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Visión
i..iü*il l,rii-i§4.!¡¿i.. en servicios a la industria marítima y en el

desarrollo sostenible para la conservación de la cuenca del Canal.

i'ii: ]É¡i .¿.ti ,.? !.-j;- A¡i det sistema de transporte globat o inrpu!
sora dei progreso, desarrollo y crecimiento de Panamá.

i,,,:il il i: i-;j de excelencia, integridad y transparencia en nuestra
gestión; comprometida con el desarrollo integral de nuestro equ¡po
humano.

Misión
Producir en forma sostenible el máximo beneficio de nuesira posi-

ción geográfica.

Seremos exitosos en nuestra misión en la medida en que

proveamos valor y servicio a nuestros cl¡entes, aumentemos el patrimo-

nio de la empresa y así contribuyamos a la prosperidad de Panamá.

l:.t;.., -=-..: ¡: :-:-:!t,-!.-;*. somos la empresa que opera, mantiene y
mejora el Canal de Panamá para ser la ruta preferida de nuestros
clientes. Administramos privativamente el patrimonio del Canal de ma-
nera rentable, eficiente y competitiva, con excelencia, calidad y trans-
parencia, garantizando el tránsito interoceánico expedito, confiable,
seguro e ininterrumpido. lnvertimos en capacidad y tecnología; crece-
mos para fortalecer la posición competitiva de la empresa y asegurar su
viabilidad futura. Administramos y conseryamos el recurso hídrico del
Canal, participamos activamente en la protección del medio ambiente y

en el desarrollo sostenible de nuestra cuenca hidrográfica.



l.\luestrg país. Aportamos riqueza a panamá y contribuimos con
nuestra gestión al bienestar, desarrollo, progreso y mejoramiento de la

calidad de vida de todos los panameños.

f\¡ta+§tíó$ tlieilt*s. Construimos relaciones duraderas con
nuestros clientes, entendiendo y antic¡pando sus necesidades, aportán-
doles valor y brindándoles un servicio de calidad.

l-Juestra gBnt*. Reconocemos que nuestra gente es el recurso
más importante para el logro de la excelenc¡a en el servicio. Reclutamos

y promovemos a los mejores. Valoramos la diversidad y
fomentamos el trabajo en equipo, a la vez que capacita-

mos continuamente a nuestra gente, creando las opor-
tunidades para que cada persona contribuya, aprenda,

crezca y avance en función de sus méritos y sea jus-

tamente recompensada por sus contribuciones.

Valores
Honesiidad
Somos veraces al compartir nuestros pensamientos

y sentimientos a la vez que demostramos, con

nuestro ejemplo, la veracidad de nuestras
afirmaciones.
No toleramos las acciones que infrinjan la Ley y

las normas de la organización.

No permitimos el mal uso, la apropiac¡ón indebida

ni el abuso de los bienes de la empresa.

Denunciamos los abusos al patrimonio y a los

recursos de Ia organización y las manipulaciones

del sistema pará soslayar sus objetivos.

Nos comunicamos con respeto y compartimos en

la empresa la información, los conocimientos y

las experiencias de forma clara y sincera.

Transparencia
Nos adherimos al código de éiica y conducta de
la empresa en nuestro desempeño.

Somos íntegros en todas nuestras decisiones y

acc¡ones y damos cuenta de ellas.

üompetitivielad
Estamos comprometidos, con nuestro mejor desempeño, a lograr el

más alto nivel de eflciencia y productjvidad en cada una de nues-
tras actividades.

Agregamos valor al cliente.

Medimos nuestro desempeño utilizando como base los más altos
estándares ¡nternacionales de calidad y eficiencia.
Hacemos el mejor uso de nuestros recursos y evaluamos cada
inversión buscando el mayor beneficio para la empresa.







El Canal es impulsado por una fuerza laboral técnica en las áreas
marÍtima e industrial y un componente administrativo y gerencial que lidera

su gestión hacia el logro de metas institucionales, enmarcadas a su vez

en los objetivos estratégicos del desarrollo nacional. Esta sinergia de
fuezas se apoya en sólidos programas de capacitación que responden a

las necesidades del momento y a los retos del futuro.

