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EL. VERANO DE
LLOS PANAMENOS

Todo empezd como una iniciativa para acercar el Canal a
los panamefnos de todo el pais. Todavia estaba reciente su
transferencia después de mas de 85 anos de ser administrado
bajo un modelo que lo mantuvo alejado de los panamenos.

Asi nacio el Verano del Canal y 11 anos después este evento anual
se ha convertido en mucho mas que un vehiculo de comunicacion
entre el Canal y sus accionistas. Como quedd demostrado en su
reciente version, el Verano del Canal es hoy un espacio en el que
los panamenos comparten entretenidos momentos en familia a
través de distintas expresiones culturales, artisticas, musicales y
folcloricas.

Como forma de comunicacion entre el Canal y los panamenos,
este esfuerzo incorpora cada ano nuevas dinamicas que
buscan mantener al publico informado y actualizado sobre los
quehaceres de la via interoceanica. Este ano el bus informativo,
el nuevo personaje infantil Canalito y la exhibicion de contenidos
audiovisuales, entre otras actividades, sirvieron para que miles de
personas, tanto adultos como ninos, vivieran de manera completa
la experiencia del Verano del Canal.

La calida recepcion de los panamenos al Verano de Canal solo
nos motiva a buscar nuevas formas de reinventar este esfuerzo,
en especial ante el singular momento que vivira Panama el
proximo ano con el Centenario del Canal. Asi que desde ahora
imanos a la obral



EL INCALGULABLE VALOR

DEUN HALLAZGO
PALEONTOLOGICO

Los sitios de excavacién del Programa

de Ampliacién del Canal de Panama

han brindado a la comunidad cientifica
internacional, la posibilidad de profundizar
una historia geolégica y natural surgida hace
millones de anos.

ampliacion

Por Jovanka Guardia

Con sus instrumentos béasicos en una mochila y la adrenalina
recorriéndoles el cuerpo, los expertos del Instituto Smithsonian de
Investigaciones Tropicales (STRI) salen a buscar minuciosamente los
restos paleontoldgicos que permitan armar el rompecabezas de la
evolucion geoldgica del Istmo de Panama.

Los objetos para sus investigaciones se encuentran a lo largo de
los 80 kilbmetros de la obra de la ampliacion del Canal, entre el

Atlantico y el Pacifico. Un extenso territorio para su busqueda que
algunos de ellos denominan como un “laboratorio a cielo abierto”.

Precisamente, en estos cinco anos de estudios de campo,
desde el 2008 hasta el 2012, las riberas de la ruta interoceanica
han recibido a paleontélogos de todas partes del mundo, que
llegan atraidos por la posibilidad de nuevos hallazgos en el
quehacer paleontolégico de esta region, que revelen un
dato y otro hasta que sea posible elaborar una conclusion.

Para el STRI, el camino hacia nuevas teorias parece
estar trazado. “Los trabajos de excavacion que se
llevan a cabo en el Canal de Panama como parte de la
Ampliacion, constituyen una oportunidad Unica para
distintas investigaciones”.

Ya para este momento se ha abierto debates, esbozado
argumentos y discutido opiniones de todo tipo sobre temas
tan complejos como la edad del Istmo y sus implicaciones, las

especies de animales que habitaban este ambiente tropical, o

el tipo de plantas o el clima, por citar algunos.
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Expertos del Instituto Smithsonian de Investigaciones Tropicales rescatan los restos fésiles
de un manati en el area conocida como sector Lirio, formacion Culebra.

Fase final

La Autoridad del Canal de Panama
(ACP) y el STRI firmaron un contrato en
el 2008, que permite a los cientificos
de la institucion entrar a las areas de
excavacion y “hurgar” en una historia
de millones de afnos. Los resultados son
plasmados periddicamente en informes.

Es asi como ha sido posible desde
entonces, la recoleccion y catalogacion
de 8,862 muestras. De esas, unas 5,377
son rocas y sedimentos, mientras que
3,485 corresponden a fosiles. Y mas alla
de simples numeros, “la base de datos
con muestras del Canal de Panama se
proyecta como una de las mas completas
de su tipo para los trépicos en el mundo”,
confirma el STRI.

Los fdsiles han sido clasificados de la
siguiente forma: 359 plantas; 1,511
moluscos; 6  equinodermos; 149
artrépodos; 317 tiburones; 704 reptiles
y 439 mamiferos. Sobre estos Ultimos,
se ha comprobado una fuerte afinidad
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la conexion
continental que tenia con Centroamérica
durante la época conocida como el
Mioceno.

con Norteamérica, dada

Por otro lado, los reptiles hallados,
como boas y caimanes, representan
la primera evidencia de inmigrantes de
Suramérica en la Cuenca del Canal.
Los invertebrados fdsiles son los
organismos mas abundantes, e incluyen
centenares de moluscos, equinodermos,
y artrépodos. Y en el caso de las plantas,
estan representadas por fragmentos de
madera de diversos tamanos, semillas y
hojas.

Esa lista de hallazgos del Instituto
Smithsonian  incluye algunos  muy
significativos para la ciencia como las
dos especies de camellos ubicadas
en la formacion Las Cascadas (lago
Gatun): Aguascalientia panamensis 'y
Aguascalientia minuta pertenecientes a
los Floridatragulinae.

Restos fosiles ubicados en las areas aledafas al cauce de
navegacion del Canal de Panama.



Los informes indican que este grupo de camellos
so6lo se conocia por fosiles reportados en areas
subtropicales de Florida, México y Texas. Sin
embargo, “las dos nuevas especies descritas
en Panama son el primer registro de estos
organismos en areas tropicales y el registro mas
antiguo que se conoce de los Floridatragulinae.
Estos camellos, a diferencia de las especies
actuales, eran ejemplares muy pequenos de
aproximadamente 47 a 55 kilogramos que
presentan una afinidad hacia Norteamérica”.

El STRI también tiene registro de un craneo de
cocodrilo ubicado en localidades de la formacion
Cucaracha, que constituye una “nueva especie
para la ciencia y un nuevo récord de fauna
fosil para Panama. “Esto aumenta nuestro

conocimiento sobre el pasado del Istmo”,
detalla el informe.
Ademas, los paleontdlogos del STRI

reconocieron en suinforme final que laampliacion
del Canal constituyd un momento Unico para
estudiar la fauna de tiburones. En total, se
reportd 12 taxas de tiburones representados
por los dientes y vértebras encontrados.

Lo que queda claro con estos hallazgos, dice
Hortensia Broce, especialista ambiental del
Canal, “es el interés de la ACP de salvaguardar
los recursos culturales del Programa de
Ampliacion, poniendo todo el esfuerzo, la
dedicacion y los recursos necesarios”.

La proteccion de este patrimonio y su impacto
en la ciencia han despertado también el interés
de los mas prestigiosos medios internacionales
que llegan al suelo panamefo a conocer el
tema en profundidad y llevar la primicia a sus
paises: The New York Times, Associated Press,
el semanario Der Spiegel (de gran circulacion
en Europa) y National Geographic. Todo ello
sumado al enfoque brindado por los medios
locales.

Cuando la ampliaciéon concluya, la comunidad
cientifica internacional vera con agrado la
imponente estructura de ingenieria que permitira
el paso a barcos de mayores dimensiones; sin
embargo, esperara ansiosa la informacion que
ayude a comprender la “historia geoldgica y
natural de este puente terrestre, que permitid
conectar las dos Américas y suspender la
conexion marina entre los océanos Pacifico

y Atlantico”; asi lo interpretan los expertos del
STRI.

Las conclusiones no son sélo un reconocimiento
del interés del Canal por resguardar los recursos
culturales; son ademas, un tributo a los miles
de hombres y mujeres panamefos que cada dia
suman su esfuerzo a la construccion del Canal
ampliado.

Desde arriba:

Los restos hallados en los sitios de
ampliacion son sometidos a estrictos
procesos de estudio para determinar
sus datos especificos.

Dientes de megaloddn o
megalodonte , especie extinta
de tiburdn que vivié durante el
Cenozoico.

Los expertos del Instituto
Smithsonian de Investigaciones
Tropicales realizan exhaustivos
procesos, tanto en el laboratorio
especializado como en el campo,
para establecer la informacion del
hallazgo paleontolégico.
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EL GANAL,DE PANAMA
SE IOMG EL VERANO"

Ve

Una nueva temporada Todo empezd en el Parque Cervantes de David,
Chiriqui. Alli fue la primera escala del Verano del

de verano fue la excusa Canal de este afo. Luego, durante tres semanas,
perfecta para que el miles de panamefos tuvieron la oportunidad de
B aprender mas de la via acuatica, divertirse y hasta

Canal de Panama se bailar con todas las actividades de esta iniciativa

fuera de gira por varios organizada por el Canal de Panama.

puntos del pais. Una En su recorrido por provincias, el Verano del

Ry ~ Canal visitd, ademas, Las Tablas, Aguadulce y la
tradicion que cada ano ciudad de Coldn con el montaje de “Chiquilinga”,
conecta y acerca a mas el espectaculo musical basado en la obra

~ oy del escritor panameno Rogelio Sinan vy al
panamenos con su que le dieron vida mas de 20 actores,
Canal a través de = & actrices y bailarines nacionales,
| It | .. St 3 recreando las aventuras de historia
a culturay la musica. de esa peculiar hormiguita y sus
amigos.

Gllberto Santa Rosa Trovadores de décimas Vitl’_n Paz Autobus del Canal en David



La obra, con sus llamativos disfraces y canciones
folcldricas, fue el deleite de los mas pequenos en cada
lugar que se presento, en especial por las andanzas
de personajes como el Tio Conejo y el villano Tio Tigre.

Previo a cada presentacion, el Canal de Panama se
tomo los distintos parques de cada localidad para,
de una forma divertida, acercar a los panamefios a
lo que significa la via, su operacion, su ampliacion y
su impacto para el pais. Distintas dinamicas como
travesias virtuales de la mano de “Canalito”, el
personaje infantil del Canal de Panama, y el autobus
informativo fueron los vehiculos para este propoésito.

Estrellas de la décima

Al llegar a la capital, el Verano del Canal se instald
en las Escalinatas del Edificio de la Administracion,
donde esta tradicion inicié hace 11 afos. Esta vez para
ofrecer cuatro jornadas, iniciando con “Chiquilinga”.

El sabor tipico del verano lo puso el espectaculo
“Estrellas de la décima”, el cual presentd a seis de
los mejores exponentes de esta gustada tradicion
musical y al Conjunto Folclérico del Canal de Panama.
Con una produccién audiovisual que llevd al publico a
través de la historia de las décimas, trovadores como
Miguelito Rivera, Salustiano “Tano” Mojica, Bebito
Vargas, Raquel Castillo, Armando Aizprda y Jazmin
Munfoz le pusieron amor, humor y hasta patriotismo a
una velada bajo las estrellas.

Canalito y sus amigos

Desde arriba:

Conjunto Folclérico del Canal
de Panama, el musical
Chiquilinga y el publico
infantil en el Parque

Porras de Las Tablas.
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Todos a bailar

Eso fue lo que ocurrié la noche en que Gilberto Santa Rosa llegd a
las Escalinatas con un concierto que sera recordado por muchos.
Casi tres horas de éxitos como “Conciencia”, “Cuenta regresiva” y
“Vivir sin ella” no dejaron a nadie quedarse sin tirar sus pasos con
la musica del “Caballero de la Salsa”.

Antes de subir al escenario, Santa Rosa visitd las esclusas de
Miraflores y se declaré aun mas fanatico de Panama. “Los felicito
porque apostaron a su pais y ganaron. Ademas, le demostraron al
mundo que los panamenos tienen toda la capacidad, no solo para
administrar y mantener el Canal, sino para hacerlo exitoso y ahora
expandirlo. Yo que quiero tanto a Panama, ahora los admiro mas”.

Un sabado en familia

Para aprovechar los ultimos dias de la temporada de sol, el Verano
del Canal incluyd este ano una tarde familiar en los predios de las
Escalinatas similar a la dinamica realizada en los parques del interior
del pais para propiciar el contacto de los panamenos, en especial
los mas pequenos, con distintas facetas del Canal de Panama
COMO Sus programas ambientales, oportunidades de capacitacion
para los jOvenes y otras tareas como las de los buzos, bomberos
0 pasacables.

Todo concluyd con una “Noche bajo las estrellas”, un concierto
que reunié a ocho de las mejores voces nacionales como Lissette
Condassin, Any Tovar, Leo Almengor, Nicole Puga, Grettel Garibaldi,
Luis Artega, Manuel Corredera y Janelle Davidson, interpretando
éxitos que aun resuenan como ecos del Verano del Canal.
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Ley 116, de 27 de marzo de 1943,
publicada en la Gaceta Oficial N°
09066, del 3 de abril de 1943.

TRATADO ARIAS-ROOSEVELT DE 1936

EL NAGIMIENTO DE LA
VIA BOYD-ROOSEVELT

TRANSISTMICA

Por Luis E. Vasquez

Los tratados del Canal de
Panama y sus acuerdos
complementarios

El preambulo de la relacion entre Panama
y Estados Unidos se da en 1534, cuando
Carlos V de Espana ordend el primer
estudio sobre una propuesta para
construir un canal a través del Istmo.

Mas de tres siglos después se produce
el primer esfuerzo de construccion del
canal, en 1880, por parte de franceses,
quienes trabajaron por 20 anos, pero
fracasan debido a las enfermedades vy
los problemas financieros. De inmediato,
entran en escena los estadounidenses,
quienes se encargan de la monumental
obra de inicio del SXX. jEs el comienzo
de todo!

Asi pues, entre 1903 y 1977, Panama y
Estados Unidos firmaron ocho tratados
y/0 acuerdos sobre el Canal, los cuales
conllevaron logros para este pais, desde el
punto de vista econémico y construccion
de infraestructuras (como el caso que
ocupa este escrito), hasta el ejercicio
pleno de su soberania.

Cronologia de tratados
y acuerdos

La historia comienza a tejerse cuando
Panama y Estados Unidos, al calor
del movimiento separatista, firman el
Tratado Hay-Bunau Varilla de 1903, para
la construccion del canal. Sin embargo,

el acuerdo origind de inmediato dudas
sobre su interpretacion.

Por ejemplo, se temia que hubiera
concedido derechos de soberania sobre
territorio panamefo, tras la creacion
de la denominada Zona del Canal,
que se ftransferia a la administracion
estadounidense para la administracion de
la via acuatica.

El ano siguiente, 1904, Estados Unidos
compra la Compania Francesa del Canal
de Panama sus derechos y propiedades
por $40 millones y comenzd los trabajos
de construccion. La obra fue terminada
10 anos después a un costo de unos
$387 millones.

Tras las reclamaciones panamerfias,
se firma el Convenio Taft de 1904,
por el cual Estados Unidos le daba
ciertas concesiones a Panama, pero
igual, emanan controversias politicas y
diferencias con las autoridades zoneitas,
que llevan al presidente Belisario Porras
a plantearle a Washington la necesidad
de un nuevo tratado en 1914, el primero
de sus tres periodos como gobernante de
este pals.
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Tras largos anos de negociadores, se firma
el Convenio Kellog-Alfaro, en 1926, sin
embargo, fue rechazado por la Asamblea
Nacional de Panama.

También, figura el Tratado Arias-Roosevelt,
en 1936, el cual anula el principio de la
intervencion militar estadounidense en los
asuntos internos de Panama, y cambia el
concepto juridico de que Panama es un
pais protegido por Estados Unidos.

El presidente José Antonio Remodn
Cantera inicié en 1953 con la contraparte
estadounidense  conversaciones  que
finalizaron en enero de 1955 con la firma
del Tratado Remodn-Eisenhower, en 1953,
que otorgaba algunas ventajas econdémicas
a Panama.

Tras los sucesos del 9 de enero en que
cayeron jévenes panamenos que intentaban
izar la bandera panamefa en la Zona del
Canal, Estados Unidos suscribié con
Panama la Declaracion Moreno-Bunker, en
abril de 1964, en la que se comprometia
a establecer negociaciones destinadas a
derogar el Tratado Hay-Bunau Varilla.

Posteriormente, con la administracion del
presidente Marco Aurelio Robles, se firma
la Declaracion Robles-dohnson o Tres en
Uno, en 1965, sobre: la administracion del
canal, la excavacion de un canal a nivel por
una nueva ruta, y la defensa del Canal y su
neutralidad.

El tratado Tres en Uno, provocod tales
protestas y malestar en la poblacién que

llevaron al presidente Robles a retirarlo de
la Asamblea Nacional de diputados.

Finalmente, en 1977, fueron firmados los
Tratados Torrijos-Carter: el Tratado del
Canal de Panamay el Tratado Concerniente
a la Neutralidad Permanente del Canal y al
Funcionamiento del Canal de Panama.

El nuevo acuerdo bilateral deroga el
Tratado Hay-Bunau Varilla y sus pactos
complementarios, elimina los conceptos
de perpetuidad de la administracion
estadounidense y de defensa continental
que se habia dado a las fuerzas armadas
de la primera potencia mundial. Ello lleva a
la reversion paulatina de todos los territorios
e instalaciones alrededor de la via acuatica,
y la administracion del Canal, el 31 de
diciembre de 1999.

