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Presentación a FUNDESA

Riesgo y Resiliencia, ¿Cómo las empresas logran sobrevivir 
durante el COVID19, a la vez que se preparan para la 

etapa de crecimiento?

http://www.fondoahorropanama.com/
http://www.fondoahorropanama.com/
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Agenda

1. El Fondo de Ahorro de Panamá 

✓ ¿Para que existe?

✓ ¿Cómo invierte?

✓ ¿Cómo se ha comportado?

2. Economía, Mercados Financieros Globales, y COVID-19

3. COVID-19 y Prospectos

http://www.fondoahorropanama.com/
http://www.fondoahorropanama.com/
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COVID-19: Tasas de Mortalidad y Economías

Fuente: https://coronavirus.jhu.edu/map.html, data al 12 de junio de 2020; y FAP.
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1. El Fondo de Ahorro de Panamá (“FAP” o “Fondo”)

http://www.fondoahorropanama.com/
http://www.fondoahorropanama.com/
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Empresas Mixtas

Un Activo Estratégico del Estado Panameño

http://www.fondoahorropanama.com/
http://www.fondoahorropanama.com/
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Visión
Salvaguardar y crecer 

los recursos del 

Fondo, con 

transparencia y 

prudencia como 

principios guías, y 

asegurar su valor para 

futuras generaciones 

de panameños.

Misión
Maximizar la capacidad de 

nuestra gente, bienes, y 

tecnologías para 

desarrollar estrategias 

prudentes de inversión 

que preserven el Fondo y 

sus ahorros para poder 

proteger a nuestros 

ciudadanos en casos de un 

estado de emergencia 

por desastres naturales o 

desaceleración económica 

severa.

Visión y Misión – Norte de Gestión Claramente Definido

http://www.fondoahorropanama.com/
http://www.fondoahorropanama.com/
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Un Fondo de Fortalecimiento Patrimonial para el País

Creación de un 

necesitado 

mecanismo de 

ahorro estatal.

Ahorro Liquidez

Único patrimonio 

altamente líquido 

y disponible.

Responsabilidad

Introducción de 

mecanismos de 

estabilización 

económica.

Horizonte

Enfoque en 

inversión/ahorro 

al largo plazo.

Transparencia

Entre los Fondos 

Soberanos de 

mayor 

transparencia del 

mundo.

Gobernabilidad

Gobernanza 

corporativa de 

clase mundial 

(Principios de 

Santiago).

Calidad

Gestión 

financiera de 

clase mundial.

http://www.fondoahorropanama.com/
http://www.fondoahorropanama.com/
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Un Fondo de Ahorro y Estabilización

Desastres Naturales

Desaceleración 
económica

50% de Aportes del Canal 
al Tesoro >2.25% del PIB 

Nominal

Venta (part.) de las 
Empresas Mixtas

Reinversión

Herencias, Donaciones

Aportes/Ingresos Usos

Estado de 

Emergencia

Costos de Gestión

Regla: Patrimonio del FAP 

>5% de PIB Nominal

Presente Futuro

Generación de: 

• Intereses/Dividendos

• Ganancias Realizadas y 

No Realizadas

• Otras distribuciones

Inversión

http://www.fondoahorropanama.com/
http://www.fondoahorropanama.com/
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Distribución Geográfica de Nuestras Inversiones

Fondo de Ahorro de Panamá | www.fondoahorropanama.com

El FAP estructura su portafolio de inversiones con visión a largo plazo y enfocado hacia economías 

desarrolladas en busca de retornos atractivos ajustados al riesgo.

Nota: Al 31 de mayo de 2020. Fuente: Shutterstock, Inc; y FAP. 

Distribución Geográfica de Nuestras Inversiones 

http://www.fondoahorropanama.com/
http://www.fondoahorropanama.com/
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FAP: Transferencias de Recursos al Estado

Transferencia ordenada de Recursos del FAP hacia el Estado
Usos

Condicional

Patrimonio del 

FAP  ≥ 2% de 

PIB Nominal

Estado de 

Emergencia 

Nacional

Desaceleración 

Económica

Nota: Al 31 de mayo de 2020. Fuente: The Northern Trust; y FAP.

http://www.fondoahorropanama.com/
http://www.fondoahorropanama.com/
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Diversificación, Liquidez y Seguridad: Portafolio del FAP 

Fondo de Ahorro de Panamá | www.fondoahorropanama.com

Portafolio por Clase de Activos Portafolio por Clase de Activos y Valores 

Nota: Data al 31 de mayo de 2020, en millones de USD. Los activos Renta Fija Global I, II y III denotan portafolios en distintos administradores. Fuente: The Northern Trust; y FAP.

