas
internacionalmente (dado su reciente formacion y poca maduracion de la cartera de
crédito principalmente) para analizar los datos recolectados y genera estimaciones de la
probabilidad de deterioro en la vida remanente de las exposiciones y como esas
probabilidades de deterioro cambiaran como resultado del paso del tiempo.

Este analisis incluye la identificacion y calibracion de relaciones entre cambios en las tasas
de deterioro y en los factores macroeconémicos claves, asi como un analisis profundo de
ciertos factores en el riesgo de crédito (por ejemplo, castigos de préstamos).

Para la mayoria de los créditos los factores econdmicos claves probablemente incluyen
crecimiento de producto interno bruto, cambios en las tasas de interés de mercado y
desempleo.

Para exposiciones en industrias especificas y/o regiones, el analisis puede extenderse a
mercancias relevantes y/o a precios de bienes raices.

El enfoque de La Administradora de Inversiones para preparar informacion econéomica
prospectiva dentro de su evaluacioén es indicado a continuacion.

Determinar si el riesgo de crédito ha incrementado significativamente

La Administradora de Inversiones ha establecido un marco general que incorpora
informacion cuantitativa y cualitativa para determinar si el riesgo de crédito de un activo
financiero se ha incrementado significativamente desde su reconocimiento inicial.

El marco inicial se alinea con el proceso interno de La Administradora de Inversiones para
manejo del riesgo de crédito.

El criterio para determinar si el riesgo de crédito se ha incrementado significativamente
variara por portafolio e incluira limites basados en incumplimientos.

La Administradora de Inversiones evalla si el riesgo de crédito de una exposicion en
particular se ha incrementado significativamente desde el reconocimiento inicial si,
basado en la modelacion cuantitativa de La Administradora de Inversiones, la probabilidad
de pérdida crediticia esperada en la vida remanente se incremento significativamente
desde el reconocimiento inicial. En la determinacion del incremento del riesgo de crédito,
la pérdida crediticia esperada en la vida remanente es ajustada por cambios en los
vencimientos.
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En ciertas circunstancias, usando juicio de expertos en crédito y con base en informacion
histérica relevante, La Administradora de Inversiones puede determinar que una
exposicion ha experimentado un incremento significativo en riesgo de crédito si factores
cualitativos y cuantitativos pueden indicar eso y esos factores pueden no ser capturados
completamente por los analisis cuantitativos realizados periédicamente. Como referencia
La Administradora de Inversiones ha documentado una metodologia para que detalle las
consideraciones para determinar que el riesgo ha incrementado significativamente.

La Administradora de Inversiones monitorea la efectividad del criterio usado para
identificar incrementos significativos en el riesgo de crédito con base en revisiones
regulares para confirmar que:

» Los criterios son capaces de identificar incrementos significativos en el riesgo de
crédito antes de que una exposicion esté en deterioro;

» El criterio no alinea con el punto del tiempo cuando un activo llega a mas de 30 dias
de vencido;

» El promedio de tiempo en la identificacion de un incremento significativo en el riesgo
de crédito y el incumplimiento parecen razonables;

» Las exposiciones generalmente no son transferidas directamente desde la PCE de los
doce meses siguientes a la medicion de préstamos incumplidos de créditos
deteriorados; y

« No hay una volatilidad injustificada en la provision por deterioro de transferencias
entre los grupos de pérdida esperada en los doce meses siguientes y la pérdida
esperada por la vida remanente de los créditos.

Activos financieros modificados

Los términos contractuales de los créditos pueden ser modificados por un nimero de
razones incluyendo cambios en las condiciones de mercado, retencién de clientes y otros
factores no relacionados a un actual o potencial deterioro del crédito del cliente.