Ademas, en el Articulo IV del Tratado
Torrijos-Carter, de 1977, Panamay Estados
Unidos convienen en mantener el régimen
de neutralidad a efecto de que el Canal
permanezca neutral de forma permanente,”
no obstante la terminacion de cualesquiera
otros tratados celebrados por las dos
partes Contratantes.”

El Tratado de Neutralidad otorga el derecho
de igualdad a todas las naves del mundo
y permite transitar, sin sometimiento a
inspeccion, registro o vigilancia, a las naves
de guerra y naves auxiliares de todas las
naciones.

También concede a las naves, tropas
y materiales de guerra de Colombia el
derecho a transitar el Canal, libres de
peajes, derecho que ha sido extendido por
Panama a Colombia y Costa Rica después
del 31 de diciembre de 1999, a través del
Tratado de Monteria.

Construccion de la

carretera Boyd-Roosevelt

o Transistmica

En octubre de 1933, los Presidentes de
Panama, Harmodio Arias Madrid, y Franklin
Delano Roosevelt, de Estados Unidos,
en el contexto de la Politica del Buen
Vecino, acuerdan en Washington D.F., una
Declaracion Conjunta, denominada Tratado
General de Amistad y Cooperacion, la cual

establece, en términos generales que la
construccion del Canal habia concluido; y
que el uso, ocupacion y control de la Zona
del Canal era sélo para el mantenimiento,
funcionamiento y proteccion de la via
acuatica.

Estados Unidos toma la iniciativa y plantea
la posibilidad de revisar el tratado de 1903.
En julio de 1934, Roosevelt visita Panamé;
y el presidente Harmodio Arias nombra a
Ricardo J. Alfaro, Carlos Lucas Lopez vy
Narciso Garay comisionados para negociar
el nuevo tratado.
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Ten Years Ago
In April

April 15, 1943, was really a big day in
the Canal Zone.

Right hand driving went into effect.

The lights came on again after the
long-time wartime blackout.,

Three new highways or sections of
highways were opened to the public; The
Trans-1sthmian Highway north of Mad-
den Dam; the relocated section of Bruja
Hoad on the west sido of the Third Locks
construction area and north of Mira-
flores Locks: and & relocated and paved
road to Gamboa.

The “drastic changes” in blackout
regulations provided that street lights
would be on from sunset to 11 o'clock at
night and interior lights in houses eould
be used all night long, provided there was
no glare or beam of light cast outside
buildings. The Commanding General
cautioned, however, that the change “in
no way means that the Canal Zone is out
of danger of attack nor that there can be
any relaxation in the vigilance or alert-
niess of our defense.”

Formal ceremonies allended the opening
of only ome of the new Isthmian roads
the  Trans-lathmian Highway—"to be
known as the Boyd-Roosevell Highway."
Panamanian President Ricardo Adolfo de
la Guardia and hiz cabinat took part in o
ceremony in Colom celebrating the event
and then drove over the new highway lo
the Pacifie side.

The new rogd lo Gamboa shorlened the
didanee by about half @ mile and replaced
a “kigh crown asphall road loo marrow
Jor modern vekicular traffic.”” The new
road had been relocated from the Madden
Highway underpass to the Chagres River.

Paring was aleo sarted in April on
a new sechion of Bruja Hoad beticeen Cocoli
and Thalcher Highway.

Recorte tomado del Panama Canal Review,
edicion 1 de mayo de 1953



Aunque la iniciativa parte de Washington,
los militares estadounidenses se oponen de
forma rotunda.

El Tratado General de Amistad y Cooperacion
es ratificado por la Asamblea Nacional de
Diputados de Panama el 24 de diciembre
de 1936; pero no es sino tres anos después
que el senado de Estados Unidos la da el
visto bueno, como consecuencia de la
resistencia de las fuerzas armadas.

Este tratado tiene tres convenciones
suplementarias: una sobre las
comunicaciones radiofénicas, otra para

el traspaso de dos estaciones navales
radioeléctricas y una mas para la terminacion
de una carretera transistmica entre las
ciudades de Panamay Colén.

La carretera representa la extension de la
carretera Madden, desde la represa hasta
Coldén, 1o que representa una distancia
de casi 44 kildmetros (27 millas). La
construccion de la carretera se inicid en
octubre de 1940 y se inaugurd oficialmente
el 15 de abril de 1943.

Algunos tramos de la carretera fueron
utilizados desde 1942; y en su totalidad
en 1943. Empero, su construccion fue
completada en 1949. Fue formalmente
entregada a Panama el 30 de junio de 1949.

En 1939, alin en construccion, fue bautizada
como Boyd- Roosevelt en homenaje a
los presidentes de ambos paises Augusto
Samuel Boyd y Franklin Delano Roosevelt.
Ese mismo ano se ratificod el tratado de 1936
conocido como Tratado Arias Roosevelt.

La via solo era utilizada para asuntos
oficiales y militares, y no fue sino hasta el 30
de junio de 1949, cuando es entregada de
manera formal, el mismo dia en que tanto
Panama como la Zona del Canal adoptaron
las regulaciones de manejo generales en
Estados Unidos y otros paises.

Esta y las otras fotos del articulo fuero tomadas de la
revista Life, edicion junio de 1942.

El Tratado General de Amistad vy
Cooperacion,  significd  para Panama
importantes conquistas econémicas, como
el aumento de la anualidad y el derecho de
los comerciantes panamefos a vender sus
productos en el mercado de la Zona.

Asimismo, se elimina clausulas que
permitian la intervencion de los Estados
Unidos en los asuntos internos de Panama,
y las que otorgaban a los estadounidenses
el derecho de expandir la Zona del Canal de
forma unilateral.

En contraposicion, mantuvo de manera
explicita el principio de que la franja canalera
era un territorio aparte, con sus propias
leyes y autoridades.

A pesar de un balance que los historiadores
consideran “mas bien positivo” para
Panama, el tratado no obtuvo el apoyo
unanime de la poblacion panamena, por el
contrario, gran parte de los formadores de
opinién publica se le opone, entre los que
figura, el doctor Demetrio Porras, diputado
por el partido socialista.

Para la nueva generacion, es tema para
deslindar, tal vez, en las aulas de clases en
la catedra de Historia; pero para quienes
han vivido un poco mas, es un importante
capitulo  en la relacion  panamefo-
estadounidense; dos naciones unidas por
un corddn umbilical que se llama Canal
de Panama, el cual avivd el nacionalismo
generacion tras generacion, sin distingo de
raza, credo o clase social.

Esa lucha generacion se traduce hoy en el
disfrute pleno de la soberania panamefa en
cada kildbmetro cuadrado, metro, pulgada
y centimetro del territorio alrededor de la
via acuatica; y lo que es timbre de orgullo
para todos: la administracion panameria
eficiente, segura y rentable del Canal, con
todos los beneficios que ello representa
para el pais.
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LAS PERSPECTIVAS DE
=N PANAMA

Por Rodolfo Sabonge

Vicepresidente Ejecutivo de Planificacién y Desarrollo Comercial

La facilitacion del comercio y la logistica
es cada vez mas importante para el
crecimiento  econdmico alrededor del
mundo, incluyendo Panama. Una gran
proporcion de los costos comerciales
de los paises en desarrollo proviene
de las ineficiencias de sus cadenas de
abastecimiento, limitadas principalmente
por cuellos de botella fisicos y por la falta de
procedimientos administrativos eficientes.

En los paises en desarrollo, los gastos
logisticos suponen 15 - 30% del PIBy 20 -
©60% del precio entregado de los alimentos
(Banco Mundial). Paralelamente, el
transporte representa cerca de 2/3 de los
costos logisticos, que a su vez alcanzan,
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en promedio, un 15% del valor final de los
productos (BID). De estaforma, la inversion
en transporte es el rengldon presupuestario
que absorbe la mayor proporcion de fondos
en los programas de inversion publica,
superando en ciertos casos el 50% (BID).

Ciertamente, los fluos de comercio
internacional, en particular las
exportaciones, son claves para el

crecimiento y el desarrollo de los paises,
porque aumentan la competitividad y los
ingresos a las arcas nacionales. Estos
beneficios se derivan, en parte, del sector
logistico, el cual traspasa sus ahorros al
consumidor a través de mejores precios
por el manejo de bienes.  Por gjemplo,
una mejor calidad en la cadena logistica se
refleja en las siguientes areas:

e Exportaciones mas
competitivas

y menores costos de
produccion.

¢ Menor costo de consumo
basico para los hogares
pobres, que gastan hasta un
80% del ingreso disponible en
alimentos.

¢ Una mayor integracioén entre
las economias.

e Cadenas de suministro
ambientalmente sostenibles.

e Mayor seguridad y menos
corrupcion en el movimiento
de mercancias.



DESARROLLO LOGISTICO

Saber cudles areas priorizar y hacia
dénde se deben destinar los recursos
requiere de varias decisiones, incluyendo
la construccion de una base de datos
comprensiva, una visibn comun entre
los grupos de interés involucrados, y un
compromiso de fortalecimiento institucional
para lograr una implementacion coordinada
de las politicas por parte de todos los
sectores y agentes, sean publicos o
privados.

Histdricamente la economia panamefa ha
girado en torno a las actividades canaleras.
En parte através de la privatizacion portuaria
se profundizd un proceso de diversificacion
econdmicaquellevo alaactividadtradicional
del Canal de pasar bugues de un océano a
otro a complementarse con un importante
conglomerado de servicios logisticos. Este
conglomerado se ha constituido en uno
de los ejes mas dinamicos de la economia
panamefna y se profundizara con mayor
impetu a partir de la culminacion de la
ampliacion del Canal.

El Canal es un punto medular para las
actividades econdmicas que dependen
del trafico maritimo, como las navieras vy
los suplidores de combustibles. También
es fuente para otros sectores relacionados
indirectamente con el trafico que se
benefician de nuestra economia dolarizada,
de los incentivos fiscales y/o leyes
especiales (registro de la marina mercante,
centro bancario, servicios legales) que se
vinculan econémicamente. Por ejemplo, el
trafico del Canal, los puertos, la Zona Libre
de Coldn y el Aeropuerto Internacional se
complementan entre si. Una caracteristica
de este complejo de actividades vy
agentes econdémicos es que se halla
mayoritariamente en las Areas Revertidas
de la Antigua Zona del Canal, constituyendo
una unidad geograficamente definida.

Esta sinergia entre industrias y empresas
tiene un efecto multiplicador € incrementa la
competitividad del pais. En otras palabras,
el Canal es el principal impulsor del cluster
logistico y a su vez el cluster mejora la

posicion del Canal como opcidén de ruta.
La exportacion de servicios, que incluyen
los servicios logisticos internacionales, es la
piedra angular de la economia panamena.

Se puede identificar cinco categorias de
cuellos de botella con respecto al cluster
logistico-maritimo que limitan su potencial
y, por ende, el crecimiento y desarrollo de
Panamé: 1) la infraestructura logistica para
el comercio internacional (incluye puertos y
aeropuertos), 2) la infraestructura terrestre
(incluye carreteras y la red ferroviaria), 3)
la tierra desarrollable para la creacion y
crecimiento de los nodos (incluye puertos
y zonas procesadoras), 4) la mano de obra
necesaria para el funcionamiento eficiente
y finalmente 5) las limitantes institucionales
generadas por la carencia de datos,
informacion, analisis y capacidad de
coordinacion. De estas las mas prioritarias
son las limitantes institucionales, el recurso
humano, y la tierra desarrollable.
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Segun el Banco Mundial, en 2012 Panama ocupaba la posicion 51 a
nivel global en desempefo logistico: de los mejores en América Latina
pero muy por debajo de lideres como Singapur y Holanda. El indice
toma en cuenta varios factores donde Panama debe enfocar sus
esfuerzos, incluyendo infraestructura (puertos, ferrocarriles, carreteras,
tecnologia de lainformacion), eficiencia aduanera, calidad de operadores
logisticos, facilidad de rastreo de carga, y puntualidad en los servicios.
En cada uno de estos puntos Panama esta por encima del promedio
latinoamericano, pero aun con mucho potencial de mejora.

Panama todavia tiene un camino largo por recorrer ya que se ubica
en la categoria de logistica tradicional, que incluye el transporte,
almacenamiento y despacho de carga, pero no incorpora, por ejemplo,
los servicios de informatica altamente avanzados. Los centros de
logistica desarrollados cuentan con una cadena de abastecimiento de
valor agregado.

Panamé necesita un cambio paradigmético en su vision de pais,
enfocandose en aquellas areas donde tiene ventajas competitivas.
Sus distintos polos de desarrollo — incluyendo el Canal, las terminales
portuarias, el transporte urbano, las zonas francas — forman parte de un
solorubro: el conglomerado de servicios logistico-maritimo internacional.
Para ser un lider mundial debe convertirse en un proveedor de servicios
de valor agregado. Se debe aumentar la conectividad entre diferentes
puntos de entrada y salida de carga, en modernizar las aduanas vy
en invertir en constantes mejoras a los servicios de consolidacion y
almacenamiento. Sobre todo, los ejemplos de los centros logisticos
principales del mundo demuestran que lo mas importante es la sinergia
y la unidad de propésito entre los distintos actores a nivel local, publicos
y privados.

En resumen, lograr que la logistica y transporte del comercio impacte de
forma positiva en la competitividad requiere algo mas que simplemente
aumentar el conocimiento publico. Entender los impedimentos para la
provision de servicios requiere de datos (transporte, flujos comerciales,
actividades de logistica, indicadores de desempefo, entre otros), de
una variedad de andlisis y planes de accion y de la buena coordinacion
publico-privada. Los datos son la materia prima de cualquier politica
publica: sin un buen banco de datos las politicas de gobierno seran
mediocres en el mejor de los casos y nefastas en el peor, ya que no son
construidas sobre informacion sdlida. En Panama existe una brecha
entre las necesidades y disponibilidad de datos, informacion y analisis
sobre el transporte y la logistica de la carga. Esta brecha afecta a
nuMerosos usuarios, tanto del sector publico como del sector privado.

Segun el profesor Yossi Sheffi, director del Center for Transportation
and Logistics del Instituto Tecnoldgico de Massachusetts (MIT), en su
libro titulado Logistics Clusters: Delivering Value and Driving Growth
(MIT Press 2012), entre mas grandes son los clusteres logisticos mas
atractivos son para las empresas que quieran establecer operaciones:
en la medida en que crecen estos centros, las mayores economias
de escala disminuyen costos de transporte. Asi mismo, mejora la
calidad del servicio de transporte ya que aumentan las frecuencias vy
las conexiones directas. La competencia entre proveedores conlleva
una mayor eficiencia. En resumen, la variedad y el nivel de sofisticacion
de los servicios logisticos crea lo que Sheffi llama un positive feedback
loop (ciclo positivo de crecimiento). Este debe ser uno de los objetivos
estratégicos de Panama.



NUEVO HITO EN

EL CORTE CULEBRA

Otro hito en la ejecucién del
Programa de Ampliacién del
Canal se ha cumplido; un paso
importante fue dado al terminar
los trabajos de profundizacién
del Corte Culebra.

Los trabajos realizados en este caso
por personal de la ACP iniciaron en

marzo de 2008, con la perforacion y
voladura a cargo de la barcaza Baru.

“Este importante logro alcanzado

llena de orgullo, a cada uno de los
hombres y mujeres que trabajamos en
esta organizacion. Poco a poco vamos
culminando proyectos de este gran
programa”, subrayo el administrador
del Canal, Jorge Luis Quijano.

En los trabajos del Corte Culebra, €l
area de mas dificil acceso por el tipo
de material presente y por ser la parte
mas angosta del canal de navegacion,
se utilizd una diversidad de equipos,
incluyendo las dragas Mindi, Rialto M.

Christensen y Quibian |, ademas de

las perforadoras Thor y BarU, todas
propiedad de la Autoridad del Canal de
Panama. También se contd con equipo
de dragado contratado, la draga Il
Principe, de la empresa belga Jan de
Nul, y la draga Cornelius, de la empresa
Boskalis.

El dragado de profundizacion del Corte
Culebra conllevo la remocion de 3.2
millones de metros cubicos de material.

Una semana antes el Programa de
Ampliacion del Canal habia alcanzado
un nuevo hito, tras llegar al primer
millbn de metros cubicos de concreto
vaciados en la construccion de la
esclusa del sector Atlantico.
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Construccion de esclusas

Alcanza primer millén de metros cubicos de concreto

La ampliacion del Canal de Panama alcanzé un nuevo hito, tras
llegar al primer millén de metros cubicos de concreto vaciados
en la construccion de la esclusa del Atlantico. El vaciado con
el que se alcanzo el hito es de aproximadamente 1,800 metros

cubicos de concreto estructural y se hizo en el muro del ala
sureste, el punto donde los buques ingresaran a las esclusas
desde el lago Gatun.

Una cuadrilla de 11 trabajadores hizo el vaciado, que incluyd
mezclas de concreto estructural masivo y marino, este Ultimo
diseflado con la resistencia y durabilidad requeridas para estar
en contacto con el agua. Fernando Dominguez, encargado de
los trabajos civiles en la camara alta por parte de GUPCSA, se
refirid al hito diciendo que: “Esta marca nos acerca a la meta.
Es una cifra que representa el esfuerzo que nos ha llevado a la
mitad del camino de la obra civil”.

