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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A la Junta Directiva
Encina Fund, Inc.

Informe sobre la auditoria de los estados financieros
Opinién

Hemos auditado los estados financieros de Encina Fund, Inc. (“el Fondo”), que comprenden el estado
de situacion financiera al 31 de diciembre de 2023, el estado de resultados, cambios en los activos
netos atribuibles a los tenedores de acciones redimibles, y flujos de efectivo por el afio terminado en
esa fecha, y notas, que comprenden un resumen de las politicas contables materiales y otra
informacion explicativa.

En nuestra opinion, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en todos los
aspectos materiales, la situacion financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2023, y su desempefio
financiero y sus flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha 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 la opinién

Hemos efectuado nuestra auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria
(NIA). Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen mas adelante en la
seccion Responsabilidades del Auditor en Relacién con la Auditoria de los Estados Financieros de
nuestro informe. Somos independientes del Fondo, de conformidad con el Cédigo de Etica para
Profesionales de la Contabilidad del Consejo de Normas Internacionales de Etica para Contadores
(Cédigo de Etica del IESBA) junto con los requerimientos de ética que son relevantes a nuestra
auditoria de los estados financieros en la Republica de Panama y hemos cumplido las demas
responsabilidades de ética de conformidad con esos requerimientos y con el Cadigo de Etica del
IESBA. Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada
para ofrecer una base para nuestra opinion.

Asunto clave de la auditoria

Hemos determinado que no existen asuntos claves de auditoria que se deban comunicar en nuestro
informe.

Responsabilidades de la administracion y de los encargados del gobierno corporativo en relacion
con los estados financieros

La administracion es responsable de la preparacién y presentacion razonable de los estados
financieros de conformidad con las Normas de Contabilidad NIIF, y del control interno que la
administracion determine que es necesario para permitir la preparacion de estados financieros que
estén libres de errores materiales, ya sea debido a fraude o error.
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En la preparacién de los estados financieros, la administracion es responsable de evaluar la
capacidad del Fondo para continuar como un negocio en marcha, revelando, segin corresponda,
los asuntos relacionados con la condicion de negocio en marcha y la utilizacion de la base de
contabilidad de negocio en marcha, a menos que la administracion tenga la intencién de liquidar el
Fondo 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
informacién financiera del Fondo.

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

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable acerca de si los estados financieros en su
conjunto, estan libres de errores materiales, ya sea debido a fraude o error, y emitir un informe de
auditoria que contenga nuestra opinion. Seguridad razonable es un alto grado de seguridad pero no
garantiza que una auditoria efectuada de conformidad con las NIA siempre detectard un error
material cuando este exista. Los errores pueden deberse a fraude o error y se consideran materiales
si, individualmente o de forma agregada, puede preverse razonablemente que influyan en las
decisiones econdmicas que los usuarios toman basandose en estos estados financieros.

Como parte de una auditoria de conformidad con las NIA, aplicamos juicio profesional y mantenemos
una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

» |dentificamos y evaluamos los riesgos de error material en los estados financieros, ya sea
debido a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder
a dichos riesgos y obtenemos evidencia de auditoria que sea suficiente y apropiada para
proporcionar una base para nuestra opinién. El riesgo de no detectar un error material que
resulte de fraude es mayor que uno que resulte de error, ya que el fraude puede implicar
colusion, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente erroneas
o la elusion del control interno.

e Obtenemos el entendimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de
disefiar procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias, pero no con
el proposito de expresar una opinion sobre la efectividad del control interno del Fondo.

» Evaluamos lo apropiado de las politicas de contabilidad utilizadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacién revelada por la administracion.

» Concluimos sobre lo apropiado de la utilizacién, por la administracion, de la base de
contabilidad de negocio en marcha y, basandonos en la evidencia de auditoria obtenida,
concluimos sobre si existe 0o no una incertidumbre material relacionada con eventos o
condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad del Fondo para
continuar como un negocio en marcha. Si concluimos que existe una incertidumbre material,
se requiere que llamemos la atenciéon en nuestro informe de auditoria sobre la
correspondiente informacion revelada en los estados financieros o, si dichas revelaciones no
son adecuadas, que modifiquemos 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 causar que el Fondo deje de ser un negocio en marcha.

» 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 en relacion con, entre otros asuntos,
el alcance y la oportunidad de ejecucion planificados de la auditoria y los hallazgos significativos de
la auditoria, incluyendo cualesquiera deficiencias significativas del control interno que identifiquemos
durante la auditoria.

También proporcionamos a los encargados del gobierno corporativo una declaracion de que
hemos cumplido los requerimientos de ética relevantes en relacion con la independencia y les
comunicamos todas las relaciones y otros asuntos que consideremos razonablemente que puedan
afectar nuestra independencia y, cuando sea aplicable, las acciones tomadas para eliminar las
amenazas o las salvaguardas que se hayan aplicado.

Entre los asuntos que han sido comunicados a los encargados del gobierno corporativo, determinamos
aquellos que han sido los mas significativos en la auditoria de los estados financieros al afio corriente
y que son, en consecuencia, los asuntos claves de la auditoria. Describimos estos asuntos en nuestro
informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o reglamentarias prohiban revelar
publicamente el asunto o, en circunstancias extremadamente poco frecuentes, determinemos que un
asunto no se deberia comunicar en nuestro informe porque cabe razonablemente esperar que las
consecuencias adversas de hacerlo superarian los beneficios de interés publico de tal comunicacion.

Otros requerimientos legales de informacion

En cumplimiento con la Ley 280 de 30 de diciembre de 2021, que regula la profesién del contador
publico autorizado en la Republica de Panama, declaramos lo siguiente:

o La direccién, ejecucion y supervision de este trabajo de auditoria se ha realizado fisicamente
en territorio panamefio.

o Elsocio de la auditoria que ha elaborado este informe de los auditores indepeﬁdientes es Alexis
Mufoz Giroldi.

e El equipo de trabajo que ha participado en la auditoria a la que se refiere este informe, esta
conformado por Alexis Mufioz Giroldi, Socio; Eddison Pérez, Director; y Kevin Rojas, Gerente

KPMG&

Panama, Republica de Panama
27 de marzo de 2024

C.P.A. 702£2003




ENCINA FUND, INC.

(Panama, Republica de Panama)
Estado de Situacién Financiera
31 de diciembre de 2023

(Cifras en Balboas)

Activos

Depdsitos a la vista en bancos
Valores a valor razonable con cambios en resultados
Total de activos

Patrimonio

Capital social (acciones clase A)
Pasivos

Financiamiento recibido
Comisiones acumuladas por pagar

Total de pasivos (excluyendo los activos netos
atribuibles a los tenedores de acciones redimibles)

Total de activos netos atribuibles a los tenedores de
acciones redimibles

Activos netos por accion
Acciones comunes - Clase A
Acciones comunes - Clase B

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

integral de los estados financieros.