En este sentido la capacitación se dirige a potenciar un desempeño
que asegure un tránsito cada vez mayor en menos tiempo y con un menor

número de accidentes. AsÍ, en el año fiscai 2004, la ACP destinó 251,560

horas instancias a capacilar al personal en tecnologías de vanguardla.

Mirando al futuro
La ACP es una empresa de clase mundial. Como tal, promueve pro-

gramas de desarrollo y actualización en los campos corporativo, marítimo
y iécnico industrial. Los programas de desarrollo preparan al personal

para asumir nuevos roles y los de actualización lo ponen al día en los

conocimientos y en la operación de tecnologÍas innovadoras.

En elAF 2004 la ACP llevó a cabo a cabo la primera graduación de

28 colaboradores del Programa de Desarrollo Gerencial, los cuales obtu-

vieron título de l\ilaestría Ejecutiva en Administración de Empresas. Dicha

maestría incluye metodología del INCAE para los cursos gerenciales y de

la Universidad N,4arÍtima l\y'undial (World lVaritime University), de Suecia,
para los cursos marÍtimos.

I





Responsabilidad social
La ACP pone a dlsposiclón de los panameños las rnstalaclones y

cursos del Cenlro de Capaciiación Ascanro Arosemena oara acciones
de capaciiación. Los dependlenles de los empleados y los esludiantes
de esclteles voca¿lol-l¿ es rec]bel) cLltscs giatuilos V prácticas de carnpc
en lnlleres de scliiadrfa. nteúañica y eleciflcidacl.

La erlptesa oltece capaciteclón maritima y p[ácticas de campo a
estLrdiart'.s de la Escuela Náutica y de las escuelas de marineros de
Panal¡á. De igual iorma, dicta charias .\, capactta al personal de ia
inCLrsiria rrraríiima ccn que interactúa.

Comprornetida cofi el ptogreso y desarrollo de panantá. la ACp
ofrece programas de práctica profesional y asistencia estudiantil. Estos
progranlas brirrdan a los estudiailes la oportunidacl de irabajar en el
Canali adquirir ÉxDeriencia v Lleeaffollar habilrdades que les permitirán
ccr'r'rpetir eri el merca.jc lal,cral. En el AF 2004. 3Bg estud¡anles

realIzaron su práalica profes oi-tal en la insljtución, y 369 laboraron
coll]o asl slentes estud iantil-cs.

BajD El Caital dÉ locios, progrania oe la ACp que lleva las reail_
iieñes de l¿ vía acuática a ias dilerenies reglcnes del pais. nrás de
25,000 eslualianic,s ), pr"ofes.Tes han r./isitado el Canal o ha reciblcjo su
visila en escLtelas de ic¡a la geografí¿ irac onal.

Fariicipaat*s en Prograinas de
Asrste n.ía y Pr;ittica Esi;diantil
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Tráfico
Duranle e aiio fiscal 2004 la.tn ol:¡eiar_:iirares ¡.jl aalrilt uie-iinl:r.or

resultados l'ltuy posifivcs ilue so I i¿fi€rllr (lel 3t.Je eCDnóp¡.t.-l ,_,llr:riji:t \r

del incren-rento en el atc..r'iir..ro Il¿rnac¡oiiat Aoel,ltái C-- ]._r!i Esiaitas
UnldOS. Japó-r \i Chifa q!,i il']arstta-C-t u11 iáfr ¡i.r il[EC i]lql]i! L]iria¡l! iil
primera mitaLl del a¡o Eitro!¡r ilaicid.jri¿lj Drcselrtil ie-cl rltai,.lC.i sitiJa:-

liores a ]os esperiid.rs al I eirpo qL,- raÍ¿is -oaa lctitia_c ale r¡qr(:¿jC¡rj

enlergenteS ñtoslaatoi recLlperaitió t. .tiic li); i:f:,a9 de lri5,rl lit.al!la
Amér ca Latina v As a

Fnel añofiscal 20C4 !e |ealittr! r-l irtil de i:i.0li li:l-rstti)|j clta i_iir

aumento de 6.7 por Cicitto er i:,:rlparalir.r- i,1 .l§ I.l 1i.i i..iits tij:j ij!.i
año flscal ante|o. Un iolill de i2,-ii3 bti.iüarf, LiJ tltc i:¡i¡car |¡n.rila, it:

Calla] en el aio ilscal 20C4 Lr¡iat Liri.iailltc^dr¡ Ce ,i.i 2 tiállstt.raÍt rtrat.rir:,.

