ACUERDO No. 268
(de 13 de octubre de 2014)

“Por el cual se modifica la politica aplicable a la contratacion de servicios de mitigacién de
riesgos a través de mecanismos de cobertura aprobada mediante Acuerdo No. 198 de 30 de
septiembre de 2009”

LA JUNTA DIRECTIVA
DE LA AUTORIDAD DEL CANAL DE PANAMA

CONSIDERANDO:

Que con fundamento en los articulos 316 y 323 de la Constitucion Politica de la Republica,
desarrollado en el articulo 7 de la Ley 19 del 11 de junio de 1997, Orgéanica de la Autoridad del
Canal de Panam4 (Ley Orgénica), la Autoridad del Canal de Panamé (la Autoridad) tiene
autonomia financiera, patrimonio propio y derecho de administratlo, y, en consecuencia, puede
ejercer libremente la facultad de recibir, custodiar y asignar sus recursos financieros.

Que el articulo 18, numeral 5, literal f de la Ley Organica, establece como funcion de su Junta
Directiva, aprobar los reglamentos necesarios o convenientes para el debido funcionamiento del
Canal, entre ellos, el reglamento sobre criterios y procedimientos aplicables a la planificacion
financiera, a las normas de contabilidad y tesoreria, al audito de las finanzas del Canal y al
proceso de elaboracion del presupuesto y de ejecucion presupuestaria.

Que en virtud de lo anterior, la Junta Directiva aprob6 el Acuerdo No. 9 de 19 de abril de 1999,
por medio del cual se adopt6 el Reglamento de Finanzas, asi como ha aprobado sus posteriores
modificaciones.

Que el articulo 44 del Reglamento de Finanzas, bajo el Capitulo IV, Seccién Cuarta “Servicios
de Mitigacion de Riesgos”, incorpora la posibilidad de adoptar medidas que ayuden a la
Autoridad a proteger sus estimaciones presupuestarias, de manera que las fluctuaciones en los
precios de los insumos, tasas de interés y tipos de cambio de monedas, no afecten la ejecucion
del presupuesto en materia de operaciones y de inversiones de capital.

Que el adoptar estrategias de mitigacion o neutralizacién de los riesgos inherentes a las
fluctuaciones de los precios de los insumos, en las tasas de interés y en los tipos de cambio de
monedas, es practica cominmente aceptada para administrar, dentro de parametros
conservadores, el flujo de caja de toda empresa.

Que el Comité de Finanzas de la Junta Directiva, dentro de sus responsabilidades, propuso al
pleno de la Junta Directiva la adopcion de una politica aplicable a la contratacion de servicios de
mitigacién de riesgos a través de mecanismos de cobertura, con el propésito de asegurar la
ejecucion del presupuesto y mitigar riesgos inherentes a la volatilidad de los precios de los
insumos, tasas de interés o los tipos de cambio de moneda.
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Que en ejercicio de sus facultades constitucionales y legales, la Junta Directiva adoptd, mediante
Acuerdo No. 198 de 30 de septiembre de 2009, la politica aplicable a la contratacion de servicios
de mitigacion de riesgos a través de mecanismos de cobertura.

Que para efecto de mitigar el riesgo de la no participacion de las instituciones especializadas y
velar por los mejores inteteses de la Autoridad, se propone adicionar en la politica aplicable a la
contratacién de servicios de mitigacién de riesgos a través de mecanismos de cobertura, una
excepcion que permita que la Autoridad pueda ejecutar la transaccion, cuando cuente al menos
con la cotizacién de una contraparte; siempre y cuando sea conveniente para la Autoridad y el
dia de la transaccion, s6lo concurra una contraparte.

Que es usual que antes de celebrar una transaccién de cobertura, se obtengan cotizaciones
regulares de las contrapartes con las cuales ya se haya acordado un Acuerdo Maestro
International Swaps and Derivatives Association (ISDA), con el objeto de verificar su interés y
disposicion de participar en la transaccién y sondear el mercado, por lo que se propone establecer
expresamente esta situacion en la descripeion del proceso previo a la ejecucion de una
transaccion.

Que dada las condiciones del mercado, se requiere gjustar en esta politica las calificaciones de
riesgo de las instituciones especializadas para relacionarlas con el tipo y plazo de riesgo que esta
asumiendo la Autoridad al momento de ejecutar la transaccion.

Que la politica también requiere de ciertos ajustes de acuerdo con la estructura organizacional de
la Autoridad y designar los nombres de las oficinas actuales.

Que el Administrador de la Autoridad ha presentado a la consideracion de la Junta Directiva el
proyecto de Acuerdo que contiene las modificaciones pertinentes indicadas.

