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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES A LA JUNTA
DIRECTIVA DE LA AUTORIDAD DEL CANAL DE PANAMA

Hemos auditado los estados financieros adjuntos de la Autoridad del Canal de Panama que
comprenden el estado de situacion financiera al 30 de septiembre de 2015, y los estados de
resultados, de resultado integral, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo por el afio
terminado en esa fecha, asi como un resumen de las principales politicas contables aplicadas y otras
notas explicativas.

Responsabilidad de la Administracion por los Estados Financieros

La Administracion es responsable por la preparacion y presentacion razonable de estos estados
financieros de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion Financiera, y por el
control interno que la Administracion determine sea necesario para permitir la preparacion de estados
financieros que estén libres de errores significativos, debido ya sea a fraude o error.

Responsabilidad de los Auditores

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre estos estados financieros con base en nuestra
auditoria. Efectuamos nuestra auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria.
Esas normas requieren que cumplamos con requisitos éticos y que planifiquemos y ejecutemos la
auditoria para obtener una seguridad razonable acerca de si los estados financieros estan libres de
representaciones erroneas significativas.

Una auditoria incluye ejecutar procedimientos para obtener evidencia de auditoria acerca de los
montos y revelaciones en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen del
juicio de los auditores, incluyendo la evaluacion de los riesgos de representacion errénea
significativos en los estados financieros, ya sea debido a fraude o error. Al efectuar esas evaluaciones
de riesgos, el auditor considera el control interno relevante sobre la preparacion y presentacion
razonable de los estados financieros, a fin de disefiar procedimientos de auditoria que sean
apropiados en las circunstancias, pero no con el propésito de expresar una opinion sobre la
efectividad del control interno de la entidad. Una auditoria también incluye evaluar lo apropiado de
las politicas de contabilidad utilizadas y la razonabilidad de las estimaciones contables hechas por la
Administracion, asi como evaluar la presentacion general de los estados financieros.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada para
proporcionar una base para nuestra opinion de auditoria.

Opinién
En nuestra opinion, los estados financieros presentan razonablemente, en todos sus aspectos
importantes, la situacion financiera de la Autoridad del Canal de Panama al 30 de septiembre de

2015, su desempefio financiero y sus flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, de
conformidad con Normas Internacionales de Informacion Financiera.

b, G

17 de diciembre de 2015
Panama, RepuUblica de Panama

A member firm of Ernst & Young Global Limited



Autoridad del Canal de Panama
Estado de Situaciéon Financiera
30 de septiembre de 2015

(Cifras expresadas en miles de balboas B/.)

Notas  Activos:

Activos no corrientes:
Propiedades, planta y equipos:
4 Propiedades, planta y equipos, neto
4 Construcciones en proceso

Total de propiedades, planta y equipos

5 Otros activos no corrientes
24 Derecho de reembolso de la ACP
7 Propiedades de inversion

Total de activos no corrientes

Activos corrientes:

8 Inventarios, neto
6,25,26 Cuentas comerciales y otras cuentas por cobrar
17,25 Operaciones con liquidacién en curso
9,25 Otros activos financieros
10 Intereses acumulados por cobrar y otros activos
11,25 Efectivo y equivalentes de efectivo

Total de activos corrientes

Total activos

2015 2014
B/ 2,749,688 B/. 2,617,430
5,571,187 4,547,682
8,320,875 7,165,112
889,697 941,409
268,310 219,982
89,831 89,757
9,568,713 8,416,260
76,716 84,205
29,835 42,927
441,042 -
1,796,575 1,827,174
12,297 12,961
470,501 823,677
2,826,966 2,790,944

B/. 12,395,679

B/. 11,207,204

Las notas que se acompafian son parte integral de estos estados financieros.
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Estados Financieros Anuales

Notas  Patrimonio y pasivos: 2015 2014
Patrimonio:
12 Capital aportado B/. 1,906,193 B/. 1,905,210
13 Contribuciones 5,457,968 4,811,774
13 Reservas 914,479 849,445
14 Otras cuentas de patrimonio (172,389) (137,325)
15 Utilidades disponibles para distribuir 649,613 653,821
Total de patrimonio 8,755,864 8,082,925
Pasivos no corrientes:
17,25 Bonos por pagar 450,000 -
Menos: descuento y gastos de emision 10,772 -
Bonos por pagar, neto 439,228 -
16,25 Préstamos 2,300,000 2,300,000
24 Beneficios a empleados 277,182 227,748
19,2526  Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar - 83,639
18,25 Otros pasivos financieros 170,977 136,788
Total de pasivos no corrientes 3,187,987 2,748,175
Pasivos corrientes:
19,2526 Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar 273,237 192,494
20 Provision para reclamaciones de siniestros maritimos 21,041 12,864
Salarios y vacaciones acumuladas por pagar 121,786 124,851
18,25 Otros pasivos financieros 13,044 13,324
21 Otros pasivos 22,7120 32,571
Total de pasivos corrientes 451,828 376,104
Total de patrimonio y pasivos B/. 12,395,679 B/. 11,207,204




Autoridad del Canal de Panama
Estado de Resultados
Por el afio terminado el 30 de septiembre de 2015

(Cifras expresadas en miles de balboas B/.)

Notas
Ingresos:
Ingresos por peajes
Otros servicios de transito por el Canal
Otros ingresos:
Venta de energia eléctrica
26 Venta de agua
Intereses ganados
Miscelaneos
Total de otros ingresos
Total de ingresos
Gastos:
22 Servicios personales
22,26 Prestaciones laborales
22 Materiales y suministros
22 Combustible
Transporte y viaticos
Contratos de servicios y honorarios
Seguros
20 Provision para siniestros maritimos
8 Provision para obsolescencia de inventario
4,22 Depreciacién
15,19,26  Derechos y tasas pagadas al Tesoro Nacional
22 Otros gastos

Total de gastos

Utilidad neta del afio

2015 2014
B/. 1,994,209 B/. 1,910,231
446,745 413,700
2,440,954 2,323,931
101,401 246,123
29,462 29,421
12,519 11,680
25,894 17,996
169,276 305,220
2,610,230 2,629,151
434,588 428,966
61,507 60,106
55,502 55,243
87,854 184,858
2,144 1,926
84,938 76,580
11,869 11,356
11,087 1,196
487 4,018
92,510 88,708
393,829 376,843
13,074 13,958
1,249,389 1,303,758
B/. 1,360,841 B/. 1,325,393

Las notas que se acompafian son parte integral de estos estados financieros.
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Autoridad del Canal de Panama
Estado de Resultado Integral
Por el afio terminado el 30 de septiembre de 2015

(Cifras expresadas en miles de balboas B/.)

Nota
Utilidad neta del afio

Otro resultado integral
Otro resultado integral a ser reclasificado a la utilidad
neta de periodos subsecuentes:
Pérdida neta en coberturas de flujos de efectivo -
contratos de permuta de tasas de interés
Ganancia neta en coberturas de flujos de efectivo -
contratos de permuta de precios de materiales
Otro resultado integral neto a ser reclasificado

a la utilidad neta de periodos subsecuentes

Otro resultado integral que no sera reclasificado a la
utilidad neta de periodos subsecuentes:
Pérdida neta en las valuaciones actuariales de los

planes de beneficios a empleados

Otro resultado integral neto que no sera reclasificado
a la utilidad neta de periodos subsecuentes

14  Otro resultado integral - pérdida del afio

Resultado integral total del afio

2015 2014
B/ 1,360,841 B/ 1,325,393
(34,234) (5,176)

46 233

(34,188) (4,943)

(876) (537)

(876) (537)

(35,064) (5,480)

B/l. 1325777 Bl. 1,319,913

Las notas que se acompafian son parte integral de estos estados financieros.
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Autoridad del Canal de Panama

Estado de Cambios en el Patrimonio

Por el afio terminado el 30 de septiembre de 2015

(Cifras expresadas en miles de balboas B/.)

Notas Saldo al 1 de octubre de 2013

14

15

13
13

14

15
13
13

Utilidad neta del afio

Otro resultado integral:
Coberturas de flujos de efectivo
Valuaciones actuariales

Resultado integral del afio

Transferencia al Tesoro Nacional

Otros

Contribuciones

Aumento neto en las reservas de patrimonio
Bienes transferidos a la Republica de Panama

Saldo al 30 de septiembre de 2014

Utilidad neta del afio

Otro resultado integral:
Coberturas de flujos de efectivo
Valuaciones actuariales

Resultado integral del afio

Transferencia al Tesoro Nacional
Contribuciones
Aumento neto en las reservas de patrimonio

Bienes transferidos de la Republica de Panama

Saldo al 30 de septiembre de 2015

Utilidades
Capital Otras cuentas disponibles para Total de
aportado Contribuciones Reservas de patrimonio distribuir patrimonio

B/. 1,905,223 B/. 4,309,164 B/. 684,250 B/. (131,845) BI. 610,537 B/. 7,377,329
- - - - 1,325,393 1,325,393

- - - (4,943) - (4,943)

- - - (537) - (537)

- - - (5,480) 1,325,393 1,319,913

- - - - (610,537) (610,537)

- - - - (3,767) (3,767)

- 502,610 - - (502,610) -

- - 165,195 - (165,195) -

(13 - - - - (13)

B/. 1,905,210 B/. 4,811,774 B/ 849,445 B/. (137,325) B/. 653,821 B/. 8,082,925
- - - - 1,360,841 1,360,841

- - - (34,188) - (34,188)

- - - (876) - (876)

- - - (35,064) 1,360,841 1,325,777

- - - - (653,821) (653,821)

- 646,194 - - (646,194) -

] - 65,034 - (65,034) -

983 - - - - 983

B/. 1,906,193 B/. 5,457,968 B/. 914,479 B/. (172,389) BI. 649,613 B/. 8,755,864

Las notas que se acompafian son parte integral de estos estados financieros.
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Autoridad del Canal de Panama
Estado de Flujos de Efectivo
Por el afio terminado el 30 de septiembre de 2015

(Cifras expresadas en miles de balboas B/.)

Notas
Flujos de efectivo de las actividades de operacion:
Utilidad neta del afio

4,22 Depreciacion

24 Movimiento neto en los planes de retiro, neto de derecho de reembolso
4 Pérdida por disposicion del activo fijo

8 Estimacion para obsolescencia de inventario

20 Provisién para siniestros maritimos

Cambios en el capital de trabajo:

Disminucién (aumento) en cuentas comerciales y otras cuentas
por cobrar

Disminucién (aumento) en inventarios

Disminucién en intereses acumulados por cobrar y otros activos

Aumento (disminucién) en cuentas por pagar comerciales
y otras cuentas por pagar

20 Pagos de reclamaciones de siniestros maritimos

(Disminucién) aumento en salarios y vacaciones acumuladas por pagar

(Disminucién) aumento en otros pasivos financieros corrientes

(Disminucién) aumento en otros pasivos

Efectivo neto provisto por las actividades de operacion

Flujos de efectivo de las actividades de inversion:
Compra de propiedades, planta y equipos
Compra de otros activos financieros
Vencimientos de otros activos financieros

Efectivo neto utilizado en actividades de inversion

Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento:

17 Gastos por emision de bonos
16 Aumento en préstamos a largo plazo
15 Transferencia al Tesoro Nacional

Efectivo neto (utilizado en) provisto por actividades de financiamiento

(Disminucién) aumento neto en el efectivo y equivalentes de efectivo

Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del afio

11  Efectivo y equivalentes de efectivo al final del afio

Actividades de inversion que no representaron
desembolsos en efectivo:
7 Reclasificacion de propiedades, planta y equipos a propiedades

de inversion

Intereses:
Intereses cobrados
Intereses pagados

2015 2014

B/. 1360841 B/  1,325393
92,510 88,708

830 3,462

256 731

487 4,018

11,087 1,196

13,092 (8,270)

7,002 (8,001)

665 2,440

80,743 (55,458)

(2,910) (5,021)

(3,065) 3,383

(280) 317

(9,851) 23,584
1,551,407 1,376,482
(1,279,546) (1,131,046)
(2,394,635) (2,480,220)
2,425,233 2,365,460
(1,248,948) (1,245,806)
(1,814) -

- 850,000

(653,821) (610,537)
(655,635) 239,463
(353,176) 370,139
823,677 453,538

Bl 470501 Bl 823677
B/. (74) BI. (89,757)
B/. 41,667 BI. 41,742
B/. 69,224 BI. 61,934

Las notas que se acompafian son parte integral de estos estados financieros.
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Autoridad del Canal de Panama
Notas a los Estados Financieros
30 de septiembre de 2015

(Cifras expresadas en miles de balboas B/.)

1. Informacion general

Los estados financieros de la Autoridad del Canal de Panama (la ACP) para el afio terminado el 30
de septiembre de 2015, fueron aprobados por la Junta Directiva y autorizados para su emision el 17
de diciembre de 2015.

La ACP es una persona juridica autonoma de derecho publico creada mediante el articulo 316 del

Titulo XIV de la Constitucion Politica de la Republica de Panamd y sujeta a un régimen especial
conformado por las disposiciones del mencionado Titulo, de la Ley 19 del 11 de junio de 1997 y
por los reglamentos que la Junta Directiva de la ACP dicta conforme al mandato de los articulos
319 y 323 del mismo Titulo. Este régimen establece, entre otras cosas, que le corresponde a la
ACP privativamente la administracion, funcionamiento, conservacion, mantenimiento y
modernizacion del Canal de Panama (el Canal) y sus actividades conexas, para lo cual establece un
régimen laboral especial aplicable a la ACP y su fuerza laboral y le da patrimonio propio y derecho
a administrarlo.

La ACP, también tiene la responsabilidad de la administracion, mantenimiento, uso y conservacion
de los recursos hidricos de la cuenca hidrogréfica del Canal, constituidos por el agua de los lagos y
sus corrientes tributarias, en coordinacion con los organismos estatales que la ley determine. Como
parte de esta responsabilidad, la ACP optimiza estos recursos mediante la comercializacion de agua,
de energia y de actividades turisticas relacionadas con el Canal.

Con la terminacion de los Tratados Torrijos - Carter de 1977, al mediodia del 31 de diciembre de
1999, el Canal de Panama revirtio a la Republica de Panamd, libre de deudas y gravdmenes,
constituyéndose en un patrimonio inalienable de la nacién panamefia, el cual permanece abierto al
transito pacifico e ininterrumpido de las naves de todas las naciones y su uso estd sujeto a los
requisitos y condiciones que establecen la Constitucion Politica de la Republica de Panama, la Ley
Orgénica de la ACP y su Administracion.