10 que sgnifca Lill áL]mento rjc ai i:l Éirt .iet¡10 !ir iarlaritj¡-i r !f., e iii.tfl
anteioi. Los 1tánslios ie bLlqLie! Fr¿lllarr]a¡ a!i¡.Jitia]l-oI eit iti- ill ¡ l.rari

crenio contri co¡seaLtenai.:t ptinai!a,]iiller'tle il. tlr ilta.til iri'li.tfil.ri ile ir¡a-
siios de buciL-res podaccn lL.a ajal.jres. i¿¡qLlei!,,i , !t;r.rcr ;trat5 iiiii,
aunrefilo en los tfan:iito:,1 tlr brtili.tes P:tt¿iir¿t! ¡io (.i:|i.la fa,i!itliai_.ju irrl
total ale 266.9 mrl ones de tDIelacia-<,rei.t:r a-P,/!.r!l\B i!l !ic|i a !.lirr.ri.sai
de ArqLreo de BitqLres dei C¿fal ,-l.j F,;tra¡ri.l e| el iiio i.i,qcai 2Llij.l lrJ

cual constitlrye u1r auirento Ce 111.0 p9!- cr¡--i-iio e1-1 ilot-lurataaitil ¡ ataij

Tráfico del Canal de Panamá
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fiscal 2003. La recaudación en 1-Ár¡rinos d(-. Dealrjs en ajl alitij ltscai :/C04

fue de B/757 7 nrillones lo cual srgnificó !n elrmel]to de B/.9,].,7 llr-
llones, o 13.8 por ciento ccn relac ór a lcs 8,,.66G.0 r¡rlIofe:, Ce lI!lie.las
recaudados Dor igual concepio rlLirante e1 iri o fisc¡ll aillerjol

El moviotiento de cafga a 1..rvés.lei Ca¡al 9e beiteariji¡l aolt r,.l coil
tinuo c[ec]íi]iento de l¿t catga e!r ao¡isjneiloÉs pio/eriie¡1e .lE Ás¡a ita)¡

destino a ia Costa Este de Eslaoos Unldos. ¿ raiz qe ta alrcrli]l¿
económlca de Chlna la r--cuperaaió| Lle los movimt{.tni¡s ie carrlii.Je
pelróleo y sus productos detivadcs r:on aestiio a la CrrstJ Esle ic

*t 5)



Tráfico de buques Panamax

AF"2002 AF-2003 AF-2004

Estados Unidos; el resurgimiento del carbón metalúrgico en la ruia

Estados Unidos - Asia, y el auge de la economía mundial en general.

La economía mundial creció en un 5.0 por ciento en el año 2004; ei

crecimiento más alto en los últimos 20 años como resultado de los si-
quienies hechoslll:

El comercio internacional regisiró un incremento estimado de

10.2 por ciento, el más elevado desde el año 2000.

La economía de los Estados Unidos creció 4.4 por ciento en el

año 2044, eslimulada principaimente por las meloras

financleras en un nivel individual y empresarial.

La economía delJapón tuvo una tasa de crecimiento del 2.6 por

ciento en su producto interno bruto (PlB), su mejor desempeño

en los últimos ocho años, debido fundamentalmente a la

reestructuración de muchas empresas en los últimos tres años.

Las economías de mercados emergenies se beneficiaron del

incremento en la demanda de bienes de los países

pertenecientes al grupo de la Organización para la

Cooperación y el Desarrollo Económico (OCDE); de mayores

ventas a otros paises de economías emergentes, y de una

demanda interna más robusta.

El crecimiento de China promedió 9.5 por ciento en el año

2004. Este desempeño favorable se fundamentó en sus altos

niveles de exportación; en una demanda robusta de consumo

interno, y en el control de ¡as inversiones.

La inversión en activos en países en vÍas de desarrollo se

incrementó, propiciando la movilización de capitales.