Valor de Mercado

31-Mayo 2020
FAP Total $1,404.9 100%

Renta Variable 195.8                           14%

Renta Fija Global I 393.1                           28%

Renta Fija Global II 301.5                           22%

Renta Fija Global III 113.7                           8%

Renta Fija ILB 73.9                             5%

Activos de corta duración 327.0                           23%

                    Proporción
En millones de USD

http://www.fondoahorropanama.com/
http://www.fondoahorropanama.com/
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Diversificación, Liquidez y Seguridad: Portafolio del FAP

Portafolio por Clase de Activos 

Distribución según 

Calificación de Riesgo

Nota: Al 31 de mayo de 2020. Los activos Renta Fija Global I, II y III denotan portafolios en distintos administradores. Fuente: The Northern Trust; www.wolfstreet.com; y FAP.

Renta Fija 

Total 

(63%)

Fondo de Ahorro de Panamá | www.fondoahorropanama.com

Calificación de Riesgo

Bonos 

“Basura”

Moody´s S&P Fitch Clasificación
Aaa AAA AAA

Aa1 AA+ AA+

Aa2 AA AA

Aa3 AA- AA-

A1 A+ A+

A2 A A

A3 A- A-

Baa1 BBB+ BBB+

Baa2 BBB BBB

Baa3 BBB- BBB-

Ba1 BB+ BB+

Ba2 BB BB

Ba3 BB- BB-

B1 B+ B+

B2 B B

B3 B- B-

Caa1 CCC+ CCC+

Caa2 CCC CCC

Caa3 CCC- CCC-

Grado de Inversión

Especulativo (Junk )

http://www.fondoahorropanama.com/
http://www.fondoahorropanama.com/
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Resiliencia del Portafolio = Diversificación de Activos

Fondo de Ahorro de Panamá | www.fondoahorropanama.com

Nota: Data Al 31 de marzo de 2020. Serie de tiempo de 10 años. Rojo profundo = correlación alta, Verde profundo = correlación negativa, Amarillo/Verde claro = baja correlación o nula. 

MD=Mercados Desarrollados, EM=Mercados Emergentes. Fuente: Bloomberg; J.P. Morgan y FAP.

Correlación de principales Activos del Portafolio del FAP

EEUU - 

Efectivo

EEUU - Bonos 

Index. a Infla.

EEUU - Notas 

del Tesoro 10 

años

EEUU - Bonos 

Colateralizados

Global 

MD/ME - 

Renta Fija

Global MD/ME - 

Renta Variable

Global ME - 

Renta 

Variable

Estados Unidos-

Gran 

Capitalización

Capital 

Privado

EEUU - Efectivo 1.00

EEUU - Bonos Index. a Infla. 0.11 1.00

EEUU - Notas del Tesoro 10 años 0.27 0.74 1.00

EEUU - Bonos Colateralizados 0.15 0.79 0.83 1.00

Global MD/ME - Renta Fija 0.13 0.67 0.63 0.66 1.00

Global MD/ME - Renta Variable -0.12 0.16 -0.32 -0.02 0.18 1.00

Global ME -0.07 0.22 -0.19 0.06 0.22 0.84 1.00

Estados Unidos-Gran Cap. -0.13 0.08 -0.37 -0.08 0.07 0.95 0.71 1.00

Capital Privado 0.04 0.04 -0.49 -0.17 -0.05 0.80 0.80 0.73 1.00

Renta Fija Renta Variable y Alternativos

Activos
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Largo Plazo: Rendimiento Acumulado desde el Inicio

Fondo de Ahorro de Panamá | www.fondoahorropanama.com

El resultado acumulado de la gestión del FAP demuestra el nivel conservador de su gestión de 

inversión y enfoque a largo plazo.

Nota: Al 31 de mayo de 2020. Incorpora las transferencias en concepto de rendimiento al Tesoro Nacional. Fuente: The Northern Trust; y FAP. 

Rendimiento Acumulado desde el Inicio

http://www.fondoahorropanama.com/
http://www.fondoahorropanama.com/
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Modelo de Gestión de Portafolio = Gestión de Riesgo 

Fondo de Ahorro de Panamá | www.fondoahorropanama.com

El portafolio global de inversión está 

compuesto de estas tres clase de activos bajo 

una asignación estratégica:

• Largo plazo.

