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Progreso AFPC, S.A.         

Fondo de Pensiones – Progreso Plus  

RESUMEN  

Moody’s Local Panamá afirma la categoría EF-3.pa de Fondo de renta variable 

al Fondo de Pensiones – Progreso Plus (en adelante, el Fondo Progreso Plus o 

el Fondo), el mismo que es administrado por Progreso AFPC, S.A. (en adelante, 

Progreso o la Administradora).  

La evaluación considera las características principales del Fondo, el 

desempeño de sus métricas y la calidad de la Administradora. La categoría 

otorgada refleja el rendimiento adecuado del Valor Cuota del Fondo en 

comparación con el benchmark (MSCI ACWI) desde el inicio de sus 

operaciones hasta el corte de análisis, evidenciado en el Ratio de Información 

del Fondo. Asimismo, se destaca la calidad en la toma y ejecución de 

decisiones de inversión, gracias al asesoramiento de JP Morgan Asset 

Management (en adelante, el Asesor o JP Morgan). Además, se valora la 

estructura de subyacentes del Fondo, ya que sus posiciones indirectas 

contribuyen a diversificar el riesgo de los instrumentos en los que invierte. Sin 

embargo, a pesar de estos aspectos positivos, se observa que el Fondo aún 

tiene un historial operativo limitado, debido a que su tiempo de operación no 

es suficientemente representativo. 

En cuanto a la Política de Inversiones, no se establecen límites mínimos de 

riesgo para los instrumentos de renta fija, lo que permite adquirir activos con 

calificaciones por debajo del grado de inversión. La estrategia de inversión 

actual se centra principalmente en posiciones en ETFs (Exchange Traded 

Funds o fondos cotizados), aumentando la exposición del Fondo a la 

volatilidad de los mercados financieros y de capitales. Además, según el 

Prospecto, el Fondo tiene la capacidad de endeudarse hasta un 30% del valor 

de sus inversiones. Sin embargo, el Equipo Gestor ha indicado que el Fondo no 

ha incurrido en endeudamiento financiero y no planea hacerlo. Esta cláusula 

existe principalmente para cumplir con las normativas vigentes para los 

fondos de pensiones y asegurar recursos en caso de un evento de liquidez 

adverso. 
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Fortalezas crediticias 

→ Alto nivel de exigencia a la hora de establecer estrategias de inversión claras y completas, además de realizar 

asignaciones y prácticas de control del riesgo basadas en análisis robustos. De lo anterior, se valora la amplia 

experiencia en el mercado y la gestión de fondos de renta variable del Asesor. 

→ La Política de Inversión mantiene límites asociados al tipo de activo, concentración y diversificación. 

Debilidades crediticias 

→ Acotado historial operativo, lo cual resulta de especial relevancia debido a que permitirá potencialmente brindar 

información respecto a la estrategia que se desplegará cuando estos ciclos ocurran y cómo se enfrentarán los 

riesgos asociados a cada etapa. 

→ Producto de lo anterior, todavía no ha sido posible tener información histórica representativa respecto al 

desempeño del Fondo en etapas de ciclos alcistas o bajistas. 

→ Los subyacentes se encuentran principalmente orientados al sector de tecnología, lo cual podría potencialmente 

ser un factor de volatilidad en el futuro, e impactar también en el desempeño del ratio de caída máxima. 

Principales aspectos crediticios  

La estructura del portafolio de inversión se mantiene con exposición mayoritaria en ETFs  

Al cierre fiscal de junio de 2025, el portafolio del Fondo creció de manera en 70% desde el ejercicio fiscal de 2024, 

totalizando US$8.98 millones. A dicho corte, el total de instrumentos del portafolio ascendió a 211 (vs. 225 a junio de 

2024), los cuales estuvieron mayormente representados por posiciones en 11 ETFs, que sumaron 97.4% del total; 

mientras que el resto estuvo representado por cuentas de ahorro y corrientes.  

Al respecto, los cinco principales ETFs representaron 70% del portafolio al corte de análisis, lo cual refleja el 

alineamiento del objetivo del Fondo con su política de inversiones; toda vez que esta última le permite invertir hasta el 

100% en instrumentos de renta variable emitidos por personas jurídicas del extranjero.  

Cabe mencionar que los principales activos subyacentes del portafolio se caracterizan por pertenecer principalmente al 

sector tecnología, tales como: Alphabet (Google), Apple, Microsoft, Berkshire Hathaway Inc; Meta Platforms Inc; y Nvidia 

Corp.

GRÁFICO 1 Composición del portafolio 

Fuente: Progreso AFPC, S.A./ Elaboración: Moody’s Local Panamá 

 

GRÁFICO 2  Composición del portafolio por emisor a 

junio 2025 

 
Fuente: Progreso AFPC, S.A./ Elaboración: Moody’s Local Panamá 
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El patrimonio del Fondo sostiene una tendencia creciente, dada la incorporación de nuevos afiliados  

El Patrimonio neto del Fondo Progreso Plus avanzó 70% entre el ejercicio fiscal 2025 y 2024; lo cual reflejó la 

incorporación de aportes y número de afiliados. Los afiliados pasaron a 1.250 desde 734 en junio de 2024.  

En tanto, el Valor Cuota al cierre de junio de 2025, exhibió una variación nominal de los últimos doce meses de 13.13%; 

dicho rendimiento se posicionó como el mayor entre los otros fondos de pensiones de Progreso a dicho corte. Con ello, 

se reflejó la estrategia de este Fondo Plus con el mayor riesgo y retorno. 