Cuando los términos de un activo financiero son modificados, y la modificacion no resulta
en una baja de cuenta del activo en el estado de situacion financiera, la determinacion
de si el riesgo de crédito se ha incrementado significativamente refleja comparaciones
de:

« La Pl por la vida remanente a la fecha del reporte basado en los términos modificados
con; y

» La Pl por la vida remanente estimada basada en datos a la fecha de reconocimiento
inicial y los términos originales contractuales.
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Medicioén de la PCE

La PCE es la probabilidad ponderada estimada de pérdida crediticia y es medida de la
siguiente manera:

» Activos financieros que no presentan deterioro crediticio a la fecha de reporte: el valor
presente de todas las insuficiencias de efectivo (por ejemplo, la diferencia entre los
flujos de efectivo adeudados La Administradora de Inversiones de acuerdo con el
contrato y los flujos de efectivo que La Administradora de Inversiones espera recibir);

» Activos financieros que estan deteriorados a la fecha de reporte: la diferencia entre
el valor en libros y el valor presente de los flujos de efectivo futuros estimados;

« Compromisos de préstamos pendientes: el valor presente de la diferencia entre los
flujos de efectivo contractuales que son adeudados La Administradora de Inversiones
en el caso de que se ejecute el compromiso y los flujos de efectivo que La
Administradora de Inversiones espera recibir; y

« Contratos de garantias financieras: el valor presente de los pagos esperados para
reembolsar al tenedor menos cualquier monto que La Administradora de Inversiones
espera recuperar.

Insumos en la medicién de PCE

Los insumos clave en la medicion del PCE son usualmente las estructuras de términos de
las siguientes variables:

o Probabilidad de incumplimiento (PI).
» Pérdida dado el incumplimiento (PDI).
» Exposicion ante el incumplimiento (El).

Los anteriores parametros son derivados de modelos estadisticos internos y otra
informacion historica. Estos modelos son ajustados para reflejar informacion prospectiva
como se describe a continuacion:

Las Pl son estimadas en ciertas fechas, las cuales son calculadas con base en modelos
estadisticos de clasificacion y evaluadas usando herramientas de calificacion ajustadas a
las diferentes categorias de contraparte y exposiciones. Estos modelos estadisticos son
basados en datos compilados por agencias de referencia de crédito externas y por
calificadoras de riesgo reconocidas internacionalmente (dado la reciente formacion de La
Administradora de Inversiones y poca madurez de la cartera de crédito).

La PDI es la magnitud de la pérdida probable si hay un incumplimiento. La Administradora
de Inversiones estima los parametros del PDI con base en la historia de las tasas de
recuperacion de pérdidas contra las partes incumplidas utilizando como referencia
informacion emitida por acuerdos y regulaciones bancarias.
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El representa la exposicion esperada en el evento de incumplimiento. La Administradora
de Inversiones deriva la El de la exposicion actual de la contraparte y los potenciales
cambios en el monto actual permitido bajo los términos del contrato incluyendo
amortizacion y prepagos. La El de un activo financiero es el valor en libros al momento
del incumplimiento. Para compromisos de préstamos y garantias financieras la El considera
el monto desembolsado, asi como montos potenciales futuros que podrian ser
desembolsados o repagados bajo el contrato, los cuales se estiman basados en
observaciones historicas y en informacion econémica proyectada. Para algunos activos
financieros La Administradora de Inversiones determina la El modelando un rango de
posibles resultados de las exposiciones a varios puntos en el tiempo usando escenarios y
técnicas estadisticas.

Donde la modelacion de parametros es ejecutada sobre bases colectivas los activos
financieros se agrupan sobre la base de caracteristicas de riesgos similares que incluyen:

« Tipo de instrumento.

» Calificacion de riesgo de crédito.

« Garantia.

» Fecha de reconocimiento inicial.

« Término remanente para el vencimiento.
e Industria.

o Localizacion geografica del deudor.

Las anteriores agrupaciones estan sujetas a revisiones regulares para asegurar que las
exposiciones de un grupo en particular permanecen homogéneas.

Definiciéon de deterioro
La Administradora de Inversiones considera un activo financiero deteriorado cuando:

o El deudor presenta morosidad de mas de 90 dias en cualquier obligacion crediticia
material.
o Reduccion de la clasificacion de riesgo interna establecida en La Administradora de
Inversiones por presentar indicios de deterioro en su situacion financiera u operativa.
» Para los instrumentos financieros de renta fija se incluyen los siguientes conceptos,
entre otros:
- Baja de calificacion externa del emisor;
Los pagos contractuales no se realizan en la fecha que vencen o en el plazo o
periodo de gracia estipulado;
Existe una alta probabilidad de suspension de pagos;
Es probable que entre en bancarrota o se efectla una peticion de bancarrota o
accion similar; y
El activo financiero deja de negociarse en un mercado activo dadas sus
dificultades financieras.
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Al evaluar si un deudor se encuentra deteriorado, la Administradora de Inversiones
considera indicadores que son:

« Cualitativos (por ejemplo, incumplimiento de clausulas contractuales);

« Cuantitativos (por ejemplo, deterioro en la clasificacion de riesgo, estatus de
morosidad y no pago sobre otra obligacion del mismo emisor o prestatario); y

« Basado en datos desarrollados internamente y obtenido de fuentes externas.