Las oficinas principales de la ACP estan en el Edificio de la Administracién, No. 101, Balboa,
Corregimiento de Ancén, Republica de Panama.

2. Bases para la preparacion de los estados financieros

Los estados financieros de la ACP para el afio terminado el 30 de septiembre de 2015, incluyendo
los comparativos, han sido preparados de conformidad con las Normas Internacionales de
Informacion Financiera (NIIF), promulgados por el Consejo de Normas Internacionales de
Contabilidad (IASB).

Los estados financieros han sido preparados sobre la base de costo histdrico, excepto por ciertos
activos y pasivos que se miden al valor razonable, los cuales se describen en las politicas contables.




Autoridad del Canal de Panama
Notas a los Estados Financieros
30 de septiembre de 2015

(Cifras expresadas en miles de balboas B/.)

3. Resumen de las principales politicas contables

Moneda funcional

La ACP mantiene sus registros contables en dolares estadounidenses (USD $), que es su moneda
funcional, y los estados financieros estan expresados en balboas (B/.). El balboa, unidad monetaria
de la Republica de Panama, esté 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.

Reconocimiento de ingresos

Los ingresos son reconocidos en funcion de que sea probable que los beneficios econdmicos fluyan
hacia la ACP y 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

El ingreso por peaje se reconoce una vez cada buque 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 potencia valuadas a las tarifas pactadas en los 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 o a
los precios estimados del mercado ocasional existentes al final de cada periodo.

Ingreso de venta de agua potable

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 renglén
separado en el estado de resultados.




Autoridad del Canal de Panama
Notas a los Estados Financieros
30 de septiembre de 2015

(Cifras expresadas en miles de balboas B/.)

3. Resumen de las principales politicas contables (continuacion)
Transferencia al Tesoro Nacional

La transferencia al Tesoro Nacional de Panama corresponde al excedente de las utilidades netas, las
cuales son remitidas al Tesoro una vez hayan sido cubiertos los costos operativos, proyectos de
inversion, administracion, mantenimiento, modernizacion, expansion del Canal, y de acuerdo a la
Ley Organica de la ACP, se hayan establecido y aprobado las reservas por la Junta Directiva de la
ACP. Estas transferencias se reconocen cuando se aprueban.

Tasas pagadas al Tesoro Nacional

Las tasas pagadas al Tesoro Nacional de la Republica de Panama, que corresponden a los
derechos por tonelada neta y tasas por servicios publicos estipuladas por la Constitucion Politica
de la Republica de Panama, son reconocidas cuando se incurren. Por mandato constitucional, la
ACP no esta sujeta al pago de impuestos, gravamenes, tarifas, cargos, tasas o tributos de indole
municipal o nacional, con la excepcién de los pagos del seguro social, seguro educativo, riesgos
profesionales, servicios publicos y los derechos por toneladas netas del Canal.

Costos por préstamos y de bonos

Los costos de los préstamos y emision de bonos que estén directamente relacionados a la
adquisicion, construccién o produccién de un activo calificado, los cuales constituyen activos que
requieren de un periodo de tiempo substancial para su uso, 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. Los otros costos de préstamos son reconocidos como gasto en el
periodo en que se incurren. Los costos de financiamiento consisten en intereses y otros costos en
que la ACP incurre con relacion a la contratacion de financiamiento.

Propiedades, planta y equipos

Mientras que el Canal de Panama, de acuerdo con el Capitulo I de la Ley No. 19 de 1997, incluye
(i) la propia via acuatica, (ii) sus fondeaderos, atracaderos y entradas, (iii) las tierras y el mar, el rio
y las aguas del lago, (iv) las esclusas, (v) las represas auxiliares, (vi) diques y estructuras de control
de agua, es el patrimonio inalienable de la Nacion panamefia, la ACP posee las instalaciones del
Canal, edificios, estructuras y equipos que soportan la operacion del Canal de Panama. Ademas, en
virtud del Articulo 49 de la Ley No. 19 de 1997, la ACP tiene la facultad de deshacerse de estos
activos en la medida en que no son necesarios para el funcionamiento del Canal de Panamé. Estos
activos incluyen actualmente las centrales de plantas eléctricas y plantas de purificacion de agua,
muelles y desembarcaderos, diques secos, estaciones de radio, telemetria y estaciones hidro-
meteoroldgicas, areas de dragado, vertederos, faros, boyas y sefiales de ayuda a la navegacion y
oleoductos.
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Autoridad del Canal de Panama
Notas a los Estados Financieros
30 de septiembre de 2015

(Cifras expresadas en miles de balboas B/.)

3. Resumen de las principales politicas contables (continuacion)

Las propiedades, planta y equipos adquiridos para el uso en la produccion o para el suministro de
bienes o servicios, o con fines administrativos, se presentan en el estado de situacion 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 Gtil 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, éstas se capitalizan por
separado.

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

La depreciacion se calcula sobre los valores de costo siguiendo el método de linea recta en funcion
de 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
depreciacion.

Las siguientes vidas Utiles son utilizadas en el calculo de la depreciacion:

ARos Edificios Estructuras Equipos

3-15 - Caminos de asfalto Automdviles, camiones,
computadoras personales

20-50 Cemento, acero Tanques de agua, muelles flotantes, Locomotoras, remolcadores,
calles de concreto dragas, gruas flotantes

75 - Muelles de cemento, puentes, torres Compuertas, gruas
de enfilamiento

100 - Estructuras de las esclusas, represas, -
dique seco

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 construccion pasara a formar parte de las propiedades,
planta y equipos y se iniciara su depreciacion.
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Autoridad del Canal de Panama
Notas a los Estados Financieros
30 de septiembre de 2015

(Cifras expresadas en miles de balboas B/.)

3. Resumen de las principales politicas contables (continuacion)

Los elementos de las propiedades, planta y equipos se dan de baja cuando se descartan o cuando no
se esperan beneficios futuros de su uso o 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.

Propiedades de inversion

Las propiedades de inversién son medidas al costo de adquisicion méas aquellos otros costos
asociados con la transaccion. Posteriormente al reconocimiento inicial, la ACP contabiliza las
propiedades de inversion a su valor de costo, aplicando los mismos requisitos que para las
propiedades, planta y equipos.

Las propiedades de inversion se dan de baja cuando se descartan o cuando no se esperan beneficios
futuros de su uso o descarte. Cualquier ganancia o pérdida en el retiro del activo se incluye en el
estado de resultados cuando el activo se retira.

Las transferencias de propiedades de inversion a propiedades ocupadas por el duefio o viceversa, se
realizan solamente cuando existe un cambio en el uso del activo.

La depreciacion se calcula sobre los valores de costo siguiendo el método de linea recta en funcion
de 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.

Los desembolsos por reparaciones y mantenimiento que no rednen las condiciones para su
reconocimiento como activo, se reconocen como gastos cuando se incurren.

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. Si
dicha 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 recuperacion. 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.
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3. Resumen de las principales politicas contables (continuacion)
Efectivo y equivalente de efectivo

El efectivo y equivalente de efectivo esté 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. 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 més
bajo entre el costo y su valor neto de realizacién. 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 provision 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 econdmicos para cancelar la obligacion y puede hacerse una
estimacion fiable del importe de la obligacion.

El importe reconocido como provision 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 econdmicos requeridos para
cancelar una provisién, se reconoce una cuenta por cobrar como un activo si es virtualmente
seguro que se recibird el desembolso y el monto de la cuenta por cobrar puede ser medido con
certeza.

Provision para siniestros maritimos y otras reclamaciones
La ACP es responsable de registrar la provision para siniestros maritimos y para reclamaciones de

contratistas tan pronto se tenga conocimiento de una probable obligacion econdmica derivada de
estas acciones.
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3. Resumen de las principales politicas contables (continuacion)

Para siniestros maritimos, al ocurrir un accidente, la ACP hace una investigacion detallada a fin de
conocer las causas del siniestro. Una vez conocidas las causas, y si es aplicable, se registra una
provision, con base en el importe estimado de las reparaciones tanto permanentes como temporales
y de otros costos relacionados, que la Administracion determine 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 reclamacion
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 resolucién 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.

La ACP efectuara 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 Organica 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
Conciliacion y Arbitraje de la Camara de Comercio, Industrias y Agricultura de Panama. Si no
existe clausula arbitral, el caso sera resuelto por la Sala Tercera de la Corte Suprema.

Beneficios a empleados

Noventa y un porciento (91%) de la fuerza laboral de la ACP esta representada por seis unidades
negociadoras (sindicatos) que cuentan con convenciones colectivas que son negociadas y cuyos
términos se ajustan periédicamente. Actualmente, la ACP se encuentra negociando nuevas
convenciones con cinco de las seis unidades negociadoras, y negociara con la sexta unidad a partir
de mediados del afio 2016. Se anticipa que durante el 2016, se llegard a términos favorables para
todas las partes.

En los planes de beneficios definidos para el retiro voluntario de los empleados, un pasivo actuarial
es reconocido no s6lo por la obligacién legal en los términos formales del plan, sino también para
las proyecciones implicitas de naturaleza constructiva derivada de las expectativas creadas por las
practicas informales segun lo dispuesto en la NIC 19. Estas proyecciones actuariales, de caracter
constructivo, no constituyen una obligacion legal para la ACP.
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3. Resumen de las principales politicas contables (continuacion)
Planes de retiro voluntario

La ACP mantiene dos planes de beneficios definidos para el retiro voluntario de empleados los
cuales no estan fondeados. EI costo de proveer estos beneficios es determinado utilizando el
método de la unidad de crédito proyectada. Las ganancias y pérdidas actuariales se reconocen en su
totalidad en el periodo que ocurren en el estado de resultado integral. EIl pasivo por beneficios
definidos comprende el valor presente de las obligaciones tanto constructivas como las reales por
beneficios definidos. Segun la NIC 19, la ACP determina el gasto de interés neto sobre el pasivo
por beneficios definidos neto para el periodo aplicando la tasa de descuento utilizada para medir la
obligacion por beneficios definidos al comienzo del afio tomando en cuenta cualquier cambio en el
pasivo por beneficios durante el periodo como resultado de los pagos de beneficios.

Plan de contribucién definida

Los beneficios de jubilacion de los empleados se proveen mediante un plan de contribucion
definida a través de la Caja de Seguro Social, la cual asume la responsabilidad por la jubilacion.
Los aportes se efectllian con base en los parametros establecidos por la Ley Organica de dicha
institucion. La ACP no asume mayor responsabilidad que el pago determinado por Ley.

Derecho de reembolso de la ACP

El derecho de reembolso a la ACP se reconoce a su valor razonable como un activo separado
cuando sea practicamente cierto que un tercero reembolsard alguno o todos los desembolsos
requeridos para liquidar una obligacion por beneficios definidos. Los cambios en el valor razonable
del derecho de reembolso se desagregan y reconocen de la misma forma que los cambios en el
valor razonable de los activos del plan. Los componentes del costo de los beneficios definidos se
reconocen netos de los importes relativos a cambios en el importe en libros del derecho a
reembolso.

El valor razonable del derecho de reembolso a la ACP, que surgen de una poéliza de seguro que
compensa exactamente el importe y el calendario de algunos o todos los beneficios definidos
pagaderos en funcion de un plan de beneficios definidos, se le considera el valor presente de la
obligacion constructiva actuarial relacionada, sujeto a cualquier reduccion que se requiera si el
reembolso no es totalmente recuperable.

Activos financieros

Los activos financieros son clasificados en las siguientes categorias especificas: inversiones
mantenidas hasta su vencimiento, cuentas por cobrar e instrumentos financieros designados como
cobertura registrados al valor razonable. La clasificacion depende de la naturaleza y proposito del
activo financiero y es determinada al momento del reconocimiento inicial.
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3. Resumen de las principales politicas contables (continuacion)
Cuentas comerciales y otras cuentas por cobrar

Las cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar son activos financieros con pagos
fijos o0 determinables y no se negocian en un mercado activo. Después de la medicion inicial, las
cuentas por cobrar se miden al costo amortizado usando el método de la tasa de interés efectiva,
menos cualquier deterioro.

Inversiones mantenidas hasta su vencimiento

Las inversiones en papel comercial y bonos de deuda con pagos fijos 0 determinables y con una
fecha de vencimiento definida se clasifican como inversiones mantenidas hasta su vencimiento
cuando la ACP tiene la intencién efectiva como la habilidad de mantenerlas hasta su vencimiento.

Después de la medicidn inicial, las inversiones mantenidas hasta su vencimiento se miden al costo
amortizado, usando el método de tasa de interés efectiva, 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 solo 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 inherentes 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. Si la ACP retiene sustancialmente todos
los riesgos y beneficios de la propiedad de un activo financiero transferido, la ACP continla
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 0 mas eventos ocurridos después de la fecha de reconocimiento inicial, los
flujos de efectivo futuros hayan sido afectados negativamente.

Reconocimiento de instrumentos financieros

La ACP utiliza la fecha de negociacién en el registro de transacciones de instrumentos financieros.
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3. Resumen de las principales politicas contables (continuacion)

Pasivos financieros

La ACP reconoce inicialmente sus pasivos financieros 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 tasa de interes efectiva. La
ACP reconoce las ganancias o pérdidas en el resultado del periodo cuando al pasivo financiero se
da de baja 0 mediante 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 y bonos por pagar

Los préstamos y bonos por pagar son reconocidos inicialmente por su valor razonable a las fechas
respectivas de su contratacion, incluyendo los costos atribuibles a la transaccion. Después de su
reconocimiento inicial, estos pasivos financieros son medidos al costo amortizado utilizando el
método de tasa de interés efectiva. El costo amortizado se calcula considerando cualquier prima o
descuento en la adquisicion y lo honorarios o costos que son parte integral de 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 esta exenta del pago de todo tributo, impuesto, derecho, tasa, cargo o contribucion, de caracter
nacional o municipal, con excepcion de las cuotas de seguro social, seguro educativo, riesgos
profesionales y tasas por servicios publicos.