El vaciado de concreto para la construccion de las esclusas se
inicio a fines de junio del 2011 en el lado Atlantico y a inicios
de julio del mismo afo, en el Pacifico. El 20 de junio pasado se
completd la primera seccion de uno de los muros de las esclusas
en el Pacifico, al llegar a su altura final de aproximadamente 30
metros. A la fecha el contratista cuenta con un avance de 40%
en la obra insignia del Programa de Ampliacion.

“La visita del presidente Moreno y su
delegacion al sitio por donde transitaran
los buques pospanamax tiene mucha
relevancia porque le permite al BID ver
de primera mano los avances de un
proyecto como la ampliacion del Canal
que tendra un impacto importante sobre
las economias de la region”, indico
Quijano.

El administrador del Canal destacé la
importancia del recorrido realizado por
el presidente del BID en vista que el
organismo es una de las cinco entidades
que apoya la ampliacion de la via acuatica
mediante un financiamiento parcial.

El BID, junto al Banco Europeo de

El presidente del Banco Interamericano
de Desarrollo (BID), Luis Alberto Moreno,
recorrid en la provincia de Coldn los
trabajos de construccion de las nuevas
esclusas en el Atlantico donde observo
el avance de las obras de la ampliacion
del Canal de Panama.

Moreno, acompafnado por delegados
del BID que participaron en Panama en
la Quincuagésima Cuarta Reuniéon Anual
de la Asamblea de Gobernadores de
ese organismo, recibié una explicacion
del progreso de la ampliacion de parte
del administrador del Canal de Panama,
Jorge Luis Quijano.

Inversiones, el Banco de Cooperacion
Internacional del Japdn, la Corporacion
Financiera Internacional y la Corporacion
Andina de Fomento, suscribi® en
diciembre de 2008 con la Autoridad
del Canal de Panama un contrato de
financiamiento parcial de la ampliacion
de hasta 2,300 millones de balboas.



CENTRO DE VISITANTES DE

MIRAFLORES

Vive la nueva experiencia del Canal de Panama en sus modernas
y renovadas salas de exhibicion, su nuevo mirador y con la
emocion de la primera pelicula en 30 sobre |a via interoceanica.
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HORARIOS:

) Lunes a domingo [incluye dias feriados) Boleteria: de 9:00 a.m. a 4:30 p.m.
o iy — Salas de exhibician, refresqueria y tienda de recuerdos: de 9:00 a.m. a 4:30 pm.
: Restaurante: de 12:00 p.m. a 11:30 p.m. / Contéctenos al 276-8325.
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Redescubre Panama

Bienvenido a nuestra primera postal de una serie que nos
contara, a través de fotografias, los cambios urbanos de
Panama.

Estas fotos corresponden a lo que en 1939 era un
almacén eléctrico del Canal de Panama en el area de
Balboa, en lo que hoy es la esquina de la Calle Balboa y
la Avenida Ascanio Arosemena, donde en la actualidad
funcionan oficinas del Canal de Panama.

Colecciona tus postales en El Faro o descarga el codigo

y sigue la serie a través de nuestras redes sociales en
Facebook, Instragram y Twitter.

CANAL DE PANAMA

La maravilla eres ta.
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Roberto R. Roy

Mensaje del Presidente
de la Junta Directiva

Durante este periodo, el Canal se ha enfrentado a un nuevo e importante
reto, la definicion del equipo de trabajo que llevara las riendas de la
entidad para el Canal ampliado. La eleccion del Administrador y del
Subadministrador definié el mensaje de la Autoridad del Canal a los
panamenos, a los usuarios y a los grupos de interés, en el sentido de
asegurarles que la administracion de la via acuatica mantendra su vision
de que el objetivo de la entidad es brindar un servicio de calidad vy
excelencia a los usuarios, proveyendo a la vez, un bienestar econdmico
al pais y un beneficio a la economia mundial, y manteniendo las mejores
practicas en la proteccion del ambiente. Fue un ejercicio de continuidad
que demuestra el compromiso de la Junta Directiva en mantener los altos
estandares por los que se ha reconocido a esta via interoceanica.

En adicion, se identifico la necesidad de alinear la estructura organizacional
de la entidad también para ajustarla a los requerimientos cambiantes de
nuestros usuarios y clientes, prepararla para el manejo del Canal ampliado
y reflejar las mejores préacticas del negocio. La adaptabilidad al cambio ha
sido siempre una caracteristica de la via interoceanica, por lo que se han
intensificado los esfuerzos por diversificar nuestros servicios y fortalecer a
la vez, el negocio principal de la empresa.

El desarrollo del programa de ampliacion, cuya ejecucion casi llega a
la mitad, ha sido solo uno de los planes que se adelantan para seguir
brindando cada dia un mejor servicio, puesto que también se ha seguido
gjecutando un agresivo programa de modernizacion, comprendido por
proyectos que permiten ampliar la capacidad del Canal presente, tales
como la ampliacion de las entradas, mediante dragado y ensanche, que
se realizan en el presente, y que también asistiran en el funcionamiento
del Canal ampliado. Esta complementacion demuestra el profesionalismo
de la entidad al llevar dos funciones paralelas, el funcionamiento exitoso
del Canal actual, asi como el desarrollo de un megaproyecto insignia en
el area de ingenieria, tal como lo demostré el Congreso Internacional de
Ingenieria e Infraestructura Canal de Panama 2012.

Los resultados financieros de este periodo han sido sobresalientes. A
pesar del clima econdmico mundial, los esfuerzos de la Autoridad del Canal
por mejorar €l servicio que ofrece nuestra ruta resultaron en el transito de
un mayor tonelaje durante este ario fiscal, estableciendo un nuevo record
de ingresos totales, manteniendo a la vez los altos estandares de servicio.
Estos resultados reflejan el esfuerzo incansable de una fuerza laboral
comprometida con el desarrollo de la entidad y con el engrandecimiento
de nuestro pais.



Jorge L. Quijano

Mensaje del Administrador
del Canal de Panama

Me enorgullece presentarles el Informe Anual de la Autoridad del Canal de Panama
(ACP) para la vigencia fiscal 2012. Hemos puesto todo nuestro esfuerzo a fin de
reflejar con exactitud como el Canal de Panama cumple con su misién de contribuir
al desarrollo sostenible del pais, mientras expande su rol protagénico en el comercio
maritimo mundial.

Para el ano fiscal 2012 el Canal de Panama impuso por segundo aflo consecutivo
una nueva marca de tonelaje al alcanzar 333.7 millones de toneladas del Canal
transitadas. Mas alla del significado histérico y de constituir un indicador operativo,
este récord expresa el esfuerzo sostenido y el compromiso reiterado de un pais por
mantener competitivo, y a la vanguardia, su recurso mas estratégico: su posicion
geografica.

Y hay que destacar este resultado operativo porque detras de él esta el empeno de mas
de 10,000 hombres y mujeres conscientes de la responsabilidad que encarnamos,
no solo con administrar y operar el Canal de una forma eficiente, rentable y segura,
sino de hacerlo de manera responsable con nuestro ambiente, con nuestro entorno
social, con nuestros clientes, con nuestros usuarios y con nuestro pais.

De la mano del nuevo récord de tonelaje hay otros indicadores que muestran que el
Canal de Panama brinda un servicio de calidad a sus clientes, lo cual encuentra reflejo
en el porcentaje de toneladas CP/SUAB con buen nivel de servicio y la reduccion
del tiempo en aguas del Canal. Los aportes directos al pais también mantuvieron su
ritmo positivo al superar por segundo ano seguido los 1,000 millones de balboas
para sumar 1,032.3 millones de balboas, lo cual sobrepasd en 8.6 por ciento el
monto presupuestado para el ano fiscal 2012.

Mientras la ACP ejecuta acciones operativas que resultan en la administracion
eficiente del Canal, nuestra organizacién también prioriza su gestion ambiental y
social. Precisamente, este informe documenta los mdltiples proyectos de educacion,
calidad de agua, reforestacion, desarrollo sostenible y otros que tienen como objetivo
principal incidir sobre la calidad de vida de los residentes de la Cuenca Hidrografica
del Canal, mientras trabajamos en conjunto en su conservacion.

La sostenibilidad tiene otra expresion importante a través de la gestion del capital
humano v las relaciones laborales de la empresa, en procura de mantener siempre
los estandares de equidad y bienestar hacia el recurso mas valioso con el que cuenta
el Canal: su gente. Por ejemplo, durante la vigencia fiscal que reportamos fueron
capacitados mas de 8,000 colaboradores, en una diversidad de temas.

Paralelo al esfuerzo de maximizar los beneficios que la posicion geografica nos brinda,
continuamos reafirmando nuestro compromiso en apoyo a los principios del Pacto
Mundial de las Naciones Unidas, por medio de distintas expresiones, actividades y
ejemplos de nuestro diario actuar que estan contenidos en este documento, como
nuestras iniciativas de responsabilidad con cada uno de nuestros grupos de interés,
nuestro compromiso ambiental, los programas de relaciones con la comunidad,
los centros de visitantes -donde quiero destacar la apertura del nuevo Centro de
Observacion y Orientacion de la Ampliacion del Canal en el Atlantico - asi como
las estrategias de comunicacion dirigidas a los distintos publicos con los que nos
relacionamos.



et
| | I [ 1L
| | | | | | “ — Autoridad del Canal de Panama
|
’ ’ ‘ | ’ ‘ ‘ ’ | | ='I ERNST & YO UNG Informe de los Auditores Independientes y

Estados Financieros 30 de septiembre de 2012
Contenido Paginas
Informe de los Auditores Independientes 1
Estado de Situacién Financiera 2
Estado de Resultados 3

INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES Estado de Resuftado Infegral :
Estado de Cambios en el Patrimonio 5

A LA JUNTA DIRECTIVA DE LA AUTORIDAD Estado de Flujos de Efectivo °

Notas a los Estados Financieros 7-3

DEL CANAL DE PANAMA

Hemo: andhitado los estadn: finaocwesod adnmio: de b Antorddad dedl Csmal de Panamsd qoe

el eslado de tiimacdn fimanceera al 30 de sephienbre de N2, ¥ los etiados de
resuliados. de resnliado miegral de cambint e el patnmuemo ¥ de fhoot de efecvo por el ane
frmmnado en e22 fecla 22 comp 1 resomen de lat primcpales polibes: contables aplcadss ¥
otras mrat expheatrvas

Rasponsabilidad de ln Adwiniciracion por lox Exindos Fisowcisros

La Admimeracym ei responiable por b preparacion ¥ pretentacion ramnnable de ednd edtadng
financwsos de cooformndad om 1at Nemat [nbemacomles de Infemacon Rmncera, ¥ p el
ool intenn que la Admemziacon deferoune %ea necesano para penmin 13 preparacion de
esiados fimmoems: que esien hiwes de emore: wsuficatnees, debodo ya tea 2 fomde o eor.

Rasponsabilidad de lnc Audfiones

Noesira responsalnbulad e2 expresar tna openim sobwe edtn: estadnd fmancesot con basze en
mesirs :n'rlﬂ'llrrn: F'-l-rhm mesTa -'H'I'l'l'l"I"ﬂ l‘ll‘-l l'rl'l‘ﬁ"l"l'l'l'll‘lll‘l ot o1 ] lnﬂ Hmt Tmmh JLI-

Amhioria. Fta: meme: requesen qoe oamplams: con requesring éhcot ¥ que plamfqoemos ¥
ejecuiemps la mxdibwia para pbieney 1na temmidad mznable acerca de © 1ot esiados financeos

esiin hbres de reprezenianones adneas apmbcativat.

Una mdithoria mchorye ejecrtar procedimmenios para obiener evidencia de andiioria acerca de los
mumttos y revelacimes en los estado: mmoen:. Lot procedinmentn: selecoomado: dependen del
qucio de by andiwwed, mcloyendn b evalnacion de loe nespe de repetentacson e
apmficatives en los ettados fimmncsers, ya tea delndo 2 fromde 0 eme. Al effciner etas
mmhmmmﬂdﬂﬂﬂp&EhmmmlmﬁHHadnmmﬂm&nnnimmmlﬂnﬂ:pqmu:uj

mﬁmhmmnmnﬁhmﬂmumﬁﬂﬁmm:nglﬁntdmmnpunhmuﬂm&umhmumm
en s crmmittancm:, peao o con el papiadio de expresar s opmeon sniee: la

li:mmhd&!nnmﬂnmmmuhhumhhiIhnnmmnuhmtmnmdqmenhmlnqmmn&:
de Iat politicas de contsbahdad uhhizadas y 1a reamabdhdad de las ethnacsones: contables. bechas

por la Admmmitracun, asi come evaloar b prezentacion peneral de ot etiados fesmoems
Conadevamn: qoe 1a evidencia de andioria qoe hemnes oblenule et suficente v apropeala para
JProporciom una base para noetira opmon de smdioria

Opind

En moesta ook, lot esiadod fimncsend presentsn mzomsblemende, en todos tos aspecing

la ginacin fiemeers de 1a Aviendad ded Canal de Pananei 2l 3 de seplembe de
2012 an desempeno fEmmoan v 0t fnpos de sfechvo por el afo tenmnado en eta fecha, de
cefirmadad con MEma: Intemacimales: de Infornmacin Fmanciera

éCY\bAY —<p Lé)oom?i

27 de mrviemine de 2012
Panam, Repiblca de Parama



Autoridad del Canal de Panama
Estado de Situacion Financiera
30 de septiembre de 2012

(Cifras expresadas en miles de balboas B/.)
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(Cifras expresadas en miles de balboas B/.)
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Nota 2012 2011
Utildad neta del aiin B/, 1258455 B, 1719434

Otro reemkadn intepral
13  Movimenio netn de ks cobertwras de Bojo de efertivo {38.528) {47,015}
Reulado intreml total del aia B, 1227027 B. 1132413

Eite ezshado de respliin miepral 22 mohiye o complmaento con 1a NIC 1 rewstada, 1a qgue
requeexe 1ndecar cnil hbarse ado e 1mpacto en resalado neio del periodo en el sopoesio
hipotéhcn qoe: 1a Avtondad mbaese hopdadn s matromentn: de cobertura de nespn famoen
al final ded afio fiscal y 2 1a tasa de mevcado de ese momenin.

Las notas que se acompaiian son parte integral de estos estados financieros.

4

Autoridad del Canal de Panama
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Por el aiio terminado el 30 de septiembre de 2012
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Autoridad del Canal de Panama
Estado de Flujos de Efectivo
Por el aiio terminado el 30 de septiembre de 2012

(Cifras expresadas en miles de balboas B/.)

Nt 2812 2011
Flmjes de eleciive de Ly aolividade de opersciar
Utikdad neta del x50 B LEAASY B 124
5 Deprciion A3 584 TEDI1
Pendahy puw dposiinn del activn e 519 L157
7 Promizion pars. abenlewrsvwia de vcsniaria 144 Lsa7
1% Prowision pars, sinieines maritimos 358 {T540)
Camibins en el cxpital de trabaain:
Dismimcion (anmento) en cuentas comerciales v ofras
Cuentas por Cobrar 330 (13 11
Amrenin m areeniaas [L=1T) 911X}
Dismimmcion (anmento) en ntereses aoummlados por cobrar
V 0iTDs Activos 0 84T (2, 756)
Junrenin M e par REEET GO iies
V 0iTas Cuentss por pagar T3 T ALAT
1% Pxpas. de reclemar e de sinieadrns romime [L383) (13417
Aorrenin [Errncaon] = sl ¥ Earaine
acummladas por pagar 1Ll [5, 705
Aorrenin [SFrnncaon] = o paens 3314 (L7
Efrtive neis puwvichs par brs aclivisl sdes de speraciis L4 Ny 1313, 514
Flmjas de elective de lay aolividade dr imorersisa-
Aorenin nein m popedade, plant ¥ equjEe (L120,34W) E0.117)
Dierwisncias (xorsewic’) 1 otras st fesrierna 309 1538 (172107}
Dismimucion (anmento) en activos Bo COITientas, Cuentas por
] cobrar 15 646 (213,794)
Dierwisncias (xorsewic’) n deyaries, reopore o 00 dam I3 N (L] )
Efntive neis wlilirsis en aclividwie de imversia (a3, 129 (1,350,507
Flwjas de slvclive dr by solividsdes de e s ioe
15 Jumrenin en pristywem 2 bren plen 100 D G00.DDD
14  Trasfoeri sl Teswo Maional [S74.29T) [470,507)
B Ensnciamisnts [374.28T) 124,107
Anrrics neie o el sl ¥ eruiabnies de sl 314 508 I3 54
Efectivn ¥ equivnlentvs ge #irtivo al inicia del ann Fy, - ¥.0 ) 19245
10 Efectim v equivalentes de riectieo 3l Gl 301 s B 602957 . EH-F
drowbalws mn declive:
520 Acrtira fRos - deprecicion cxpitalivads i (LML) B [ 1 D)
i .
Inrrrars cobrados B H R 51240
Iniyrare g B 5rAdd R 25 AD%

Las notas que se acomparian son parte integral de estos estados financieros.
6



Autoridad del Canal de Panama
Estado de Flujos de Efectivo
30 de septiembre de 2012

(Cifras expresadas en miles de balboas B/.)