Los insumos utilizados en la evaluacion de si los activos financieros se encuentran
deteriorados y su importancia puede variar a través del tiempo para reflejar cambios en
circunstancias.

Reconocimiento, y dar de baja

Las compras y ventas de instrumentos financieros en forma regular se reconocen en la
fecha de negociacion, la fecha en la cual la Administradora de Inversiones se compromete
a comprar o vender el instrumento financiero. Los activos y pasivos financieros se
reconocen inicialmente al valor razonable.

Los activos financieros se dan de baja en el estado de situacion financiera cuando los
derechos a recibir flujos de efectivo de los instrumentos financieros han vencido o se han
transferido o la Administradora de Inversiones ha traspasado sustancialmente todos los
riesgos y beneficios derivados de su titularidad.

Compensacion de instrumentos financieros

Los activos y los pasivos financieros se compensan y presentan por su monto neto en el
estado de situacion financiera, cuando existe un derecho exigible legalmente de
compensar los importes reconocidos, y la Administradora de Inversiones tiene la intencion
de liquidar por el neto o de realizar el activo y cancelar el pasivo simultaneamente.

Presentacion de las reservas para pérdidas crediticias esperadas en el estado de situacion
financiera

Las reservas para pérdidas crediticias esperadas se presentan en el estado de situacion
financiera de la siguiente manera:

» Activos financieros al costo amortizado: como una deduccion del valor en libros bruto
de los activos; y

Para los instrumentos de deuda medidos a VRCORI, no se les reconoce PCE en el estado

de situacion financiera porque su valor en libros es a valor razonable. Sin embargo, la
reserva es revelada y reconocida en la reserva para valor razonable.
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Valor cuota

Representa el patrimonio en balboas aportado al fondo del SIACAP, el mismo es calculado
diariamente y reportado de manera diaria a la Secretaria Ejecutiva para la aplicacion
individual de sus afiliados. Para determinar el valor cuota, la Administradora debe
valorizar las inversiones obtenidas con los recursos del fondo al precio del mercado
internacional y local, utilizando los parametros establecidos por el CODA. El valor cuota
es el resultado de dividir el patrimonio entre el niUmero de cuotas del mismo dia.

Aportes recibidos

Los aportes recibidos por la Entidad Registradora Pagadora (ERP) corresponden a los
aportes regulares y/o extraordinarios tanto de servidores como de exservidores, y del 0.3%
del salario bruto mensual que aporta el Estado a los funcionarios que cotizan por
descuento directo. La Entidad Registradora Pagadora (ERP) deposita la totalidad de los
aportes en las cuentas corrientes bancarias, abiertas por la administradora de inversiones,
destinada exclusivamente a los recursos de los afiliados al SIACAP que administren. Los
mismos se registran al costo y se presentan en el estado de activos, pasivos y patrimonio
de los afiliados.

Reconocimiento de ingreso por intereses

El ingreso por intereses es reconocido en el estado de rendimiento bajo el método de
interés efectivo para todos los instrumentos financieros que generan intereses.

El método de interés efectivo es un método utilizado para calcular el costo amortizado de
un activo financiero y de distribuir el ingreso por intereses sobre un periodo de tiempo.
La tasa de interés efectiva es que exactamente descuenta los flujos de efectivo estimados
a través de la vida estimada de un instrumento financiero, o cuando sea apropiado en un
periodo mas corto, a su valor neto en libros. Al calcular la tasa de interés efectiva, se
estiman los flujos de efectivo considerando los términos contractuales del instrumento
financiero.