Otros pasivos financieros

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

Los instrumentos financieros de cobertura 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 dependera de la naturaleza de la relacion de cobertura. La ACP designa ciertos
instrumentos financieros como coberturas del valor razonable de la exposicion a cambios en activos
0 pasivos reconocidos o compromiso firme, (cobertura 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).
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3. Resumen de las principales politicas contables (continuacion)

Un instrumento financiero que tenga 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 o un
pasivo no corriente si el plazo al vencimiento del instrumento excede 12 meses y no se espera su
realizacion o cancelaciéon dentro de los siguientes 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 relacion de cobertura, 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 incluird 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 exposicion 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 periddicamente para determinar que han sido altamente efectivas
durante los periodos financieros reportados para los cuales fueron designados.

Coberturas de flujos de efectivo

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

Los montos previamente reconocidos en el resultado integral y en el acumulado en el patrimonio se
reclasifican en el resultado 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 medicidn inicial del costo del activo no financiero o
del pasivo no financiero.
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3. Resumen de las principales politicas contables (continuacion)

La ACP descontinua 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 continuara de manera separada en el
patrimonio hasta que la transaccion prevista sea reconocida en los resultados. Cuando ya no se
espera gue la transaccion 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 expira, cancela o cumple las obligaciones de la ACP.

Cambios en las politicas contables

Las politicas contables utilizadas en la preparacién de los estados financieros correspondientes al
periodo anual terminado el 30 de septiembre de 2015 son las mismas que las aplicadas en los
estados financieros del periodo anual terminado el 30 de septiembre de 2014.

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

Mejoras a las NIIF
Mejoras anuales de los ciclos
A continuacion se listan las mejoras a normas que son efectivas a partir del 1 de julio de 2014:

NIIF 13 Medicion del Valor Razonable. Esta enmienda se aplica de forma prospectiva y aclara
que la excepcion al portafolio en la NIIF 13 puede aplicar no sélo a los activos y pasivos
financieros, sino también a otros contratos dentro del alcance de la NIIF 9 o NIC 39, segun
aplique. Este cambio no tuvo impacto en la ACP.

NIC 16 Propiedad, Planta y Equipo y NIC 38 Activos Intangibles. La enmienda se aplica
retrospectivamente y aclara en NIC 16 y NIC 38 que el activo puede revalorarse en referencia a
los datos observables ya sea sobre el valor en libros bruto o neto. Ademas, la depreciacion
acumulada o amortizacion es la diferencia entre el valor en libros y el valor bruto del activo. Este
cambio no tuvo impacto en la ACP.
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3. Resumen de las principales politicas contables (continuacion)

NIC 24 Informacion a Revelar sobre Partes Relacionadas. Esta enmienda se aplica
retrospectivamente y aclara que una entidad de administracion (una entidad que ofrece servicios
de personal gerencial clave) constituye una parte relacionada sujeta a las revelaciones de partes
relacionadas. Ademas, una entidad que utiliza a una entidad de administracién debe revelar los
gastos incurridos en los servicios de administracion. Este cambio no tuvo impacto en la ACP.

NIC 40 Propiedades de Inversion. La descripcion de servicios auxiliares en la NIC 40 distingue
entre propiedad de inversion y propiedad ocupada por el propietario, es decir, propiedad, planta y
equipo. La enmienda se aplica prospectivamente y aclara que la NIIF 3 es la que se utiliza para
determinar si la transaccion es la compra de un activo o combinacion de negocios, y no la
descripcién de servicios auxiliares de la NIC 40. Este cambio no tuvo impacto en la ACP.

Juicios contables criticos y fuentes claves para la estimacion de incertidumbre

La preparacion de los estados financieros de conformidad con las Normas Internacionales de
Informacion Financiera requiere que la Administracion realice estimaciones y establezca 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 se mencionan a continuacion pero tampoco estan limitadas por
las mismas:

e determinacion de la vida Util de los activos fijos (véase nota 4)

e recuperacion de los adelantos realizados a Grupo Unidos por el Canal, S.A. (GUPCSA), el
contratista principal de la ACP, y los respectivos reclamos registrados o revelados
provenientes o dirigidos a GUPCSA. Dichos montos estan en su mayoria garantizados por
bancos garantes (nota 5 y 25)

e recuperacion de propiedad, planta, y equipo, incluyendo saldos en construcciones en
proceso (nota 4)

e valor razonable de instrumentos financieros (véase nota 25),

e la estimacion del pasivo actuarial por los planes de beneficios por retiro de empleados y
derecho de reembolso de estos planes (véase nota 24), y

e la estimacion de la provisién para reclamaciones de siniestros maritimos y pasivos
contingentes (véase notas 20 y 28, respectivamente).
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4. Propiedades, planta y equipos, neto

A continuacion se detallan las propiedades, planta y equipos:

Costo

Balance al 1 de octubre de 2013

Adiciones

Retiros

Transferencias de propiedades:
A la Republica de Panama

Balance al 30 de septiembre de 2014
Adiciones
Retiros

Balance al 30 de septiembre de 2015

Depreciacion acumulada
Balance 1 de octubre de 2013

Gasto de depreciacion
Retiros

Transferencias de propiedades:
A la Republica de Panama

Balance 30 de septiembre de 2014

Gasto de depreciacion
Retiros

Balance al 30 de septiembre de 2015

Valor neto en libros
Balance al 30 de septiembre de 2015

Balance al 30 de septiembre de 2014

Construcciones en

Edificios Estructuras Equipos Terrenos proceso Total
B/ 114,158 B/ 863,416 Bl. 1,440,623 1,111,985 B/. 3,674,314 7,204,496
2,158 19511 128,901 (89,757) 873,368 934,181
(65) (162) (11,626) - - (11,853)
- - (50) - - (50)
116,251 882,765 1,557,848 1,022,228 4,547,682 8,126,774
5,000 175,822 46,209 909 1,023,505 1,251,445
(871) (690) (14,427) - - (15,988)
B/ 120,380 B/ 1,057,897 Bl. 1,589,630 1,023,137 B/. 5,571,187 9,362,231
Construcciones en
Edificios Estructuras Equipos Terrenos proceso Total
B/. (38031) B/ (285557)  BI. (558,111) - - (881,699)
(2.484) (21,904) (66,881) - - (91,269)
45 90 11,133 - - 11,268
- - 38 - - 38
(40,470) (307,371) (613,821) - - (961,662)
(2,391) (22,394) (70,689) - - (95,474)
762 662 14,356 - - 15,780
B/. 42,099 B/ (329103) B/ (670,154) - BL - (1,041,356)
B/. 78,281 B/. 728,794 BJ. 919,476 1,023,137 B/. 5,571,187 8,320,875
B/ 75,781 B/ 575,394 BJ. 944,027 1,022,228 B/. 4,547,682 7,165,112
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4. Propiedades, planta y equipos, neto (continuacion)

Las construcciones en proceso se detallan a continuacion:

Total de
Programa de Programa de construcciones en
ampliacion inversiones regular proceso
Saldo al 1 de octubre de 2013 B/. 3,369,546 B/. 304,768 B/. 3,674,314
Adiciones 786,621 171,019 957,640
Transferencia a propiedades, plantay
equipos (454) (150,262) (150,716)
Intereses, comisiones y otros gastos
de financiamiento 66,444 - 66,444
Saldo al 30 de septiembre de 2014 4,222,157 325,525 4,547,682
Adiciones 956,342 224,486 1,180,828
Transferencia a propiedades, planta
y equipos (204) (226,875) (227,079)
Intereses, comisiones y otros gastos de
financiamiento 69,756 - 69,756
Saldo al 30 de septiembre de 2015 B/. 5,248,051 B/. 323,136 B/. 5,571,187

Al 30 de septiembre de 2015, la ACP registrd pérdidas por retiros o disposicion de activos por
B/.256 (2014: B/.731) que incluyen: transformadores, ductos, compresor de aire y tanques de
diésel. Durante el afio fiscal 2014, los principales activos que se retiraron incluyeron cizalla
hidraulica, seccionadores, vigaducto de concreto y sistema de alarma.

La depreciacion al 30 de septiembre de 2015 por B/.2,964 (2014: B/.2,561) correspondiente a
equipos utilizados en los proyectos del programa de inversiones fue capitalizada en propiedades,

planta y equipos.

Durante el afio 2015 se transfirieron a propiedades de inversion dos terrenos con valor de B/.74.

(Vease nota 7)
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5. Otros activos no corrientes
Otros activos no corrientes

Los otros activos no corrientes se detallan a continuacion:

2015 2014

Grupo Unidos Por el Canal, S.A. (GUPCSA):

Movilizacion B/. 247,959 B/. 247,959

Planta 300,000 300,000

Proveedores de materiales claves - 68,279

Proveedores especificos 99,078 147,417

Compuertas 30,754 42,754

Desembolsos especificos 99,995 100,000

Subcontractistas y suplidores 85,589 -
Sub-total 863,375 906,409
Otros:

Construccion del Puente sobre el Canal en el Atlantico 26,322 35,000
Sub-total 26,322 35,000
Total de activos no corrientes B/. 889,697 B/. 941,409

GUPCSA es la empresa contratista del proyecto que es responsable del contrato para el disefio y
la construccion del tercer juego de esclusas del Canal de Panama, y sus accionistas Sacyr
Vallehermoso, S.A., Jan de Nul N.V., Salini-Impregilo S.p.A y Constructora Urbana, S.A.
(CUSA).

El 31 de diciembre de 2014, la Junta de Resolucion de Disputas (DAB por sus siglas en inglés)
emitié su decision de reconocer el pago de una parte de las cantidades reclamadas por GUPCSA,
de los presuntos sobrecostos relacionados con los agregados de basalto y disefio de mezcla de
concreto para la construccion del Tercer Juego de Esclusas. En este caso, GUPCSA reclamo
B/..463,935 de los cuales el DAB reconoci6 solo B/.233,234. Como se estipulo en el contrato,
B/.116,617 o 50% de los fondos concedidos a GUPCSA se aplicaron para pagar completamente
el anticipo a proveedores de materiales clave para B/.68,279 y reducir el anticipo para
proveedores especificos de B/.48,338. El resto del monto de B/.116,617 se pagd a GUPCSA
segun los términos y condiciones establecidas en el contrato.
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5. Otros activos no corrientes (continuacion)

La ACP mantiene una garantia de responsabilidad solidaria (joint and several guarantee) emitida
por Sacyr, Impregilo, Jan De Nul y CUSA y una garantia de la empresa madre para la garantia de
responsabilidad solidaria (parent company guarantee) firmada por SOFIDRA, empresa madre de
Jan De Nul, las cuales fueron presentadas a la ACP como parte de los requisitos para dar su
consentimiento a la cesion del Contrato del Consorcio Grupo Unidos por el Canal (GUPC) a la
empresa GUPCSA (actual contratista). Con fundamento a las garantias antes descritas las
empresas en cuestion asumen frente a la ACP la responsabilidad conjunta y solidaria, como
deudor principal, de garantizar frente a la ACP el cumplimiento de todas las obligaciones,
garantias y compromisos del Contratista (GUPCSA) asumidos en virtud y de conformidad con el
contrato, de acuerdo a los términos de éste.

Los otros activos no corrientes a GUPCSA incluyen pagos adelantados por los siguientes
conceptos:

Movilizacion y planta:

Pago de adelanto para movilizacion con un saldo de B/.247,959, monto original de B/.300,000, el
cual esta garantizado con una carta de crédito irrevocable y redimible a su presentacion emitida por
un banco con grado de inversion A por Standard & Poor. De acuerdo al contrato, el pago de este
adelanto se haria mediante retenciones del 10% de cada certificado de pago de la ACP al contratista
hasta que el 50% de este adelanto fuese cancelado y luego mediante retenciones del 15% de cada
certificado de pago hasta que el remanente de este adelanto hubiese sido cancelado, en su totalidad
iniciando con el certificado de pago en el cual la suma total de todos los pagos interinos certificados
excedan el 10% de la cantidad contratada y aceptada.

El 10 de agosto de 2012, por solicitud de GUPCSA, fue acordado por las partes hacer una variacion
al contrato para suspender temporalmente el pago del adelanto para movilizacion y las provisiones
y el itinerario los cuales fueron variados nuevamente por solicitud de GUPCSA, el 14 de febrero de
2013, el 24 de junio de 2013 y el 20 de diciembre de 2013.

Posteriormente, el 1 de agosto de 2014, las partes acordaron hacer una variacién al contrato para
mantener la suspension temporal para la cancelacién del adelanto de movilizacion previamente
efectuado. Esta variacion introdujo varias condiciones que debe cumplir GUPCSA para que la ACP
otorgue la suspensién temporal para la cancelacion del adelanto para movilizacién y prever que sea
pagado en su totalidad, a mas tardar, el 31 de diciembre 2018, de lo contrario la ACP tendra
derecho a reclamar mediante la carta de crédito, la suma que esté ain pendiente.

El contrato prevé que GUPCSA debe mantener la carta de crédito valida y ejecutable hasta que el
adelanto de movilizacion sea cancelado a la ACP en su totalidad. Si el adelanto por movilizacion
no se ha pagado totalmente a los 45 dias antes de la fecha de vencimiento de la carta de crédito, la
cual es actualmente el 31 de diciembre de 2015, a mas tardar 30 dias antes de esta fecha de
vencimiento, GUPCSA esta obligada a extender la vigencia de la carta de crédito por un periodo no
menor de un afio (o un periodo menor como sea requerido), de lo contrario la ACP tendra derecho a
reclamar mediante la carta de crédito, la suma que esté pendiente adin.
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5. Otros activos no corrientes (continuacion)

Al 30 de septiembre de 2015, la ACP ha retenido a GUPCSA B/.52,041.

Adelanto para planta por B/.300,000, el cual esta garantizado con dos cartas de crédito irrevocables
y redimibles a su presentacion; una por B/.100,000 emitida por un banco con grado de inversion A
de Standard & Poor y otra por B/.200,000 de otro banco con grado de inversién BBB- de Standard
& Poor. De acuerdo al contrato, el pago de este adelanto se haria mediante retenciones del 19% de
cada certificado de pago de la ACP al contratista, hasta que éste adelanto se hubiese cancelado,
comenzando con el certificado de pago en el cual todos los pagos interinos certificados excedieran
el 50% de la cantidad contratada y aceptada.