Las economías de Europa Oriental, particularmente ia de Rusia,

se mantuvieron fuertes, apoyadas por el aumento en los precios

del crudo y por las exportaciones hacia Europa Occidental.





Tráfico de buques de alto
calado

Los Graneles Liquidos I2l iuvieron una recuperación siqnificati-

va en el año fscal 2004 al registrar un lotal de '1,886 tránsitos; B/. 91.8 millones

en peajes y 33.4 millones de toneladas netas CP/SUAB, lo cual repre-

sentó aumenios del 18.9, 33.5 y 29.8 por ciento, respectivamente, con

relación al año fiscal 2003. Esta recuperación fue impulsada por el

notallle aumento de los flujos de petróleo y sus derivados. principalmente

la gasolina, el diésel y el combustible de aviación, con destino a los

Estados Un¡dos. La fuerte demanda de combustible para calefacción

durante el invierno pasado maniuvo ocupadas a las refinerÍas de

Estados Unidos hasta principios de abril del 2004. Al iniciarse la

demanda durante el verano, no había suficiente gasolina en inventario,

por lo que este país tuvo que impoftar, impactando a su vez los precios

lniernacionales de este rubro. En cuanio a oferta. Venezuela restable-

ció sus exportaciones de crudo y sus derivados, tras sufrir una merma

ocasionada por la huelga de Peiróleos de Venezuela, S. A. (PDVSA)

durante el primer trimestre del año fiscal 2003.

lngresos por peajes
en millones de balboas

El segmento Portavehículos registró 794 tránsitos y 36.5 millones

de toneladas nelas CP/SUAB, produciéndose una disminución de 2.7 y

1 3 por ciento, respectivamente, en comparación con el año fiscal 2003.

Sin embargo, el segmento tuvo un desempeño favorable en concepto de

peajes al totalizar B/.98.7 millones, lo que representó un aumento de 2.1

por cienlo con relación al año fiscal anterior. Este resultado reflejó el

efecto de la implementación de la segunda fase del aumento de peajes a
partir del 1 de julio de 2003. El fluio de automóviles a través del Canal

se mantuvo estable, a pesar de las fluctuaciones monetarias entre países

fabricantes como Japón (yen) y Corea del Sur (won) y países consumi-

dores con monedas menos fuedes como los Estados Unidos. Estas
condiciones promovieron las inversiones en fábricas de ensamblaje más
próximas a las regiones de distribución y venta, principalmente en

Norteamérica, lo cual contribuyó a que los principales fabricanies redu-
jeran sus embarques marÍtimos en ei últ¡mo año.

Luego de dos temporadas consecutivas con cifras por debajo de

los 210 tránsitos, el segmento Buques de Pasajeros experimentó
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Al 30 de sept¡embre de 2004
(eñ mrrones de bárbóas)

6%

lngresos
DLrrante el AF 200,1 los lngresos por peales aumenlaron B/. 91 7

m llones ó 13.8 por cie¡to en comparación con la ejecución del año fls-

ca anlerior alcarzando la suma de Bi 757.7 ¡rliilones. Adlcionaln'lente,

os ingresos por serv c os relacionados al tráns to aurnelllaron B/. 41 .0

millones ó 20.7 por cienio en comparación con la ejecución del año fiscal

aniefor alcafzando la suma de Bi.23B 6 millones Con estos resultados,

e Canal de Panamá logró un total en ngresos de tránslto de B/. 996.3

mlllones. que representa un incremento de B/. 132.7 millones ó 15.4 por

ciento en comparación con la ejecución del año fiscal alrierior.

lqualmente, los otros inqresos del Canal alcanzaron B/.67.2 millones,

supei-ando e¡ B/. 10.0 mrllones ó 17.5 por cienlo ia cifra del año fiscal anieror.

En resumen, duiante el AF 2004 el tolal de ingresos cie operaclón

del Cana de Panamá alcanzó ios B/. 1,063.5 millones. lo que eqlrivale a

un aumento de B/. 142.7 millones ó 15.5 por ciento en comparacrón con

el año f scal 2003.