• Maximizar la rentabilidad ajustada al riesgo.

• Diversificación - Reducción de la 

correlación/covarianza entre activos.

Fuente: FAP. 

http://www.fondoahorropanama.com/
http://www.fondoahorropanama.com/
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Contribución al Riesgo vs Asignación

Fondo de Ahorro de Panamá | www.fondoahorropanama.com

Nota: Data de la distribución por portafolio al 31 de mayo de 2020, Data de la contribución al riesgo al 30 de abril.. Fuente: The Northern Trust; y FAP

A 99% de confianza, la perdida máxima del FAP en un año podría ser de 10.33% (VaR) 

Portafolio por 

Clase de Activos 

Contribución al Riesgo por Tipo de Activo

http://www.fondoahorropanama.com/
http://www.fondoahorropanama.com/
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Resiliencia bajo Estrés en el Portafolio…

Nota: Data al 30 de abril de 2020. Fuente: The Northern Trust; y FAP

Prueba de Estrés - Comportamiento del Portafolio Total en escenarios históricos de estrés 

económico 

http://www.fondoahorropanama.com/
http://www.fondoahorropanama.com/
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¿Es el Horizonte de Inversión Importante?

Fuente: Banco Mundial; y FAP

Rendimiento promedio por tipo de activo y horizonte de inversión

http://www.fondoahorropanama.com/
http://www.fondoahorropanama.com/
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En Crecimiento: Fondos Soberanos Globales

Fuente: SWFI; International Forum of Sovereign Wealth Funds; y FAP.

Número de Tipo de Fondos SoberanosTotal de Activos por Tipo de Fondo Soberano

Mapa Geográfico de Fondos Soberanos

http://www.fondoahorropanama.com/
http://www.fondoahorropanama.com/
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Impacto sobre Fondos Soberanos antes del COVID-19

Inversión Directa de Fondos Soberanos por Sector

Nota: Data en billones (“bn”), al 10 de junio de 2020. Fuente: SWF Institute; y FAP.

En $bn

http://www.fondoahorropanama.com/
http://www.fondoahorropanama.com/
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Fuente: La información expuesta en esta presentación proviene de artículos y noticias de actualidad, y no así de documentos gubernamentales oficiales, necesariamente. Bn = Billones; Tn = Trillones 

COVID-19

TURQUIA 

Turkey Wealth Fund

Fondo: $~40bn

IRLANDA

Ireland Strategic 
Investment Fund (ISIF)

Fondo: ~$16bn

CATAR

Qatar Investment Authority

Fondo: ~$290bn

NORUEGA

Norway Government 
Pension Fund Global

Fondo: ~$1tn

NIGERIA

Nigeria Sovereign 
Investment Authority

Fondo: ~$1.5bn

Método: Préstamo sobre 
ciertos activos para 
contrarrestar la baja del 
crudo/gas natural

Finalidad/Uso: Reforzar 
sus reservas de efectivo

PANAMÁ 

Fondo de Ahorro de 
Panamá

Fondo: ~$1.4bn 

Método: Venta de activos 
financieros para transferencia de 
aproximadamente $40.6 billones.

Finalidad/Uso: Financiar 
medidas de estimulo económico 
del estado y  soporte directo al 
presupuesto

Método: Transferencia de 
aproximadamente $150 millones 
del fondo para el estado.

Finalidad/Uso: Ayudar a 
abordar los riesgos fiscales 
crecientes que enfrenta el país y 
distribuir los fondos a diferentes 
gobernaciones/estados para que 
lo manejen

Método: Creación de un fondo de $2bn, 
dentro del ISIF, que invierta en medianas 
y grandes empresas, de importancia 
nacional y regional, y que empleen a mas 
de 250 personas.

Finalidad/Uso: Proveer liquidez a 
medianas y grandes empresas a través de 
la inyección de capital, crédito u otros 
instrumentos. 

Método: Compra de acciones y/o 
adquisición de compañías privadas 
con dificultades financieras. 

Finalidad/Uso: Proveer una 
solución a compañías grandes y 
estratégicas que enfrenten 
problemas de capital o liquidez 
debido al brote de COVID 19.

Método: Compra de acciones 
en los mercados financieros 
globales./ Préstamo al margen 
de $10bn.