El 14 de febrero de 2013, por solicitud de GUPCSA, fue acordado por las partes variar el contrato
para suspender temporalmente los pagos del adelanto para planta y las provisiones y el itinerario los
cuales fueron variados nuevamente por solicitud de GUPCSA el 24 de junio de 2013 y el 20 de
diciembre de 2013.

Posteriormente, el 1 de agosto de 2014, las partes acordaron hacer una nueva variacién al contrato
para continuar la suspension temporal para la cancelacién del adelanto de planta. Esta variacion
introdujo varias condiciones que debe cumplir GUPCSA para que la ACP otorgue la suspension
temporal para la cancelacion del adelanto para planta y prever que sea pagado en su totalidad el 31
de diciembre 2018, a mas tardar, de lo contrario la ACP tendra derecho a cobrarse mediante la carta
de crédito, la suma que esté aln pendiente.

El contrato prevé que la carta de crédito se debe mantener vélida y ejecutable hasta que el adelanto
de pago de planta sea cancelado a la ACP. Si el adelanto no se ha pagado totalmente a los 45 dias
antes de la fecha de vencimiento de la carta de crédito, la cual es actualmente el 31 de diciembre de
2015, a mas tardar 30 dias antes de esta fecha de vencimiento, GUPCSA esta obligada a extender la
vigencia de la carta de crédito por un periodo no menor de un afio (0 un periodo menor como sea
requerido) de lo contrario ACP tiene derecho a cobrarse mediante la carta de crédito, la suma que
esté pendiente.

Al 30 de septiembre de 2015, la ACP no ha realizado retenciones a GUPCSA.
Proveedores de materiales clave:

El 29 de agosto de 2012, a solicitud de GUPCSA, las partes acordaron variar el contrato para que la
ACP le adelantase a GUPCSA los montos que seran pagados por el contratista a ciertos
proveedores de materiales claves para las facturas fechadas entre mayo de 2012 y la solicitud del
contratista para los pagos interinos en diciembre de 2012 por un monto de hasta B/.82,500 o hasta
una fecha limite de 23 de diciembre de 2013, lo que ocurriese primero. Al 30 de septiembre de
2014, la ACP le desembols6 a GUPCSA B/.68,279.
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5. Otros activos no corrientes (continuacion)

De acuerdo al contrato, este adelanto seria cancelado a la ACP mediante retenciones del 5% de cada
certificado de pago de la ACP al contratista iniciando con el certificado de pago emitido en
respuesta a la aplicacion interina de pago de enero de 2013 hasta que el adelanto fuese cancelado. A
solicitud de GUPCSA, el 23 de noviembre de 2012, se efectu6 una variacion al contrato para
suspender temporalmente la cancelacion del adelanto para proveedores de materiales claves y las
provisiones Yy el itinerario los cuales fueron variados nuevamente por solicitud de GUPCSA el 14
de febrero de 2013, el 24 de junio de 2013, el 20 de diciembre de 2013, el 13 de marzo de 2014 y el
16 de junio de 2014, estableciendo varias metas de produccion y condiciones con las que el
contratista tendria que cumplir para posponer la fecha la cancelacion de los adelantos.

Posteriormente, el 1 de agosto de 2014, las partes acordaron hacer una variacién al contrato para
posponer temporalmente la cancelacion del adelanto de proveedores de materiales claves. Esta
variacion pospuso la cancelacion por GUPCSA del adelanto de proveedores de materiales claves al
31 de diciembre de 2015 y también agrego al contrato varias condiciones las cuales GUPCSA debe
cumplir para continuar extendiendo la suspension temporal para la cancelacion de los adelantos
después del 31 de diciembre de 2015. Estas condiciones estan relacionadas a las provisiones de las
garantias (el tipo o combinacion de las cuales es a discrecion de GUPCSA), al logro de nuevos
desempefios acordados y a la finalizacion funcional del proyecto por GUPCSA, concepto que fue
afiadido en la variacion al contrato el 1 de agosto de 2014. Si GUPCSA cumple con estas
condiciones, entonces las modificaciones establecen que el adelanto de proveedores de materiales
clave debe ser cancelado por GUPCSA a mas tardar el 31 de diciembre 2018, de lo contrario la
ACP podréa reclamar mediante el documento de garantia aplicable, la suma que esté ain pendiente.

El contrato establece que las garantias de pago anticipado deben seguir vigentes, vélidas y
ejecutables hasta que el adelanto para los proveedores de materiales claves hubiese sido cancelado a
la ACP. Si la garantia proporcionada consiste en una carta de crédito o una fianza, y el adelanto de
pago de los proveedores de materiales claves no ha sido cancelado en 45 dias antes de la fecha de
expiracion especificada de la carta de crédito o de la fianza, segln sea el caso, no més tarde de 30
dias antes de dicha fecha de expiracion aplicable, GUPCSA esté obligado a extender la validez de
tal instrumento de garantia por un periodo de no menos de un afio (0 un periodo menor que puede
convenir entre GUPCSA y la ACP), de lo contrario la ACP tendra derecho a reclamar mediante la
carta de crédito, la suma que esté pendiente adn.

Al 30 de septiembre de 2015, la ACP redujo el anticipo en su totalidad debido a la aplicacién de un
reclamo fallado por el DAB a favor del contratista el 31 de diciembre de 2014.
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5. Otros activos no corrientes (continuacion)
Proveedores especificos:

El 24 de diciembre de 2012, a solicitud de GUPCSA, fue acordado entre las partes variar el contrato
para permitir a la ACP hacer adelantos de cantidades a ser pagadas por el contratista a proveedores
especificos hasta por un monto méximo de B/.150,000 o hasta una fecha de corte del 30 de abril de
2013, lo que ocurriese primero. Al 30 de septiembre de 2015, la ACP le ha desembolsado a
GUPCSA B/.147,417.

De acuerdo al contrato, este adelanto de pago de proveedores especificos seria repagado a ACP
mediante retenciones similares de cada certificado de pago de la ACP al contratista iniciando con el
certificado de pago de enero de 2014 a emitirse en febrero de 2014. A solicitud de GUPCSA, el 24
de junio de 2013, se hizo una variacion al contrato para las provisiones y el itinerario, los cuales
fueron variados nuevamente por solicitud de GUPCSA el 28 de junio de 2013, el 13 de marzo de
2014 y el 16 de junio de 2014.

El 1 de agosto de 2014, las partes acordaron hacer una variacién al contrato para posponer
temporalmente la cancelacion por GUPCSA del adelanto de proveedores especificos. Esta variacion
otorg6 una suspension temporal para la cancelacion del adelanto de proveedores especificos hasta
31 de diciembre de 2015 y también agregd varias condiciones que GUPCSA debe cumplir para
prolongar la suspension de la cancelacion de los adelantos después del 31 de diciembre de 2015.
Estas condiciones estan relacionadas a las provisiones de las garantias, logro de nuevos desempefios
acordados y finalizacion funcional por GUPCSA, concepto que fue afiadido en la variacion al
contrato el 1 de agosto de 2014. Si GUPCSA cumple con estas condiciones, entonces las
modificaciones establecen que el adelanto de proveedores especificos debe ser cancelado a la ACP
a mas tardar el 31 de diciembre 2018, de lo contrario la ACP podra reclamar mediante la garantia
aplicable, la suma que esté aln pendiente.

El contrato establece que las garantias de pago anticipado deben estar vigentes, validas y
ejecutables hasta que el adelanto para los proveedores especificos sea cancelado. Si la garantia que
respalda el adelanto dado consiste en una carta de crédito o una fianza, y el adelanto de pago de los
proveedores especificos no ha sido cancelado en 45 dias antes de la fecha de expiracion
especificada de la carta de crédito o de la fianza, segun sea el caso, no mas tarde de 30 dias antes de
dicha fecha de expiracion aplicable, GUPCSA esta obligado a extender la validez de tal
instrumento de garantia por un periodo de no menos de un afio (0 un periodo menor que puede
convenir entre GUPCSA y la ACP), de lo contrario la ACP tendra derecho a reclamar mediante la
carta de crédito, la suma que esté pendiente ain.

Al 30 de septiembre de 2015, la ACP redujo el anticipo en B/.48,338 debido a la aplicacion del
producto de un reclamo fallado por el DAB a favor del contratista el 31 de diciembre de 2014.
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5. Otros activos no corrientes (continuacion)
Compuertas:

El 28 de junio de 2013, a solicitud de GUPCSA, fue acordado entre las partes, variar el contrato
para que la ACP le adelantase pagos a GUPCSA de las cantidades a ser pagadas por el contratista al
fabricante de las compuertas de las esclusas por B/.19,132, cifra desembolsada por la ACP a
GUPCSA.

De acuerdo al contrato, este adelanto seria cancelado a la ACP mediante retenciones similares de
cada certificado de pago de la ACP al contratista, iniciando con el certificado de pago de diciembre
2013 a emitirse en enero de 2014, de manera que el adelanto de pago fuese cancelado a la ACP en
el certificado de pago de mayo de 2014 a emitirse en junio de 2014. A solicitud de GUPCSA, el 15
de mayo de 2014, se vario el contrato para las provisiones y el itinerario para posponer
temporalmente la cancelacion de estos adelantos de las compuertas dados a GUPCSA. Este
adelanto estaba garantizado por una fianza de pago emitida por Zurich American Insurance
Company, conocido como garantia para planta y materiales, hasta su expiracion el 31 de marzo de
2015 y después de dicha fecha de expiracion, por las garantias de pago anticipado establecidas por
contrato.

El 1 de agosto de 2014, las partes acordaron hacer una variacion al contrato para posponer
temporalmente la cancelacion del adelanto de las compuertas. Esta variacién pospuso la
cancelacion a la ACP del adelanto de las compuertas hasta mas tardar el 31 de diciembre de 2015y
también agregd varias condiciones las cuales GUPCSA deberia cumplir para posponer la
cancelacion de los adelantos méas alld del 31 de diciembre de 2015. Estas condiciones estan
relacionadas a la entrega por GUPCSA a la ACP de las garantias, el logro por GUPCSA de nuevos
desempefios acordados y la finalizacién funcional del proyecto por GUPCSA, concepto que fue
afiadido en la variacion al contrato el 1 de agosto de 2014. Si GUPCSA cumple con estas
condiciones, entonces GUPCSA tendra hasta el 31 de diciembre 2018 para cancelar a la ACP el
adelanto de las compuertas, de lo contrario la ACP podra reclamar mediante el documento de
garantia aplicable, la suma que esté aln pendiente.

El adelanto para las compuertas puede estar garantizado por una carta de crédito o una fianza. El
contrato prevé que la garantia para planta y materiales o las garantias de adelanto, segun aplique, asi
como los documentos relacionados con las garantias adicionales requeridos bajo el contrato deben
estar vigentes, validos y ejecutables hasta que el pago del anticipo para compuertas hubiese sido
cancelado a la ACP. Si la garantia consiste en una carta de crédito o una fianza, y el adelanto de las
compuertas no ha sido cancelado en 45 dias antes de la fecha de expiracion especificada de la carta
de crédito o de la fianza, segun corresponda, no mas tarde de 30 dias antes de dicha fecha de
expiracion aplicable, GUPCSA esta obligado a prorrogar la validez de tal instrumento de garantia
por un periodo de no menos de un afio (0 un periodo menor que puede convenir entre GUPCSA y
ACP), de lo contrario la ACP tendra derecho a reclamar mediante la carta de crédito, la suma que
esté pendiente adn.
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5. Otros activos no corrientes (continuacion)
Al 30 de septiembre de 2015, la ACP ha retenido B/.6,378 (2014: B/.6,378).

Segundo adelanto para las compuertas. A solicitud de GUPCSA, el 7 de agosto de 2014, fue
acordado entre las partes una variacion al contrato para que la ACP le adelantase a GUPCSA los
importes a pagar por el contratista al fabricante de las compuertas en o después del 1 de agosto de
2014 hasta por un monto maximo de B/.30,000. Al 30 de septiembre de 2015, ACP le desembolso
a GUPCSA B/.30,000. EI segundo adelanto para las compuertas est garantizado por una fianza
emitida por Nacional de Seguros de Panama y Centroamérica, S.A. cuya fecha de expiracion es 31
de enero de 2016.

El segundo adelanto para las compuertas, segun el contrato, serd cancelado por GUPCSA a la ACP
mediante deducciones de B/.2,000 de cada certificado de pago de la ACP al contratista, iniciando
con el certificado de pago de septiembre de 2014 a emitirse en octubre de 2014, a fin de que el
segundo adelanto para las compuertas fuese cancelado en el certificado de pago de noviembre de
2015 a emitirse en diciembre de 2015, de lo contrario se podria reclamar mediante el documento de
garantia aplicable, la suma que estuviese aln pendiente.

Al 30 de septiembre de 2015, la ACP ha retenido B/.12,000 (2014: B/.-). EI 30 de abril de 2015, las
partes suscribieron la Variacion 145 al Contrato, mediante la cual se extendid la fecha de
cancelacion de éste segundo adelanto, hasta diciembre del 2016.

Desembolsos especificos:

El 13 de marzo de 2014, a solicitud de GUPCSA, se acord6 por las partes hacer una variacion al
contrato para permitir que cada parte desembolsase B/.100,000 para que GUPCSA pudiese pagar
montos que adeudaba a proveedores y subcontratistas del proyecto. En esta variacion, ACP se
comprometiéo a adelantar B/.100,000 si GUPCSA contribuia con sus B/.100,000. Al 30 de
septiembre de 2015, la ACP le ha desembolsado a GUPCSA un adelanto de B/.99,995. A solicitud
de GUPCSA, el 20 de marzo de 2014, el 26 de junio de 2014 y el 1 de agosto de 2014, las partes
acordaron hacer una variacion al contrato para modificar las provisiones relacionadas con los
desembolsos especificos. El adelanto para desembolsos especificos estd garantizado por las
garantias de pago por adelantado.

Segun el contrato, el adelanto por B/.100,000 para desembolsos especificos debe ser cancelado a la
ACP en el certificado de pago de noviembre de 2015 a emitirse en diciembre de 2015, si GUPCSA
no lo cancela, la ACP tendra derecho a reclamar mediante el documento de garantia aplicable, la
suma que esté ain pendiente.