Servicios de administracion y agente de pago

Los desembolsos por servicios para la administracion de los fondos del SIACAP, se calculan
con base en 0.1316% incluye el Impuesto de Transferencia de Bienes Corporales Muebles
y la Prestacion de Servicios (ITBMS) sobre el saldo diario de la cartera de inversiones,
administrado a valor de mercado. El monto de los servicios de administracion, asi como el
desembolso por servicios de agentes de pago se presentan como una reduccion de los
ingresos en el estado de rendimiento.

22



SISTEMA DE AHORRO Y CAPITALIZACION DE PENSIONES DE LOS SERVIDORES PUBLICOS
(SIACAP) - ENTIDAD ADMINISTRADORA DE INVERSIONES, CONSORCIO MULTIBANK /
MULTI SECURITIES

Notas a los Estados Financieros
Por el aino terminado el 31 de diciembre de 2024
(Cifras en balboas)

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), anuncio que después del
31 de diciembre de 2022 la configuracién de LIBOR para dédlares estadounidenses para una
semana y dos meses dejaran de proporcionarse o ya no seran representativas. Las
configuraciones restantes en dolares estadounidenses dejaran de proporcionarse o ya no
seran representativas después del 30 de junio de 2023.

Se esta 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 Consorcio no tiene exposicion a la tasa LIBOR en sus
instrumentos financieros, por lo cual no se estima impacto en la informacion financiera.

4. Administracion de riesgos de instrumentos financieros

Los instrumentos financieros exponen al Fondo a varios tipos de riesgos. Los principales
riesgos identificados por el Fondo son:

Riesgos de mercado

El riesgo de mercado surge de las fluctuaciones de las tasas de intereses, motivadas por
condiciones econémicas y de mercado. Dichas fluctuaciones pueden ser severas y adversas
al fondo, ocasionando bajas importantes.

Para mitigar este riesgo, la administracion del fondo ha establecido limites de inversion o
de exposicion maxima en un valor, garantizando lograr mantener una cartera
diversificada.

Riesgo de tasa de interés

El Consocio Multibank / Multi Securities esta expuesto al riesgo de que el valor razonable
de los instrumentos financieros fluctie como resultado de cambios en las tasas de interés
de mercado.
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El analisis base que efectla 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 continuacion, se refleja el impacto al
aplicar dichas variaciones en la tasa de interés.

Sensibilidad en el ingreso

neto por intereses 50 pb de 50 pb de 100 pb de 100 pb de
proyectados: incremento disminucion incremento disminucién
2024

AL 31 de diciembre (1,350,554) 1,350,554 (2,701,107) 2,701,107
Promedio del periodo (450,185) 450,185 (900,369) 900,369
Maximo del periodo (618,402) 618,402 (1,236,804) 1,236,804
Minimo del periodo (366,076) 366,076 (732,152) 732,152
2023

Al 31 de diciembre (542,500) 542,500 (1,356,250) 1,356,250
Promedio del periodo (257,292) 257,292 (643,229) 643,229
Maximo del periodo (572,500) 572,500 (1,431,250) 1,431,250
Minimo del periodo (572,500) 572,500 (1,431,250) 1,431,250

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

3aé Hasta 1a 5a Mas de

2024 meses 1 afio 5 afios 10 afios 10 afios Total
Valores a valor razonables con
cambios
Bonos y notas del tesoro de

la republica de Panama 76,590,750 82,839,300 159,430,050
Bonos y valores comerciales

negociables (VCNS’s) local

sector bancario e industrial 21,071,429 24,000,000 38,807,738 2,122,951 86,002,118

21,071,429 24,000,000 115,398,488 82,839,300 2,122,951 245,432,168

Costo amortizado:
Depositos a plazo 2,000,000 21,500,000 47,000,000 70,500,000
Total de sensibilidad a tasa de
interés 23,071,429 45,500,000 162,398,488 82,839,300 2,122,951 315,932,168
2023
Valores a valor razonables con
cambios
Bonos y notas del tesoro de

la repUblica de Panama 31,567,860 61,689,200 68,962,355 162,219,415
Bonos y valores comerciales

negociables (VCNS’s) local

sector bancario e industrial - 6,000,000 19,993,808 - 25,993,808
Acciones - Fondos mutuos 2,061,331 2,061,331