Finalidad/Uso: Aprovechar la 
volatilidad de los mercados para 
fortalecer su portafolio de renta 
variable./ Recaudar efectivo.

ARABIA SAUDITA

Public Investment Fund

Fondo: ~$320bn

Método:  ?

Finalidad/Uso: ?

AUSTRALIA

Future Fund

Fondo: ~$100bn

Método: Venta activos ilíquidos 
sobrevalorados. Estrategia defensiva.

Finalidad/Uso: Balancear el 
portafolio en términos de 
riesgo/retorno

Posibles Respuestas por Fondos Soberanos al COVID-19

http://www.fondoahorropanama.com/
http://www.fondoahorropanama.com/
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Fuente: La información expuesta en esta presentación proviene de artículos y noticias de actualidad, y no así de documentos gubernamentales oficiales, necesariamente. Bn = Billones; Tn = Trillones 

COVID-19

TRINIDAD Y TOBAGO

Heritage and Stabilization 
Fund

Fondo: ~$6.1bn

Método: Retiros de 
emergencia que no excedan 
$1.5bn por año.
Finalidad/Uso: Apoyo 
presupuestario en 
circunstancias excepcionales

PANAMÁ 

Fondo de Ahorro de 
Panamá

Fondo: ~$1.4bn 

Método:  ?

Finalidad/Uso: ?

Posibles Respuestas por Fondos Soberanos al COVID-19

http://www.fondoahorropanama.com/
http://www.fondoahorropanama.com/
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2. Economía, Mercados Financieros Globales, y COVID-19

http://www.fondoahorropanama.com/
http://www.fondoahorropanama.com/
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Nota: Data al 12 de junio de 2020., en miles de personas por semana. Fuente: Bloomberg, LP; y FAP.

“Jab” del Efecto del COVID-19 a Estados Unidos

Peticiones de beneficio por desempleo - semanal

http://www.fondoahorropanama.com/
http://www.fondoahorropanama.com/
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¿Qué nos dice la inversión de la curva sobre la economía?

Nota: Data al 31 de mayo de 2020. El “spread” se muestra en puntos básicos (pbs) = 1%. Fuente: Bloomberg, LP; y FAP.

Diferencial (“Spread”) entre el bono de 10 y 2 años de Estados Unidos

http://www.fondoahorropanama.com/
http://www.fondoahorropanama.com/
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Nota: Data al 12 de junio de 2020. Fuente: Bloomberg, LP; y FAP-

Mercados Emergentes…Muestran Debilidades

Rendimiento del Índice S&P y MSCI ACWI desde 

el inicio de la última década

Rendimiento del Índice S&P y MSCI ACWI desde 

el inicio del año

http://www.fondoahorropanama.com/
http://www.fondoahorropanama.com/
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Nota: Data al 15 de junio de 2020. Fuente: Bloomberg, LP; y FAP-

Empresas pequeñas…Mayormente afectadas

Rendimiento total de los índices de Renta Variable de acciones de gran y pequeña 

capitalización de Estados Unidos

S&P 500

S&P 600

Índice

http://www.fondoahorropanama.com/
http://www.fondoahorropanama.com/
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Nota: Data al 5 de mayo de 2020. Se excluye Venezuela, Líbano y Argentina, los cuales ya estaban en impago antes del COVID-19. El spread se muestra en pbs = 1%. Fuente: J.P. Morgan Chase;

Bloomberg, LP; y FAP.

Gran Estrés en Ciertos Emergentes

Diferencial de rendimiento promedio entre bonos de países emergentes sobre 

bonos del Tesoro de Estados Unidos al 5 de mayo de 2020

http://www.fondoahorropanama.com/
http://www.fondoahorropanama.com/


Fondo de Ahorro de Panamá | www.fondoahorropanama.com 29

¿Cómo responder ante esta situación? Con una Bazuca…

COVID-19: 
Tratamiento y Rastreador de Vacunas

Fuente: Quora; y Reserva Federal de Estados Unidos.

http://www.fondoahorropanama.com/
http://www.fondoahorropanama.com/
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Estímulo Fiscal como % del PIB

Nota: Data al 14 de mayo de 2020. Fuente: Bloomberg, LP; y FAP.

Estímulo Fiscal como % del PIB de países desarrollados y emergentes como 

respuesta al COVID-19

http://www.fondoahorropanama.com/
http://www.fondoahorropanama.com/
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¿Qué es lo que hay que resolver ante esta situación?