Al 30 de septiembre de 2015, la ACP ha retenido B/.5 (2014: B/.-).
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5. Otros activos no corrientes (continuacion)
Subcontratistas y suplidores (Proveedores — VO 149)

El 5 de junio de 2015, a solicitud de GUPCSA, fue acordado entre las partes variar el contrato para
permitir a la ACP hacer un nuevo anticipo de una parte del precio del contrato, hasta un méaximo de
B/.120,000 y el contratista debera obtener y proporcionar a la ACP una garantia solidaria para
garantizar dicho pago anticipado. La garantia debio presentarse por el contratista a la ACP, a mas
tardar 50 dias habiles después de la fecha de la orden de variacion, que terminé el 14 de agosto de
2015. La garantia indicada no ha sido recibida hasta el momento. Al 30 de septiembre de 2015, la
ACP le ha desembolsado a GUPCSA B/.85,589.

Al 30 de septiembre de 2015, la ACP no ha realizado retenciones a GUPCSA. Dado que el
contratista no ha presentado la documentacion requerida por los plazos establecidos en el contrato,
la ACP tiene derecho a realizar retenciones sobre los pagos realizados a GUPCSA por el avance de
obra en virtud del contrato. La ACP hara retenciones hasta recuperar el monto total del pago
anticipado. Durante los meses de octubre y noviembre de 2015, la ACP retuvo B/.4,000.

Otros:
Construccién del Puente sobre el Canal en el lado Atlantico:

Puente Atlantico, S.A. es la empresa contratista del proyecto creado por Vinci Construction Grands
Projects, para la construccion de un puente sobre el Canal en el lado Atlantico. De acuerdo al
contrato, la ACP debia desembolsar al contratista adelantos por un monto maximo de hasta
B/.35,000 programados en tres pagos; el primero por B/.20,000, el segundo por B/.10,000
subdividido en dos sub-pagos de B/.5,000 cada uno y el tercero por B/.5,000.

Al 30 de septiembre de 2015, la ACP mantiene un balance de B/.35,000 (2014: B/37,317) en
concepto de adelantos y costo de fianzas de cumplimiento y de pago. EIl adelanto esta garantizado
con cartas de crédito irrevocables vigentes por la totalidad de la suma adelantada. En caso de que
los adelantos no hubiesen sido recobrados por la ACP 45 dias antes de la expiracion de las cartas de
crédito irrevocables correspondientes, el Contratista deberd, a méas tardar 30 dias previos a la
expiracion de las cartas, extender la validez de las mismas por un periodo no menor de un afio o la
ACP podra solicitarle al banco el pago de las cartas correspondientes. De acuerdo al contrato, el
pago de este adelanto se hara mediante deducciones que realizard la ACP a los pagos al contratista
en concepto de avance de obra. Al 30 de septiembre de 2015 el monto recobrado de los pagos al
contratista es de B/.10,995 (2014: B/.2,317) correspondiente al recobro de pago de costos de las
fianzas antes mencionadas, segun lo estipula el Contrato. Los descuentos relacionados con los
B/.35,000 de pago anticipado se iniciaron luego que el avance de obra del proyecto superd el 10%
del contrato.
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6. Cuentas comercialesy otras cuentas por cobrar

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

2015 2014
Transitos B/. 6,531 B/ 3,766
Venta de energia eléctrica 13,475 29,516
Instituto de Acueductos y Alcantarillados
Nacionales (IDAAN) 5,087 5,321
Otras entidades gubernamentales 2,140 1,643
Otros servicios 2,602 2,681

B/. 29,835 B/ 42927

Las cuentas por cobrar no generan intereses y el término de vencimiento es de 30 dias.

Antiguedad de las cuentas por cobrar vencidas pero no deterioradas:

2015 2014
60 - 90 dias B/. 24 BI. 43
90 - 180 dias 138 56
B/. 162 Bl. 99

7. Propiedades de inversion

El siguiente cuadro presenta el detalle de las propiedades de inversion al 30 de septiembre de 2015:

2015 2014
Saldo al inicio del afio B/. 89,757 B/ -
Adiciones:
Terrenos 74 89,757
Saldo al final de afio B/. 89,831 B/ 89,757

Al 30 de septiembre de 2015, las propiedades de inversion de la ACP se incrementaron por
reclasificaciones de propiedades, planta y equipos de la siguiente manera:
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7. Propiedades de inversion (continuacion)

Un area de 180,345 metros cuadrados comprendida por un terreno, superficie de agua y fondo
submarino, otorgado en concesion a Panama International Terminal, S.A. (PSA), por un periodo
de 20 afios (con opcion de prorroga por el mismo periodo sujeta a la determinacion de la ACP)
para desarrollar, construir, operar y administrar un patio de contenedores y dos muelles con una
longitud total de 797 metros lineales, con un valor en libros de B/.52 y valor razonable de
B/.65,082. A la terminacion del contrato, todas las instalaciones, tales como muelles, edificios y
otras mejoras construidas dentro del puerto seran propiedad de la ACP libre de cualquier deuda y
gravamen. La ACP podrad rescindir anticipadamente el presente contrato de concesion, si
determina que el uso o actividad ya no es compatible con la operacién del Canal, o se requiera el
area para el funcionamiento o ampliacién del Canal. A la terminacién del contrato conforme a
esta clausula, la ACP estara obligada a pagar al concesionario una indemnizacién limitada al pago
del costo del disefio y construccion de la instalacion cuya construccion fue autorizada
previamente por la ACP. Para el importe del coste de las instalaciones construidas y las obras de
dragado realizadas, la ACP aplicara una depreciacion proporcional que lleve a cero el valor de la
indemnizacion en un periodo no mayor de veinte (20) afios contado a partir del inicio de
operaciones de la terminal de contenedores.

Un area de 1,499.95 metros cuadrados otorgado en concesién a Large Screen Cinema Corp. por
un periodo de 10 afios, renovable por otro periodo de 10 afios con un valor en libros de B/.22 y
valor razonable de B/.9,376. El concesionario transferird a la ACP tanto el edificio como los
activos adicionales, al término de la fase de construccion del teatro. El concesionario es
responsable del disefio, construccion, operacién y mantenimiento de una sala de cine de formato
grande que se encontrard en la zona adyacente al Centro de Visitantes de Miraflores.

El valor razonable de tierra dada en concesion se calcula utilizando un analisis de flujo de caja
descontado realizado en el flujo de efectivo contractual de la concesion, con una tasa de
descuento derivado de la tasa interna de retorno esperado para concesiones similares.

Durante el afio fiscal 2014, se registr6 como propiedad de inversion un terreno con un area de
464,759.71 metros cuadrados, ubicado en el extremo sur (Pacifico) del Canal que colinda con el
cauce del Canal y con otro terreno propiedad de la ACP, con valor en libros de B/.89,757 y valor
razonable de B/.90,628. La ACP adquiri6 este terreno por su valor estratégico para el desarrollo
rentable de actividades complementarias al funcionamiento del Canal.
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8. Inventarios, neto

Los inventarios se detallan como sigue:

2015 2014
Materiales y suministros B/. 69,038 B/. 76,049
Combustible 12,678 15,456
Estimacion para obsolescencia de inventario (5,000) (7,300)

B/. 76,716 B/. 84,205

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

2015 2014
Saldo al inicio del afio B/. 7,300 B/. 4,100
Aumento 487 4,018
Castigos (2,787) (818)
Saldo al final del afio B/. 5,000 B/. 7,300

El monto del gasto de materiales y suministros de inventarios reconocidos en el estado de
resultados durante el afio 2015 fue de B/.34,631 (2014: B/.34,540).

El monto del gasto de combustible reconocido en el estado de resultados durante el afio 2015 fue
de B/.87,854 (2014: B/.184,858).
9. Otros activos financieros

Los otros activos financieros se detallan a continuacion:

2015 2014
Activos financieros medidos al costo amortizado:
Inversiones en valores B/. 751,918 B/. 743,161
Depositos a plazo mayores a 90 dias 1,044,657 1,084,013

B/. 1,796,575 B/. 1,827,174

Al 30 de septiembre de 2015, la tasa de interés anual de retorno de los valores es de 0.72% (2014:
0.55%) pagadera al final de cada plazo y con vencimiento maximo de hasta un afio.
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9. Otros activos financieros (continuacion)

Bonos corporativos y depositos a plazo fijo, que estan totalmente en dolares estadounidenses, y se
miden al costo amortizado y fueron adquiridos con la intension 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 invertidos a corto plazo en
instrumentos de calidad de inversién y no podran ser utilizados para comprar otros tipos de

instrumentos financieros de inversion emanados de entidades publicas o privadas, panamefias o
extranjeras, ni para conceder préstamos a dichas entidades o al Gobierno Nacional.

10. Intereses acumulados por cobrar y otros activos

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

2015 2014
Intereses por cobrar B/. 8,662 B/. 10,179
Pagos por adelantado 3,635 2,782

B/. 12,297 B/. 12,961

11. Efectivoy equivalentes de efectivo

El efectivo y equivalentes de efectivo se desglosan a continuacion:

2015 2014
Efectivo en caja B/. 33 Bl 40
Deposito en cuentas corrientes 105,424 92,382
Depdsitos en cuentas de ahorro 180,043 200,055
Depdsitos a plazo con vencimientos originales
menores de 90 dias 185,001 531,200
Total de efectivo y equivalentes de efectivo B/. 470501 B/. 823,677

El efectivo depositado en cuentas bancarias devenga un interés basado en las tasas diarias
determinadas por los bancos correspondientes. Al 30 de septiembre de 2015, estos recursos tienen
como prioridad cubrir las obligaciones de la ACP y devengan tasas de interés que varian entre 0.1%
y 1.0%, (2014: entre 0.1% y 1.0%).

Al 30 de septiembre de 2015 y 30 de septiembre de 2014 no existian restricciones de uso sobre los
saldos de efectivo y equivalentes de efectivo.
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12. Capital aportado

El Articulo 316 de la Constitucion 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
Panamd, 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 Orgéanica 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 econémico constituido por todas aquellas instalaciones, edificios, estructuras y
equipos que se utilizan para la operacién y funcionamiento del Canal establecido en el Articulo 33
de lamisma Ley.

13. Reservasy contribuciones para programas de inversiones e inventarios

El movimiento de las reservas y contribuciones al 30 de septiembre se detalla a continuacion:

Aumento Aumento

2015 (disminucion) 2014 (disminucion) 2013
Reservas:
Ampliacion del Canal B/ - Bl (186,572) BI. 186,572 Bl - Bl 186,572
Riesgos catastroficos 36,000 - 36,000 - 36,000
Contingencias y capital de trabajo 213,510 (1,620) 215,130 18,300 196,830
Capitalizacion de la empresa 274,969 13,226 261,743 (3,105) 264,848
Estratégica para programas de
inversiones 390,000 240,000 150,000 150,000 -
Sub-total 914,479 65,034 849,445 165,195 684,250
Contribuciones para:
Programas de inversiones 5,437,968 636,194 4,801,774 492,610 4,309,164
Inventarios 20,000 10,000 10,000 10,000 -
Sub-total 5,457,968 646,194 4,811,774 502,610 4,309,164
Total Bl. 6,372,447 BI. 711228 Bl. 5,661,219 B/ 667,805 B/ 4,993 414
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13. Reservas y contribuciones para programas de inversiones e inventarios (continuacion)

Ampliacion 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 ejecucion del programa. En el afio fiscal 2015 se usé la reserva
con el fin de completar el financiamiento requerido para el programa de ampliacion.

Riesgos catastréficos

La ACP mantiene una reserva de patrimonio de B/.36,000 con el fin de sufragar el costo del
deducible de las pdlizas de seguros contra riesgos catastroficos.

Contingencias y capital de trabajo

La ACP mantiene una reserva de patrimonio de contingencias para capital de trabajo que se
calcula con base en el nivel de ingresos y esta definida como 30 dias de ingresos o facturacion
promedio del Canal. Durante el afio fiscal 2015, se aprob6 disminuir esta reserva por B/.1,620 y
en el 2014 se aprobd aumentarla por B/.18,300 para un total reservado de B/.213,510 (2014:
B/.215,130)

Capitalizacion de la empresa

La ACP mantiene una reserva de patrimonio para capitalizacién con el propésito de asegurar y
facilitar la proyeccién financiera de la ACP a largo plazo. Durante el afio fiscal 2015 se aprobo
aumentar esta reserva por B/.13,226 y en 2014 se aprob6 disminuirla por B/.3,105 para un total
reservado de B/.274,969 (2014: B/.261,743).

Estratégica para programas de inversiones

En el afio fiscal 2014 la ACP estableci6 una reserva de patrimonio por B/.150,000 para mantener
la sostenibilidad estratégica y competitividad del Canal asegurando con anticipacion la
disponibilidad de fondos para atender las necesidades adicionales de proyectos de inversion
existentes y para poder aprovechar las oportunidades de crecimiento que requieran la
implementacion de nuevos proyectos de inversion. En el afio fiscal 2015, la reserva fue de
B/.240,000 (2014: B/.150,000).
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13. Reservas y contribuciones para programas de inversiones e inventarios (continuacion)
Contribuciones para programas de inversiones

Al 30 de septiembre del 2015, la ACP aumentd los fondos de los programas de inversiones por
B/.636,194 (2014: B/.492,610) para un total contribuido de B/.1,618,023 (2014: B/.1,551,859)
para el Programa de Inversiones — Otros y B/.3,819,945 (2014: B/.3,249,915) 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 afio; el saldo no utilizado de esta
contingencia se remite a excedentes al final del periodo.

Contribuciones para inventarios

En el afio fiscal 2014 la ACP estableci6 una contribucion para sufragar el incremento en el valor
del inventario. Este incremento se ha originado debido al aumento en los precios de los articulos
y a mayor volumen de compras. En el afio fiscal 2015, la contribucion fue de B/.10,000 (2014:
B/.10,000).

Ley Organica establece que una vez cubiertos los costos de funcionamiento, inversion,
modernizacion y ampliacion 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.

14. Otras cuentas de patrimonio — componentes de otro resultado integral
Otras cuentas de patrimonio se componen en su totalidad por la ganancia (pérdida) no realizada por
la valuacion de los instrumentos de cobertura de flujos de efectivo y por la (pérdida) no realizada en

las valuaciones actuariales de los planes de beneficios definidos a empleados post-empleo.