Que la Junta Directiva, en uso de sus facultades constitucionales, legales y reglamentarias,
estima conveniente modificar la politica aplicable a la contratacién de servicios de mitigacion de
riesgos a través de mecanismos de cobertura de la Autoridad.

ACUERDA:

ARTICULO PRIMERO: Se adiciona un pérrafo al acépite 3.1.1. de la politica aplicable a la
contratacion de servicios de mitigacion de riesgos a través de mecanismos de cobertura aprobada
mediante Acuerdo No. 198 de 30 de septiembre de 2009, el cual leerd asi:

“3,1.1 Seleccion de una contraparte.

‘Cuando se determine que, por las caracteristicas de la transaccion, es apropiado y
conveniente que se efectlie una transaccién con una sola institucion especializada,
esta contraparte se seleccionara de entre aquellas que ya han acordado un Acuerdo
Maestro International Swaps and Derivatives Association (ISDA) con la
Autoridad.
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Previo a la fecha fijada por la Autoridad para celebrar la transaccion, ésta debera
obtener cotizaciones regulares de las contrapartes con las cuales ya se haya
acordado un Acuerdo Maestro International Swaps and Derivatives Association
(ISDA), con el objeto de sondear el mercado y verificar su interés y disposicion a
participar en la transaccion.

El dia en que se celebre la transaccion se seleccionard a aquella institucion
especializada que cotice el precio mas bajo para la Autoridad justo en el momento
de la transaccion.

Dado que la transaccién de cobertura se efectuard usualmente por comunicacion
telefonica o de video consecutiva con las contrapartes, la Autoridad podrd limitar
la participacion a tres contrapartes.

En caso de que hubiese més de tres instituciones especializadas con Acuerdo
Maestro International Swaps and Derivatives Association (ISDA) pactados y que
estén interesadas en participar en la transaccion, la Autoridad establecerd criterios
que sean relevantes para seleccionar a los tres mas convenientes o podrd optar por
cotizar con méas de tres proponentes. Los criterios de seleccion seran aprobados
por el Comité de Administracion de Liquidez y Cobertura previo a la transaccion.

ARTICULO SEGUNDO: Se agrega un acapite 3.1.4. a la politica aplicable a la contratacién de
servicios de mitigacion de riesgos a través de mecanismos de cobertura aprobada mediante
Acuerdo No. 198 de 30 de septiembre de 2009, el cual leer4 ast:

“3.1.4 Retiro de cotizantes el dia de la transaccion.

En cualquier de los casos sefialados en la seccion 3.1.1, 3.1.2 y 3.1.3 anteriores, si
el dia y momento fijado por la Autoridad para ejecutar la transaccion, una o varias
contrapartes desisten de participar o no cotizan, la Autoridad podra ejecutar la
transaccion de cobertura con las contrapartes interesadas, aunque solo participe o
se reciba la cotizacién de precio de una sola contraparte; siempre que ello
represente los mejores intereses de la Autoridad y que el precio acordado sea
consecuente con las cotizaciones o el andlisis del mercado realizado previamente
para estos fines.

En estos casos, se requerird en el momento de la transaccion, la aprobacién del
Comité de Administracion de Liquidez y Cobertura.”

ARTICULO TERCERO: Se modifica el acépite 3.2 de la politica aplicable a la contratacion de
servicios de mitigacion de riesgos a través de mecanismos de cobertura, aprobada mediante
Acuerdo No. 198 de 30 de septiembre de 2009, el cual leerd asi:
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“3.2 Ejecucién de la Transaccion de Cobertura.

La Autoridad contratara la cobertura a la (s) institucién (es) especializada (s)
calificada (s) que dé (n) la oferta con el precio mas bajo. Las contrapartes
ofreceran su mejor precio a la Autoridad en forma consecutiva via telefonica, por
Internet o por video conferencia. No se le informara a las contrapartes cuantas
estaran participando. El orden en que cada participante de su propuesta se
escogerd aleatoriamente al justo antes de iniciar las llamadas con las contrapartes
para recibir sus propuestas. El precio de la mejor oferta se determinaré al
momento en que las contrapartes ejecuten la transaccion de cobertura en tiempo
real en los mercados financieros utilizando plataformas informaticas.

La Autoridad aceptara la propuesta de precio mds bajo, si el precio o tasa mas
baja ofertada, se encuentra dentro de lo presupuestado y conforme a los
parametros autorizados por la Junta Directiva. La Autoridad notificard a las
instituciones especializadas, que declina aquellas ofertas presentadas que sean
consideradas como gravosas.