COVID-19: 
Tratamiento y Rastreador de Vacunas

Soluciones / Herramientas:

• Monetaria

• Fiscal

• Salud/Medica

• Política

Fuente: Quora; y Reserva Federal de Estados Unidos.

http://www.fondoahorropanama.com/
http://www.fondoahorropanama.com/
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Tasa de interés en Mercados Desarrollados y Emergentes

Tasa de interés de países desarrollados

Nota: Data al 12 de junio de 2020. Fuente: Bloomberg; LP; y FAP.

Tasa de interés de países emergentes

http://www.fondoahorropanama.com/
http://www.fondoahorropanama.com/
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Tasa de interés negativas y su efecto en Europa

Nota: Data al 31 de mayo de 2020. Fuente: Bloomberg, LP; y FAP. 

Tasa de interés de la Eurozona e Índices Accionarios de sus principales miembros

http://www.fondoahorropanama.com/
http://www.fondoahorropanama.com/
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Tasas de Intereses: Hacia Cero y Menos…

Fuente: Bloomberg, LP.

http://www.fondoahorropanama.com/
http://www.fondoahorropanama.com/
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Caída Precipitada…¿A Quien impacta?

Nota: Data actualizada al 14 de abril 2020. Fuente: OECD; y FAP.

Potencial impacto en 2020 del cierre de la economía, por sector

http://www.fondoahorropanama.com/
http://www.fondoahorropanama.com/
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Caídas Potenciales…¿Cuál Virus?

2 Billones Trabajadores 

Informales

Mayormente 

Mujeres

Potencial impacto por país en 2020 por cierre de la economía, 

en % del PIB

Nota: Data actualizada al 14 de abril 2020. Fuente: OECD; International Labour Organization; y FAP.

http://www.fondoahorropanama.com/
http://www.fondoahorropanama.com/
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Relación Deuda/PIB – Países Desarrollados y Emergentes

Nota: Data al 31 de diciembre de 2019. Fuente: Bloomberg, LP; y FAP.

Relación Deuda/PIB actual de países emergentes y desarrollados

http://www.fondoahorropanama.com/
http://www.fondoahorropanama.com/
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Pronóstico: Recesión en 2020

Nota: Data a abril 2020. La data esta normalizada a un factor de 100 (1T2019=100). Fuente: IMF; y FAP-

PIB en economías desarrolladas y emergentes normalizadas a un factor de 100 (1T2019 = 100)

http://www.fondoahorropanama.com/
http://www.fondoahorropanama.com/
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Impacto de distintos escenarios del COVID-19

Nota: Data a abril 2020. La data esta normalizada a un factor de 0 (2019=0%). Fuente: IMF; y FAP.

Escenarios del PIB debido al impacto del COVID-19, desde un punto base = 2019

http://www.fondoahorropanama.com/
http://www.fondoahorropanama.com/
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Nota: Data al 12 de junio de 2020. Fuente: Bloomberg, LP; Solactive; y FAP.

Índice Accionario “Quédate en Casa” Sobresaliendo…

Stay at Home Index Miembros del Índice

Compañías

Cloudfare Inc - Clase A

Amazon.com inc

AT&T

Clorox Company

Costco Wholesale Corp

CVS health Corp

Dominos Pizza Corp

General Mills  Inc

Kellogg CO

Intel Corp

Netflix  inc

Roku Inc

Spotify Technology SA

Twiter Inc

Walmart inc

Zoom Video Communications Inc

Otras compañías…

http://www.fondoahorropanama.com/
http://www.fondoahorropanama.com/
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3. COVID-19 y Prospectos

http://www.fondoahorropanama.com/
http://www.fondoahorropanama.com/
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Hacia Soluciones: Avances en contra del COVID-19

COVID-19: 
Tratamiento y Rastreador 
de Vacunas

216tratamientos

133vacunas

Fuente: Milken Institute; y FAP.

http://www.fondoahorropanama.com/
http://www.fondoahorropanama.com/
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COVID-19: 
Tratamiento y Rastreador de Vacunas

Hacia Soluciones: Colaboración y Búsqueda Global

Fuente: Milken Institute; y FAP.. 
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Informes Anuales

Para más información sobre la gestión del Fondo de Ahorro de Panamá, visite nuestra página

web y acceda a nuestros informes anuales y documentación complementaría.
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2018

2019
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