10

023 2022
41,710 25,434
10,928,012 6,627,930
10,969,722 6,653,364
25,753 25,434
0 1,480
9,120 5,522
9,120 7,002
10,934,849 6,620,928
1.03 1.02
11442 89.28




ENCINA FUND, INC.
(Panama, Republica de Panama)

Estado de Resultados
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2023

(Cifras en Balboas)

Nota 2023 2022

Ingresos:
Dividendos 82,964 39,727
(Pérdida) ganancia en revaluacion de moneda (84) 125
Ganancia (pérdida) neta en valores a VRCR 7 2,325,752 (631,787)
Total de ingresos neto 2,408,632 (591,935)
Gastos operativos:
Comision por servicios de administracion y custodia 10, 11 85,805 46,517
Impuestos varios 6,006 3,256
Otros gastos 1,289 595
Total de gastos operativos 93,100 50,368
Utilidad (pérdida) operativa 2,315,532 (642,303)
Gastos por intereses 11 49
Aumento (disminucion) en los activos netos atribuibles

a los tenedores de acciones redimibles 2,315,521 (642,352)

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




ENCINA FUND, INC.

(Panama, Republica de Panama)

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

Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2023

(Cifras en Balboas)

=
[=]
—_
[

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

Aumento (disminucién) del afio en los activos netos
Aportes por los tenedores de acciones durante el afio
Emisién de acciones comunes Clase B

Redencion de acciones comunes Clase B

Activos netos atribuibles a los tenedores de acciones
redimibles al final del afio 8

El estado de cambios en los activos netos atribuibles a los tenedores de acciones redimibles
debe ser leido en conjunto con las notas que forman parte integral de los estados financieros.

2023 2022
6,620,928 0
2,315,521 (642,352)
2,467,392 7,286,348
(468,992) (23,068)
1,998,400 7,263,280
10,934,849 6,620,928




ENCINA FUND, INC.
(Panama, Republica de Panama)

Estado de Flujos de Efectivo

Por el ario terminado el 31 de diciembre de 2023

(Cifras en Balboas)

Flujos de efectivo de las actividades de operacion:

Aumento (disminucidn) en los activos netos atibuibles a los
tenedores de las acciones redimibles

Ajustes por conciliar la utilidad (pérdida) neta y el efectivo
de las actividades de operacion:

(Ganancia) pérdida neta en valores a VRCR

Dividendos ganados

Cambios netos en activos y pasivos de operacion:
Compras de valores

Ventas de valores

Comisiones acumuladas por pagar

Dividendo recibidos

Efectivo neto utilizado en las actividades de operacion

Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento:
Financiamiento recibido

Pago de financiamiento recibido

Aumento de capital social Clase A

Emisién de acciones Clase B

Redencion de acciones Clase B

Efectivo neto provisto por las actividades de financiamiento

Aumento neto en efectivo
Efectivo al inicio del afio
Efectivo al final del afo

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

de los estados financieros.

=
[

2023 2022
2,315,521 (642,352)
(2,325,752) 631,787
(82,964) (39,727)
(6,076,612) (8,392,671)
4,102,283 1,132,954
3,598 5,522
82,964 39,727
(1,980,963) (7,264,760)
0 1,480
(1,480) 0
319 434
2,467,392 7,286,348
(468,992) (23,068)
1,997,239 7,265,194
16,276 434
25,434 25,000
41,710 25,434




ENCINA FUND, INC.
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

31 de diciembre de 2023

(Cifras en Balboas)

(1)

(2)

Informacion General

Encina Fund, Inc., (el “Fondo”) es una sociedad de inversion, constituida de acuerdo a las leyes
de la Republica de Panama, segun consta en la Escritura Publica 12,998 del 22 de junio de
2021 de la Notaria Duodécima del Circuito de Panama, inscrita en Folio N°155708198 Asiento
N°1 del Registro Publico de Panama.

El Fondo fue autorizado a operar como “Sociedad de Inversién Cerrada” por la
Superintendencia del Mercado de Valores, mediante la Resolucién No.33-22 del 28 de enero
de 2022. El Fondo empezo sus actividades de inversiones en la Bolsa Latinoamericana de
Valores, S.A. (LATINEX) el 1 de marzo de 2022.

El objetivo del Fondo es preservar y crecer el capital de los accionistas a largo plazo. Para
lograr este fin, el Fondo le da al Administrador un mandato de inversién amplio y flexible que le
permite invertir en acciones comunes, acciones preferentes y bonos. Sin embargo, el enfoque
principal sera en acciones comunes de empresas listadas en las bolsas de valores del mercado
internacional y local.

Geneva Asset Management, S. A. es el “Administrador” del Fondo y el titular de las acciones
Tipo “A”, parte relacionada. Esta autorizado como administrador, agente colocador y puesto de
bolsa, y agente de pago, registro y transferencia del Fondo. Sus oficinas estan ubicadas en
Calle 50, Edificio P. H. Torre Global Bank, Piso 25, Oficinas 2502 y 2503.

El custodio del Fondo es Banco Aliado, S. A., parte relacionada y cuyas oficinas estan ubicadas
en Calles 50 y 56, Urbanizacion Obarrio, Edificio Banco Aliado, Ciudad de Panama. El custodio
de los activos financieros del Fondo es Pershing LLC, New Jersey (Division de Bank of New
York Mellon).

Base de Preparacion

(a) Declaracion de Cumplimiento
Los estados financieros del Fondo han sido preparados de conformidad con las Normas
Internacionales de Informacién Financiera (Normas de Contabilidad NIIF).

Estos estados financieros fueron autorizados por la Administracion del Fondo para su
emision el 26 de marzo de 2024.

(b) Base de Medicion
Los estados financieros del Fondo son preparados sobre la base de costo histérico,
excepto por los valores a valor razonable con cambios en resultados, presentados a su
valor razonable.

(c) Moneda Funcional
Los estados financieros estan expresados en balboas (B/.), la unidad monetaria de la
Republica de Panama, la cual esta a la par y es de libre cambio con el délar (US$) de los
Estados Unidos de América. La Republica de Panama no emite papel moneda propio y,
en su lugar, el doélar (US$) de los Estados Unidos de América es utilizado como moneda
de curso legal, la cual se considera la moneda funcional del Fondo.
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ENCINA FUND, INC.
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(3)

Resumen de las Politicas de Contabilidad Materiales
Las politicas de contabilidad materiales utilizadas en la preparacion de los estados
financieros, se presentan a continuacion:

(a)

(b)

(c)

Medicién a Valor Razonable

El valor razonable es el precio que seria recibido por vender un activo o pagado por
transferir un pasivo en una transaccion ordenada entre participantes del mercado en la
fecha de medicion, o en su ausencia, en el mercado mas ventajoso al cual el Fondo tenga
acceso en el momento. El valor razonable de un pasivo refleja el efecto del riesgo de
incumplimiento.

