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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

Junta Directiva
Progreso — Administradora Nacional de Inversiones,
Fondos de Pensionas y Cesantia, 5. A,

Hemos auditado los estados financieros que se acompanan de Fideicomisos — Fondos de
Pensiones Administrados por Progreso (en adelante los "Fondos®), los cuales comprenden el
estado combinado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2010, y los estados combinados
de utilidades integrales, de fondos de fideicomisarios v flujos de efectivo por @l afio terminado en
esa fecha, y notas, que comprenden un resumen de politicas contables significativas y otra
informacién explicativa.

Responsabilidad de la Administracidn por los Estados Financieros

La administracion es responsable por la preparacién y presentacion razonable de estos estados
financieros combinados de conformidad con las Mormas Intemacionales de Informacién
Financiera, y por el control interno que la administracion determine que es necesario para permitir
la preparacion de estados financieros que estén libres de representaciones errdneas de
importancia relativa, debido ya sea a fraude o error.

Rasponsabiidad de los Auditores

MNuesira responsabilidad es expresar una opinidn acerca de estos estados financieros combinados
con base en nuestra auditorfa. Efectuamos nuestra auditoria de conformidad con las Mormas
Internacionales de Auditoria. Esas normas reguieren que cumplamos con requisitos élicos y que
planifiquemos y realicemos la auditoria para oblener una seguridad razonable acerca de si los
estados financieros estdn libres de representaciones eréneas de importancia relativa,

Una auditoria incluye la ejecucion de procedimientos para obtener evidencia de auditoria acerca de
los montos y revelaciones en los estados financiercs. Los procedimientos seleccionados dependen
de nuestro juicko, incluyendo la evaluacién de los resgos de representacién errdnea de importancia
relativa an los estados financieros, debido ya sea a fraude o error, Al efactuar ezas evaluaciones
de riesgos, nosofros consideramos el control interno relevante para la preparacién y presentacion
razonable de los estados financieros de la entidad a fin de disefiar procedimientos de auditorla que
sean apropiados en las circunstancias, pero no con el propdsito de expresar una opinidn sobre la
efectividad del confrol intermo de |a entidad. Una auditoria también incluye evaluar lo apropiado de
las politicas contables utilizadas y la razonabilidad de las estimaciones contables hechas per la
administracion, asi como evaluar la presentacion en conjunto de los estados financieros.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada para
ofrecer una base para nuestra opinidn de auditoria.
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Base para Opinidn Calificada

Como se indica en la nota G a los estados financieros combinados, por instruccionss de la
Comision Macional de Valores, los Fondos han reclasificado inversiones reconocidas como
inversiones disponibles para la venta hacia la categoria de inversiones a valer razonable con
cambios a resultados, Las Normas Internacionales de Informacién Financiera indican que una
entidad no debe reclasificar ningun instrumento financiero hacia la categoria de inversiones a valoer
razonable a través de resultados despues de su reconoacimiento inicial. Por lo antes indicado, en
nusstra opinién, este fratlamiento contable de reclasificacién no estda de acuerdo con Normas
Internacionales de Informacién Financiera. El efecto de esta reclasificacion represenid un ajuste
producto de las ganancias no realizadas gue se tenian registradas en el patrimonio a la fecha de la
reclasificacion por B/222 174 (2008; B/ 102,7058) levadas a los resultados de operacidn de los
Fondos del afio 2010 y 2009, respectivamente, Este ajuste no afectd el patrimonio reportado, va
que el efecto del mismo se reintegra al patrimonio nuevamente.

Opinion Calificada

En nuesitra opinion, excepto por el efeclo en los estados financieros combinados de la
reclasificacion desde la categoria de inversiones disponibles para la venta hacia la categoria de
imvarsiones a valor razonable con cambios en resultados como se describe en el parrafo anterior,
los estados financieros combinados adjuntos presentan razonablemente, en todos sus aspectos
significativos, la sifuacidn financiera combinada de Fideicomisos - Fondos de Pensiones
Administrados por Prograso al 31 de dicierbre de 2010, su desempefo financiero combinado y
sus flujos de efective combinados por el afo terminado en esa fecha de acuerdo con las Normas
Internacionales de Informacion Financiera,
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FIDEICOMISOS - FONDOS DE PENSIONES ADMINISTRADOS POR PROGRESD

(Panama, Republica de Panama)
Estado Combinado de Situacion Financiera
31 de diciembre de 2010

(Cifras en Balboas)

Activos

Depbsitos en bancos:
A plazo fijo
Cuentas de ahorros
Cuentas comrientas
[nversion en valores:
A valor razonable con cambios en resullados
Disponibles para la venta
Intereses y dividendos por cobrar

Total de activos

Pasivos y fondos de fideicomisarios

Pasivos

Cuentas por pagar

Seguro de afiiados por pagar
Total de pasivos

Fondos de fideicomisarios

Aportes de fideicomitentes

Cambios en valores disponibles para la venta
Rendimientos acumulados

Total de fondos de fideicomisarios

Total de pasivos y fondos de fideicomisarios

El estado combinado de situacién financiera debe ser leido en conjunto con las notas que
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5,7

forman parte integral de los estados financieras combinados.

2010 08
41,310, 480 28,298 702
3,623,805 7,358 470
213,316 311,669
30,204 819 30,447 017
6,800,084 7434 801
669,336 538,379
B2, 730,850 74,390, 138
48,516 15,669
11,208 13,731
50 724 29 400
66,231,542 59,760,226
431,116 694 378
16,008,468 13,806,134
B2671,126 74,360 738
82,730,850 74,390,138