31,567,860 6,000,000 81,683,008 68,962,355 2,061,331 190,274,554

Costo amortizado:
Depositos a plazo 5,000,000 43,000,000 60,500,000 108,500,000
Total de sensibilidad a tasa de
interés 36,567,860 49,000,000 142,183,007 68,962,355 2,061,331 298,774,554
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Riesgo de crédito

El riesgo de crédito surge cuando el deudor, emisor o contraparte de un activo financiero
propiedad del Fondo, no cumpla completamente y a tiempo, con cualquier pago que debia
hacer de conformidad con los términos y condiciones pactados al momento en que el
Fondo adquirio u origino el activo financiero respectivo.

Desde esta perspectiva, la exposicion significativa de los riesgos del Fondo esta
concentrada en bancos e inversiones. Las inversiones del Fondo estan colocadas en
instituciones de prestigio local e internacional, lo cual ofrece una garantia para mitigar el
riesgo de la recuperacion de, los mismos.

Analisis de la calidad crediticia:

La siguiente tabla analiza la calidad crediticia de los activos financieros y las reservas por
deterioro mantenidas por el Consorcio Multibank / Multi Securities para estos activos:

Valores a valor razonable
con cambios en

Depésitos a plazo rendimientos

2024 2023 2024 2023
A costo amortizado
Grado 1: Normal 70,500,000 108,500,000 245,432,168 190,274,554
Reserva para pérdidas crediticias esperadas (205,635) (63,753) - -
Valor en libros, neto 70,294,365 108,436,247 245,432,168 190,274,554
Maxima exposicion
No morosos ni deteriorados Grado 1-3 70,500,000 108,500,000
Reserva para pérdidas crediticias esperada
Etapa 1 205,635 63,753
Total reserva para pérdidas
crediticias esperadas 205,635 63,753

La calidad del crédito de la cartera de valores al VRCR se monitorea segun la calificacion
de riesgo internacional del emisor proporcionada por las agencias Standard & Poor’s,
Moody’s, y/o Fitch Ratings.

El siguiente cuadro resume las calificaciones de la cartera de inversiones al VRCR:

2024 2023
Gobierno:
BBB+ hasta BBB- 159,430,050 162,219,415
Total Gobierno: 159,430,050 162,219,415
Corporativos:
AAA+ hasta A- 86,002,118 28,055,139
Total Corporativo: 86,002,118 28,055,139
Total de valores al VRCR 245,432,168 190,274,554
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Calidad de los depédsitos en banco

Consorcio Multibank mantiene depdsitos en bancos por B/.7,796,277 al 31 de diciembre
de 2024 (2023: 2,865,514). Los depdsitos colocados son mantenidos en instituciones
financieras con calificaciones de riesgo en los rangos A+ y BBB-, basado en las agencias
Standard & Poor’s, Moody’s, y/o Fitch Ratings, y aplicando los limites establecidos en la
politica de riesgo por contraparte.

Riesgo de liquidez

Es el riesgo de que el fondo encuentre dificultades en el cumplimiento de las obligaciones
relacionadas con sus pasivos financieros a su vencimiento, que se liquidan mediante la
entrega de efectivo u otro activo financiero.

Para minimizar el riesgo de liquidez la administradora considera importante mantener
los criterios de inversion de acuerdo con las regulaciones establecidas por el fondo, tales
como:

e Mantener 1 millon de balboas en cuenta de ahorro o corriente para cubrir los
requerimientos o contingencias del SIACAP por alguna necesidad inesperada.

e Para las inversiones, se consideraran aquellas emisiones que cumplan con los grados
de calificacion y los parametros de inversion en emisiones no menores a 10 millones
de balboas.

e Las concentraciones de inversion por emisor se efectuaran dentro de los porcentajes
maximos establecidos por la ley.