Cuando es aplicable, el Fondo mide el valor razonable de un instrumento utilizando un
precio cotizado en un mercado activo para tal instrumento. Un mercado es considerado
como activo, si las transacciones de estos activos o pasivos tienen lugar con frecuencia
y volumen suficiente para proporcionar informacién para fijar precios sobre una base
continua.

Cuando no existe un precio cotizado en un mercado activo, el Fondo utiliza técnicas de
valoracion que maximizan el uso de datos de entrada observables relevantes y minimizan
el uso de datos de entrada no observables. La técnica de valoracion escogida incorpora
todos los factores que los participantes del mercado tendrian en cuenta al fijar el precio
de una transaccion.

La mejor evidencia del valor razonable de un instrumento financiero en el reconocimiento
inicial es normalmente el precio de transaccion.

Si el Fondo determina que el valor razonable en el reconocimiento inicial difiere del precio
de transaccion ordenada y el valor razonable no es evidenciado por un precio cotizado
en un mercado activo para un instrumento financiero idéntico, ni se basa en una técnica
de valoracion que utiliza solo datos procedentes de mercados observables, el instrumento
financiero es inicialmente medido a valor razonable ajustado por la diferencia entre el
valor razonable en el reconocimiento inicial y el precio de transaccion. Posteriormente,
la diferencia es reconocida en el resultado del periodo de forma adecuada durante la vida
del instrumento, a mas tardar cuando la valoracion se sustenta Unicamente por datos
observables en el mercado o la transaccion se ha cerrado.

El Fondo reconoce las transferencias entre niveles de la jerarquia del valor razonable al
final del periodo durante el cual ocurrié el cambio.

Efectivo y Equivalentes de Efectivo

Para propositos del estado de flujos de efectivo, los equivalentes de efectivo incluyen
depositos a la vista y depositos a plazo en bancos con vencimientos originales de tres
meses 0 menos.

Activos y Pasivos Financieros

El Fondo inicialmente reconoce sus instrumentos financieros a valor razonable a la fecha
de negociacién, la fecha en la que una entidad se compromete a comprar o vender un
activo.




ENCINA FUND, INC.
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(3) Resumen de las Politicas de Contabilidad Materiales, continuacion
Clasificacion
En su reconocimiento inicial, los activos financieros son clasificados como medidos a:
o Costo Amortizado (CA)
¢ Valor razonable con cambios en resultados (VRCR)

Un activo o pasivo financiero es medido a costo amortizado 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

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
principal pendiente.

Todos los activos financieros no clasificados como medidos a CA como se describen
anteriormente, son medidos a VRCR.

Adicionalmente, en el reconocimiento inicial, el Fondo puede designar de manera
irrevocable un activo financiero que cumple con los requerimientos de medicion a CA a
ser medido a VRCR si al hacerlo se elimina o se reduce significativamente una asimetria
contable que pudiese ocurrir de no hacerlo. El Fondo por ahora no hace uso de esta
opcion.

Un activo o pasivo financiero es clasificado en una de las categorias mencionadas al
momento de su reconocimiento inicial.

Baja de activos financieros
Un activo financiero (o, en su caso una parte de un activo financiero o una parte de un
grupo de activos financieros similares) se dan de baja cuando:

e Los derechos a recibir flujos de efectivo del activo han vencido.

» El Fondo ha transferido sus derechos a recibir los flujos de efectivo del activo y, o
bien ha transferido sustancialmente todos los riesgos y beneficios del activo, o ni
ha transferido ni retenido sustancialmente los riesgos y beneficios del activo, pero
se ha transferido el control del activo.

e El Fondo se reserva el derecho a recibir los flujos de efectivo del activo, pero ha
asumido una obligacion de pagar los flujos de efectivo recibido en su totalidad y
sin demora material a un tercero.

¢ Cuando el Fondo ha transferido sus derechos a recibir flujos de efectivo de un
activo o ha entrado en un acuerdo de traspaso, y ni se ha transferido ni retenido
sustancialmente todos los riesgos y beneficios del activo, ni transferido el control
del activo, el activo se reconoce en la medida que continta la participaciéon del
Fondo en el activo. En ese caso, el Fondo también reconoce un pasivo asociado.
El activo transferido y el pasivo asociado se miden sobre una base que refleje los
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ENCINA FUND, INC.
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(3) Resumen de las Politicas de Contabilidad Materiales, continuacién
derechos y obligaciones contractuales que el Fondo ha retenido. La continua
participacion que tome la forma de una garantia sobre el activo transferido se mide
por el menor entre el valor en libros original del activo y el importe maximo de la
consideracion de que el Fondo podria ser obligado a pagar.

Al dar de baja un activo financiero, la diferencia entre el valor en libros del activo (o el
valor en libros asignado a la porcién del activo dado de baja) y la suma de la
contraprestacion recibida (incluyendo cualquier activo nuevo obtenido menos cualquier
pasivo nuevo asumido), se reconoce en resultados.

Evaluacion del modelo de negocio

El Fondo realiza una evaluacion de los objetivos de los modelos de negocio en los cuales
se mantienen los diferentes activos y pasivos 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 administracion. La informacion considerada incluye:

e Las politicas y los objetivos sefialados para los activos financieros e inversiones y
la operacién de esas politicas en la préctica. Estas incluyen si la estrategia de la
administracion 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 dichos activos estan financiando
o las salidas de efectivo esperadas o realizar flujos de efectivo mediante la venta
de los activos;

e Como se evallan e informa al respecto al personal clave de la administracién del
Fondo sobre el rendimiento del portafolio;

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

e Como se retribuye a los gestores del negocio (por ejemplo, si la compensacién se
basa en el valor razonable de los activos o pasivos gestionados o sobre los flujos
de efectivo contractuales obtenidos); y

e La frecuencia, 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.

El modelo que mantiene el Fondo para los activos financieros que son mantenidos para
negociar o son gestionados y cuyo rendimiento es evaluado sobre una base de valor
razonable, son medidos a valor razonable con cambios en resultados debido a que estos
no son mantenidos para cobrar flujos de efectivo contractuales ni para obtener flujos de
efectivo contractuales y vender estos activos financieros.
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ENCINA FUND, INC.
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(3)

Resumen de las Politicas de Contabilidad Materiales, continuacion

(@)

(e)

(7

(9)

Pérdidas crediticias esperadas
El Fondo aplica un modelo de pérdidas crediticias esperadas (PCE) para el
reconocimiento del deterioro de los activos financieros. Este modelo no aplica a:

e Los instrumentos financieros que se miden a valor razonable con cambios en
resultados (VRCR).

La pérdida crediticia esperada establece que se reconozcan en el resultado todas las
pérdidas crediticias esperadas para todos sus activos financieros, aun cuando los mismos
hayan sido recientemente originados o adquiridos. El monto de la PCE es la estimacién
del valor actual de la falta de pago al momento del vencimiento, considerando un
horizonte temporal de los proximos 12 meses o bien durante la vida esperada del
instrumento financiero. Asi, no es necesario que un evento de pérdida ocurra para que el
deterioro sea reconocido.