1. Informacién general

La Autoridad del Canal de Panaméa (la ACP) es
una persona juridica autbnoma de derecho publico
constituida de conformidad con el Articulo 316
de la Constitucién Politica de la Republica de
Panama. Le corresponde a la ACP privativamente
la administracién, funcionamiento, conservacion,
mantenimiento y modernizacién del Canal de Panama
(el Canal) y sus actividades conexas, con arreglo a las
normas constitucionales y legales vigentes, a fin de
que funcione de manera segura, continua, eficiente
y rentable. Tiene patrimonio propio y derecho de
administrarlo. La ACP se organiz6 mediante la Ley
No.19 de 11 de junio de 1997 (Ley Organica).

La ACP, también tiene la responsabilidad de la
administracion, mantenimiento, uso y conservacion
de los recursos hidricos de la cuenca hidrografica
del Canal, constituidos por el agua de los lagos y
sus corrientes tributarias, en coordinaciéon con los
organismos estatales que la ley determine.

Con la terminacion de los Tratados Torrijos - Carter
de 1977, al mediodia del 31 de diciembre de 1999, el
Canal de Panama revirti6 a la Republica de Panama,
libre de deudas y gravdmenes, constituyéndose en
un patrimonio inalienable de la nacidn panamena,
el cual permanece abierto al trénsito pacifico e
ininterrumpido de las naves de todas las naciones
y su uso esté sujeto a los requisitos y condiciones
que establecen la Constitucién Politica de la
Republica de Panam4, la Ley Orgéanica de la ACP y
su Administracion.

Las oficinas principales de la ACP se encuentran
localizadas en el Edificio de la Administracion, No.
101, Balboa, Republica de Panama.

2. Declaracion de cumplimiento

Los estados financieros de la Autoridad del
Canal de Panamg, incluyendo los comparativos,
han sido preparados de conformidad con las
Normas Internacionales de Informacién Financiera
(NIIF), promulgados por el Consejo de Normas
Internacionales de Contabilidad (IASB).

3. Bases para la preparacion
de los estados financieros

Los estados financieros han sido preparados
sobre la base de costo histérico, excepto por los
instrumentos de cobertura que han sido medidos al
valor razonable.

Moneda funcional

La ACP mantiene sus registros de contabilidad
en balboas (B/.), que es su moneda funcional, y
los estados financieros estan expresados en esa
moneda. Elbalboa, unidad monetaria de la Republica
de Panam4, esta a la par y es de libre cambio con
el dolar de los Estados Unidos de América. La
Republica de Panama no emite papel moneda y en
su lugar utiliza el dolar norteamericano como moneda
de curso legal.

Moneda extranjera

Al preparar los estados financieros, las transacciones
en moneda distinta a la moneda funcional de la
entidad (balboas B/.) son registradas utilizando los
tipos de cambio vigentes en las fechas en que se
efectian las operaciones. Al final de cada periodo
que se informa, las partidas monetarias denominadas
en moneda extranjera son reconvertidas a los tipos
de cambio vigentes a esa fecha.

Las diferencias en cambio se reconocen en los
resultados del periodo, excepto por diferencias en
cambio provenientes de transacciones relacionadas
con coberturas de riesgos de tasa de cambio.

4. Resumen de las principales
politicas contables

Reconocimiento de ingresos

Los ingresos son reconocidos en funcion de que
sea probable que los beneficios econdmicos fluyan
hacia la ACP vy los ingresos puedan medirse con
certeza, independientemente de cuando se recibe
el pago. Los siguientes criterios especificos de
reconocimiento son cumplidos antes de reconocer
el ingreso:

Ingreso por peaje

Elingreso por peaje se reconoce una vez se concluye
el transito por el Canal.

Ingreso de venta de energia eléctrica

Los ingresos por venta de electricidad se reconocen
con base en la entrega fisica y contractual de energia
y capacidad valuadas a las tarifas especificadas en
los respectivos contratos o a las tasas que prevalecen
en el mercado ocasional. Los ingresos incluyen
ingresos no facturados por energia y capacidad
suplida pero no liquidada al final de cada periodo, los
cuales son contabilizados a las tasas contractuales
0 a los precios estimados del mercado ocasional
existentes al final de cada periodo.

Ingreso de venta de agua

Los ingresos por la venta de agua potable se
reconocen cuando se realiza la entrega de agua
potable con base en los precios contratados con el
Instituto de Acueductos y Alcantarillados Nacionales.

Servicios prestados

Los ingresos por otros servicios se reconocen al
momento en que se presta el servicio.

Intereses

Los intereses ganados sobre todos los instrumentos
financieros medidos a costo amortizado se
reconocen usando la tasa efectiva de interés; esta es
la tasa que descuenta de manera exacta los pagos
o cobros futuros de efectivo estimados durante la
vida esperada del instrumento financiero, al valor en
libros del activo o pasivo financiero. El ingreso por
intereses se incluye en un rengléon separado en el
estado de resultados.

Costos por préstamos

Los costos de los préstamos que estén directamente
relacionados a la adquisicidn, construccidn o
produccion de un activo calificado, los cuales
constituyen activos que requieren de un periodo
de tiempo substancial para su uso o venta, forman
parte del costo del activo hasta el momento en que
hayan completado todas o practicamente todas las
actividades necesarias para preparar el activo para
Su uso o venta. Los otros costos de préstamos son
reconocidos como gasto en el periodo en que se
incurren. Los costos por préstamos consisten en
intereses y otros costos en que la ACP incurre y que
estan relacionados con los financiamientos.

Propiedades, planta y equipos

Las propiedades, planta y equipos adquiridos para el

uso en la produccién o para el suministro de bienes
0 servicios, o con fines administrativos, se presentan
en el estado de situacién financiera al costo de
adquisicion o costo de produccién menos su
depreciacion acumulada y las pérdidas por deterioro
que hubiesen experimentado.

Las sustituciones o renovaciones de elementos
completos que aumentan la vida Util del bien objeto,
0 su capacidad econdmica, se contabilizan como
propiedades, planta y equipos con el consiguiente
retiro contable de los elementos sustituidos o
renovados. Cuando las partes significativas de una
partida de propiedades, planta y equipos tienen vida
de uso diferente, éstos se capitalizan por separado.

Los gastos periddicos de  mantenimiento,
conservacion y reparacion se cargan a resultados,
siguiendo el principio de devengado, como costo del
periodo en que se incurren.

La depreciacion se calcula, aplicando el método de
linea recta sobre la vida Util estimada de los activos;
entendiéndose que los terrenos sobre los que se
asientan los edificios y otras construcciones tienen
una vida Util indefinida y que, por tanto, no son objeto
de amortizacion.

Las construcciones en proceso incluyen todos
los cargos directos de materiales, mano de obra,
estudios, equipos, honorarios profesionales y costos
indirectos relacionados con los trabajos. Una vez
finalizados estos trabajos, el valor de la construcciéon
pasara a formar parte de las propiedades, planta y
equipos y se iniciara su depreciacion.

Los elementos de la propiedad, planta y equipo se
dan de baja cuando se descartan o cuando no se
esperan beneficios futuros de su uso o0 descarte.
Cualquier ganancia o pérdida en el retiro del activo
(calculada como la diferencia entre el producto de la
venta y el valor en libros del activo) se incluye en el
estado de resultados cuando el activo se retira.

Deterioro del valor de los activos no financieros

A la fecha de cierre de cada ejercicio, la ACP analiza
el valor de sus activos no financieros para determinar
si existe algun indicio de que dichos activos hayan
sufrido una pérdida por deterioro. Sidicha indicacion
existiese, la ACP estimaria el monto recuperable del
activo, definido este como la cifra mayor entre su
valor razonable menos los costos de venta y su valor
en uso. Cuando el valor en libros de activo excede
su monto recuperable, se considera que el activo
presenta deterioro y se ajusta su valor a su valor
de recuperaciéon. Para estimar el valor en uso, los
flujos futuros estimados de efectivo se descuentan a
su valor presente a una tasa de descuento antes de
impuestos que refleje las expectativas corrientes del
mercado para el valor del dinero en el tiempo y los
riesgos especificos del activo. Los ajustes que se
generen por este concepto se registran en el estado
de resultados del afio en que se determinan.

Efectivo y equivalente de efectivo

El efectivo y equivalente de efectivo esta representado
por el dinero en efectivo y las inversiones a corto
plazo altamente liquidas, cuyo vencimiento a la fecha
del estado de situacion financiera es igual o inferior
a tres meses desde la fecha de adquisicion. Estos
activos financieros estan valuados al valor razonable
con cambios en resultados a la fecha del estado
de situacion financiera, sin deducir los costos de
transaccién en que se pueda incurrir en su venta o
disposicion. Para propdsitos del estado de flujos
de efectivo, el efectivo y equivalente de efectivo es
presentado por la ACP neto de sobregiros bancarios,

si los hubiese.
Inventarios

Los inventarios de materiales, suministros de
operaciones y combustible se presentan al valor mas
bajo entre el costo y su valor neto de realizacion.
Los inventarios se valorizan con base en el método
de costo promedio conforme a los valores de
compra a los proveedores, el cual no excede el
valor de realizacion, después de la provisidon para
obsolescencia de materiales y suministros de
inventario.

Provisiones

Las provisiones se reconocen cuando la ACP tiene
una obligacion presente (ya sea legal o implicita)
como resultado de un suceso pasado, es probable
que la ACP tenga que desprenderse de recursos que
comprometen beneficios econémicos para cancelar
la obligacion y puede hacerse una estimacion fiable
del importe de la obligacion.

El importe reconocido como provisién debe ser la
mejor estimacion del desembolso necesario para
cancelar la obligacion presente, al final del periodo
sobre el que se informa, teniendo en cuenta los
riesgos y las incertidumbres correspondientes.
Cuando se mide una provision usando el flujo
de efectivo estimado para cancelar la obligacion
presente, su importe en libros representa el valor
actual de dicho flujo de efectivo.

Cuando se espera la recuperacion de algunos o
todos los beneficios econdémicos requeridos para
cancelar una provision, se reconoce una cuenta por
cobrar como un activo si es virtualmente seguro que
se recibira el desembolso y el monto de la cuenta por
cobrar puede ser medido con certeza.

maritimos

Provision  para  siniestros

reclamaciones

y otras

La ACP es responsable de registrar la provision
para siniestros maritimos y para reclamaciones de
contratistas tan pronto se tenga conocimiento de
una probable obligaciéon econdémica derivada de
estas acciones.

Para siniestros maritimos, al ocurrir un accidente,
la ACP lleva a cabo una investigacion detallada
a fin de conocer las causas que originaron el
siniestro. Una vez conocidas las causas, y si es
aplicable, se procede a registrar una provision, con
base en el importe estimado de las reparaciones
tanto permanentes como temporales, que la
Administracién opina que son responsabilidad de
la ACP. El monto de la provision se revisa en cada
fecha del estado de situacion financiera y, de ser
necesario, se ajusta para reflejar la mejor estimacion
existente en ese momento.

Para el caso de contratistas, cuando se suscitan
controversias con ocasion de la ejecucion,
interpretacion o terminacién de un contrato, se
requiere primero que el oficial de contrataciones
determine si la reclamacion tiene mérito y, de ser
asi, estima el monto probable de la reclamacién para
tratar de llegar a un acuerdo con el contratista. De
no darse un acuerdo, el oficial de contrataciones
documenta el resultado de este intento, reconoce una
provision por el monto estimado de la reclamacion y
las partes se someten al proceso administrativo de
resolucion de controversias acordado al momento
del perfeccionamiento del contrato. En algunos
contratos se establece el arbitraje de derecho como
la instancia jurisdiccional para la resolucién de
controversias.



Autoridad del Canal de Panama
Estado de Flujos de Efectivo
30 de septiembre de 2012
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La ACP efectuaréa el pago correspondiente de las
reclamaciones que estén debidamente sustentadas
y aceptadas por ésta, en su etapa administrativa o
en la etapa judicial conforme al Articulo 69 de la Ley
Orgénica o en cumplimiento de una decision final
ejecutoriada por los tribunales maritimos. En aquellos
casos en que la ACP pudiera resultar responsable
a consecuencia de un reclamo de un contrato, si
éste contiene una clausula arbitral, el reclamo sera
ventilado por el Centro de Conciliaciéon y Arbitraje de
la Cémara de Comercio, Industrias y Agricultura de
Panama. Si no existe clausula arbitral, el caso sera
resuelto por la Sala Tercera de la Corte Suprema.

Activos financieros

Los activos financieros son clasificados en las
siguientes  categorias  especificas:  inversiones
mantenidas hasta el vencimiento y cuentas por
cobrar. La clasificacion depende de la naturaleza y
propdsito del activo financiero y es determinado al
momento del reconocimiento inicial.

Cuentas comerciales y otras cuentas por cobrar

Las cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas
por cobrar son activos financieros con pagos fijos
0 determinables y no se negocian en un mercado
activo. Las cuentas por cobrar se miden al costo
amortizado usando el método de la tasa de interés
efectivo, menos cualquier deterioro.

Inversiones mantenidas hasta el vencimiento

Las inversiones en papel comercial y bonos de deuda
con una fecha de vencimiento fijada se clasifican
como inversiones mantenidas hasta su vencimiento
cuando la ACP tiene la intencion efectiva como la
habilidad de mantenerlas hasta su vencimiento.
Después de la medicién inicial, las inversiones
mantenidas hasta su vencimiento se miden al
costo amortizado, usando el método de la tasa de
interés efectivo, menos cualquier deterioro. El costo
amortizado se calcula tomando en cuenta cualquier
descuento o prima al momento de la compra y los
honorarios o comisiones que forman parte de la tasa
de interés efectiva.

Baja de activos financieros

La ACP da de baja un activo financiero sélo cuando
los derechos contractuales a recibir flujos de efectivo
han expirado; o cuando la ACP ha transferido los
activos financieros y sustancialmente todos los
riesgos y beneficios inherente a la propiedad del
activo a otra entidad. Si la ACP no transfiere ni
retiene sustancialmente todos los riesgos y beneficios
de la propiedad y contintia con el control del activo
transferido, la ACP reconoce su interés retenido en
el activo y un pasivo relacionado por los montos
que pudiera tener que pagar. Sila ACP retiene
sustancialmente todos los riesgos y beneficios de la
propiedad de un activo financiero transferido, la ACP
contintia reconociendo el activo financiero y también
reconoce un pasivo garantizado por el importe
recibido.

Deterioro de activos financieros

Los activos financieros se evallan en cada fecha
del estado de situacion financiera para determinar si
existe evidencia de deterioro. Un activo financiero
estard deteriorado si existe evidencia de que como
resultado de uno o mas eventos ocurridos después
de la fecha de reconocimiento inicial, los flujos de
efectivo futuros hayan sido afectados negativamente.

Reconocimiento

La ACP utiliza la fecha de liquidaciéon de manera
regular en el registro de transacciones con activos

financieros.
Pasivos financieros

La ACP reconoce sus pasivos financieros
inicialmente al valor razonable mas los costos
directamente atribuibles a la transaccion. Después
del reconocimiento inicial, los pasivos financieros son
medidos al costo amortizado utilizando el método
de la tasa de interés efectiva. La ACP reconoce las
ganancias o pérdidas en el resultado del periodo
cuando al pasivo financiero se da de baja asi como a
través del proceso de amortizacion.

Los pasivos financieros de la ACP incluyen préstamos
por pagar, cuentas por pagar comerciales y otras
cuentas por pagar y otros pasivos financieros.

Préstamos por pagar

Los préstamos por pagar son reconocidos
inicialmente por su valor razonable a las fechas
respectivas de su contratacion, incluyendo los
costos de la transaccion atribuibles. Después de su
reconocimiento inicial, estos pasivos financieros son
medidos al costo amortizado utilizando el método de
la tasa de interés efectiva.

Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por
pagar

Las cuentas por pagar no devengan explicitamente
intereses y se registran a su valor nominal. La ACP
no hara pagos o transferencias de dinero a ninguna
persona natural o juridica, estatal o privada, a menos
que sea por servicios contratados por la ACP, por
bienes que ésta adquiera o por causa de obligacion
legalmente contraida por la entidad. La ACP esta
exenta del pago de todo tributo, impuesto, derecho,
tasa, cargo o contribucion, de caracter nacional o
municipal, con excepcion de las cuotas de seguridad
social, seguro educativo, riegos profesionales y tasas
por servicios publicos.

Otros pasivos financieros

La ACP subscribe una variedad de instrumentos
financieros para manejar su exposicion a los riesgos
de la tasa de interés, cambio en moneda extranjera 'y
de cambio en el precio de algunos materiales.

Los instrumentos financieros se reconocen
inicialmente al valor razonable a la fecha en que se
subscribe el contrato de cobertura y posteriormente
son medidos nuevamente a su valor razonable
al final del periodo sobre el cual se informa. La
ganancia o pérdida resultante se reconoce en
los resultados inmediatamente, a menos que el
instrumento financiero sea designado y efectivo
como un instrumento de cobertura, en cuyo caso,
la oportunidad del reconocimiento en los resultados
dependerd de la naturaleza de la relacién de
cobertura. La ACP designa ciertos instrumentos
financieros como coberturas del valor razonable
de la exposicion a cambios en activos o pasivos
reconocidos 0 compromiso firme, (coberturas de valor
razonable), transaccion prevista altamente probable
de coberturas de la exposicion a variaciones en
flujos de caja ya sea atribuible a un riesgo particular
asociado con un activo o pasivo reconocido o de
una transaccion pronosticada altamente probable o
el riesgo de moneda extranjera de compromisos en
firme (cobertura de flujos de efectivo).