Los ajustes durante el afio a las otras cuentas de patrimonio - otro resultado integral son los
siguientes:
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14. Otras cuentas de patrimonio — componentes de otro resultado integral (continuacion)

2015 2014
Saldo al inicio del afio B/. (137,325) B/. (131,845)
Coberturas de flujos de efectivo:
Contratos de permuta de tasas de interés:
Reclasificacion de pérdidas durante el afio a construcciones en
proceso 34,948 35,005
Pérdida neta durante el afio de contratos no vencidos (69,182) (40,181)
Contrato de permuta de precios de materiales:
Ganancia neta durante el afio de contratos no vencidos 46 233
(34,188) (4,943)
Valuaciones actuariales:
Pérdida neta en las valuaciones actuariales de los planes de
beneficios a empleados post-empleo (876) (537)
Pérdida neta durante el afio (35,064) (5,480)

Saldo al final del afio B/. (172,389) B/. (137,325)

15. Utilidades disponibles para distribuir

La Ley Orgéanica establece que luego de cubrir los fondos para el Programa de Inversiones y las
reservas necesarias, (véase nota 13), los excedentes serdn remitidos al Tesoro Nacional en el
periodo fiscal siguiente. Por lo tanto, la ACP debera transferir B/.649,613 al Tesoro Nacional
correspondiente al afio terminado el 30 de septiembre de 2015 (2014: B/.653,821). (Véase nota 29)

En cumplimiento de la Ley No. 28 del 17 de julio de 2006, durante la construccion del tercer juego
de esclusas, los aportes al Tesoro Nacional, en concepto de excedentes de la operacién, no seran
inferiores a los aportes en tal concepto, hechos en el afio fiscal 2005 por la suma de B/.268,850.

Ademas, los aportes en concepto de excedentes mas los pagos por derecho por tonelada neta de la
operacion, no seran menores a los aportes efectuados en el afio fiscal 2006 por la suma de
B/.568,128.
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15. Utilidades disponibles para distribuir (continuacion)

2015 2014
Aportes al Estado:
Excedentes (véase nota 29) B/. 649,613 B/. 653,821
Derechos por tonelada neta 390,786 374,465
Tasas por servicios publicos 3,043 2,378
Total B/. 1,043,442 B/. 1,030,664

16. 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:

2015 2014
Banco Japonés de Cooperacion Internacional (BJCI) B/. 800,000 B/. 800,000
Banco Europeo de Inversion (BEI) 500,000 500,000
Banco Interamericano de Desarrollo (BID) 400,000 400,000
CAF Banco de Desarrollo de America Latina (CAF) 300,000 300,000
Corporacion Financiera Internacional (CFI) 300,000 300,000
Saldo al final del afio B/. 2,300,000 B/. 2,300,000

El financiamiento del BJCI, BID, CAF, CFl y un tramo del BEI estan suscritos a tasa variable
(LIBOR 6 meses més margen), y un tramo del financiamiento del BEI esta suscrito a tasa fija. Todo
el financiamiento inicia amortizaciones semestrales del principal a partir del 15 de mayo del 2019,
y con vencimiento en noviembre de 2028.

La ACP cumple con la obligacion de informar a las cinco agencias de desarrollo las obligaciones
financieras del Acuerdo Comudn de Términos sobre los niveles de los dos indicadores de
endeudamiento: deuda total / EBITDA y cobertura de servicio de deuda.
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16. Préstamos (continuacion)

2015 2014
Total relacion deuda/EBITDA 1.9 1.6
Relacion de cobertura por servicios de deuda 107.2 110.6

e La relacion deuda/EBITDA, antes de la fecha de terminacion del Programa de Ampliacion,
debe mantener, al final de cada periodo fiscal semi anual del prestatario, un indicador menor

a 3.0 para dicho periodo de medicion.

e La relacion de cobertura por servicio de deuda, antes de la fecha de terminacion del
Programa de Ampliacion, debe mantener, para el final de cada periodo fiscal semi anual del
prestatario, un indicador no menor a 5.0 para dicho periodo de medicién. El servicio de
deuda significa, para cualquier periodo o0 momento, tal y como el contexto lo requiera, la
suma de los intereses programados de manera regular a pagar, y la amortizacion del
descuento sobre la deuda, relacionada a toda deuda por fondos prestados, méas los pagos de
capital programados de forma regular, por fondos solicitados en préstamo.

Al 30 de septiembre de 2015, la ACP ha cumplido con las obligaciones financieras restrictivas.

Los costos de intereses, comision, cobertura de flujos de efectivo y otros gastos de financiamiento
incurridos en el afio terminado el 30 de septiembre, se detallan a continuacion:

2015 2014
Intereses por préstamos bancarios B/. 34,762 B/. 30,692
Comision por disponibilidad de fondos - 704
Cobertura de flujo de efectivo 34,948 35,005
Otros gastos 46 43
Total de costos, intereses, comision, cobertura
de flujos de efectivo y otros gastos de financiamiento 69,756 66,444
Menos: importe de los costos por préstamos capitalizados (69,756) (66,444)
B/. - Bl -

17. Bonos por pagar, neto

El 24 de septiembre de 2015, la ACP emitié bonos por B/. 450,000 para financiar parcialmente la
construccion de un nuevo puente en el lado Atlantico del Canal, con fecha de liquidacion 1 de
octubre de 2015. Los fondos por cobrar al final del afio fiscal se encuentran registrados en la cuenta
Operaciones con liquidacion en curso. Estos bonos se emitieron bajo la regla 144a de la
Regulacion S de la Comision de Valores de Estados Unidos (“US Securities and Exchange
Commission), con tasa fija de 4.95% anual, pagadero en cuatro amortizaciones semestrales del
principal por B/.112,500, a partir del 29 de enero del 2034, y con vencimiento el 29 de julio de
2035.
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17. Bonos por pagar, neto (continuacion)

Los bonos fueron emitidos de acuerdo a disposiciones del Contrato de Emision llevado a cabo entre
ACP y Merrill Lynch, Pierce, Fenner & Smith Inc. como suscriptor y Bank of New York Mellon
como fiduciario.

Como parte de los compromisos y restricciones de la deuda, la ACP debe presentar estados
financieros auditados para cada afio fiscal y estados financieros no auditados al final del primer,
segundo Yy tercer periodo trimestral de cada afio fiscal.

18. Otros pasivos financieros

Los otros pasivos financieros se detallan a continuacién:

2015 2014
Instrumentos financieros designados como instrumentos de
cobertura registrados a valor razonable:
Permuta de tasas de interés B/. 184,021 B/. 150,066
Permuta de diesel liviano-contrato Puente del Atlantico - 46

B/. 184,021 B/. 150,112

Corriente B/. 13,044 B/. 13,324
No corriente 170,977 136,788

B/. 184,021 B/. 150,112

El 21 de noviembre de 2013, la ACP realizd un contrato de cobertura con J.Aron & Co.
(Goldman Sachs) por 674,208 galones de diésel liviano usado en operaciones del Canal. Esta
cobertura se contratd para transferir el riesgo de variabilidad de los flujos de efectivo futuros
atribuibles a la variabilidad en los precios del indice del diésel del 11 de diciembre de 2013 al 10
de diciembre de 2014.

Con el fin de transferir 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 Ampliacion del Canal,
la ACP suscribi6é un contrato de permuta de tasas de interés, en el que paga tasa fija y recibe tasa
variable.
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19. Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar

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

2015 2014
Tesoro Nacional B/. 31,455 B 32,314
Proveedores y otros 241,782 243,819
B/. 273,237 B/. 276,133
Corriente B/. 273,237 B/. 192,494
No corriente - 83,639

B/. 273,237 B/. 276,133

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

La Ley Orgénica 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. Al 30 de septiembre de 2015, el total de derechos
por tonelada neta ascendio a B/.390,786 (2014: B/.374,465).

Mediante la Variacion 140 del Contrato de Disefio y Construccion del Tercer Juego de Esclusas,
firmada el 6 de mayo de 2015, las partes acordaron adelantar la devolucién de hasta B/.80,000 de
las retenciones efectuadas a los pagos del contratista, sujeto a una serie de condiciones. Entre las
nuevas condiciones establecidas en la variacion para la devolucion de parte del monto retenido
estan que la devolucidn serd hecha solo para pagar a subcontratistas y suplidores que contribuyan
al progreso de la obra, excluyendo a los consultores y accionistas salvo que se trate de pagos en
su capacidad de subcontratista. De modo tal, que se garantiza que la devolucion del retenido sea
utilizada para el progreso de la obra. Ademas, se estableci6é un pre y un post audito para verificar
el destino y uso de los dineros que de acuerdo a los términos originales del contrato podrian ser
utilizados a discrecién del contratista. Asimismo, se establecio que el desembolso de los Ultimos
B/.40,000 estaria condicionado a que se realizara el llenado de las camaras del Pacifico
(B/.20,000) y del Atlantico (los otros B/.20,000) para ser desembolsados, de lo contrario no se
haria la devolucion de los retenidos.

20. Provision para reclamaciones de siniestros maritimos
La provisién para reclamaciones por siniestros maritimos representa el monto estimado a pagar

de los reclamaciones presentadas o que se espera que sean presentadas sobre accidentes ocurridos
en aguas del Canal y sobre los cuales la ACP estima que sera responsable.
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20. Provision para reclamaciones de siniestros maritimos (continuacion)

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

2015 2014
Saldo al inicio del afio B/. 12,864 B/. 16,689
Provision del afio 11,087 1,196
Pagos efectuados (2,910 (5,021)
Saldo al final del afio B/. 21,041 B/. 12,864

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.

21. Otros pasivos

Los otros pasivos se detallan como sigue:

2015 2014
Inventarios en transito B/. 3,521 B/. 14,973
Reclamaciones miscelaneas 1,481 2,421
Adelanto del Instituto de Acueductos y Alcantarillados
Nacionales (IDAAN) 415 604
Otros 17,303 14,573

B/. 22,720 BI/. 32,571
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22. Mano de obra y materiales capitalizados

Los programas han sido ejecutados con equipos y recursos propios de la ACP, por lo tanto, los
gastos de funcionamiento y costos capitalizados se detallan como sigue:

30 de septiembre 2015
Gastos netos
Total gastos Costos capitalizados operativos

Servicios personales B/. 479,488 BJ. 44900 B/. 434,588
Prestaciones laborales 63,275 1,768 61,507
Materiales y suministros 62,049 6,547 55,502
Combustible 96,718 8,864 87,854
Depreciacion 95,474 2,964 92,510
Otros gastos 13,251 177 13,074

B/. 810,255 B/. 65,220 B/ 745,035

30 de septiembre 2014
Gastos netos
Total gastos Costos capitalizados operativos

Servicios personales B/. 468,554 Bl/. 39,588 Bl. 428,966
Prestaciones laborales 61,649 1,543 60,106
Materiales y suministros 60,995 5,752 55,243
Combustible 196,296 11,438 184,858
Depreciacién 91,269 2,561 88,708
Otros gastos 14,112 154 13,958

B/. 892,875 B/ 61,036 B/ 831,839

23. Impuesto sobre la renta

La ACP no esta sujeta al impuesto sobre la renta en virtud del Articulo 43 de la Ley Orgénica,
que la exceptia del pago de todo tributo, impuesto, derecho, tasa, cargo o contribucion, 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.

44



Autoridad del Canal de Panama
Notas a los Estados Financieros
30 de septiembre de 2015

(Cifras expresadas en miles de balboas B/.)

24. Beneficios a empleados

El pasivo constructivo y formal de los programas de beneficios a empleados se detalla a
continuacion:
2015 2014

Beneficio por retiro laboral B/. 277,782 BI. 227,748

En julio del 2012, la ACP establecié un programa de Incentivo por Retiro Voluntario (IRV) a la
edad requerida de retiro por vejez para empleados permanentes y jefes de oficinas principales de
la ACP. Antes del establecimiento del IRV, existia otro programa denominado Beneficio por
Retiro Laboral (BRL) el cual continua vigente. EIl colaborador puede escoger entre uno de los
dos, y en ningin caso podrd escoger ambos. Estos programas se establecieron por tiempo
indefinido pero pueden ser suspendidos o modificados por la Junta Directiva cuando asi lo
decida. EI BRL se mantiene como una opcion debido a que esta incluido como tal en
contrataciones colectivas de la ACP; sin embargo, la probabilidad de que los empleados opten por
el BRL es muy baja debido a que los beneficios que brinda el IRV son mayores.

Los criterios y requisitos bajo el BRL son: 1) aplica a los trabajadores de confianza permanentes y
aquellos trabajadores permanentes cubiertos por las convenciones colectivas desde el momento en
que cumplen la edad de jubilacién requerida por las normas de la Caja de Seguro Social (regular o
anticipada) y no son elegibles los trabajadores temporales, los funcionarios, ni los trabajadores
permanentes cubiertos por las convenciones colectivas de los practicos; 2) los trabajadores se deben
retirar de la ACP dentro del periodo comprendido entre la fecha en que cumplen la edad de
jubilacidn anticipada (55 afios las mujeres y 60 los hombres), y 60 dias después de cumplir la edad
regular de jubilacion (57 afios las mujeres y 62 afios los hombres) y 3) presentan el formulario de
"Terminacion de la Relacién Laboral" por lo menos 30 dias calendarios antes de su retiro, pero no
mas alla de la fecha en que cumplen la edad de jubilacién regular.

Los criterios y requisitos bajo el IRV son: 1) el trabajador recibe el beneficio del IRV solo si
cumple con 10 afios de servicio y se retira a la edad requerida (anticipada o regular) segin sea
establecido por la Caja del Seguro Social; 2) tener no menos de 10 afios laborando en el Canal; 3)
aceptar la oferta del IRV; 4) cesar sus labores a més tardar 60 dias calendario después de haber
cumplido la edad requerida y 5) entregar el formulario de terminacion de relacion laboral mediante
renuncia voluntaria.

A partir del cierre del afio fiscal 2014, la ACP cambid su politica contable para el reconocimiento
del pasivo por beneficios a empleados post-empleo. EI cambio fue adoptado prospectivamente y no
retrospectivamente debido a que la ACP considerd que no era material realizar un registro contable
que afectara los estados financieros de afios anteriores.
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24. Beneficios a empleados (continuacion)

La ACP contrat6 los servicios de un actuario independiente para estimar el valor presente del flujo
de efectivo total que tendria que pagar la ACP en el evento de que el plan se mantuviera a través de
los afios y determinar el pasivo devengado al 30 de septiembre 2015. Esta estimacion se efectud
utilizando el método de unidad de crédito proyectada y se consideraron supuestos actuariales tales
como: estadisticas de antigliedad promedio del personal, frecuencia de destituciones, jubilaciones,
retiros anticipados, mortalidad, incremento salarial y las tasas de aceptacion del plan, entre otros
factores relacionados, que permitieran calcular de manera fiable el valor presente del pasivo de
acuerdo a lo requerido por las NIIF, para ambos planes de retiro.