Financiamientos Recibidos

Estos instrumentos son el resultado de los recursos que el Fondo recibe y estos son
medidos inicialmente al valor razonable, neto de los costos de transaccion.
Subsecuentemente se miden al costo amortizado, utilizando el método de tasa de interés
efectiva.

Ingresos y Gastos por Intereses

Los ingresos y gastos por intereses son reconocidos generalmente en el estado de
resultados para todos instrumentos financieros presentados a costo amortizado usando
el método tasa de interés efectiva.

El método de tasa de interés efectiva es un método de calculo del costo amortizado de
un activo financiero y de imputacion del ingreso financiero a lo largo del plazo relevante.
Cuando se calcula la tasa de interés efectiva, el Fondo estima los flujos futuros de efectivo
considerando todos los términos contractuales del instrumento financiero (por ejemplo,
opciones de prepago), pero no considera pérdidas futuras de credito. El calculo incluye
todas las comisiones y cuotas pagadas o recibidas entre las partes del contrato que son
parte integral de la tasa de interés efectiva, los costos de transaccion y cualquier otra
prima o descuento. Los costos de transaccion son los costos de originacion, directamente
atribuibles a la adquisicion, emision o disposicion de un activo.

Ingresos por Dividendos
Los dividendos son reconocidos en el estado de resultados cuando el Fondo tiene los
derechos para recibir el pago establecido.

Honorarios, Comisiones y Otros Gastos

Los honorarios, comisiones y otros gastos se reconocen en el estado de resultados
cuando se incurren.
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(3)

(4)

Resumen de las Politicas de Contabilidad Materiales, continuacién

()

(i)

()

Activos Netos por Accion

El valor neto por accion de las acciones comunes Clase A tienen un valor fijo de B/.1.00.
Estas acciones no son objeto de oferta publica ni participan de los portafolios de
inversiones.

El valor neto por accion de las acciones comunes Clase B es determinado dividiendo los
activos netos atribuibles a los tenedores de acciones redimibles, entre el nimero de
acciones comunes Clase B emitidas y en circulacion al final del afio.

Informacion sobre Politicas Contables Materiales

El Fondo ha adoptado las modificaciones de la NIC 1 Presentacién de Estados
Financieros - Informacion a Revelar sobre Politicas Contables a partir del 1 de enero de
2023, que modifican los requisitos de la NIC 1 en materia de informacion a revelar sobre
politicas contables. Las modificaciones sustituyen todos los casos del término "politicas
contables significativas" por "politicas contables materiales". La informaciéon sobre
politicas contables es material si, considerada conjuntamente con otra informacion
incluida en los estados financieros de una entidad, cabe razonablemente esperar que
influya en las decisiones que los usuarios primarios de los estados financieros con fines
generales toman sobre la base de dichos estados financieros. Esta modificacién no ha
tenido impacto alguno en los estados financieros del Fondo.

Nuevas Normas de Contabifidad NIIF ain no Adoptadas
Las transacciones del Fondo no seran afectadas por las nuevas normas emitidas que no
son efectivas por el afio terminado el 31 de diciembre de 2023.

Administracion de Riesgos de Instrumentos Financieros

Un instrumento financiero es cualquier contrato que genere un activo financiero en una entidad
y un pasivo financiero o instrumento de capital en otra entidad. Las actividades del Fondo estan
relacionadas principalmente con el uso de instrumentos financieros y, como tal, el estado de
situacion financiera se compone principalmente de instrumentos financieros. El Fondo esta
conformado por una cartera o portafolio de acciones.

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

(a)

Riesgo de Crédito

El riesgo crediticio es el riesgo de que el prestatario, emisor o contraparte de un activo
financiero propiedad del Fondo deje de cumplir una obligacién o compromiso que ha
contraido con el Fondo. Surge principalmente de las cuentas bancarias.

La politica del Fondo sobre el riesgo de crédito es reducir al minimo su exposicién a las
contrapartes con mayor percepcion de riesgo de incumplimiento, al tratar solo con
contrapartes que satisfacen los criterios de aprobacién establecidos en los limites.

La exposicion maxima al riesgo de crédito del Fondo al cierre del ejercicio esta
representada por los respectivos valores en libros de los activos financieros relevantes
en el estado de situacion financiera.
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(4) Administracion de Riesgos de Instrumentos Financieros, continuacién

(b)

La concentracion geografica a la fecha de los estados financieros es la siguiente:

Depésitos en bancos

2023 2022
Concentracion Geografica:
Estados Unidos de América 15,957 0
Panama 25,753 25,434
Total depésitos en bancos 41,710 25434

El andlisis de la concentracion del riesgo de crédito a la fecha de los estados financieros,
por tipo de instrumento, se detalla en el siguiente cuadro:

Depésitos en bancos

2023 2022
Tipo de Instrumento:
Depdsitos en bancos 100% 100%

Los depdsitos a la vista son mantenidos en instituciones financieras locales con
calificacion de riesgo A+ y extranjeras con calificacion de riesgo AA-. El Fondo considera
tener un bajo riesgo crediticio basado en las calificaciones crediticias externas de la
contraparte; asi mismo por el tipo de vencimiento de la exposicion, no se ha estimado
reserva por deterioro de los depdsitos a la vista.

Riesgo de Liquidez

Se define como la posibilidad de pérdida econémica debido a la dificultad de liquidar
activos o de obtener recursos financieros en condiciones habituales, para cumplir con
obligaciones derivadas de sus pasivos financieros o de requerimientos de dividendos para
los tenedores de acciones redimibles que se liquiden mediante la entrega de efectivo. La
politica del Fondo y el enfoque del gestor de inversiones a la gestion de la liquidez es
mantener suficiente liquidez para cumplir con sus obligaciones.