Al momento de la oferta justo antes de la transaccion, si no es gravosa la oferta de
precio mas bajo, la Autoridad autorizara verbalmente, por teléfono o por medios
usualmente utilizados en estas transacciones a la contraparte que ofrecio6 el mejor
precio a que ejecute la transaccion y de esta manera se vincula o acepta el
contrato de cobertura con la contraparte. El contrato se perfecciona
posteriormente cuando la contraparte envia a la Autoridad los documentos que
comprueban la transacciéon (Confirmacién). Esta confirmacion contendra los
términos generales, entre otros, el precio o tasa cotizada por la institucion
especializada, la prima en caso de aplicar a la transaccion contratada. Para
garantizar la transparencia del proceso la Autoridad incluira los siguientes
mecanismos en su proceso de ejecucion:

Grabar el audio y video de la conversacion en la cual las contrapartes
hacen las ofertas y se autoriza al ganador a efectuar la transaccion de
cobertura. La grabacion se mantendra en archivo. En caso de autorizar por
correo electronico, una copia de este se mantendra en el archivo.

Que durante esa conversacion estardn presentes un representante de la
Oficina del Fiscalizador General, el Vicepresidente Ejecutivo de Finanzas
y Administracion, un representante de la Oficina de Asesoria Juridica, el
Gerente Ejecutivo de la division de Administracién Financiera y de
Riesgo, el Oficial de Contratos para la transaccion (el Gerente de la
seccion de Tesoreria y Financiamiento sera el Oficial de Contratos para la
transaccion de cobertura).

Que se hagan transcripciones de la conversacion realizada y sean
certificadas por el Fiscalizador General.

Que se levante un acta de la reunion y una lista de asistencia firmada por
todos los presentes.”
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ARTICULO CUARTO: Se modifica el acépite 6 de la politica aplicable a la contratacién de

servicios de mitigacion de riesgos a través de mecanismos de cobertura, aprobada mediante
Acuerdo No. 198 de 30 de septiembre de 2009, el cual leerd asi:

“6. REQUISITOS MINIMOS QUE DEBE CUMPLIR LA CONTRAPARTE.

La Autoridad solo efectuara transacciones de cobertura con instituciones
especializadas (contraparte) con comprobada trayectoria especializada en el tipo
de cobertura objeto de la transaccion. Para ellos se exigira que estas instituciones
especializadas cumplan con los siguientes requisitos minimos:

6.1 Transacciones de cobertura de largo plazo (Mayores de un afio)

e Que al momento de la contratacién de la cobertura la calificacién de riesgo
de emisor de largo plazo no sea inferior de A- de Standard & Poors, A3 de
Moody’s Investor Service, o A- de Fitch de deuda de largo plazo no
garantizada (unsecured, unenhanced);

e Tener al momento de la transaccion un puntaje inferior a 4.5 en el Sistema
de Evaluacion de Entidades Bancarias e Instrumentos Financieros de la
Autoridad; y

e Aceptar los objetivos y términos establecidos por la Autoridad,
incorporados en el Acuerdo Maestro International Swaps and Derivatives
Association ISDA), su anexo agregado (Schedule), “Credit Support
Agreement”, Confirmaciones y cualquier otro anexo aplicable.

6.2 Transacciones de cobertura de corto plazo (Igual o inferior a un afio)

Que al momento de la contratacion de la cobertura la calificacion de
riesgo de emisor de corto plazo no sea inferior de A-2 de Standard &
Poors, P-2 de Moody’s Investor Service, o F-2 de Fitch de deuda de
largo plazo no garantizada (unsecured, unenhanced);

Tener al momento de la transaccién un puntaje inferior a 4.5 en el
Sistema de Evaluacion de Entidades Bancarias e Instrumentos
Financieros de la Autoridad; y

Aceptar los objetivos y términos establecidos por la Autoridad,
incorporados en el Acuerdo Maestro International Swaps and
Derivatives Association (ISDA), su anexo agregado (Schedule),
“Credit Support Agreement”, Confirmaciones y cualquier otro anexo
aplicable.

Para determinar si las instituciones especializadas tienen una trayectoria de
experiencia comprobada en los tipos de transacciones requeridos la Autoridad
utilizara las referencias publicadas de la industria, servicios de informacion
financiera asi como las publicaciones pertinentes.
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La Autoridad mantendrd actualizada la informacion correspondiente sobre el
cumplimiento de los requisitos exigidos en esta politica por parte de las
instituciones especializadas, asi como el registro de sus calificaciones.”

ARTICULO QUINTO: Este Acuerdo entrard en vigor a partir de su publicacion en el Registro

del Canal.

Dado en la Ciudad de Panama4, a los trece (13) dias del mes de octubre del dos mil catorce
(2014).

PUBLIQUESE Y CUMPLASE.

Roberto R. Roy Rossana Calvosa de Fabrega
Presidente de la Junta Directiva Secf;:tarla

/
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