Un instrumento financiero con un valor razonable
positivo se reconoce como un activo financiero
mientras que un instrumento financiero con un valor
razonable negativo se reconoce Como un pasivo
financiero. Un instrumento financiero se presenta
como un activo no corriente 0 un pasivo no corriente
si la fecha de vencimiento del instrumento es de

12 meses 0 mas y no se espera su realizacion
0 cancelacion dentro de esos 12 meses. Otros
instrumentos financieros se presentan como activos
corrientes y pasivos corrientes.

Contabilidad de coberturas

La ACP designa ciertos instrumentos financieros
como cobertura del valor razonable o como
cobertura del flujo de efectivo. La cobertura del
riesgo de moneda extranjera de un compromiso en
firme puede ser contabilizada como cobertura del
flujo de efectivo.

Al inicio de la cobertura, la ACP documenta la
relacién de cobertura y el objetivo y estrategia de
gestion del riesgo de la entidad para emprender la
cobertura. Al inicio de la cobertura y sobre una base
continua, esa documentacion incluiré la identificacion
del instrumento de cobertura, el instrumento o
transaccion cubierta, la naturaleza del riesgo
cubierto y la forma en que la ACP medira la eficacia
del instrumento de cobertura para compensar la
exposicién a los cambios en el valor razonable
de la partida cubierta o a los cambios en los flujos
de efectivo atribuibles al riesgo cubierto. Estas
coberturas se espera que sean altamente efectivas
en mitigar los cambios en los flujos de efectivo y
son evaluadas periédicamente para determinar que
han sido altamente efectivas durante los periodos
financieros reportados para los cuales fueron
designados.

Coberturas del flujo de efectivo

La parte de los cambios en el valor razonable de
los instrumentos financieros que se determina que
es una cobertura eficaz de los flujos de efectivo
se reconocera en otro resultado integral. La parte
ineficaz de la ganancia o pérdida del instrumento
de cobertura se reconocera inmediatamente en el
resultado del periodo.

Los montos previamente reconocidos en otro
resultado integral y acumulado en el patrimonio se
reclasifican en los resultados del periodo en el cual
se reconoce la partida cubierta en los resultados,
en la misma linea del estado de resultados de la
partida cubierta reconocida. Sin embargo, si la
cobertura de una transaccion prevista diese lugar
posteriormente al reconocimiento de un activo no
financiero o un pasivo no financiero, las pérdidas o
ganancias previamente acumuladas en el patrimonio
se transfieren y se incluyen en la medicion inicial
del costo del activo no financiero o del pasivo no
financiero.

La ACP interrumpe la contabilidad de coberturas
cuando el instrumento de cobertura expira, o
es vendido, resuelto o ejercido o la cobertura
deja de cumplir los requisitos establecidos para
la contabilidad de coberturas. En este caso, la
ganancia o pérdida acumulada del instrumento de
cobertura que haya sido reconocida en el patrimonio
continuard de manera separada en el patrimonio
hasta que la transaccion prevista sea reconocida
en los resultados. Cuando ya no se espera que la
transaccién prevista ocurra, cualquier ganancia o
pérdida acumulada se reclasificara del patrimonio a
resultados.

Baja en cuentas de un pasivo financiero

La ACP dara de baja un pasivo financiero si expiran,
cancelan o cumplen las obligaciones de la ACP.

Nuevas Normas Internacionales de Informacién
Financiera (NIIF) e Interpretaciones no
Adoptadas

Normas emitidas pero que no han entrado en
vigencia

Normas emitidas pero aun no efectivas a la
fecha de emision de los estados financieros se
enumeran a continuacion. Este listado de normas
e interpretaciones emitidas son las que la ACP prevé
que podrian tener un impacto en las revelaciones, la
posicion financiera o los resultados cuando se aplica
en una fecha futura. La ACP tiene la intencion de
adoptar estas normas cuando entren en vigencia:

NIC 1 Presentacién de Estados Financieros
- Presentacion de los elementos de otros
resultados integrales

Las modificaciones a la NIC 1 cambian Ila
agrupacion de las partidas presentadas en otros
resultados integrales. Las partidas que podrian
ser reclasificados a resultados en un punto futuro
en el tiempo (por ejemplo, baja o liquidacién) se
presentan por separado de las partidas que nunca
seran reclasificadas. La enmienda afecta solamente
la presentacién, y no tiene impacto en la posicion
financiera o desempefio de la ACP. La enmienda
entrard en vigor para periodos que inicien el o
después del 1 de julio de 2012.

NIC 19 Beneficios a los Empleados (Enmienda)

El IASB ha emitido numerosas modificaciones a la
NIC 19. Estos van desde cambios fundamentales
tales como la eliminacion del método de corredor y
el concepto de rentabilidad esperada de los activos
del plan hasta aclaraciones sencillas y mejoras
de redaccion. La enmienda entraré en vigor para
periodos que inicien el o después del 1 de enero
de 2013. La ACP esta actualmente evaluando el
impacto que estas enmiendas pudieran tener.

NIC 32 Compensacion de activos y pasivos
financieros - Modificaciones a la NIC 32

Estas enmiendas aclaran el significado de
“actualmente  tiene un derecho legal de
compensacion”.  Las enmiendas también aclaran

la aplicacion de los criterios de compensacion de
la NIC 32 a los sistemas de liquidacién (tales como
camaras centrales de compensacion) que aplican
a los mecanismos de liquidaciéon bruta que no son
simultaneos. Estas enmiendas no se espera que
impacten posicién financiera o el rendimiento de la
ACP y entran en vigor para los periodos anuales que
inicien en o después del 1 de enero de 2014.

NIIF 7 Revelaciones - Compensacion de activos
financieros y pasivos financieros - Enmiendas
alaNIIF7

Estas modificaciones exigen que la entidad revele
informacién sobre los derechos de compensacion
y los acuerdos relacionados (por ejemplo, contratos
de garantia). Las revelaciones proporcionaran a los
usuarios informacion que es Util para evaluar el efecto
de los acuerdos de compensacion en la posicion
financiera de la entidad. Las nuevas revelaciones
son requeridas para todos instrumentos financieros
reconocidos que se compensan de acuerdo con
la NIC 32 Instrumentos Financieros: Presentacion.
Las revelaciones también se aplican a instrumentos
financieros reconocidos que estan sujetas a un
acuerdo maestro de compensacion o acuerdo
similar, con independencia de si son compensados
de acuerdo con la NIC 32. Estas modificaciones
no tendréan impacto en la posicién financiera o el
rendimiento de la ACP y entran en vigor para los
periodos anuales que inicien en o después del 1 de
enero de 2013.
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NIIF 9 Instrumentos Financieros: Clasificacion
y Mediciéon

La NIIF 9 emitida refleja la primera fase del trabajo
de la IASB sobre el reemplazo de la NIC 39 y aplica
a la clasificacion y medicion de activos financieros
segun se define en la NIC 39. La norma era efectiva
inicialmente para los periodos anuales a partir del 1
de enero 2013, pero una modificacién en diciembre
de 2011 cambid la fecha efectiva para enero de 2015.
En fases posteriores, la IASB tratara contabilidad de
coberturas y deterioro de activos financieros. La
adopcion de la primera fase de la NIIF 9 tendra un
efecto en la clasificacion y medicion de los activos
financieros de la ACP. La ACP cuantificara el efecto
en conjunto con las otras fases, cuando se emitan,
para presentar una imagen comprensiva.

NIIF 10 Estados Financieros Consolidados

La NIIF 10 establece los principios para la preparacién
y presentacion de estados financieros consolidados
cuando la entidad controla una o més entidades. La
NIIF 10 sustituye a los requisitos de consolidacion de
la SIC-12 Consolidacién de entidades de propésito
especial y la NIC 27 estados financieros consolidados
y separados, y es efectiva para periodos anuales que
inicien en o después del 1 de enero de 2013.

NIIF 11 Negocios Conjuntos

La NIF 11 reemplaza la NIC 31 Participaciones
en Negocios Conjuntos y la SIC-13 Entidades
Controladas ~ Conjuntamente-Aportaciones ~ No
Monetarias de los Participantes. La NIIF 11 ofrece
una reflexion mas realista de los acuerdos conjuntos,
centrandose en los derechos y obligaciones del
acuerdo, en lugar de su forma juridica, y es efectiva
para periodos anuales que inicien en o después del
1 de enero de 2013. Actualmente, la ACP no tiene
este tipo de inversiones.

NIIF 12 Divulgacion de la Participacion en Otras
Entidades

NIIF 12 es una norma nueva sobre requisitos de
divulgacion de todas las formas de participacion en
otras entidades, incluyendo las subsidiarias, negocios
conjuntos, asociadas y entidades estructuradas
no consolidadas. Incluye todas las revelaciones
que antes estaban en la NIC 27, relacionados con
estados financieros consolidados, asi como todas
las revelaciones que anteriormente se incluian en la
NIC 31 y NIC 28, asi como nuevos requerimientos
de divulgacién. Esta norma entrard en vigor para
periodos anuales que inicien en o después del 1 de
enero de 2013. Actualmente, la ACP no tiene este
tipo de inversiones.

NIIF 13 Medicién del Valor Razonable

La NIIF 13, establece una unica fuente de guia de
acuerdo con las NIIF para todas las mediciones del
valor razonable. La NIIF 13 no cambia cuando una
entidad esta obligada a usar el valor razonable, sino
que proporciona guias sobre cémo medir el valor
razonable de acuerdo con las NIIF, cuando el uso
del valor razonable es requerido o permitido. Esta
norma tendra vigencia para los periodos anuales
que inicien en o después del 1 de enero de 2013.
La ACP esta actualmente evaluando el impacto que
esta norma pudiera tener sobre la situacion financiera
y el desempefio financiero.

Mejoras a las NIIF
Mejoras a las NIIF (emitidas en mayo 2012)

El IASB emiti6 una serie de modificaciones que
mejoran las normas NIIF. Las modificaciones no
han sido adoptadas, ya que entran en vigencia para
periodos anuales a partir del 1 de enero 2013, sin
embargo, la ACP no espera ningun impacto de
la adopcion a las modificaciones en su situacion
financiera o rendimiento. Las modificaciones se
detallan a continuacion:

NIIF 1 Adopcion por primera vez de las Normas
Internacionales de Informacion Financiera

Aclara que una entidad que dej6 de aplicar las NIIF en
el pasado y elige, o es requerida, para aplicar las NIIF,
tiene la opcion de volver a aplicar la NIIF 1. Si IFRS 1
no se vuelve a aplicar, una entidad debe reexpresar
retrospectivamente sus estados financieros como si
nunca hubiera dejado de aplicar las NIIF.

NIC 1 Presentacion de Estados Financieros

Aclara la diferencia entre informacién comparativa
adicional voluntaria a y el minimo requerido de
informacion comparativa. Generalmente, el minimo
requerido de informacién comparativa es la del
anterior periodo.

NIC 16 Propiedades Planta y Equipo

Aclara que las partes de repuesto y el equipo auxiliar
que cumple con la definicion de la propiedad, planta
y €quipo no son el inventario.

NIC 32 Instrumentos Financieros Presentacion

Aclara que el impuesto sobre la renta derivados de
las distribuciones a los accionistas se contabilizan
de acuerdo con la NIC 12 - Impuesto sobre la renta.

Juicios contables criticos y fuentes claves para
la estimacion de incertidumbre

La preparacién de los estados financieros de
conformidad con las Normas Internacionales de
Informacién Financiera requiere que la Administracion
realice estimaciones y supuestos que afectan los
saldos de los activos y pasivos, la divulgacion de
activos y pasivos contingentes a la fecha de los
estados financieros, y los montos de ingresos y gastos
durante el periodo. Los resultados finales podran
diferir de dichas estimaciones. Las estimaciones mas
significativas en relacion con los estados financieros
adjuntos se refieren a la determinacion de la vida til
de los activos fijos (véase nota 5), valor razonable
de instrumentos financieros (véase nota 23) y en la
estimacion de la provision para reclamaciones de
siniestros maritimos y contingencias (véase notas 18
y 25, respectivamente).

5. Propiedad neto

planta y equip

A continuacioén se detallan las propiedades, planta y equipos:
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Las construcciones en proceso se detallan a continuacion:

Programa de
ampliacién

Programa de

Programa de construcciones en

inversiones regular proceso

Saldo al 1 de octubre de 2010 Bl 734507 B/ 197011 Bl 931,608
Cambio neto 662,924 (66,167) 396,757
Intereses, comisiones y otros gastos de

financianmento 40,934 - 40,934
Saldo al 30 de septiembre de 2011 1438435 130844 1,569,299
Cambio neto 846,800 226,163 1,072,963
Intereses, comisiones y otros gastos de

financianmento 52960 - 52,060
Saldo al 30 de septiembre de 2012 Bl 2338215 B/ 357.007 B/. 1695231

Durante el afio fiscal 2012, la ACP registré pérdidas Contratista:

por retiros o disposicién de activos por B/.519
(2011: B/.1,167) que incluyen: equipo de respaldo
de grabadoras, vehiculos, copiadora, switch W2 y
edificios. Durante el afio fiscal 2011, los principales
activos que se retiraron incluyeron locomotoras,
motores diesel para lanchas, vehiculos, compresores
de aire, servidores, sistemas de hidrodemolicion y
boyas sintéticas.

La depreciaciéon por B/.2,941 (2011: B/.1,960)
correspondiente a equipos Utiizados en los
proyectos del programa de inversiones fue
capitalizada en propiedades, planta y equipos.

Las siguientes vidas Utiles fueron utilizadas
en el célculo de la depreciacion:

Edificios 25 - 75 anos
Estructuras 5-100 anos
Equipos 3 - 75 afios

6. Cuentas por cobrar
No corrientes

Las cuentas por cobrar no corrientes se detallan a
continuacion:

2012 2011

Adelanto a contratista
Otros

B/. 584,926 B/. 591,226
13,702 23,049
B/. 598,628 B/. 614,275

Los adelantos a contratista corresponde al balance
de B/.547,958 de los anticipos entregados al
Grupo Unidos por el Canal, S. A. (GUPCSA) para
movilizacion e instalacién a manera de adelanto libre
de intereses. Estos anticipos se cobran mediante
retenciones de entre 10% y 19% efectuadas a los
pagos que la ACP realice a GUPCSA en concepto
de avance de obra. Para movilizacion, se entregaron
B/.300,000 alos cuales al 30 de septiembre de 2012,
se le han retenido B/.52,041 (2011:B/.8,774). Para
instalacién, se entregaron B/.300,000 a los cuales,
no se le han hecho retenciones. Estos adelantos
estan garantizados con cartas de garantia bancaria
recibidas de dos instituciones financieras con
calificacion crediticia internacional de Aa1 de Moodys
y AA- de Standard and Poors y seran reembolsados
a la ACP 45 dias antes del 30 de septiembre de
2013, y 31 de marzo de 2014 respectivamente, salvo
que GUPCSA haya extendido la validez de cada una
de las cartas de crédito.

El 16 de junio de 2012, GUPCSA solicité modificar
el contrato para permitir un adelanto Unico por
escalamiento correspondiente al precio del acero de
refuerzo por B/.19,632 (120,041 tm), a los cuales al
30 de septiembre de 2012, se han retenido B/.5,738.
Este adelanto estd garantizado con una fianza de
pago por adelantado de Barents Re Reinsurance
Company Inc. por la totalidad y vence el 24 de enero
de 2014.
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El 20 de julio de 2012, GUPCSA solicité modificar
el contrato para obtener un adelanto que cubrira
los montos de las facturas que se generen entre
mayo Yy diciembre de 2012, por un monto maximo
de B/.82,500, para cubrir los pagos a proveedores
de materiales claves para el proyecto. Al 30 de
septiembre de 2012, se entregaron a GUPCSA
B/.23,074. El pago de este adelanto sera
descontado mediante retenciones de 5% de los
avances de obra que se presenten a partir de enero
2013 hasta finalizar. Este adelanto sera respaldado
con los materiales entregados en obra.

Otros:

El contrato para la Expansién de la Planta
Termoeléctrica de Miraflores fue adjudicado a la
empresa Hyundai Heavy Industries Co., Ltd., por un
monto de B/.113,898, que incluye la incorporacion
de un sistema de recuperacién de energia de los
gases de escape. El contrato establece que la ACP
haga un anticipo del 20% del valor del contrato, que
representa B/.22,780 pagado en agosto de 2011.
Esta cuenta por cobrar esta garantizada por las
fianzas de pago y cumplimiento asi como por una
carta irrevocable de crédito por el 100% del valor
de este adelanto. Segun el contrato, dicho anticipo
se amortizard en 14 meses mediante retenciones
acordadas a los pagos que la ACP realice a Hyundai
Heavy Industries Co., Ltd. en concepto de avance
de obra. Al 30 de septiembre del 2012 el monto
retenido era de B/.9,078.

El 3 de junio de 2008, la ACP y la Empresa de
Distribucion Eléctrica Metro Oeste, S.A. (EDEMET)
firmaron un Acuerdo de Construccién y Reembolso
de Linea para abastecer del fluido eléctrico necesario
para operar la Planta Potabilizadora y Estacion
de Bombeo de Mendoza, propiedad de la ACP
por un monto de B/.481. La linea de suministro
eléctrico sera propiedad de EDEMET, quien sera la
responsable de la operaciéon y mantenimiento de
la misma. Al 30 de septiembre de 2012, EDEMET
reembolsd B/.269 (2011: B/.211), en cumplimiento
del Acuerdo de Construccion y Reembolso de linea
para el Proyecto Planta Potabilizadora de Mendoza.