Segun lo establecido en el prospecto de inversién, el Fondo no tiene la obligacion de
recomprar acciones sin previa coordinacion; por lo tanto, no esta expuesto al riesgo de
tener que liquidar sus posiciones incurriendo en pérdidas inesperadas. Los activos del
Fondo incluyen inversiones en acciones listadas en la Bolsa de Valores de New York, por
lo que son altamente liquidas y permite al Fondo ser capaz de cumplir con la liquidacién
de sus pasivos adquiridos, por lo que, en opinién del Administrador del Fondo, el riesgo
de liquidez no es significativo para las operaciones del Fondo.
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(4)

Administracién de Riesgos de Instrumentos Financieros, continuacion

El cuadro a continuacion muestra los flujos de efectivo no descontados de los activos y
pasivos financieros del Fondo, sobre la base de su vencimiento mas cercano posible. Los

flujos esperados de estos instrumentos pueden variar producto de estos analisis:

2023 Valor Libros entradal(salida) Hasta 1 aio vencimiento
Activos financieros
Depdsitos a la vista en bancos 41,710 41,710 41,710 0
Valores a VRCR 10,928,012 10,928,012 493,284 10,434,728
Total de activos 10,969,722 10,969,722 534,994 10,434,728
Pasivos financieros
Comisiones acumuladas por pagar 9,120 (9,120) (9,120) 0
Total de pasivos 9120 __ (9120) (9,120) 0
Total monto bruto
nominal Sin

022 Valor Libros entradal/(salida) Hasta 1 afio vencimiento
Activos financieros
Depésitos a la vista en bancos 25,434 25,434 25,434 0
Valores a VRCR 6,627,930 6,627,930 0 6,627,930
Total de activos 6.653.364 6.653.364 25434 6,627,930
Pasivos financieros
Financiamiento recibido 1,480 (1,480) (1,480) 0
Comisiones acumuladas por pagar 5,622 (5,622) (5,622) 0
Total de pasivos ___ 7,002 __ (7,002) (7.002) 0]

(c) Riesgo de Mercado

Total monto bruto
nominal

Sin

El riesgo de mercado es el riesgo de que el valor de un instrumento financiero del Fondo
se reduzca debido a los cambios en las tasas de interés, u otras variables financieras, y
la reaccion de los mercados de los participantes a los eventos econdmicos y politicos. El
objetivo de la gestién del riesgo de mercado es administrar y monitorear las exposiciones
de riesgo, para mantenerlos dentro de los parametros aceptables optimizando la relacion
entre riesgo y retorno.

Riesgo de precio de mercado:

Es el riesgo de que el valor de un instrumento financiero efectliie como consecuencia de
cambios en los precios de mercado, independientemente de que estén causados por
factores especificos relativos al instrumento en particular o a su emisor, o por factores
que afecten a todos los titulos negociados en el mercado.

El Fondo negocia instrumentos financieros, tomando posiciones acordes a las
oportunidades que se presentan en el mercado de renta variable a largo plazo.
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(4)

Administracion de Riesgos de Instrumentos Financieros, continuacion

(d)

Todas las inversiones estan sujetas al riesgo de pérdida de capital. EI Administrador de
Inversiones del Fondo, debe mitigar este riesgo con la selecciéon de inversiones y otros
instrumentos financieros que cumplan con los limites especificados en el prospecto
informativo.

En la tabla a continuacion se presenta el indicador de capital asignado. Este indicador
hace una estimacion de riesgo en términos monetarios durante el afio, con un nivel de
confianza del 95%, basado en informacion histérica del capital que podria estar en riesgo.
Para su calculo se utiliza una metodologia basada en mediciones tipo VaR, cuyo
comportamiento de riesgo aproxima el comportamiento de riesgo de los activos del
Fondo. La medida de capital asignado es una aproximacion que sirve para determinar
cambios en la exposicion a los diferentes riesgos en forma indicativa.

Administracion de Riesgo de Mercado:
El cuadro a continuacion presenta un resumen del calculo del VaR para el portafolio del
Fondo a la fecha del estado de situacion financiera:

2023 2022
VaR del portafolio del Fondo 3,112,434 2,676,405
Promedio del afio 2,684,290 2,316,173
Maximo del afio 3,182,913 2,815,262
Minimo del afio 2,395,582 1,331,272

Riesgo de tasa de interés:
El Fondo esta expuesto al riesgo de que el valor razonable de los instrumentos financieros
fluctien como resultado de cambios en las tasas de interés de mercado.

Con respecto a los instrumentos financieros que devengan intereses del Fondo, la politica
del Fondo es la de mantener en su portafolio un porcentaje alto en instrumentos
financieros con poca volatilidad en el precio cuando las tasas de interés de mercado
fluctien. Dada la poca exposicion que mantiene el Fondo en instrumentos sujetos a
riesgo de tasa de interés, el Fondo considera que cambios en la tasa de interés el
mercado no tendria un impacto significativo sobre su posicién financiera y rendimientos.

Riesgo de tasa de cambio:

Es el riesgo de que el valor de un instrumento financiero fluctile como consecuencia de
variaciones en las tasas de cambio de las monedas extranjeras y otras variables
financieras, asi como la reaccion de los participantes de los mercados a eventos politicos
y economicos. El Fondo posee un portafolio principalmente en délares, por lo tanto, el
riesgo cambiario no impacta al Fondo.

Riesgo Operativo

El riesgo operativo es el riesgo de pérdidas potenciales por dafios directos o indirectos a
los activos fijos, ocasionados por las acciones deliberadas que conducen al fraude interno
o externo, la interrupcién de los servicios de gestion de fondos debido a la falta de
sistemas, errores asociados a los procesos, productos vy, finalmente, los relacionados con
los errores humanos.
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(4)

()

(6)

Administracion de Riesgos de Instrumentos Financieros, continuacién
Una de las prioridades del Administrador del Fondo es la gestion de este tipo de riesgo a
fin de equilibrar la limitacion de pérdidas financieras y dafios a su reputacién con el logro
de su objetivo de inversion de generar rendimientos para los inversionistas.

Para lograr este fin, el Administrador de Inversiones del Fondo tiene manuales de
procedimientos para todas sus tareas y cuenta con sistemas electronicos y de seguridad,
que ayudan al seguimiento y cumplimiento de todos los eventos identificados de riesgo
operacional.

Uso de Estimaciones y Juicio a la Aplicacion de Politicas Contables

La administracién del Fondo, en la preparaciéon de estos estados financieros, ha efectuado
ciertas estimaciones contables y supuestos criticos, y ha ejercido su criterio en el proceso de
aplicacién de las politicas contables del Fondo, las cuales afectan las cifras reportadas de los
activos y pasivos y las revelaciones de activos y pasivos contingentes a la fecha de los estados
financieros y las cifras reportadas en el estado de resultados durante el afio. Las estimaciones
y supuestos relacionados consideran experiencias historicas y otros factores, incluyendo
expectativas de eventos futuros que se creen razonables bajo las circunstancias. Los
resultados reales pueden diferir de estas estimaciones.

Los estimados y decisiones son continuamente evaluados y estan basados en la experiencia
histérica y otros factores, incluyendo expectativas de eventos futuros que se creen son
razonables bajo las circunstancias.

La administracion del Fondo evalia la seleccion, revelacion y aplicacion de las politicas
contables criticas en las estimaciones de mayor incertidumbre. La informacién relacionada a
los supuestos y estimaciones que afectan las sumas reportadas de los activos y pasivos dentro
del siguiente afio fiscal y los juicios criticos en la seleccion y aplicacion de las politicas contables
se detallan a continuacion:

(a) Valor Razonable

Para los valores a valor razonable con cambios en resultados que se cotizan en mercados
activos, el valor razonable es determinado por el precio de referencia del instrumento
publicado en bolsas de valores y en sistemas electronicos de informacién bursatil.
Cuando no estan disponibles los precios independientes, los valores razonables se
determinan usando técnicas de valoracion con referencia a datos observables del
mercado. Estas técnicas incluyen los analisis de flujos de efectivo futuros descontados y
otras técnicas de valoracién comunmente usadas por los participantes del mercado. Los
cambios en los supuestos acerca de estos factores pudieran afectar el valor razonable
reportado de los instrumentos financieros.