Gastos
Los gaslos de operaclón. para el periodo, alaanzaron un tolal de

B/. 419.9 millones. lo que equivale a una disminución de B/. 1.2 millones

ó 0.3 por c ento en comparación con el año lscal anteriot Esta disminución

se debe pr ncipalrnente a ahorros en el rubro de contratos de servicros no

personales.

O
@
(-)

lngresos por peajes

Servicios relacionados al tránsilo
Otros ¡ngresos
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Mátáfi.rB combustrb¡ás
e:rerlor y deseryi.iG

Los pagos a la República de Panamá en concepto de derecho por

tonelada neta y tasa por servicios prestados por el Estado ascendieron
a B/. 202.5 millones, superando en B/. 15.8 millones u 8.5 por ciento tos
pagos del año fiscal anterior. Este incremento es producto del aumento
de 24.2 millones de toneladas que transitaron el Canal.

Utilidades

La utilidad neta de la ACP, como resuliado de sus operaciones para

el período, después del pago de tasas y depreciación fue de B/. 380.3
millones. Esto equivale a un aumenio de Bl. 122.3 millones ó 47.4 por

ciento en comparación con el año fiscal anterior.
De esia utilidad el Canal de Panamá retuvo B/. 196.6 millones para

financiar el programa de inversiones y para reservas de patrimonio, por

lo que declaró B/. 183.7 millones en concepto de dividendos o exce-
dentes pagaderos al gobierno nacional.

Razones financieras

Los resultados de Ias operaciones durante el AF 2004 revelan un

aumento de la rentabilidad, indicada por un margen de uiilidad neta
sobre ventas (margen de ganancia) de 35.8 por cienio, y un rendimiento
sobre el toial de activos de '13.4 por ciento. En el AF 2003 estos
indicadores financieros alcanzaron 28.0 por ciento y 10.1 por ciento
respectivamente. Este incremento se debe principalmente al incremento
en los ingresos de tránsito, a las toneladas netas transitadas y a otros
ingresos del Canal.





lnforme de los Auditores lndepend¡entes

Estados F¡nancieros:

Balances Generales

Estados de Resultados

Estados de Cambios en el Patrimonio

Estados de Flujos de Efectivo

Nolas a los Estados Financieros

2

3

4

5

6 - 19



lnforme de los Auditores lndependientes

A la Junta Directiva de

Autoridad del Canal de Panamá

Hemos aud¡tado los balances generales que se acompañan de la Autoridad del Canal de Panamá al 30 de septiembre

de 2004 y 2003, y los correspond¡entes estados de resultados, de camb¡os en el patrimonio y de flujos de efectivo por

los años term¡nados en esas fechas. Estos estados financieros son responsabilidad de la Administración de la

Autoridad. Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinión sobre estos estados financieros con base en

nuestras auditorías.

Efectuamos nuestras auditorías de acuerdo con las Normas lnternac¡onales de Auditoría. Estas Normas requieren que

planifiquemos y ejecutemos la auditoría para obtener una seguridad razonable de que los estados fnancieros no tienen

errores importantes. Una auditoría incluye exam¡nar, con base en pruebas, la ev¡dencia que respalda los importes y las

revelaciones en los estados financieros. Una auditoría incluye también, la evaluación de los princ¡pios de contab¡lidad

usados y los estimados importantes efectuados por la Adm¡n¡stración, así como la evaluación de la presentación global

de los estados financ¡eros. Aseveramos que nuestras aud¡torías proporcionan una base razonable para nuestra

op¡nión.

En nuestra opinión, los estados f¡nanc¡eros anter¡ormente refer¡dos presentan razonablemente, en todos los aspectos

importantes, Ia situación financiera de la Autoridad del Canal de Panamá al 30 de septiembre de 2004 y 2003,los resul-

tados de sus operac¡ones y sus flujos de efectivo por los años terminados en esas fechas, de acuerdo con las Normas

lnternacionales de lnformación Financiera em¡tidas por la Junta de Normas lnternacionales de Contabilidad.

f@
26 de nov¡embre de 2004

Panamá, Repúbl¡ca de Panamá



ActlYos
Propiedades, planta y equipos, neto de deprec¡ación
acumulada(Notas2yl5)

Cuenta por cobrar (Nota 3)