La tabla que aparece a continuacion resume los activos y pasivos del consorcio,
clasificados por categorias por su vencimiento remanentes con respecto a la fecha de
vencimiento contractual:

2024 Hasta Hasta De1a De5a Mas de

Al 31 de diciembre 6 meses 1 afio 5 afios 10 afios 10 afios Total
ACTIVOS

Efectivo en banco 7,796,277 - - 7,796,277
Deposito a plazo fijo, neto 1,794,365 21,500,000 47,000,000 70,294,365
Notas y bonos del tesoro de

la Republica de Panama 76,590,750 82,839,300 159,430,050
Bonos y valores comerciales

negociables (VCNs) local

sector bancario e industrial 21,071,429 24,000,000 38,807,738 2,122,951 86,002,118
Intereses acumulados por

cobrar:

Depositos a plazo fijo 1,678 30,006 168,382 - 200,066
Inversiones en valores 72,011 97,946 1,037,279 1,315,018 2,522,254
Total de activos 30,735,760 45,627,952 163,604,149 84,154,318 2,122,951 326,245,130
PASIVOS

Comisiones y otras cuentas

por pagar 233,898 233,898
Total de pasivos 233,898 - - - 233,898
Posicién neta 30,501,862 45,627,952 163,604,149 84,154,318 2,122,951 326,011,232
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Hasta Hasta De1a De5a Mas de

2023 6 meses 1 afio 5 afios 10 afios 10 afios Total
ACTIVOS
Efectivo en bancos 2,865,514 - - - 2,865,514
Depésitos a plazo fijo, neto 4,999,864 42,948,790 60,487,593 - - 108,436,247
Valores a valor razonable con
cambios en resultados
Bonos y notas de la

Republica de Panama 31,567,860 - 61,689,200 68,962,355 - 162,219,415
Bonos y valores comerciales

negociables (VCN’s) locales: - 6,000,000 19,993,808 - 25,993,808
Acciones - Fondos mutuos - - - 2,061,331 2,061,331
Intereses acumulados por
cobrar:
Depositos a plazo fijo 71,482 110,622 176,560 - 358,664
Inversiones en valores 153,038 19,475 723,402 1,046,971 - 1,942,886
Total de activos 39,657,758 49,078,887 143,070,563 70,009,326 2,061,331 303,877,865
PASIVOS
Comisiones y otras cuentas

por pagar 145,781 - - - - 145,781
Total de pasivos 145,781 - - - - 145,781
Posicion neta 39,511,977 49,078,887 143,070,563 70,009,326 2,061,331 303,732,084

Riesgo operacional

El riesgo operacional surge al ocasionarse pérdidas por la falla o insuficiencia de los
procesos, personas y sistemas internos o por eventos externos que no estén relacionados
a riesgo de crédito, precio y liquidez, tales como los que provienen de requerimientos
legales y regulatorios, del comportamiento de estandares corporativos generalmente
aceptados.

La administradora considera importante mantener parametros para evitar los errores
tecnoldgicos que pueden ser producto de la vulnerabilidad en el hardware, por errores
de procesamiento u operativos, fallas en procedimientos, capacidades inadecuadas,
insuficiencia de los controles; para ello ha implementado mecanismos que garanticen la
adecuada ejecucion de las operaciones, con la finalidad de asegurar que cada operacion
o actividad registrada en el sistema por los usuarios mantengan medidas de controles para
asegurar la confidencialidad, proteccion, seguridad mediante la implementacion de
controles internos, de autorizacion y acceso a la base de datos. Ademas, mantiene los
respaldos necesarios para la recuperacion de la informacion.

En adicién, para la Administradora, es de estricto cumplimiento dar a conocer a los
directivos y colaboradores las disposiciones legales y administrativas aplicables a las
operaciones relacionadas con la administracion del fondo.

Estimaciones criticas de contabilidad y juicios en la aplicacion de politicas contables

La administradora del fondo del SIACAP- efectua estimados y utiliza supuestos que afectan
las sumas reportadas de los activos y pasivos dentro del siguiente ano fiscal. Los estimados
y decisiones son continuamente evaluados y estan basados en la experiencia historica y
otros factores, incluyendo expectativas de eventos futuros que se creen son razonables
bajo las circunstancias.
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La Administracion del fondo del SIACAP 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 afo fiscal y los juicios criticos en la seleccion y aplicacion
de las politicas contables se detallan a continuacion:

Provision para pérdidas crediticias esperadas - Cuando se determina la reserva para
pérdidas crediticias esperadas, se requiere juicio de la Administracién para evaluar la
cantidad y oportunidad de los flujos de efectivo futuros con el fin de determinar si el
riesgo de crédito se ha incrementado significativamente desde el reconocimiento inicial,
teniendo en cuenta las caracteristicas de los préstamos y los patrones predeterminados en
el pasado para instrumentos financieros similares. Los cambios en el riesgo de impago que
se produzca en los proximos doce meses pueden ser una aproximacion razonable de los
cambios en el riesgo medido en funcién de la vida del instrumento. La administradora de
fondo el SIACAP utiliza los cambios en el riesgo de impago que se produzca en los proximos
doce meses para determinar si el riesgo de crédito se ha incrementado significativamente
desde el reconocimiento inicial, a menos que las circunstancias indican que una evaluacion
del periodo de vida del instrumento es necesaria.

Valor razonable de los instrumentos financieros - La Administradora del fondo del SIACAP
mide el valor razonable utilizando niveles de jerarquia que reflejan el significado de los
datos de entradas utilizados al hacer las mediciones. La Administradora del fondo del
SIACAP tiene establecido un proceso y una politica documentada para la determinacion
del valor razonable en la cual se definen las responsabilidades y segregacion de funciones
entre las diferentes areas responsables que intervienen en este proceso, el cual ha sido
aprobado por el Comité de Riesgos y la Junta Directiva del Consejo de Administracion del
Sistema de Ahorro y Capitalizacion de Pensiones de los Servidores Publicos (SIACAP).

6. Valor razonable de los instrumentos financieros

El valor razonable de los valores es determinado por el precio de referencia publicado en
la Bolsa de Valores de Panama y sistemas electronicos de informacion bursatil (Bloomberg
Mid Price y Bolsa de Valores de Panama).

La NIIF 13 establece una jerarquia de tres niveles en la presentacion de las mediciones del
valor razonable. La jerarquia se basa en la transparencia de las variables que se utilizan
en la valorizacion de un activo y pasivo financiero a la fecha de su valorizacion. Los tres
niveles se definen de la siguiente manera:

Nivel 1: Precios cotizados en mercados activos sin ajustes para activos o pasivos idénticos.

Nivel 2: Precios cotizados en mercados activos para instrumentos financieros similares, o
utilizacién de una técnica de valuacion donde todas las variables son obtenidas de
informacion observable del mercado para los activos o pasivos ya sea directa o
indirectamente.
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Nivel 3: Las variables no observables que se utilizan en la medicion del valor razonable
tienen un impacto significativo en su calculo.

Niveles de mediciones

2024 Total Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
Bonos y notas de la Republica de Panama 159,430,050 - 159,430,050 -
Valores Comerciales Negociables locales
(VCNS) 86,002,118 - 86.002.118
Activos financieros no medidos a valor
razonable
depositos a plazo fijo 70,748,954 - 70,748,954
2023
Bonos y Notas de la RepUblica de Panama 162,219,415 - 162,219,415
Bonos y VCN’s - locales 25,993,808 - 25,993,808
Acciones, fondos mutuos 2,061,331 - 2,061,331
190,274,554 - 190,274,554
Activos Financieros no medidos a valor
razonable
Depositos a plazo fijo 108,858,655 - 108,858,655

La tabla a continuacion describe las técnicas de valoracion, los datos de entrada utilizados
y los datos de entrada observables significativos en la medicion del valor razonable de los
instrumentos clasificados en Nivel 2 al 31 de diciembre de 2024 y 2023:

Instrumento Financiero

Técnica de Valoracién y
Dato de Entrada Utilizado

Valores a valor razonable con
cambios a rendimientos

Precios calculados con datos observables de mercados activos.

Depositos a plazo

El valor de los flujos futuros es descontado utilizando una tasa
de descuento, que representa la tasa de interés actual de
mercado para depositos a plazo.

La Administracion de la Entidad considera que cambiar cualquier dato de entrada no
observable mencionado en la tabla anterior, para reflejar otros supuestos alternativos
razonablemente posibles, no resultaria en un cambio significativo en la estimacion del

valor razonable.
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7.

Efectivo en bancos

El efectivo en bancos se presenta a continuacion:

Cuenta de ahorros - local:
Global Bank

Cuenta corriente - local:
Banco Nacional de Panama
Multibank, Inc.
Banco Aliado, S. A.
Banistmo, S. A.