Cuentas comerciales y otras cuentas por cobrar

Las cuentas comerciales y otras cuentas por cobrar
corrientes se detallan a continuacion:

2012 2011
Trénsitos B/. 15,752 B/. 5,735
Venta de energia eléctrica 16,001 31,264
Instituto de Acueductos y Alcantarillados
Nacionales (IDAAN) 6,129 6,990
Otras entidades gubernamentales 1,555 1,426
Otros servicios 3,554 1,381
B/. 42,991 B/. 46,796
Antigliedad de las cuentas por cobrar vencidas
pero no deterioradas:
2012 2011
60 - 90 dias B/. 93 B/ 398
90 - 120 dias 132 1,612
B/. 225 B/ 2,010
7. Inventarios, neto
Los inventarios se detallan como sigue:
2012 2011
Materiales y suministros B/. 71,449 B/. 60,612
Combustible 6,267 12,374
Proyisic’)n pfxra obsolescencia (4,715) (4,363)
de inventario
B/. 73,001 B/. 68,623

El movimiento de la provision para obsolescencia
de inventario de materiales y suministros es el
siguiente:

2012 2011
Saldo al inicio del afio B/. 4,363 B/ 6,621
Aumento 144 1,637
Castigos 208 (3,895)
Saldo al final del afio B/. 4,715 B/. 4,363

8. Otros activos financieros
Los otros activos financieros se detallan a continuacion:

El monto del gasto de materiales y suministros de
inventarios reconocido en el estado de resultados
durante el afio 2012 fue de B/.27,466 (2011:
B/.27,484).

El monto del gasto de combustible reconocido en
el estado de resultados durante el afio 2012 fue de
B/.88,524 (2011: B/.97,525).

(i) Al 30 de septiembre de 2012, la
tasa de interés anual de retorno de los
bonos es de 1.1541% (2011: 0.9334%)

Activos financieros medidos 2012 20m pagadera al final de cada plazo y con
al costo amortizado: vencimiento méaximo de hasta un afio.
Inversiones en bonos (i) B/. 423,443 B/. 732,723
(i) Al 30 de septiembre del 2011, el saldo
Instrumentos financieros de B/.5,531 reflejado en otros activos
designados como cobertura financieros corresponden Unicamente
registrados al valor razonable: al valor de mercado del instrumento de
Permuta de materiales (ii) - 5,531 ) .
cobertura y resulta del intercambio de
Total B/. 423,443 B/ 738,254  flujos proyectados de los precios futuros

Los bonos se miden al costo amortizado y fueron
adquiridos con el objeto de mantenerlos hasta su
vencimiento. Todas las inversiones de la ACP fueron
colocadas en instrumentos con grado de inversion y
tienen vencimiento a corto plazo.

La Ley Organica establece que los fondos de
la ACP podran ser colocados a corto plazo en
instrumentos de calidad de inversion y no podran ser
utilizados para comprar otros tipos de instrumentos
financieros de inversién emanados de entidades
publicas o privadas, panamefias o extranjeras, ni
para conceder préstamos a dichas entidades o al
Gobierno Nacional.

9. Intereses acumulados por cobrar y otros
activos

Los intereses acumulados por cobrar y otros activos
se detallan como sigue:

2012 2011
Intereses por cobrar B/. 11,106 B/. 19,536
Pagos por adelantado 4,420 5,837
B/. 15,526 B/. 25,373

10. Efectivo y depésitos en banco

El efectivo y depositos en banco se desglosan
a continuacion:

2012 2011
Efectivo en caja B/. 47 B/ 39
Deposito en cuentas corrientes 80,823 29,000
Depositos en cuentas de ahorro 285,163 247,410
Depositos a plazo con vencimientos
originales menores de 90 dias 236,924 -
Total de efectivo y equivalentes
de efectivo 602,957 276,449
Depositos a plazo con vencimientos
originales mayores de 90 dias
sin exceder un afio 1,656,813 2,009,497
Bl. 2,259,770 B/ 2,285,946

del diesel contra el precio fijo pactado.

El efectivo depositado en cuentas bancarias devenga
un interés basado en las tasas diarias determinadas
por los bancos correspondientes. La inversion
de estos recursos tiene como prioridad cubrir las
obligaciones de la ACP y devengan tasas de interés
que oscilan entre 0.15 % y 1.44%, (2011: entre
0.74% y 0.94%).

Al 30 de septiembre de 2012 y 2011 no existian
restricciones de uso sobre los saldos de efectivo y
los depdsitos en banco.

11. Capital aportado

El Articulo 316 de la Constitucién Politica de la
Republica de Panama establece que la ACP tiene
patrimonio propio y derecho para administrarlo. Con
la transferencia del Canal a la Republica de Panama,
al mediodia del 31 de diciembre de 1999, la ACP se
convierte en el administrador de todos los bienes
muebles e inmuebles identificados en la Ley Organica
como patrimonio necesario para la operacion y
mantenimiento del Canal.

Este patrimonio se distingue en dos grupos, el
patrimonio inalienable conformado por las tierras,
lagos, rios, represas, esclusas y fondeaderos, tal
como lo establece el Articulo 2 de la Ley Organica, y el
patrimonio econdémico constituido por todas aquellas
instalaciones, edificios, estructuras y equipos que
sirven de apoyo a la operacién y funcionamiento del
Canal establecido en el Articulo 33 de la misma Ley.

En cumplimiento de estas disposiciones, el Estado
transfirié las tierras y edificaciones; para su registro,
se utilizé una metodologia conservadora que reflejaba
un estimado del valor razonable para cada uno de
los bienes que posteriormente fueron inscritos en el
Registro Publico.

12. Reservas y contribuciones para programas
de inversiones

El movimiento de las reservas se detalla a continuacion:
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Ampliacién del Canal

La ACP mantiene una reserva de patrimonio para
el programa de construccion del tercer juego de
esclusas en el Canal de Panama. Los fondos para
esta reserva se segregan con base en los niveles de
utilidades obtenidas en atencion a las necesidades
de financiamiento de la ACP para determinados
proyectos durante la ejecucién del programa. En
el ano fiscal 2012 se aprobd aumentar esta reserva
por B/.65,266 y en el 2011, no se realizé cambios
en esta reserva.

Proyectos de inversion - otros

La ACP mantenia una reserva de patrimonio para los
programas de inversiones en el Canal de Panama.
Los fondos para esta reserva se segregaban con
base en los niveles de utilidades obtenidas, en
atenciéon a las necesidades de financiamiento de
la ACP para determinados proyectos durante la
ejecucion de los programas. Durante el afo fiscal
2011, se eliminé esta reserva.

Riesgos catastroéficos

La ACP mantiene una reserva de patrimonio con el fin
de cubrir la suma deducible de las pdlizas de seguros
contra riesgos catastréficos por un total méaximo de
B/.36,000.

Contingencias y capital de trabajo

La ACP mantiene una reserva de patrimonio para
contingencias y capital de trabajo que se calcula con
base a su nivel de ingresos y esta definida como 30
dias de ingresos o facturaciéon promedio del Canal.
Durante el afio fiscal 2012, se aprobd aumentar esta
reserva por B/.7,556 (2011: B/.28,325) para un total
reservado de B/.196,290 (2011: B/.188,734).

Capitalizacion de la empresa ACP

La ACP mantiene una reserva de patrimonio para
capitalizaciéon con el propdésito de asegurar y facilitar
la proyeccion financiera de la ACP a largo plazo.
Durante el afio fiscal 2012 se aprobd disminuir esta
reserva por B/.65,266 y en el 2011 no se realizd
aumento en esta reserva.

Contribuciones para programas de inversiones

Al 30 de septiembre del 2012, la ACP aumento
los fondos de los programas de inversiones por
B/.601,908 (2011: B/.576,117) para un total
contribuido de B/.1,142,387 (2011: B/.1,121,380)
para el Programa de inversiones - Otros y
B/.2,626,658 (2011: B/.2,045,757) para el Programa
de inversiones — Ampliacion del Canal. Esta reserva
incluye un monto para contingencias para el
programa de inversiones regular, que es establecido
cada ano; el saldo no utilizado se remite a excedentes
al final del periodo.

Ley Organica establece que una vez cubiertos los
costos de funcionamiento, inversién, modernizacion
y ampliaciéon del Canal, asi como las reservas
necesarias previstas en la Ley y en los reglamentos,
los excedentes seran remitidos al Tesoro Nacional en
el periodo fiscal siguiente.
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13. Otras cuentas de patrimonio - cobertura de
flujos de efectivo

Otras cuentas de patrimonio estan integradas en su
totalidad por la ganancia (pérdida) no realizada por la
valuacion de los instrumentos de cobertura de flujo
de efectivo establecidos con base en la NIC 39.

Los ajustes al otro resultado integral son los

siguientes:
2012 2011

Coberturas de flujo de efectivo:

Ganancias (pérdidas) generadas durante el afio:

Variabilidad en las tasas de interes B/, (24,733) B/. (55,137)

Variabilidad en precio de diesel (5,795) 8,766

Deposito a plazo fijo en euros - 37
Ajuste de reclasificacion de

ganancias, incluidas como parte

del costo de la draga de succién - (682)
Movimiento neto de las coberturas

de flujo de efectivo Bl (30,528) B/. (47,016)

Depésito a plazo fijo en euros (pago de
contrato de draga)

En marzo 2008 la ACP suscribié un contrato de
inversion por €63.5 millones para la fabricacion de
una draga de corte succion.

Con el propésito de mitigar el riesgo a la variabilidad
en los flujos de efectivo producidos por el tipo de
cambio Euro-Délar, en noviembre de 2008 la ACP
establecié un depdsito en euros por el saldo del
contrato a esa fecha (€38.9 millones /USD 60.6
millones), eliminando su exposicion al riesgo de
tasa cambiaria en los pagos al contratista. Al 30 de
septiembre de 2011, todos los pagos programados
del contrato se realizaron y la ganancia acumulada
en la cobertura se reclasifico al costo inicial de la
draga.

Variabilidad en las tasas de interés
(financiamiento para el programa de
ampliacion del Canal)

El 9 de diciembre de 2008, la ACP suscribié con
cinco agencias multilaterales un contrato de
préstamo por USD 2,300,000 para financiar una
porcién del Programa de Ampliacion de los cuales
USD500,000 la ACP tiene la opcion de elegir tasa
fijla o variable en el momento de cada desembolso
y USD1,800,000 a tasa variable. En marzo 2010,

la ACP recibi6 el primer desembolso del préstamo
por USD100,000 a tasa fija y USD 200,000 a
tasa variable. En octubre de 2010 se recibieron
desembolsos a tasa variable por USD300,000, en
abril 2011 por USD300,000 y en junio 2012 por
USD100,000.

La ACP, para eliminar el riesgo a la fluctuacion en
las tasas de interés de los préstamos contratados a
tasa variable, suscribié un contrato de permuta de
tasa de interés que se ejecutd en marzo de 2010.
Esta cobertura se colocd competitivamente a través
de tres instituciones especializadas por un monto
de USD 800,000. La tasa fijada por medio de esta
transaccién de cobertura fue de 5.42% por 18.5
afios, la cual es inferior en 83 puntos base a la tasa
de 6.25% que originamente se estimé en el Plan
Maestro del Programa de Ampliacion.

Variabilidad en precios del diesel (Ajuste de
precio en el contrato de disefio y construccion
de las esclusas)

La ACP adjudicé en julio de 2009 el contrato de
disefio y construccion del tercer juego de esclusas
al consorcio Grupo Unidos por el Canal, S. A. El
contrato incluye términos de ajuste en caso de que
el precio del diesel, a usarse en la obra, fluctie. Con
el propésito de mitigar el riesgo de volatilidad de
precio de diesel liviano pactado en este contrato, en
abril de 2010 la ACP contratd, en forma competitiva
al postor de precio mas bajo, un instrumento de
cobertura para transferir parte de este riesgo a los
mercados financieros. Esta transaccion le garantiza
ala ACP el costo del combustible en el contrato de
las esclusas por los dos primeros afios de ejecucion.

La pérdida no realizada de B/.264 en el afo fiscal
2012 y la ganancia no realizada de B/.5,531 al
finalizar el afio fiscal 2011, corresponden Unicamente
al valor de mercado del instrumento de cobertura
al 30 de septiembre de cada afo, como resultado
del intercambio de flujos proyectados de los precios
futuros del diesel contra el precio fijo pactado, los
cuales se reflejan en otras cuentas de patrimonio.

La ACP ha cubierto los siguientes flujos de caja
pronosticados, los cuales varian principalmente con
las tasas de interés y los precios del diesel. Los
periodos en los cuales se espera que ocurran estos
flujos de caja y el impacto esperado en el estado de
resultados, sin considerar ajustes por cobertura, es
el siguiente:

2012

Mais de 5
Total 1 aio 1 -5 afios anos
B/. 217,662 B/. 26,368 B/. 31,286 B/. 160,008

Flujo de caja cubierto

2011
Flujo de caja cubierto

B/. 305,117 B/

24,922 B/. 49,416 B/. 230,779

14. Utilidades disponibles para distribuir

La Ley Organica establece que luego de cubrir
los fondos para el Programa de Inversiones y
las reservas necesarias, (véase nota 12), los
excedentes seran remitidos al Tesoro Nacional en el
periodo fiscal siguiente. Por lo tanto, la ACP debe
transferir la suma total de B/.648,991 al Tesoro
Nacional correspondiente al afo terminado el 30
de septiembre de 2012 (2011: B/.674,292). (Véase
nota 26).

En cumplimiento de la Ley No. 28 del 17 de julio
de 2006, durante la construccién del tercer juego
de esclusas, los aportes al Tesoro Nacional, en
concepto de excedentes de la operacién, no seran
inferiores que los aportes en tal concepto, hechos
en el ano fiscal 2005 por la suma de B/.268,850.
Los aportes combinados en concepto de derechos
por tonelada neta y de excedentes de la operacién
no seran menores a los aportes efectuados en el
afo fiscal 2006 por la suma de B/.568,128.

Aportes al Estado: 2012 2011
Excedentes B/. 648,991 B/. 674,292
Derechos por tonelada neta 381,130 366,987
Tasas por servicios pablicos 2,218 1,906
Total B/. 1,032,339  B/. 1,043,185

15. Préstamos

A continuacion se detallan los financiamientos
recibidos para el Programa de Inversiones de la
Ampliacion del Canal los cuales se presentan al
costo amortizado al 30 de septiembre:

2012 2011
Banco Japonés de Cooperacion
Internacional (BJCI) B/. 800,000 B/. 800,000
Banco Europeo de Inversion (BEI) 100,000 100,000
Banco Interamericano de
Desarrollo (BID) 100,000 -

Saldo al final del afio B/. 1,000,000 B/. 900,000

El financiamiento del BJCI y del BID esta suscrito
a tasa variable (Libor 6 meses més margen), con
amortizaciones semestrales del principal a partir
del 15 de mayo del 2019, y con vencimiento en
noviembre de 2028. El financiamiento del BEI esta
suscrito a tasa fija con amortizaciones semestrales
a principal a partir del 15 de mayo de 2019 y con
vencimiento en noviembre de 2028.

La ACP cumple con la verificacién semestral de
las restricciones financieras sobre esta deuda
relacionadas con dos indicadores de endeudamiento
que se deben mantener: deuda total / EBITDA y
cobertura de la deuda.

16. Otros pasivos financieros

Los otros pasivos financieros se detallan a
continuacion:

2012 2011
Instrumentos financieros designados como

instrumentos de cobertura registrados a valor razonable

Permuta de tasas de interés B/. 239,582 B/. 215,714
Permuta de materiales 264 -
B/. 239,846 B/. 215,714

Corriente B/. 12,076 B/. 12,941
No corriente 227,770 202,773
B/. 239,846 B/ 215714

El 18 de abril de 2012, la ACP realiz6 un contrato
de cobertura con J.Aron & Co. (Goldman Sachs) por
18.1 millones de galones de diesel liviano para cubrir
el riesgo en la variabilidad de los flujos de efectivo
futuros atribuibles a la variabilidad en los precios del
indice del diesel del 26 de abril de 2012 al 25 de julio
de 2014.

Con el fin de cubrir el riesgo en la variabilidad de los
flujos de efectivo futuros atribuible a la volatilidad de
las tasas de interés aplicada al financiamiento del
programa de ampliacién del Canal, la ACP suscribid
un contrato de permuta de tasas de interés, en el que
paga tasa fija y recibe tasa variable.

17. Cuentas por pagar comerciales y otras
cuentas por pagar

Las cuentas por pagar comerciales y otras cuentas
por pagar son las siguientes:

2012 2011
Tesoro Nacional B/. 31,263 B/. 28,973
Proveedores y otros 304,262 232,788

B/. 335,525 B/. 261,761
Corriente B/. 303,069 B/. 231,943
No corriente 32,456 29,818
B/. 3355525 B/. 261,761

Los saldos por pagar al Tesoro Nacional
corresponden a los derechos por tonelada neta
pendientes de pago.