El valor razonable del pasivo de acuerdo a lo requerido por las NIIF, se calculd a distintas tasas de
interés y distintos escenarios durante el estudio el cual incluyé datos histdricos proporcionados por
la ACP al actuario al 31 de julio de 2015 utilizando una tasa de descuento equivalente a la curva de
intereses para bonos corporativos con grado de inversion emitidos por empresas de Estados Unidos
de América (AAA, AA, A). Dicho estudio arrojé un resultado anualizado, al 30 de septiembre de
2015, de B/.277,782.

A continuacion se detallan los componentes reconocidos en el estado de situacion, en el estado de
resultados y en el estado de resultado integral para ambos planes de retiro:

Estado de

Estado de Resultado Estado de
Situacion Estado de Resultados Integral Situacion
Costos de los Beneficios Ajustes 30 de sept.
1 oct. 2014 be neficios Interés neto pagados actuariales de 2015
Valor razonable de los beneficios B/.227,748 B/.31,999 B/.10,516 B/.18,161 B/.25,680 B/.277,782

Los principales parametros de supuestos actuariales utilizados son:

Edad 2015 2014
% %
Tasa de descuento 3.8 35
Aumento salarial 3.0 15
Mortalidad
Mujeres 57 afios 2.8 2.8
Hombres 62 anos 5.9 5.9
Invalidez
Mujeres 57 afios 12 1.2
Hombres 62 anos 1.9 1.9
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24. Beneficios a empleados (continuacion)

A continuacion los desembolsos proyectados por los planes de retiro voluntario en afios futuros
en el caso que se mantengan los planes:

2015
Perfil de vencimiento de la obligacion:
De 0O al afio B/.24,810
De 1 a 5 afios 85,291
De 5 a 10 afios 167,627
De 10 a 25 afios 409,920
De 25 en adelante 89,572

Al 30 de septiembre del 2015, la duracion de la obligacion de los planes de beneficios a empleados
post-empleo (IRV/BRL) es aproximadamente 6.2 afios a una tasa de descuento de 3.8%.

A continuacion un analisis de sensibilidad cuantitativo para las premisas significativas al 30 de
septiembre de 2015:

Incremento de  Disminucion
Premisa Tasa de descuento salario de de salario de
Nivel de sensibilidad Aumento 25 pbs Disminucion 25 pbs 25 pbs 25 pbs

Impacto en el plan de
beneficios definidos (B/.3,911) B/.4,065 B/.5,897 (B/.4,768)

Derecho de reembolso de la ACP

La ACP mantiene una poéliza de reembolso conforme con la NIC 19, para los planes de beneficios
definidos por retiro voluntario de los empleados.

La poliza le garantiza a la ACP el reembolso de los pagos que haga la ACP en concepto de los
planes de beneficio definido por retiro voluntario de los empleados durante la vigencia del plan en
la medida en la que la ACP aporte anualmente a la aseguradora un depdsito de garantia equivalente
al monto probable que la ACP pagara durante el afio por sus planes de beneficio por retiro. En
adicién, la poliza de reembolso brinda proteccién en cada afio de su vigencia contra el riesgo de que
la ACP sufra algin evento que la incapacite financieramente para hacerle frente a las obligaciones
de pago a sus empleados, por cualquier causa, incluyendo iliquidez, ocurrida durante la vigencia de
la pdliza, estando la ACP al dia en el pago de la prima y estando vigentes los planes de beneficios
definidos por retiro voluntario de sus empleados. La pdliza no cubre el riesgo de incumplimiento
de pago de la ACP, cuyo origen se deba a fraude interno, riesgos fisicos catastroficos, nuclear y
guerra, terrorismo y epidemias, el cual ha sido estimado en 3.41% del monto asegurado.
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24. Beneficios a empleados (continuacion)

A continuacién se detalla el cambio durante el afio fiscal 2015 en el derecho de reembolso:

Estado de

Estado de Resultado Estado de
Situacion Estado de Resultados Integral Situacion
Derecho de
reembolso Cobro de
devengado en reembolso en Ajustes 30 de sept.
1 Oct. 2014 el afio Interés Neto el afo actuariales de 2015
Total derecho de reembolso B/.219,982 B/.29,669 B/.10,157 B/.16,302 B/.24,804 B/.268,310

Al 30 de septiembre de 2015, la ACP pago6 B/.20,248 (2014: B/.1,065) a la aseguradora en concepto
de primas por la péliza de reembolso.

25. Administracion de riesgos

La ACP mantiene una politica financiera conservadora y prudente, orientada a salvaguardar su
capital y generar el rendimiento 6ptimo con bajos niveles de riesgo, para lo cual, se realizan
actividades de anélisis, evaluacion, administracion y mitigacion del riesgo. Esto permite a la
gerencia planificar y tomar decisiones que permiten funcionar de manera segura y rentable que
procuren 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 y bonos como se
detalla en la nota 16 y 17), compensado por el saldo de efectivo y depdsitos en bancos, otros
activos financieros al costo amortizado (nota 9) y patrimonio de la empresa (compuesto por
capital aportado, reservas, otras cuentas de patrimonio y utilidades disponibles para distribuir,
como se revelaen las notas 12, 13, 14 y 15, respectivamente).

Historicamente, la ACP ha operado con sus propios recursos debido a que ha generado suficiente
efectivo en su operacion para cubrir los costos de operacién, inversion, funcionamiento,
mantenimiento y modernizacion hasta diciembre de 2008, cuando suscribié un contrato de
financiamiento con cinco agencias de desarrollo para obtener préstamos por B/.2,300 millones
para financiar parcialmente el programa de ampliacion, y mas recientemente, en septiembre de
2015 cuando emitié bonos en el mercado internacional por B/.450 millones para financiar
parcialmente la construccion de un puente en el lado Atlantico del Canal. (Ver nota 17)
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25. Administracion de riesgos (continuacion)

Categorias de instrumentos financieros

2015 2014
Activos financieros
Efectivo y equivalentes de efectivo (Nota 11) B/. 470,501 B/. 823,677
Costo amortizado:
Operaciones con liquidacion en curso (Nota 17) 441,042 -
Cuentas comerciales y otras cuentas por cobrar (Nota 6) 29,835 42,927
Otros activos financieros al costo amortizado (Nota 9) 1,796,575 1,827,174

B/. 2,737,953 B/. 2,693,778

Pasivos financieros
Instrumentos financieros en relaciones de registro de cobertura

(Nota 18) B/. 184,021 B/. 150,112
Costo amortizado:

Cuentas comerciales y otras cuentas por pagar (Nota 19) 273,237 276,133

Préstamos (Nota 16) 2,300,000 2,300,000

Bonos por pagar (Nota 17) 439,228 -

B/. 3,196,486 B/. 2,726,245

Objetivos de la gestion de riesgo financiero

El pasivo financiero principal de la ACP estda compuesto por préstamos, bonos por pagar y
cuentas por pagar comerciales. El proposito de estos pasivos es financiar principalmente el
Programa de Ampliacion del Canal y el nuevo puente en el lado Atlantico del Canal. La ACP
tiene efectivo, depositos en bancos, operaciones con liquidacion en curso, cuentas por cobrar
comerciales y fondos invertidos en instrumentos de deuda con vencimientos a corto plazo los
cuales mantiene hasta su vencimiento. La ACP también contrata instrumentos de cobertura.

La ACP esté 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 mediante informes de riesgos internos, en
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.
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25. Administracion de riesgos (continuacion)

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 periddicamente el cumplimiento con las
politicas y con los limites de exposicion. La ACP no subscribe o 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 Oficina del Fiscalizador General audita periodicamente las operaciones de tesoreria e informa
a la Junta Directiva.

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 estan expuestas principalmente a riesgos financieros de variaciones en
las tasas de cambio de monedas, tasas de interés, y precio de materiales. Con el propésito de
gestionar su exposicion a estos riesgos, la ACP subscribe instrumentos financieros de cobertura,
incluyendo:

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

e Permutas en precios del diésel para mitigar el riesgo de las fluctuaciones del precio de este
insumo en el contrato del tercer juego de esclusas del Programa de Ampliacion y del contrato
del puente en el Atléantico.

e Contratos de opciones de compra futura de diésel para mitigar el riesgo de las fluctuaciones
del precio del diésel liviano requerido para las operaciones regulares del Canal.

Administracion 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 2015 y 2014, la ACP no mantiene compromisos en otras monedas y sélo
tiene depdsitos colocados en moneda de los Estados Unidos de América.
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25. Administracion de riesgos (continuacion)
Gestion de riesgo en las tasas de interes

La ACP se encuentra expuesta a riesgos en la tasa de interés debido a que tomé 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”). Dadas las condiciones de
mercado, las actividades de cobertura se evallan regularmente para considerar la volatilidad de
las tasas de interés y la tolerancia al riesgo, asegurando que se apliquen las estrategias de
cobertura mas conservadoras.

Contratos de permuta de tasas de interés

A partir de marzo 2010, la ACP estableci6 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 el
15 de noviembre de 2028.

De acuerdo a los contratos de permuta en las tasas de interés, la ACP acordd 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 tasas 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 méas adelante.

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

Coberturas de flujos de efectivo
(Efectivo 15-may-2010, vencimiento 15-Nov-2028)

Contratos a tasa de
recepcion variables y

tasas de pagos fijas Tasa de interés fija
pendientes promedio contratada Valor nocional del capital Valor razonable
2015 2014 2015 2014 2015 2014
5 afios 0 méas 4.67% 4.67% B/. 800,000 B/. 800,000 B/. (184,021) B/. (150,055)
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25. Administracion de riesgos (continuacion)

Las permutas de tasas de interés se liquidan semestralmente. La tasa variable sobre las permutas
en las tasas de interés es la LIBOR de 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 exposicion de flujo de efectivo de la ACP
que resulta de las tasas de interés variables sobre los préstamos.

Analisis de sensibilidad para las tasas de interés

Los siguientes analisis 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 2015, por cada punto basico de incremento/disminucién en la curva
LIBOR por la vida remanente del contrato, la pérdida no realizada en el contrato de canje de
interés disminuiria/aumentaria en B/.732.6. Este monto se calcul6 con base en el indicador DV01
generado por el modelo de valuacion de la herramienta Bloomberg utilizada para las valuaciones
de los contratos de canje de interés.

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 diésel liviano en sus
operaciones de transito de buques. A partir del 20 de octubre del 2009, la gestion de este riesgo
de fluctuaciéon de los precios de este insumo se realiza principalmente dentro del afio 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.

Para el afio fiscal 2015, la ACP realiz6 una transaccion de cobertura tipo “Swap” estableciendo
un precio fijo (“swap price”) de B/.2.438 por galdn para 9,625 millones de galones anuales a fin
de cubrir el riesgo en la variabilidad de los precios del diésel de operaciones. Hasta el mes de
septiembre de 2015 se registré un consumo anual de 12.03 millones de galones.
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25. Administracion de riesgos (continuacion)

Generacion de energia

La ACP genera electricidad para consumo de las operaciones del Canal y comercializa la
produccion excedente en el mercado eléctrico nacional. Hasta el mes de septiembre 2015 la ACP
consumié el 16% de la energia producida mientras que el 84% restante se vendié al mercado
eléctrico. La energia producida por plantas hidroeléctricas fue de 14% y por plantas térmicas fue
de 86%.

La generacion 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.

Analisis de sensibilidad al riesgo de precio del combustible de operaciones

Al 30 de septiembre de 2015, el indice de precio vigente para compras de diésel liviano de la
ACP era de B/.2.11 por galon. Con un consumo estimado para el afio fiscal 2016 de 12.75
millones de galones, asumiendo un incremento que lleva el precio del diésel a un valor de B/.2.27
por galon durante el afio fiscal 2016, el rubro de gasto de combustible registraria un aumento de
aproximadamente B/.3.5 millones. Al 30 de septiembre de 2015, no se ha pactado ningun
instrumento de cobertura para el afio fiscal 2016.

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 adquirid. Para mitigar el riesgo de crédito, la politica de inversion
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 econémico, 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.

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 calificacion 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 o F-2
de Fitch Ratings.
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25. Administracion de riesgos (continuacion)

La ACP no tiene permitido colocar sus fondos en bancos o instrumentos financieros donde una de
sus calificaciones de crédito sea inferior a lo aqui indicado, salvo en el Banco Nacional de
Panama. La exposicion de la ACP y las calificaciones de crédito de sus contrapartes son
revisadas continuamente. La exposicion de crédito es controlada por los limites de contraparte
que son revisados trimestralmente por medio del sistema de Evaluacion de Riesgo de Entidades
Bancarias e Instrumentos Financieros.

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

Calificacion externa
Cobertura de capital
Riesgo pais

indice de liquidez
indice de deterioro
indice de desempefio
Riesgo de crédito

NogohrowNE

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

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

En adicion al riesgo de crédito de la cartera de liquidez, la ACP mantiene un riesgo de crédito
producto de los adelantos realizados al consorcio GUPCSA bajo el Contrato del Disefio y
Construccion del Tercer Juego de Esclusas tal como se explica en la nota 5. Del saldo por cobrar
a GUPCSA de B/.863,375, la ACP tiene garantias de bancos y de aseguradoras por B/.577,959
que representa el 67% de la exposicion. EIl resto de la exposicion estd amparada bajo una
garantia solidaria y mancomunada (“Joint and Several”) emitida por cada una de las cuatro
empresas del consorcio por B/.199,073, la cual responsabiliza y obliga a cada una de estas
empresas por el total de los adelantos como si hubiesen sido adquiridos en forma individual. En
adicion, La ACP mantiene una Garantia de Responsabilidad Solidaria (“Joint and Several
Guarantee”) emitida por Sacyr, Impregilo, Jan De Nul y CUSA y una Garantia de la Empresa
Madre para la Garantia de Responsabilidad Solidaria (“Parent Company Guarantee”) firmada por
SOFIDRA, empresa madre de Jan De Nul, las cuales fueron presentadas a la ACP como parte de
los requisitos para dar su consentimiento a la cesion del Contrato del Consorcio GUPC a la
empresa GUPCSA (actual contratista). Con fundamento a las garantias antes descritas las
empresas en cuestion asumen frente a la ACP la responsabilidad conjunta y solidaria, como
deudor principal, de garantizar frente a la ACP el cumplimiento de todas las obligaciones,
garantias y compromisos del Contratista (GUPCSA) asumidos en virtud y de conformidad con el
Contrato, de acuerdo a los términos de éste. EIl analisis fundamental aplicado a las cuatro
empresas del Consorcio indicd que una o varias de las empresas estan en capacidad de repagar el
total de esta obligacion.
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25. Administracion de riesgos (continuacion)
Gestion del riesgo de liquidez

La ACP maneja el riesgo de liquidez mediante el seguimiento continuo de los flujos de efectivos
proyectados y reales, conciliando los perfiles de vencimiento de los activos y pasivos financieros.