Depositos a plazo fijo, neto

Se mantienen los depdsitos a plazo fijo en las siguientes entidades financieras:

Global Bank Corporation
Banco Davivienda (Panama)
La Hipotecaria, S. A.
Banistmo, S. A.

Towerbank International, Inc.
Metrobank, S. A.

Multibank, Inc.

Caja de Ahorros

Credicorp Bank

Provision para pérdidas esperadas

2024 2023
919,407
1,638,721
6,157,556
1,678,086
268,021
7,796,277 2,865,514
2024 2023
16,000,000 17,000,000
16,000,000 18,000,000
15,000,000 17,000,000
12,000,000 12,000,000
6,000,000 8,500,000
5,500,000 13,000,000
- 15,000,000
3,000,000
5,000,000
70,500,000 108,500,000
(205,635) (63,753)
70,294,365 108,436,247

Los depositos a plazo fijo generaron intereses que oscilaban entre 3.80% y 6.25% y con
vencimientos varios hasta diciembre de 2028 (2023: Los depositos a plazo fijo generaron

intereses que oscilaban entre el 2.80% y 6.50%).

El movimiento de los depdsitos a plazo fijo se presenta a continuacion:

Saldo al inicio del ano
Aperturas
Redenciones

Saldo al final del ano

30

2024

108,500,000

8,000,000

(46,000,000)

2023
114,500,000
22,000,000

(28,000,000)

70,500,000

108,500,000
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La provision para posibles deterioros de activos financieros al 31 de diciembre de 2024
tiene un saldo de B/.205,635 (2023: B/.63,753).

Provision para pérdidas por deterioro en activos

financieros al 31 de diciembre de 2023.

Provision para pérdidas por deterioro en activos

financieros.

Reserva para pérdidas crediticias esperadas al 31 de

diciembre de 2024.

9. Valores a valor razonable con cambios a rendimientos

2024 2023
63,753 55,981
141,882 7,772
205,635 63,753

Los valores a valor razonable con cambios en rendimientos, se detalla a continuacion:

2024

Deuda publica / Interna de Panama:
Bonos de la RepUblica de Panama

Bonos y Valores Comerciales
Negociables (VCN) - Locales:
Sector bancario
Sector industrial

2023

Deuda Publica / Interna de Panama:

Bonos y notas de la Republica de
Panama

Bonos y Valores Comerciales
negociables

(VCN’s) - locales del sector bancario
(VCN’s) - locales del sector industrial

Acciones, fondos mutuos

Ganancia no Valor

Costo realizada razonable
151,779,409 7,650,641 159,430,050
73,105,057 17,894 73,122,951
12,879,167 - 12,879,167
85,984,224 17,894 86,002,118
237,763,633 7,668,535 245,432,168
Costo Pérdida no Valor
original realizada razonable
164,787,567 (2,568,151) 162,219,416
23,642,100 (142,100) 23,500,000
2,531,825 (38,018) 2,493,807
2,048,438 12,893 2,061,331
193,009,930 (2,735,376) 190,274,554

31



SISTEMA DE AHORRO Y CAPITALIZACION DE PENSIONES DE LOS SERVIDORES PUBLICOS
(SIACAP) - ENTIDAD ADMINISTRADORA DE INVERSIONES, CONSORCIO MULTIBANK /
MULTI SECURITIES

Notas a los Estados Financieros
Por el aino terminado el 31 de diciembre de 2024
(Cifras en balboas)

El movimiento de los valores a valor razonable con cambios en rendimientos se presenta
a continuacion:

2024 2023
Saldo al inicio del ano 190,274,554 168,105,88
Compras 86,168,430 60,442,994
Redenciones y ventas (38,679,351) (35,538,944)
Ganancia (pérdida) no realizada 7,668,535 (2,735,376)
Saldo al final del ano 245,432,168 190,274,554

10. Intereses acumulados por cobrar
Los intereses acumulados por cobrar por B/.2,722,320 al 31 de diciembre de 2024 (2023:

B/. 2,301,550) corresponden a intereses de depdsitos a plazo fijo e inversiones acumuladas
y que seran cancelados segln fechas de colocaciones y adquisiciones posteriores.
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