La Ley Organica establece que la ACP debe pagar
anualmente al Tesoro Nacional derechos por
tonelada neta o su equivalente, cobrados a las naves
sujetas al pago de peajes que transiten por el Canal.
Estos derechos son fijados por la ACP. El total de
derechos por tonelada neta ascendié a B/.381,130
(2011: B/.366,987).

18. Provision para reclamaciones de siniestros
maritimos

La provision para reclamaciones por siniestros
maritimos de B/.20,235 (2011: B/.18,492),
representan los montos estimados a pagar de las
reclamaciones presentadas o que se espera que
sean presentadas sobre accidentes ocurridos en
aguas del Canal y sobre los cuales la ACP estima
que seréa responsable.

El movimiento de la provision para reclamaciones por
siniestros maritimos se detalla a continuacion:

2012 2011
Saldo al inicio del afio B/. 18,492 B/. 32,693
Provision (reversion) del afio 3,626 (764)
Pagos realizados (1,883) (13,437)
Saldo al final del afio B/. 20,235 B/. 18,492

La provision del afio esta incluida en el estado de
resultados como un gasto del periodo corriente en el
renglén de Provision para siniestros maritimos.

19. Otros pasivos

Los otros pasivos se detallan como sigue:

2012 2011

Inventarios en transito B/. 4,427 B/. 1,183

Reclamaciones miscelaneas 3,027 425

Otros fideicomisos 1,203 1,187
Fideicomisos - Instituto de Acueductos

y Alcantarillados Nacionales (i) 528 576

B/. 9,185 B/. 3,371
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() El fideicomiso del Instituto de Acueductos vy
Alcantarillados Nacionales (IDAAN) se realizd con la
finalidad de construir la linea de conduccion desde
la Planta Potabilizadora de Mendoza hasta la planta
existente del IDAAN en La Chorrera. La ACP es quien
ejecuta la construccién de la linea de conduccion,
propiedad del IDAAN, y para tal fin, utiliza los fondos
provistos por dicha entidad.

20. Mano de obra, materiales y otros costos
capitalizados

Los proyectos del programa de inversiones mas
significativos que se han ejecutado con recursos y
equipos propios, se detallan a continuacion:

2012 1011
Inverziomes - adres
Emanche y enderezaminto del Cortr: Calebwa (GasllanT) B, 13065 B 16487
Seirmm de adminzairacioo de acdivos 517 436
Mepras al rtemm de defensas de eschras en ot maos de
SpoTECin 1350 1039
Dxaga de corte de snooin (proyects: muotiarmal) - 478
Reemphizo y adqusiin de plantas de apmas residales para
Ia finta de el dores 413 -
Froyectos complementaring de dapado en ks enbradas
de mar al Camal 2357 -
Recolecca - trabammentn de: 2znas resadnales en ACP 5 -
Otros privpectos vanos 19402 1,680
25113 11 149
Inversenss - amplizcion ded canal
Dragado del Tamo Gahim 0,767 32368
Drapado a b eniraiy ded Faciiin 534 3,167
Excavaciin sera No.4 del cnal de accesn
Pacifice Norte y amstrocadn de l represa de Bormmmen 121 1186
Admivacyn del Progranm 21 4
D ¥ congtrocciin de kel etchsn post-pamnmx 1,590 1123
Estndios de titio de despojos en el Sector Atlintico L46l 8360
Otros proyectos variog 42 163
45 419 33,137
B, 74652 BRI 76236

21. Impuesto sobre la renta

La ACP no esta sujeta al impuesto sobre la renta
en virtud del Articulo 43 de la Ley Organica, que
la exceptla del pago de todo tributo, impuesto,
derecho, tasa, cargo o contribucién, de caracter
nacional o municipal, con excepcion de las cuotas
patronales del seguro social, seguro educativo,
riesgos profesionales, tasas por servicios publicos y
los derechos por tonelada neta.

22. Administracion de riesgos
Administracion de riesgo financiero

La ACP mantiene wuna politica financiera
conservadora, orientada a proteger su capital y
generar el rendimiento éptimo con bajos niveles de
riesgo, para lo cual, se realizan distintas actividades
de andlisis, evaluacion, administracion y mitigacion
del riesgo. Esto permite a la gerencia planificar y
tomar decisiones que aumenten la contribucién
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econdmica y la excelencia operativa, mejorando
asi las probabilidades de alcanzar los objetivos
estratégicos.

La estructura de capital de la ACP consiste en la
deuda neta (los préstamos como se detalla en la
nota 15), compensado por el saldo de efectivo y
depdsitos en bancos (nota 10) y patrimonio de la
empresa (compuesto por capital aportado, reservas,
otras cuentas de patrimonio y utilidades disponibles
para distribuir, como se revela en las notas 11, 12, 13
y 14, respectivamente).

Histéricamente, la ACP ha operado con sus propios
recursos debido a los altos niveles de efectivo que
genera su operacion; sin embargo, el 9 de diciembre
de 2008, la ACP suscribi®é un acuerdo comuin de
términos con agencias multilaterales y bilaterales
para obtener préstamos destinados a financiar una
parte del Programa de Ampliacién del Canal (ver nota
15).
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Objetivos de la gestion de riesgo financiero

El pasivo financiero principal de la ACP esta
compuesto por préstamos y cuentas por pagar
comerciales. El propdsito de estos pasivos
financieros es financiar principalmente el Programa
de Ampliacion del Canal. La ACP tiene cuentas
por cobrar comerciales, efectivo y depdsitos
en bancos que provienen directamente de sus
operaciones y optimiza el rendimiento de sus fondos
mediante su inversion en instrumentos de deuda
con vencimientos a corto plazo los cuales mantiene
hasta su vencimiento. La ACP también contrata
instrumentos de cobertura.

La ACP esta expuesta a riesgos de crédito, mercado
y liquidez.

La administracion de la ACP monitorea la gestion de
estos riesgos. La tesoreria de la ACP coordina el
acceso a los mercados financieros internacionales,
monitorea y gestiona los riesgos financieros
relacionados con las operaciones de la ACP a través
de los informes de riesgos internos, los cuales
analizan las exposiciones dependiendo del grado y
la magnitud de los mismos. Estos riesgos incluyen
el riesgo de mercado (incluyendo el riesgo cambiario
y riesgo en los precios), riesgo de crédito, riesgo
de liquidez y riesgo de la tasa de interés. Todas
las actividades relacionadas con la contratacion de
cobertura de riesgos son realizadas por equipos
de especialistas que tienen los conocimientos,
experiencia y supervision apropiada.

La ACP mantiene politicas que proveen principios
escritos sobre la gestion del riesgo cambiario, el
riesgo de la tasa de interés, el riesgo de crédito, el
uso de instrumentos financieros de cobertura y la
inversion de liquidez. Los auditores internos revisan
periédicamente el cumplimiento con las politicas y
con los limites de exposicion. La ACP no subscribe
0 negocia instrumentos financieros para fines
especulativos.

La tesoreria informa trimestralmente al comité
de finanzas de la Junta Directiva de la ACP,
y da seguimiento a los riesgos y las politicas
implementadas para mitigar las exposiciones de
riesgo.

La Junta Directiva revisa y aprueba las politicas para
la administracion de cada uno de los riesgos que se
detallan a continuacion:

Riesgo del mercado

Las actividades de la ACP  estdn expuestas
principalmente a riesgos financieros de variaciones
en las tasas de cambio de monedas, tasas de interés,
y precio de materiales. Con el propdsito de gestionar
Su exposicion a estos riesgos, la ACP subscribe una
variedad de instrumentos financieros de cobertura,
incluyendo:

e Permutas de las tasas de interés para mitigar el
riesgo del aumento de las tasas de interés.

® Permutas en precios del diesel para mitigar el riesgo
de las fluctuaciones del precio de este insumo en el
contrato del tercer juego de esclusas del programa
de ampliacion.
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¢ Contratos de opciones de compra futura de diesel
para mitigar el riesgo de las fluctuaciones del precio
del diesel liviano requerido para las operaciones
regulares del Canal.

Administracién del riesgo cambiario

La ACP ha establecido una politica para administrar
el riesgo de moneda extranjera con respecto a su
moneda funcional. Esta politica indica que todas las
inversiones y depdsitos en bancos seran en moneda
de los Estados Unidos de América o en otras
monedas que autorice la Junta Directiva.

Al 30 de septiembre de 2012, la ACP no mantiene
compromisos en otras monedas y soélo tiene
depdsitos colocados en moneda de los Estados
Unidos.

Gestion de riesgo en las tasas de interés

La ACP se encuentra expuesta a riesgos en la tasa
de interés debido a que toma dinero en préstamo
a tasas de interés tanto fijas como variables. Este
riesgo es manejado mediante el uso de contratos de
permuta de tasas de interés (Interest Rate Swap). Las
actividades de cobertura se evallan regularmente
para que se alineen con las tasas de interés y el nivel
de riesgo definido; asegurando que se apliquen las
estrategias de cobertura mas rentables.

Contratos de permuta de tasas de interés

A partir de marzo 2010, la ACP establecio contratos
de permuta de tasa de interés, sin garantias por
parte de la ACP, para fijar la tasa de préstamos por
B/.800,000 que fueron contratados a tasa de interés
variable. De estos B/.800,000, B/.200,000 fueron
recibidos el 1 de marzo del 2010, B/.300,000 el 29 de
octubre de 2010 y B/.300,000 el 13 de abril de 2011.
Las amortizaciones a principal seran semestrales por
B/.40,000 a partir del 15 de mayo de 2019 hasta su
vencimiento 15 de noviembre de 2028.

De acuerdo a los contratos de permuta en las
tasas de interés, la ACP acuerda intercambiar la
diferencia entre los importes de la tasa de interés fija
y flotante calculados sobre los importes del capital
nocional acordado. Dichos contratos le permiten
a la ACP mitigar el riesgo de cambio en las tasas
de interés sobre el flujo de efectivo de parte de la
deuda cubierta, contratada a tasa de interés variable.
El valor razonable de las permutas de la tasa de
interés al final del periodo sobre el que se informa
se determina descontando los flujos de efectivo
futuros utilizando las curvas al final del periodo sobre
el que se informa y el riesgo de crédito inherente en el
contrato, lo cual se detalla més adelante.

La siguiente tabla detalla los importes del capital
nocional y los términos restantes de los contratos de
permuta de las tasas de interés pendientes al final del
periodo sobre el que se informa:

Coberturas del flujo de efectivo
(Efectivo 15-may-2010, vencimiento 15-Nov-2028)
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Las permutas en la tasa de interés se liquidan
semestralmente. La tasa variable sobre las permutas
en las tasas de interés es la tasa Libor 6 meses. La
ACP pagara o recibira dicha diferencia entre la tasa
de interés flotante y la tasa fija sobre una base neta.

Todos los contratos de permuta de tasa de interés
por medio de los cuales se intercambian los importes
de intereses a la tasa variable por importes de
intereses a la tasa fija se designan como coberturas
de flujo de efectivo con el fin de reducir la exposicién
de flujo de efectivo de la ACP que resulta de las tasas
de interés variables sobre los préstamos.

Andlisis de sensibilidad para las tasas de interés

Los siguientes andlisis de sensibilidad han sido
determinados con base en la exposicion a las tasas
de interés para los instrumentos financieros al final del
periodo sobre el que se informa.

Al 30 de septiembre de 2012, por cada punto basico
de incremento/disminucion en la curva de tasa
Libor por la vida remanente del contrato, la pérdida
no realizada en el contrato de canje de interés
disminuiria/aumentaria en B/.1,004.5. Este monto se
calculé con base en el indicador DVO1 generado por
el modelo de valuacion de la herramienta Bloomberg
utilizada para las valuaciones de los contratos de
canje de interés.

Al 30 de septiembre de 2012, la ACP espera que la
tasa Libor se mantenga durante el afo fiscal 2013.

Riesgos de precio de combustible

La ACP se encuentra expuesta al riesgo de la
fluctuacion del precio de las materias primas,
principalmente el combustible utilizado en su
actividad de operaciones maritimas y de generacion
de energia para las operaciones de la ACP y para la
venta de excedentes de energia al Sistema Integrado
Nacional, en la medida en la que tales variaciones no
puedan ser trasladadas a los clientes de la ACP.

Operaciones maritimas

La ACP usa aproximadamente entre 10 y 12
millones de galones anuales de diesel liviano en sus
operaciones de transito de buques. A partir del 20
de octubre del 2009, la gestién de este riesgo de
fluctuacion de los precios de este insumo se realiza
principalmente dentro del afo fiscal, periodo que
se considera representativo para la implantacion de
politicas comerciales apropiadas.

Esta gestion se realiza mediante operaciones de
cobertura especificas por aproximadamente 80%
del volumen previsto, con el objetivo de mantener el
equilibrio econémico de las materias primas.

Para el afo fiscal 2012, la ACP realizé una transaccion
de cobertura tipo techo estableciendo un precio
maximo de B/.3.35 por galén para 10.45 millones
de galones anuales a fin de cubrir el riesgo en la
variabilidad de los precios del diesel de operaciones.
Hasta el mes de septiembre de 2012 se registré un
consumo de 11.9 millones de galones.

Generacion de energia

La actividad de generacién de energia se realiza
para consumo de las operaciones del Canal y la
capacidad excedente se comercializa en el mercado
eléctrico nacional. Durante el afio fiscal 2012, la ACP
consumié el 22% de la energia producida mientras
que el 78% restante se vendi6 al mercado eléctrico.
La energia producida por plantas hidroeléctricas fue
de 39% y por plantas térmicas fue de 61%.

La generacién con plantas térmicas se encuentra
expuesta al riesgo de volatilidad del precio del
combustible, sin embargo, este precio se encuentra
indexado a la tarifa de venta de la energia. Estas
indexaciones se definen en clausulas contractuales
cuando la energia se vende bajo contratos
previamente definidos o en las declaraciones
semanales cuando la energia se vende fuera de
contratos, es decir, en el mercado ocasional.

Andlisis de sensibilidad al riesgo de precio del
combustible de operaciones

Al 30 de septiembre 2012, el indice de precio vigente
para compras de diesel liviano de la ACP era de
B/.3.20 por galén. Con un consumo estimado para el
afo fiscal 2013 de 12.9 millones de galones anuales y
suponiendo una variacion a la baja que lleva el precio
del diesel a un valor de B/.3.13 por galén durante
el ano fiscal 2013, el rubro de gasto de combustible
registraria un decremento de aproximadamente
B/.0.903 millones. Hasta la fecha no se ha pactado
un precio de ejercicio para un instrumento de
cobertura para el ano fiscal 2013.

Riesgos de precio de clausulas de ajuste en
los contratos relacionados al Programa de
Ampliacién del Canal

Tal como se menciona en la Nota 24, la ACP

mantiene diferentes compromisos relacionados
con el Programa de Ampliacion del Canal. Estos
compromisos  incluyen  clausulas de ajuste

relacionadas con las materias primas principales
usadas durante la construccion, tales como: acero
de refuerzo, cemento, acero estructural y diesel
liviano. Las clausulas utilizan como referencia de
ajuste indices de precios representativos del valor
razonable del material, un precio fijo de referencia
para cada material, las cantidades o volumen
maximo vy las fechas en las cuales se realizaran los
célculos de ajuste.

Las cantidades maximas a las que se encuentra
expuesta la ACP al momento de firmar los contratos
fueron las siguientes:
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Durante la vida del proyecto, la ACP determinaréa el
precio razonable de los materiales y consumibles
entre periodos establecidos en su propuesta para
determinar la diferencia con el precio de referencia
pactado. Esta diferencia de precios serd multiplicada
por las cantidades de material o consumible pactado
para obtener el monto sobre el cual la ACP abona
o cobra al contratista durante las liquidaciones
periédicas por el avance de la obra. En adicién,
el contrato para la construccién de esclusas
permite resarcir una parte de los incrementos de
mano de obra local, dado que fue concebida para
cubrir unicamente sobre costos de mano de obra
panamena.

Sensibilidad al riesgo de las clausulas de ajuste en los
contratos relacionados al Programa de Ampliacion
del Canal.

Las polticas internas de la ACP le permiten
celebrar contratos de cobertura con instituciones
especializadas en la materia, para efectos de
neutralizar o mitigar los riesgos asociados a la
fluctuacioén de los precios de los insumos que adquiera

la ACP para el funcionamiento, mantenimiento,
operacion, modernizacion y ampliacion del Canal.

Diesel liviano

El 18 de abril de 2012, la ACP realizd una transaccion
de cobertura para 18.1 millones de galones de diesel
liviano para cubrir el riesgo en la variabilidad de los
flujos de efectivo futuros atribuibles a la variabilidad
en los precios del indice del diesel del 26 de abril
de 2012 al 25 de julio de 2014. El instrumento se
establecié a un precio swap de B/.3.1347/gal.

El 22 de abril de 2010, la ACP realizé una transaccion
de cobertura para 36.5 millones de galones de diesel
liviano para cubrir el riesgo en la variabilidad de los
flujos de efectivo futuros atribuibles a la variabilidad
en los precios del indice del diesel del 26 de abril de
2010 al 25 de abril de 2012 (primeros dos afos del
proyecto). El instrumento se establecié a un precio
swap de B/.2.4396/gal.