Historicamente, 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. En diciembre de 2008, la ACP contratd préstamos para complementar
las necesidades del Programa de Ampliacién del Canal. Adicionalmente en septiembre de 2015,
se ejecuto la emision de bonos en los mercados de capitales para financiar parcialmente el nuevo
puente cruzando el Canal en el lado Atlantico. Mas adelante se detallan las facilidades de crédito
que la ACP toma para reducir el riesgo de liquidez.

Tablas de riesgo de interés y liquidez

Para el financiamiento del Programa de Ampliacion, la ACP mantiene un Acuerdo Comun de
Términos con facilidades de crédito con cinco agencias de desarrollo. Actualmente, el 4.35% de
la deuda esta pactada a una tasa efectiva fija de 5.31%, y el 95.7% restante estd a un promedio
movil de tasa efectiva de 2.57%. La tasa efectiva del financiamiento es 2.69%.

Para el financiamiento del puente en el lado Atlantico del Canal se establecié una tasa fija de
4.95% (tasa efectiva de 5.14%) pagadera semestralmente en enero y julio de cada afio.

Tasa de interés
efectiva promedio 1meso 1-3 3-12

ponderada (%)  menos  meses  meses 1-5afios Mas de 5 afios Total
30 de septiembre de 2015
Préstamo a tasa de interés variable 2.57% B. - BL - BL - Bl 33,000 B/ 1870000 B/ 2,200,000
Préstamo a tasa de interés fija 5.31% - - - 15,000 85,000 100,000
Bonos a tasa de interés fija 5.14% - - - - 450,000 450,000
BL - BL - BL - BL 345000 B/ 2405000 B/. 2,750,000
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25. Administracion de riesgos (continuacion)

La siguiente tabla detalla los flujos de efectivo esperado de la ACP para sus principales activos

financieros:
2015

Depésitos a plazo fijo

Operaciones con
liquidacion en curso

Valores mantenidos

hasta su vencimiento

2014

Depésitos a plazo fijo
Valores mantenidos
hasta su vencimiento

Hastal mes 1-3 meses 3-12 meses 1-5afios Mas de 5 afios Total
B/. 90,001 B/ 95,000 1,044,657 B/. - Bl - B/. 1,229,658
441,042 441,042
- - 751,918 - - 751,918
B/. 531,043 B/. 95000 B/. 1,796,575 B/. - Bl - Bl 2422618
Hasta 1 mes 1 - 3 meses 3-12 meses 1-5afios Mas de 5 afos Total
B/. 355,600 B/. 175,600 1,084,013 B/. - Bl - B/, 1615213
- 4,627 738,534 - - 743,161
B/. 355,600 B/. 180,227 B/. 1,822547 Bl. - Bl - B/. 2,358,374

La ACP ha utilizado todo el financiamiento de los acreedores para el Programa de Ampliacion.

La siguiente tabla detalla el analisis 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.

instrumentos financieros.

Los flujos de efectivo se basan en los vencimientos contractuales de los
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25. Administracion de riesgos (continuacion)

Menos de 3
meses 3 a 12 meses 1-5 afos Mas de 5 afios
30 de septiembre de 2015
Cuentas por pagar comerciales y
otras cuentas por pagar B/. 273237 B/. - B/. - B/. -
Otros pasivos financieros 13,044 - - 170,977
Préstamos - - 345,000 1,955,000
Bonos por pagar - - - 450,000
B/. 286,281 Bl - B/. 345,000 B/l. 2,575,977
30 de septiembre de 2014
Cuentas por pagar comerciales y
otras cuentas por pagar B/. 192,494 B/. - B/. 83,639 B/. -
Otros pasivos financieros 13,324 - - 136,789
Préstamos - - 115,000 2,185,000
B/. 205,818 Bl - B/. 198,639 B/l. 2,321,789

Los contratos suscritos con las contrapartes de la ACP estipulan que la ACP no cubrira con
garantias colaterales cualquier pérdida no realizada que se dé, producto de las valuaciones

periddicas de estos instrumentos financieros.

Valor razonable de los instrumentos financieros medidos al costo de amortizado

Excepto por lo que se detalla en la siguiente tabla, la ACP considera que los importes en libros de
los activos y pasivos financieros reconocidos al costo amortizado en los estados financieros se

aproximan a su valor razonable:

2015 2014
Importe en Valor Importe en libros Valor
libros razonable libros razonable

Activos financieros
Activos financieros medidos al costo
amortizado:

Inversiones en valores B/. 751,918 B/ 751,766  B/. 743,161 Bl 742,777
Pasivos financieros
Pasivos financieros medidos al costo
amortizado:

Préstamos a tasa flotante B/. 2,200,000 B/. 2,161,297 B/. 2,200,000 B/. 2,204,051

Préstamos a tasa fija 100,000 115,530 100,000 114,975

Bonos a tasa ﬁja 439,288 442,044 - -

B/. 2,739,288 B/. 2,718,871 B/. 2,300,000 B/. 2,319,026
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25. Administracion de riesgos (continuacion)

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:

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.

El valor razonable de los otros activos y pasivos financieros (sin incluir los instrumentos
financieros de cobertura) se determinan de conformidad con los modelos de fijacion 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.

El valor razonable de los instrumentos derivados es calculado utilizando precios cotizados.
Cuando dichos precios no estan disponibles, se realiza un andlisis de los flujos de efectivo
descontado utilizando la curva de rendimiento aplicable por la duracion 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 situacién financiera

La siguiente tabla proporciona un anélisis 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 0 activos idénticos;

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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25. Administracion de riesgos (continuacion)

2015

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
PASIVO:
Pasivos financieros a valor razonable con
cambio en otro resultado integral
Instrumentos financieros en relaciones de
registro de cobertura B/. - B/. 184,021 B/. - B/. 184,021

2014

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
PASIVO:
Pasivos financieros a valor razonable con
cambio en otro resultado integral
Instrumentos financieros en relaciones de
registro de cobertura B/. - B/. 150,112 BI/. - B/. 150,112

26. Transacciones con partes relacionadas
Transacciones comerciales

Durante el afio, la ACP realiz6 las siguientes transacciones comerciales con otras entidades del
Estado:
Venta de bienes y servicios ~ Compra de bienes y servicios

Afio terminado Afio terminado
2015 2014 2015 2014

Venta de agua potable al Instituto de

Acueductos y Alcantarillados Nacionales

(IDAAN) B/. 29,462 B/. 29,421 Bl - Bl -
Otras entidades gubernamentales 6,223 3,030 - -
Caja de Seguro Social - - 63,275 61,649
Tasas - Tesoro Nacional - - 393,829 376,843

B/. 35685 B/ 32451 B/. 457,104 B/. 438,492
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26. Transacciones con partes relacionadas (continuacion)

Los siguientes saldos se encontraban pendientes al final del periodo sobre el que se informa:

Importes adeudados por Importes adeudados a
Entidades del Estado Entidades del Estado
2015 2014 2015 2014
Venta de agua potable al Instituto de
Acueductos y Alcantarillados Nacionales
(IDAAN) B/. 5087 B/l. 5321 B/ - Bl -
Otras entidades gubernamentales 2,140 1,643 - -
Caja de Seguro Social - - 18,840 12,726
Tasas por servicios publicos - - 263 198
Tesoro Nacional - derechos por tonelada neta - - 31,454 32,314

B/, 7,227 B/. 6,964 B/. 50557 B/. 45238

Los importes adeudados por otras entidades del Estado y los adeudados a otras entidades del
Estado se clasifican como cuentas por cobrar y cuentas por pagar, respectivamente.

Las ventas de bienes y servicios a otras entidades del 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 algun 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 pag6 remuneraciones y beneficios a los ejecutivos en puestos clave por un total de
B/.3,267 (2014: B/.3,280). Corresponde al Administrador fijar los salarios de los ejecutivos de
conformidad con lo estipulado en el Reglamento de Administracién 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.
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27. Compromisos

Los compromisos por contratos de construccion en proceso y érdenes de compra pendientes de
entrega ascienden aproximadamente a B/.747,258 (2014: B/.1,363,187) como sigue:

2015 2014
Programa de inversiones:
Ampliacion B/. 315,678 Bl 941,744
Otros 363,877 385,266
Sub-total 679,555 1,327,010
Operaciones 67,703 36,177
Bl 747,258  BI. 1,363,187

El total de estos compromisos incluye los contratos adjudicados del programa de ampliacion del
Canal de Panama durante el afio fiscal por B/.18,832 (2014: B/.21,015).

Entre los contratos adjudicados durante el afio fiscal 2015, se destacan los otorgados a Celmec S.
A., por instalacion de luces de banco para el canal de acceso al tercer juego de esclusas en el
Atlantico por B/.1,828, a URS Holdings Inc, por servicios de ingenieria para la presa Borinquen
1E por B/.3,500 y a Xylem Water Solutions Panama S de R L por el alquiler de equipo de
bombeo para el tercer juego de esclusas, sitio del Pacifico por B/.6,904.

Entre los contratos adjudicados durante el afio fiscal 2014, son relevantes los otorgados a Willis
Limited, por extension del periodo de cobertura de seguro del tercer juego de esclusas por
B/.1,807, a Fatutto por limpieza de municiones y explosivos de consideracion en el sitio de
depdsitos de Cerro Valdés, en el lado oeste del Canal por B/.2,433 y a Mayer Brown LLP por
servicios legales para el programa de Ampliacion del Canal por B/.11,114.

El balance del afio fiscal 2015 incluye el contrato adjudicado al consorcio GUPCSA para el
contrato de disefio y construccion del tercer juego de esclusas por B/.295,778 (2014:
B/.830,277).
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28. Pasivos contingentes
GUPCSA:

Al 30 de septiembre de 2015, la ACP ha recibido reclamaciones de GUPCSA, en relacion con el
Tercer Juego de Esclusas, por un total de B/.3,480,788. Las reclamaciones presentadas se
encuentran en diferentes etapas del proceso de resolucion de conflictos, tal como quedo
establecido en el Contrato de Disefio y Construccion del Tercer Juego de Esclusas. A
continuacion se detalla informacion general en relacion con el estado de estas reclamaciones:

Dos de estas reclamaciones referente a las mezclas de concreto y agregados fueron denegadas por
la ACP y posteriormente, fueron presentadas por GUPCSA a la Junta de Resolucion de
Conflictos (DAB por sus siglas en inglés), la cual decidié en diciembre de 2014 que de los
B/.463,935 reclamados por GUPCSA la ACP solo debia pagar B/.233,234 més intereses. La ACP
pago esta cantidad, y ambas partes remitieron dicha disputa a arbitraje en marzo de 2015, de
conformidad con las reglas de arbitraje de la Camara Internacional de Comercio (ICC), en dos
solicitudes de arbitraje separadas. GUPCSA espera recuperar de la ACP un total de B/.577,109, y
la ACP a su vez, esta pidiendo la devolucion de la cantidad que se pagd a consecuencia de la
decision del DAB. Estos dos arbitrajes estan en la etapa de constitucion del tribunal arbitral.

En relacién con la ataguia temporal en el lado Pacifico, las reclamaciones presentadas en contra
de la ACP, han sido negadas por el DAB. GUPCSA presenté un aviso de insatisfaccion y un
arbitraje, mediante ICC, el cual fue iniciado en diciembre de 2013. EI monto de la disputa
actualmente se valora en B/. 218,158. El procedimiento de arbitraje estd en marcha y la audiencia
final estd programada para diciembre de 2015. GUPCSA solicitd al tribunal arbitral que la
audiencia final que estaba programada para diciembre de 2015, fuese reprogramada. El tribunal
arbitral reprogramo la audiencia para julio de 2016.

Durante el 2015, GUPCSA present6 reclamaciones por un monto total de B/.310,420. La mayoria
de estas reclamaciones han sido negadas por la ACP y posteriormente, GUPCSA las remitio al
DAB entre marzo y junio de 2015.

Otros:

Al 30 de septiembre de 2015, la ACP ha recibido reclamaciones relativas a otros proyectos de
inversion por un monto total de B/.68,323 que se encuentran en diferentes etapas. Algunas de
ellas se han negado en su totalidad por la ACP, mientras que otras estdn en espera de una
resolucion del oficial de contrataciones de la ACP.
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28. Pasivos contingentes (continuacion)

El 18 de noviembre de 2015, se recibié un nuevo reclamo con relacién a la excavacion del cauce
del acceso del Pacifico (PAC4) por un monto de B/.24,629, el cual estd siendo evaluado por el
oficial de contrataciones.

Las notas que figuran en este documento se refieren a reclamaciones contra la ACP y no pueden,
ni deben, ser consideradas como sustento o prueba de aceptacion de responsabilidad por parte de
la ACP. En opinion de la Administracion y sus asesores legales, la determinacion de dichas
condiciones no tendra efectos negativos de caracter significativo en la posicion financiera de la
ACP.

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

La Junta Directiva aprob6 en su reunion del 17 de diciembre de 2015, el traspaso al Tesoro
Nacional del excedente econdmico de la operacion y funcionamiento correspondiente al afio
fiscal 2015 por B/.649,613. (Véase nota 15)

30. Reclasificaciones

Algunas partidas del estado de flujos de efectivo para el afio terminado el 30 de septiembre de 2014
han sido reclasificadas para adecuarse a la presentacion del afio 2015.
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