Depositos en Bancos

El Fondo mantiene depdsitos a la vista por B/.41,710 (2022: B/.25,434). El depdsito a la vista
corresponde al aporte de los accionistas Clase A (acciones no redimibles), cuyo rendimiento
no forma parte del aumento en los activos netos atribuibles a los tenedores de acciones
redimibles, por lo que no esta sujeto a distribucion para los accionistas Clase B (véase Nota 8).
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(7) Valores a Valor Razonable con Cambios en Resultados (VRCR)
El Fondo mantiene valores a valor razonable con cambios en resultados (VRCR) que se
detallan a continuacion:

2023 2022
Acciones 10,434,728 6,627,930
Letras del Tesoro de EE.UU. 493,284 0

10,928,012 6,627,930

Debido a la estructura de activos del Fondo, constituido por instrumentos financieros cuyos
precios son listados en mercados activos y son Nivel 1, no existen supuestos o incertidumbre
que tengan un riesgo de causar ajustes en el valor en libros de estos activos.

El valor en libros al momento de la venta de los valores a VRCR durante el afio fue por
B/.3,821,032 (2022: B/.1,219,833), las cuales generaron una ganancia neta realizada en
valores de B/.281,251 (2022: pérdida neta realizada de B/.86,879). Al 31 de diciembre de 2023,
dentro del portafolio de inversiones se registrdé una ganancia no realizada del afio por
B/.2,044,501 (2022: pérdida no realizada de B/.544,908).

Los administradores, bajo mandato de administracién vigente, podran tomar decisiones de
compralventa, en concordancia con las politicas establecidas del Fondo aprobadas por la Junta
Directiva del Fondo.

La concentracion por ubicacion geografica de las inversiones en valores es la siguiente:

2023 2022
Concentracion Geografica:
Estados Unidos de Ameérica 9,667,196 6,362,756
Espafa 435,504 265,174
Suiza 825,312 0

10.928,012 6,627,930

La concentracion de inversiones en valores, por sector econémico, se detalla a continuacion:

% %
2023 Sobre Valor 2022 Sobre Valor

Sector Econdémico:
Consumo discrecional 1,607,366 15% 829,822 13%
Energia 329,898 3% 0 0%
Financiero 3,924,788 36% 2,548,093 38%
Industrial 717,370 7% 545,859 8%
Multisectorial 1,783,300 16% 1,204,710 18%
Tecnolégico 2,072,006 19% 1,499,446 23%
Gobierno 493,284 4% 0 0%

10,928,012 100% _6,627.930 100%
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(8)

Activos Netos Atribuibles a los Tenedores de Acciones

El capital autorizado en acciones del Fondo esta representado por veinticinco mil (25,000)
(2022: 25,000) acciones comunes Clase A, con derecho a voz y voto con un valor nominal de
B/.1.00 (2022: B/.1.00) cada una. El Fondo mantiene 25,000 acciones (2022: 25,000) Clase A,
emitidas y en circulacion, y 95,567 (2022: 74,160) acciones Clase B, las cuales tienen derecho
a dividendos segun los parametros establecidos en el prospecto, no asi las acciones comunes
clase A. Para las acciones Clase B, la Junta Directiva podra redimir de tiempo en tiempo estas
acciones a su discrecion. Adicionalmente el capital mantiene 10,000,000 (2022: 10,000,000)
de acciones comunes Clase B, cada una, sin derecho a voz ni voto, salvo en situaciones
especiales, relacionada con los siguientes puntos:

Cambios de importancia en los objetivos o politicas de inversion

Cambio de administrador de inversiones, de asesor de inversiones (si lo hubiere) o de
custodia

Creacion de una nueva clase o serie de acciones

Cambio de importancia en los limites de endeudamiento

Cambios de importancia en las politicas de dividendos

Cambios de importancia en las politicas de redencion o de recompra de las acciones;
Aumento en las comisiones y cargas cobrados a los inversionistas

Aumento de importancia en las comisiones y cargos pagados por el Fondo al
Administrador de Inversiones y/o al asesor de inversiones, si lo hubiere, al custodio o al
oferente (si lo hubiere) y otras personas que presten servicios al Fondo.

Ampliacion del capital autorizado

Liquidacion y disolucién del Fondo.

El movimiento de los activos netos atribuibles a los tenedores de acciones es el siguiente
(cantidad de acciones):

2023 202
Clase A Clase B Clase A Clase B
Saldo al inicio del afio 25,000 74,160 25,000 0
Emision de acciones 0 26,090 0 74,160
Redenciones 0 (4,683) 0 0
Saldo al final del afio 25,000 95,567 25,000 74,160
Valor neto por accion 1.03 114.42 1.02 89.28

19




ENCINA FUND, INC.
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(8) Activos Netos Atribuibles a los Tenedores de Acciones, continuacion
La actividad de las operaciones en efectivo por clase de accion es la siguiente:
2023 2022
Clase A Clase B Total Clase A Clase B Total
Saldo a inicio del afio 25,434 6,620,928 6,646,362 25,000 0 25,000
Disminucién (aumento) en activos netos 319 2,315,521 2,315,840 434 (642,352) (641,918)
Emisién de acciones clase B 0 2,467,392 2,467,392 0 7,286,348 7,286,348
Redencion de acciones clase B 0 (468.992) (468,992) 0 (23,068) (23.068)
Saldo al final del afio 25,753  _10.934.849 10,960,602 25434  _6,620928 6,646,362
(9) Impuesto sobre la Renta

El Fondo tributa conforme al régimen general de la determinacién y pago del impuesto sobre
la renta de la Republica de Panama segun el Articulo 699 del Cédigo Fiscal, el cual establece
un impuesto sobre la renta del 25% sobre la que resulte mayor entre los dos siguientes calculos:

e Larenta gravable calculada por el método ordinario o tradicional establecido en el Titulo
| del Libro Cuarto del Cadigo Fiscal.

e Para las empresas que tiene ingresos brutos mayores de B/.1,500,000, la renta neta
gravable es calculada con el método alterno (CAIR) que resulte de deducir del total de
ingresos gravables, el 95.33% de dicho total de ingresos gravables.

Por otro lado, de acuerdo con la legislacién fiscal vigente en la Republica de Panama, estan
exentas de pago de impuesto sobre la renta las ganancias provenientes de fuente extranjera,
los intereses ganados sobre depdésito a plazos en bancos locales, los intereses ganados sobre
los valores del estado panamefios e inversiones en titulos o valores registrados en la
Superintendencia de Mercados de Valores y listados en la Bolsa Latinoamericana de
Valores, S.A. (LATINEX).