GRÁFICO 2  Valor Cuota y Variación Nominal 

 
Fuente: Progreso AFPC, S.A./ Elaboración: Moody’s Local Panamá 

 

Desempeño del Fondo consistente con el índice de referencia establecido  

 

El ratio de máxima pérdida histórica del Fondo se ubicó en 16.85% al corte analizado, los movimientos en las métricas 

están asociadas a las coyunturas que enfrentan los diferentes sectores en los que invierte a través de los subyacentes 

que componen el portafolio. Por su parte, destaca en la gestión del Fondo el ratio de información (1.38% a junio de 

2025), el cual refleja la favorable evolución del rendimiento del Fondo, que superó al índice de referencia ajustado por 

riesgo. 
 

GRÁFICO 3  Evolución de Rendimientos Mensualizados 

 
 
Fuente: Progreso AFPC, S.A., Bloomberg / Elaboración: Moody’s Local Panamá 
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Anexo  

TABLA 1  Características del Fondo. 

Características Detalle al 30 de junio de 2025 

Tipo de Fondo: Abierto 

Tipo de Inversión: Renta Variable 

Domicilio: Panamá 

Horizonte de Inversión: Largo Plazo 

Administrador de Inversiones: Progreso AFPC, S.A 

Valor del Portafolio de Inversiones del Fondo: USD8.98millones 

Valor Cuota: USD1.3826 

Retorno trimestral del Valor Cuota: 9.86% 
 

Fuente: Progreso AFPC, S.A./ Elaboración: Moody’s Local Panamá 

 

 

TABLA 2  Indicadores Clave de Fideicomisos – Fondos de Pensiones Administrados por Progreso 

 Jun-25 Jun-24 Jun-23 Jun-22 Jun-21 

Inversiones en valores (Miles de USD) 118,675 97,185 85,795   81,917   82,969 

Ingresos (Miles de USD) 15,859 12,406 10,080 5,168 11,999 

Utilidad neta (Miles de USD) 12,974 9,598 7,091 2,072 9,085 

Fuente: Progreso AFPC, S.A./ Elaboración: Moody’s Local Panamá 

 

TABLA 3 Indicadores Clave de Progreso AFPC, S.A. 

 Jun-25 Jun-24 Jun-23 Jun-22 Jun-21 

Activos (Miles de USD)  46,485   46,308   40,611   35,891   30,884  

Return on Average Equity (ROAE LTM) 13.03% 13.48% 13.88% 16.19% 19.45% 

Return on Average Assets (ROAA LTM) 14.66% 13.32% 13.65% 15.78% 18.89% 

Liquidez Corriente (veces) 163.17x 337.82x 328.33x  210.32x   172.31x  

Endeudamiento Patrimonial (veces) 0.27x 0.01x 0.01x  0.02x   0.03x  

Fuente: Progreso AFPC, S.A./ Elaboración: Moody’s Local Panamá 

LTM = Cálculo anualizado correspondiente a los últimos doce meses. 

 

Información Complementaria 

 

Tipo de calificación / Instrumento 
Calificación 

actual 

Perspectiva  

actual 

Calificación 

anterior 

Perspectiva 

anterior 

Fondo de Pensiones – Progreso Plus 

Calificación de Fondo de Renta 

Variable EF-3.pa - EF-3.pa - 

 

Información considerada para la calificación. 

La información utilizada en este informe comprende el Prospecto del Fondo de Pensiones Progreso Plus, a lo cual se 

suman los Estados Financieros Auditados al 30 de junio de 2025 del Fondo, asimismo, considera los Estados 

Financieros Auditados al 30 de junio de 2025 de Progreso AFPC, S.A.  Además de otra información complementaria del 

Portafolio de Inversiones del Fondo de Pensiones Progreso Plus al 30 de junio de 2025. Moody’s Local Panamá 

comunica al mercado que la información ha sido obtenida principalmente de la Entidad calificada y de fuentes que se 
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conocen confiables, por lo que no se han realizado actividades de auditoría sobre la misma. Moody’s Local Panamá no 

garantiza su exactitud o integridad y no asume responsabilidad por cualquier error u omisión en ella.  

 

Definición de las calificaciones asignadas. 

Consulte el documento Escalas de Calificaciones de Panamá, disponible en https://www.moodyslocal.com.pa/ , para 

obtener más información sobre las definiciones de las calificaciones asignadas. 

Moody’s Local PA Calificadora de Riesgo S.A. (“Moody’s Local Panamá”) agrega los modificadores “+” y “-” a cada 

categoría de calificación genérica que va de AA.pa a CCC.pa y de ML A-1.pa a ML A-3.pa. El modificador “+” indica que 

la obligación se ubica en el extremo superior de su categoría de calificación genérica, ningún modificador indica una 

calificación media, y el modificador “-” indica una calificación en el extremo inferior de la categoría de calificación 

genérica. 

 

Metodología Utilizada. 

→ Metodología de fondos de renta variable - (14/Mar/2023), disponible en 

https://moodyslocal.com.pa/reportes/metodologias-y-marcos-analiticos/  

 

Otras divulgaciones. 

La calificación de riesgo de la entidad constituye únicamente una opinión profesional e independiente sobre la 

capacidad de la entidad calificada de administrar sus riesgos. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

El presente informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusión o recomendación para adquirir, 

vender o negociar los instrumentos objeto de calificación.  

 

https://www.moodyslocal.com.pa/
https://moodyslocal.com.pa/reportes/metodologias-y-marcos-analiticos/
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