La variacion en el precio del diesel liviano no afectara
ni los resultados ni el patrimonio de la ACP ya que
se capitaliza como parte del proyecto de ampliacion.

Acero de refuerzo y cemento

Para estas materias primas, segun las condiciones
del mercado, no ha sido factible obtener servicios de
cobertura financiera que permitan mitigar el riesgo de
flujos futuros debido a la variabilidad de los precios.

El siguiente cuadro muestra las cantidades
establecidas en el contrato de disefio y construccion
de las esclusas y los ajustes estimados a principio del
afio fiscal 2012.

Total Ajuste

Materia prima Unidad Cantidad en miles

Tonelada métrica
Tonelada corta

Acero de Refuerzo
Cemento

143307 B/. 33,054
788253 (Bl. 7.575)

Acero de Refuerzo

Durante el ano fiscal 2012, el ajuste por escalamiento
sobre el acero de refuerzo resultd en un ajuste de
B/.31,978, lo cual representa B/.1,076 menos que
el estimado a principios del AF2012 de B/.33,054.
Al 30 de septiembre de 2012, el precio del acero de
refuerzo (promedio movil estipulado en el contrato)
fue de B/.757.58 por tonelada métrica, el cual
esta B/.182.58 sobre el precio de referencia de
B/.575.00 por tonelada métrica. De mantenerse este
precio promedio durante el afio fiscal 2013, para el
volumen establecido de 82,890 toneladas métricas,
la exposicion de ACP seria de B/.15,134.

Cemento

Para el cemento, el ajuste por escalamiento durante
el afo fiscal 2012 resulto en un crédito de B/. 7,774
a favor de la ACP, B/.199 mas que lo estimado a
principios del afio fiscal 2012. El precio del cemento
al 30 de septiembre de 2012 fue de B/.90.02 por
tonelada corta. De mantenerse este precio promedio
en el ano fiscal 2013, y con un consumo establecido
para el aho de 455,750 toneladas cortas, el margen
entre el precio de referencia y el precio actual
representaria un crédito por B/.4,548 a favor de la
ACP.

La variacién en los precios de estos materiales no
afectara ni los resultados ni el patrimonio de la ACP
ya que se capitaliza como parte del proyecto de
ampliacion.

Gestion de riesgo de crédito

Es el riesgo de que el deudor o emisor de un activo
financiero no cumpla, completamente y a tiempo,
con cualquier pago que deba hacer de conformidad
con los términos y condiciones pactados al momento
en que se adquirié. Para mitigar el riesgo de crédito,
la politica de inversién de la liquidez establece limites
por industria y limites por emisor como resultado
de la categorizacion del sistema de Evaluacion de
Riesgo adoptado por la ACP, que considera los
siguientes factores: calificacion de riesgo de corto
plazo, indice de apalancamiento del emisor, factor
econdmico, indice de liquidez, e indice de deterioro.

El riesgo de contraparte se refiere al riesgo de
que una contraparte incumpla en la liquidacion de
transacciones de compra de valores. La ACP no
tiene riesgo de contraparte ya que compra todos sus
valores mediante el método de pago contra entrega
(“delivery versus payment”) por medio de sistemas de
compensacion a través de una cuenta de custodia.
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El riesgo de crédito se refiere al riesgo de que
una de las partes incumpla con sus obligaciones
contractuales resultando en una pérdida financiera
para la ACP. Para esto, las politicas de la ACP solo
le permiten colocar fondos en entidades bancarias
e instrumentos financieros, que cuentan con
mas de una calificacién de riesgo de calidad de
inversion internacional de corto plazo no inferior a las
siguientes: A-2 de Standard & Poors, P-2 de Moody’s
Bank Deposit Ratings 6 F-2 de Fitch Ratings.

La ACP no tiene permitido colocar sus fondos en
un banco o instrumento financiero si una de sus
calificaciones es inferior a lo aqui indicado, salvo
en el Banco Nacional de Panama. La exposicion
de la ACP vy las calificaciones de crédito de sus
contrapartes son continuamente monitoreadas. La
exposicion de credito es controlada por los limites
de contraparte que son revisados trimestralmente
por medio del sistema de Evaluaciéon de Riesgo de
Entidades Bancarias e Instrumentos Financieros.

Los limites méaximos de depdsitos de fondos en
cada entidad bancaria e instrumentos financieros
se asignan tomando en cuenta la evaluacion de los
siguientes factores ponderados:

1. Calificacién de riesgo de corto plazo

2. Cobertura de capital o apalancamiento

3. Factor econémico del pais donde se encuentra
la contraparte que incluye el producto interno bruto,
indice de desempleo, inflacién y saldo de la cuenta
corriente

4. indice de liquidez

5. indice de deterioro

Las entidades bancarias son calificadas dentro del
sistema de riesgo de la ACP en tres categorias:

A. Hasta 100 millones
B. Hasta 80 millones
C. Hasta 60 millones

Gestion del riesgo de liquidez

La ACP maneja el riesgo de liquidez mediante
el seguimiento continuo de los flujos efectivos
proyectados y reales y conciliando los perfiles de
vencimiento de los activos y pasivos financieros.
Histéricamente, el efectivo provisto por las
operaciones de la ACP ha sido suficiente para hacer
frente tanto a su operacién como al requerimiento
de su programa de inversiones, generando a la vez
retornos adecuados. Sin embargo, a partir del 2008,
la ACP se ha visto en la necesidad de contratar
préstamos para financiar una parte del Programa
de Ampliacion de Canal. Mas adelante se detallan
las facilidades de crédito que la ACP tiene a su
disposicion para reducir el riesgo de liquidez.

Tablas de riesgo de interés y liquidez

Para el financiamiento del Programa de Ampliacion, la
ACP mantiene una facilidad de crédito con diferentes
entidades financieras. Actualmente, el 10 por ciento
de la deuda esté pactada a una tasa efectiva fija de
5.196 por ciento, y el 90 por ciento restante muestra
una tasa efectiva promedio variable de 2.611 por
ciento, calculada con base en los flujos de efectivo
no descontados a la fecha en la cual la ACP debera
realizar los pagos.

Tasa de interés
efectiva promedio lmeso 1-3 1-5§
ponderada (%) menos meses anos  Alds de 5 afios Total
30 de septismbre de 2012 (2011}
Prestamo a tasa de inferés varishle 2611122191y B. - B. - B. - B 00000 B 900,000
Préstamg a tass de interds fja 5196 (5.196) - - 100,000 100,000
B. - B. - B. - B. LO00O00 B. 1000000

La siguiente tabla detalla el flujo de efectivo esperado de la ACP para sus principales activos financieros:
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La ACP tiene acceso a las facilidades de
financiamiento como se describe mas adelante, de
las cuales USD 1,300,000 no habian sido utilizadas
al final del periodo septiembre 2012. La ACP espera
cumplir con sus otras obligaciones con los flujos
de efectivo de las operaciones y productos del
vencimiento de los activos financieros.

La siguiente tabla detalla el andlisis de liquidez de la
ACP para sus instrumentos financieros. La tabla ha
sido disefiada con base en los flujos de efectivo netos
contractuales que se cancelan sobre una base neta.
Los flujos de efectivo se basan en los vencimientos
contractuales de los instrumentos financieros.
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Otros pasives financieros 12,941 - - 202,773
Frestamgs - - - FUA U
Bl 244 884 B/ - Bl 29818 Bl 1102773
Los contratos suscritos con las diferentes colaterales cualquier pérdida no realizada que se

contrapartes de la ACP tienen una clausula que
evita que la ACP tenga que cubrir con garantias

Estructura de financiamiento

Financiamiento usado y disponible hasta el 2014
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Valor razonable de los instrumentos financieros

Valor razonable de los instrumentos financieros
medidos al costo de amortizacién

Excepto por lo que se detalla en la siguiente tabla,
la ACP considera que los importes en libros de los

presente producto de las valuaciones periédicas de

estos instrumentos financieros.
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activos y pasivos financieros reconocidos al costo
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Técnicas de valuacion y presunciones aplicadas
para propositos de medir el valor razonable

El valor razonable de los activos y pasivos financieros
se determinan de la siguiente forma:

e El valor razonable de los activos y pasivos
financieros con términos y condiciones estandar
y negociados en los mercados liquidos activos se
determinan con referencia a los precios cotizados en
el mercado.

e EI valor razonable de los otros activos y pasivos
financieros (sin incluir los instrumentos financieros
de cobertura) se determinan de conformidad con
los modelos de fijaciéon de precios de aceptacion
general con base en el andlisis del flujo de efectivo
descontado utilizando precios de transacciones
actuales observables en el mercado y cotizaciones
para instrumentos similares.

e El valor razonable de los instrumentos derivados
es calculado utilizando precios cotizados. Cuando
dichos precios no estan disponibles, se realiza un
andlisis del flujo de efectivo descontado utilizando la
curva de rendimiento aplicable por la duracién de los
instrumentos derivados no opcionales y los modelos
de fijacion de precios de las opciones para los
instrumentos derivados opcionales. La permuta de
las tasas de interés se mide al valor presente de los

flujos de efectivo futuros estimados y descontados
con base en las curvas de rendimiento aplicables
derivados de las tasas de interés cotizadas.

Mediciones del valor razonable reconocidas en
el estado de situacion financiera

La siguiente tabla proporciona un andlisis de los
instrumentos financieros que se miden luego del
reconocimiento inicial al valor razonable, agrupados
en niveles que abarcan del 1 al 3 con base en el
grado al cual se observa el valor razonable:

* Nivel 1: las mediciones del valor razonable son
aquellas derivadas de los precios cotizados (no
ajustados) en los mercados activos para pasivos o
activos idénticos;

e Nivel 2: las mediciones del valor razonable son
aquellas derivadas de indicadores distintos a
los precios cotizados incluidos dentro del Nivel
1 que son observables para el activo o pasivo,
bien sea directamente (es decir como precios) o
indirectamente (es decir derivados de los precios); y

* Nivel 3: las mediciones del valor razonable son
aquellas derivadas de las técnicas de valuacion que
incluyen los indicadores para los activos o pasivos
que no se basan en informacion observable del
mercado (indicadores no observables).
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23. Transacciones con partes relacionadas

Transacciones comerciales

Durante el afo, la ACP realizé las siguientes transacciones comerciales con el Estado:
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Los siguientes saldos se encontraban pendientes al final del periodo sobre el que se informa:
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Los importes adeudados por el Estado y los adeudados
al Estado se clasifican como cuentas por cobrar y
cuentas por pagar, respectivamente.

Las ventas de bienes y servicios al Estado se realizaron
a los precios de lista usuales de la ACP, sin descuento.

Los importes pendientes no estan garantizados y se
liquidaran en efectivo. No se han otorgado ni recibido
garantias. No se ha reconocido ningun gasto en el
periodo actual ni en periodos anteriores con respecto
a incobrables o cuentas de dudoso cobro relacionados
con los importes adeudados por partes relacionadas.

Compensacion y beneficios a los ejecutivos claves

La ACP pagd remuneraciones y beneficios a los
ejecutivos en puestos claves por un total de B/.2,768
(2011: B/.2,905). Corresponde al Administrador fijar
los salarios de los ejecutivos de conformidad con lo
estipulado en el Reglamento de Administracion de
Personal, sujeto a ratificacion por parte de la Junta
Directiva. A su vez, le corresponde a la Junta Directiva
fijar el salario del Administrador, Sub-administrador,
Fiscalizador General y Secretario de la Junta Directiva.

24. Compromisos

Los compromisos por contratos de construccion en
proceso y ordenes de compra pendientes de entrega
ascienden aproximadamente a B/.2,677,000 (2011:
B/.3,5637,000) como sigue:

Programa de inversiones: b | b ] 2011

Ampliacion E. 236,000 B 3088000
Otros E!E !! 419 E
Sub-total 2,637,800 3,504,000
Operaciones 40000 3000

B. &77e00 B 3337000

El total de estos compromisos incluye los contratos
adjudicados del programa de ampliacién del Canal de
Panama durante el afio fiscal por B/.30,271 (2011:
B/.18,332).

Entre los contratos adjudicados durante el afio fiscal
2012, se destacan los otorgado a Celmec, S. A. por
la Modificacién a la subestacion de Agua Clara en la
parte Este del Canal, Sector Atlantico por B/.3,797
a Grupo Howard, S.A por realineamiento de la
carretera Limén, nueva carretera Telfers y mejoras a
la interseccién de la Ave. Bolivar, Sector Atlantico por
B/.5,777 y a J Aron Company por la contratacion de
cobertura de diesel para el Programa de Ampliacién
por B/.9,227.

Entre los contratos adjudicados durante el afo fiscal
2011, se destacan los otorgado a Fattuto, S.A por
la limpieza de sitios de disposicion por contaminacion
de municiones y explosivos de consideracion por
B/2,248; Sociedad Espafiola de Montajes Industriales
para sehales de enfilamiento en las Bordadas Tabernilla
y San Pablo por B/.2,000 y Grupo Howard, S.A. para
canales de drenaje en Marieta y Cocoli por B/.1,588.

El balance del afio fiscal 2012 incluye el contrato
adjudicado al consorcio GUPCSA para el contrato
de disefio y construccion del tercer juego de
esclusas por B/.2,205,906 (2011: B/.2,823,744).

25. Pasivos contingentes

Durante el ano 2012, el contratista GUPCSA
presenté a la ACP varias reclamaciones entre
las cuales incluye una por B/.586,000. Estas
reclamaciones se encuentran en diferentes etapas
del proceso de resolucion de conflictos establecido
en el Contrato de Disefio y Construccion del
Tercer Juego de Esclusas. En algunos casos, este
proceso no ha iniciado debido a que GUPCSA no
ha presentado la informacion que sustente los
supuestos costos y el tiempo adicional reclamado
y en ofros la informacion presentada no es
suficiente para hacer una evaluaciéon apropiada de
las reclamaciones. A medida que el contratista
GUPCSA presenta informacién adicional respecto a
dichas reclamaciones la ACP la analiza y procede a
evaluarla. Este es un proceso interactivo que conlleva
una comunicacion constante con el Contratista
hasta confirmar que la informacién suministrada esta
completa, a fin de seguir el proceso de resolucion
de conflictos establecido en el Contrato y emitir su
determinacion cuando corresponda.

La ACP harecibido otras reclamaciones de GUPCSA
por un monto agregado de B/.180,182 que han sido
denegadas por la ACP, aclarando que el contratista
ha presentado ya ante la Junta de Resolucién de
Conflictos (conocida por sus siglas en inglés como
DAB) para su decision. También se recibieron
otras dos reclamaciones menores que ya fueron
presentadas ante el DAB y sobre las cuales este
emitid previamente decision a favor del Contratista
en cuanto al mérito pero no en cuanto al monto, por
lo cual la definicién de la cuantia a pagar esta siendo
discutida por las partes.

Las notas aqui contenidas en relaciéon a reclamaciones
presentadas contra la ACP no pueden ni deben ser
consideradas como sustento o prueba de aceptacién
de responsabilidad alguna por parte de la ACP.  En
opinién de la Administracién y su asesoria juridica,
la definicién de estas acciones no tendra efectos
adversos importantes en la posicion financiera de la
ACP.

26. Hechos ocurridos después del periodo
sobre el que se informa

La Junta Directiva aprobd en su reunién del 27 de
noviembre de 2012, el traspaso al Tesoro Nacional
del excedente econdmico de la operacidn y
funcionamiento correspondiente al afio fiscal 2012
por B/.648,991. (Véase nota 14).

27. Aprobacion de los estados financieros

Los estados financieros de la Autoridad del Canal
de Panama por el periodo terminado el 30 de
septiembre de 2012, fueron aprobados por la Junta
Directiva y autorizados para su emision el 27 de
noviembre de 2012.
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95.9 FM (PANAMA)
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860 AM y 102.9 FM (INTERIOR DEL PA]S}
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LA NUEVA

EXPERIENCIA

DEL CANAL DE PANAMA

Ubicado en un lugar inmejorable, el Canal de Panama
cuenta en la provincia de Colon con un nuevo Centro de
Observacion de |a Ampliacion, desde donde los
visitantes pueden ser testigos de |a historia al observar
desde una perspectiva Unica la construccion de las
nuevas esclusas en el Atlantico,

El nuevo centro cuenta con areas de exhibicion, sala de
proyecciones, un sendero ecologico y una privilegiada
vista de coma toman forma las nuevas esclusas.
Ademas, desde aqui aprecian el lago Gatin, donde los
bugues siguen su travesia por fa via acuatica. Todo esto
en medio de una exuberante vegetacion que
complementa la experiencia de visitar ¢l Canal de
Panama.

OBSERVACION

B3 canaldepanama [ @canaldepanama

CENTRO o

OE LA AMF

Admisidn:

» Nacionales y residentes: adultos B/. 5.00, jubilados (con cédula) B/. 3.00,
estudiantes* y menores (entre 5y 17 afos) *con identificacidn B/. 2.00

* Noresidentes: adultos y jubilados B/. 15.00, estudiantes* y menores
(entre 5y 17 afios) *con identificacion B/.10.00

» Menores de 5 afios entran gratis.

Horarios:
Abierto de lunes a domingao,

incluyendo dias feriados
de 8:00 a.m. a4:00 p.m. SA-
Informacidn: 7(

443-5121

hitp://micanaldepanama.com CANAL DE PANAMA

La maravilla eres tu.