A la fecha de los estados financieros, las transacciones del Fondo corresponden a operaciones
exentas, por lo que no ha generado renta gravable sujeta al pago de impuesto sobre la renta.

Las declaraciones de impuesto sobre la renta del Fondo estan sujetas a revision por parte de

las autoridades fiscales por los tres ultimos afios fiscales, incluyendo la correspondiente al afio
terminado el 31 de diciembre de 2023.
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(10)

(1)

(12)

Transacciones con Partes Relacionadas
Las transacciones y saldos mas importantes con la administradora del Fondo se detallan a
continuacion:

2023 2022
Pasivos:
Comisiones acumuladas por pagar 9,12 5,522
Patrimonio:
Acciones Clase A 25,753 25,434
Acciones Clase B (redimibles) 499,214 389,52
Gastos:
Comisiones por servicios de administracion y custodia 85,805 46,517

Adicionalmente, el Fondo mantiene depositos a la vista en bancos por B/.25,753 (2022:
B/.25,434), los cuales estan colocados en una institucion financiera relacionada con la
administracion del Fondo.

Comisiones por Servicios de Administracion y Custodia

El Fondo paga actualmente una comisién de administracién de 0.9375% anual sobre el valor
neto por accion (VNA), la cual es pagada mensualmente a Geneva Asset Management, S. A.,
parte relacionada. La administradora se reserva el derecho de cobrar hasta un 1% anual por la
administracion. Adicionalmente, la comision de custodia fue determinada en base al 0.0625%
del valor neto de los activos, el pago de la comision de custodia anual puede ser hasta de
0.125% sobre el total de los activos que formen parte del Fondo, pagadera mensualmente a
Banco Aliado, S. A.

Los honorarios pagados al administrador del fondo son calculados en base al valor neto de los
activos. Los porcentajes (%) presentados a continuacién corresponden al calculado en base a
los activos al cierre del periodo.

023 2022

Gestion anual (administracion) 0.7350% 0.6581%

Los honorarios por servicio de administracién correspondientes a Geneva Asset Management,
S. A. en concepto de compensacion anual fueron de B/.80,441 (2022: B/.43,609). Por otro lado,
los honorarios por servicio de custodio correspondientes a Banco Aliado, S. A. fueron de
B/.5,364 (2022: B/.2,908).

Contingencias

Al 31 de diciembre de 2023, el Fondo no mantiene litigios o reclamaciones en contra que
puedan originar un efecto adverso significativo en su situacion financiera o en el resultado de
sus operaciones.
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(13) Valor Razonable de los Instrumentos Financieros
El valor razonable de los activos financieros y pasivos financieros que se negocian en mercados
activos se basan en precios cotizados en los mercados o cotizaciones de precios de
negociantes. Para todos los demés instrumentos financieros, el Fondo determina los valores
razonables usando otras técnicas de valoracion.

Para los instrumentos financieros que no se negocian frecuentemente y que tienen poca
disponibilidad de informacion de precios, el valor razonable es menos objetivo, y su
determinacion requiere el uso de diversos grados de juicio que dependen de la liquidez, la
concentracion, la incertidumbre de factores del mercado, los supuestos en la determinacion de
precios y otros riesgos que afectan el instrumento especifico.

El Fondo mide el valor razonable utilizando los siguientes niveles de jerarquia que reflejan la
importancia de los datos de entrada utilizados al hacer las mediciones:

» Nivel 1: precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos para activos o pasivos idénticos
a los que la administracion del Fondo pueda acceder en la fecha de medicion.

» Nivel 2: datos de entrada distintos de precios cotizados incluidos en el Nivel 1, que son
observables, ya sea directamente (es decir, precios) o indirectamente (es decir,
determinados con base en precios). Esta categoria incluye los instrumentos valuados
utilizando precios cotizados en mercados activos para instrumentos similares, precios
cotizados para instrumentos idénticos o similares en mercados que no son activos u otras
técnicas de valoraciéon donde los datos de entrada significativos son directa o
indirectamente observables en un mercado.

e Nivel 3: esta categoria contempla todos los instrumentos en los que las técnicas de
valoracion incluyen datos de entrada no observables y tienen un efecto significativo en la
valuacién del instrumento. Esta categoria incluye instrumentos que son valuados, basados
en precios cotizados para instrumentos similares donde los supuestos o ajustes
significativos no observables reflejan la diferencia entre los instrumentos.

Ofras técnicas de valoracién incluyen valor presente neto, modelos de flujos descontados,
comparaciones con instrumentos similares para los cuales haya precios de mercado
observables, y otros modelos de valuacién. Los supuestos y datos de entrada utilizados en las
técnicas de valoracién incluyen tasas de referencia libres de riesgo, margenes crediticios y
otras premisas utilizadas en estimar |las tasas de descuento y precio de acciones.

La tabla a continuacion analiza los instrumentos financieros medidos a valor razonable sobre
una base recurrente. Estos instrumentos son clasificados en los distintos niveles de jerarquia
de valor razonable considerando los datos de entrada y técnicas de valorizacion utilizados.

2023 2022
Descipcion Nivel 1 Total Nivel 1 Total
Acciones 10,434,728 10,434,728 6,627,930 6,627,930
Letras del Tesoro de EE.UU. 493,284 493,284 0 0
Total de activos 10,928.012 10,928,012 6,627,930 6.627.930
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(13) Valor Razonable de los Instrumentos Financieros, continuacién
Para inversiones en valores que se cotizan en mercados activos, el valor razonable es
determinado por el precio de referencia del instrumento publicado en bolsa de valores,
publicado en sistemas electronicos de informacion bursétil, o provisto por proveedores de

precios.

La tabla a continuaciéon analiza los valores razonables de los instrumentos financieros no
medidos a valor razonable. Estos instrumentos son clasificados en los distintos niveles de
jerarquia de valor razonable basados en los datos de entrada y técnicas de valoracion

utilizados.

Activos:

2023

Depdsitos a la vista en bancos

Pasivos:

Comisiones acumuladas por pagar

Activos:

022

Depositos a la vista en bancos

Pasivos:

Financiamiento recibido

Comisiones acumuladas por pagar

La tabla a continuacién describe las técnicas de valoracion y los datos de entrada utilizados en
las mediciones del valor razonable de los instrumentos financieros no medidos a valor

razonable clasificados dentro del Nivel 2:

Instrumentos Financieros

Técnicas de Valoracion y Datos de Entradas Utilizados

Nivel 2 Total
41,710 41,710
9120 9,120
Nivel 2 Total
25,434 25,434
1480 1480
5,522 _9.522

Depésitos a la vista en bancos y
financiamiento recibido

Su valor razonable representa el monto por cobrar/pagar a la

fecha del reporte.
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(14) Aspectos Regulatorios
A partir del 10 de noviembre de 1999, se promulgé el Decreto Ley No. 1 del 8 de julio de 1999,
el cual fue modificado por la Ley No. 67 del 1 de septiembre de 2011, y mediante el cual se
crea la Superintendencia del Mercado de Valores y se regula el mercado de valores en la
Republica de Panama.

Las atribuciones de la Superintendencia del Mercado de Valores incluyen entre otras: aprobar,
suspender y cancelar ofertas publicas; expedir, suspender, revocar y cancelar las licencias de
las bolsas de valores, centrales de valores, casas de valores, asesores de inversiones,
ejecutivos principales, corredores de valores, analistas, y administradores de inversiones;
establecer reglas de buena conducta comercial y normas éticas; y prescribir la forma y el
contenido de los estados financieros y otra informacion.
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ATTAL Y 1400

OTARIA DUODECIMA DEL CIRCUITO DE PANAMA

En mi despacho Notarial en la Ciudad de Panama, capital de la RepUblica de Panamay
cabecera del Circuito Notarial del mismo nombre, el primer (1) dia del'mes de abril del
afio dos mil veinticuatro (2024), ante mi ELA MARIFE JAEN HERRERA, mujer,
panamefia, mayor de edad, soltera, con cédula de identidad personal numero siete —
noventa y cinco — quinientos veintidés (7-95-522), Notaria Publica DUODECIMA
Primera Suplente del Circuito de Panamd, comparecieron personalmente: ---------------
1. FERNANDO LEWIS DE LA GUARDIA, vardén, panamefio, mayor de edad, casado, con
cédula de identidad personal nimero ocho-ochocientos treinta y tres-seiscientos
ochenta y tres (8-833-683); --==--mmmmmmmmmmm s oo
2. JOAQUIN DE LA GUARDIA ALFARO, varon, panamefio, mayor de edad, casado, con
cédula de identidad personal nimero ocho-doscientos sesenta y tres-doscientos
treinta y tres (8-263-233); =-mmmmmmmmmm e e
3. JOSEPH HAMOUI ANTABI, varén panamefio, mayor de edad, casado, con cédula de
identidad personal nimero ocho - quinientos quince - sesenta y cuatro (8-515-64); ---
4, MARIA DEL ROSARIO FABREGA ROUX, mujer, panameiia, mayor de edad, casada,
con cédula de identidad personal nimero ocho - ciento sesenta y uno — ciento setenta
Y Eres (B-161-173); Y --rmmmmmmmmmm oo oo oo oooossssmsensoo s
5. JAQUELINE DIAZ DE DIAZ, mujer, panamefia, mayor de edad, casada, con cédula de
identidad personal nimero ocho - doscientos noventa y ocho — seiscientos ochenta y
tres (8-298-683); Presidente y Gerente General, Tesorero, Secretario, Directora y
Directora Independiente, respectivamente, todos vecinos de esta ciudad y me
solicitaron que extendiera esta Diligencia para declarar en forma de Atestacion
Notarial, conscientes del conocimiento pUblico a que quedan expuestas, y bajo
juramento, en cumplimiento al Articulo 3 del Acuerdo Numero 8-2000 de la
Superintendencia del Mercado de Valores, tal como ha quedado conforme a la
modificacién introducida por el Acuerdo No. 7 de 2002, respecto de ENCINA
FUND INC. y de sus Estados Financieros correspondientes al periodo fiscal del
Primero (12) de enero de dos mil veintitrés (2023) al Treinta y uno (31) de

diciembre de dos mil veintitrés (2023) y cualquier otra informacién financiera
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incluida en los Mismos 10 SigUIENtE: === cmmmmmmmm o
a. Hemos revisado dichos Estados FINANCI@ros; ======s=ssmssmmme e e
b. A nuestro juicio, dichos Estados Financieros no contienen informaciones o
declaraciones falsas sobre hechos de importancia, ni omiten informacién sobre hechos
de importancia que deban ser divulgados en virtud del Decreto Ley 1 de 1999 y sus
reglamentos, o que deban ser divulgados para que las declaraciones hechas en dicho
informe no sean tendenciosas o engafiosas a la luz de las circunstancias en las que
fueron hechas, ~===mvmemmm e e R
¢. A nuestro juicio dichos Estados Financieros y cualquier otra informacion financiera
incluida en los mismos, representan razonablemente en todos sus aspectos la
condicién financiera y los resultados de las operaciones de ENCINA FUND INC., para
el periodo de dichos estados FINanCieros, ==-=m=r=emm e et
d. NOSOtros, firmantes: —-mmmmmmm s o e e e e e
d.1 Somos responsables del establecimiento y mantenimiento de controles internos
€N |2 EMPrEsa; ---msmmmemmmeem e e oo e e e e
d.2 Hemos disefiado los mecanismos de control interno que garanticen que toda la
informacién de importancia sobre ENCINA FUND INC., sean hechas de su
conocimiento, particularmente durante el periodo en el que los reportes han sido
Preparados, —---s-csoscsmsmm e e s sk e i
d.3 Hemos evaluado la efectividad de los controles internos de ENCINA FUND INC.
dentro de los noventa (90) dias previos a la emisién de los Estados Financieros. d.4
Hemos presentado en dichos Estados Financieros nuestras conclusiones sobre la
efectividad de los controles internos con base en las evaluaciones efectuadas para el
periodo de dichos estados FiNanCieros, —«==--=ms s oo e
e. Cada uno hemos revelado a los auditores de ENCINA FUND INC. lo siguiente: -----
e.1 Todas las deficiencias significativas que surjan en el marco del disefio y operacidn
de los controles internos, que puedan afectar negativamente la capacidad de ENCINA
FUND INC. para registrar, procesar y reportar informacién financiera, e indicado a los
auditores cualquier debilidad existente en los controles internos. --------------msumeeeee

e.2 Cualquier fraude, de importancia o no, que involucre a la administracién u otros
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empleados que ejerzan un rol significativo en la ejecucién de los controles internos de
ENCINA FUND INC, -mmmmmme e o e e e e e e e e
f. Cada uno hemos revelado a los auditores externos la existencia o no de cambios
significativos en los controles internos de ENCINA FUND INC. o cualesquiera otros
factores que puedan afectar en forma importante tales controles con posterioridad a
la fecha de su evaluacién, incluyendo la formulacién de acciones correctivas con

respecto a deficiencias o debilidades de importancia dentro de la empresa. -------------

LOS DECLARANTES:

Q/W W o B 20 b

FERNANDO LEWIS DE LA GUARDIA J0AQUIN DE LA GUARDIA ALFARO

\—no2 /oy /

MARIA DEL ROSARIG/ﬁFKBHEEA ROUX

f s eIl

MOUl | ANTABI

Gl
- I /

LICENCIADA EKA MARIFE JAEN HERRE