Activos circulantes
Efect¡vo (Nota 4)
lnversiones (Nota 5)
Cuentas por cobrar (Nota 6)
lnventar¡os:
Almacenes, neto de prov¡siones acumuladas para

obsolescenc¡a y excedente de B/.5,300
Combustible

Otros act¡vos c¡rculantes

Total de act¡vos c¡rculantes

Total de activos

Patrimonio y Pasivos
Patrimonio

Patrimon¡o (Nota l5)
Util¡dades relenidas:

No d¡spon¡bles para d¡stribución (Nota 7)
Disponibles para distribución (Nota 8)

Total de patrimon¡o

lndemn¡zaciones (Nota 9)

Pas¡vos circulantes
Cuentas por pagar (Nota 10)
Provisión para reclamos por sin¡estros

marítimos (Nota 11)
Salarios y vacaciones acumuladas por pagar
Otros pas¡vos

Total de pasivos circulantes

Total de patrimon¡o y pasivos

2004

Bl . 2,007 ,551

20,140

632,175
139,260

17,189

25,129
1,142
5,435

2003

1,938,647

20,140

438,799
11',t,627
16,560

25,746
2,132
4,O22

Bt.

820,330

B,t.2,U8,021

B/. 1,904,568

579,241
183,708

2,667 ,517

598,886

Bl. 2,557 ,673

B/. 1,908,682

382,616
106,754

2,398,0s2

10,000

69,344

24,887
73,392

2,8A1

170,504

10,000

61,803

21,252
62,099

4,467

----r,*@
Bl. 2,848,021 Bt. 2,s57,673

HEJOTEC,A
ffinofoaacaü{ru.DEPAMB{A

Las notas que se acompañan son parte integral de estos esládos financaeros.



Flujos de efectivo de las aclividades de operación
Util¡dad neta
Ajustes para concil¡ar la utilidad neta con el efectivo

neto provisto por las actividades de operac¡ón:
Depreciación
Pérdida en ret¡ro o disposición de propiedades,

planta y equipos
Obsolescencia y excedentes de inventario, neto
Prov¡sión para reclamos por siniestros marítimos
Camb¡os netos en activos y pasivos de operación:

Cuentas por cobrar
lnventarios
Otros act¡vos circulantes
Pasivos circulantes

Efect¡vo neto provisto por las activ¡dades
de operación

Flujos de efectivo de las act¡vidades de inversión
Compra e ¡nstalaciones de propiedades, planta y

equipos, neto
Aumento neto en invers¡ones
Dism¡nución (aumento) neto en depósitos a p¡azo con

venc¡mientos origina¡es a más de g0 días

Efect¡vo neto utilizado en las activ¡dades
de inversión

Flujos de efectivo de las actividades de tinanciám¡ento
Transferencia al Tesoro Nacional

Aumento (disminución) neto en el efectivo y equivalentes
de efectivo

Efectivo y equivalentes de efect¡vo al inic¡o del año

Efect¡vo y equivalentes de efectivo al final del año (Nota 4)

Actividades de inversión que no representaron
désembolso de efectivo
Ajuste a los bienes transferidos por el Gobierno

de Panamá (Nota 15)
Bienes transferidos al Gobiemo de Panamá (Nota 1S)

2004

Bl. 380,333

60,797

2,866
1 ,288
5,636

(62e)
320

(1,4.t3)
15,247

464,445

(136,682)
(27 ,633)

32,344

2003

257 ,967

54,988

681
1,314
6,420

BI,

(5,119)
(1 ,44e)
(1,408)

21 .467

334,861

(112,603)
(r4,970)

(128,627)

(131,971)

(106,754)

(256,200)

(88,755)

BI,

225,720

143,849

369,569 Bt.

(10,094)

153,943

143,849

B/. (35)
(4,079)

B/_ (e6)
(162)

Bl.

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

(4,114) Bt. (258)



1. Organización y Resumen de las Políticas de Contabilidad Más lmportantes

Organización
La Autoridad del Canal de Panamá (la ACP) es una persona jurídica autónoma de derecho público constituida de
conformidad con elArtículo 310 de la Const¡tución PolÍtica de la República de Panamá. Le correspondé a la ACp
privativamente la adm¡nistración, func¡onamiento, conservación, mantenimiento y modern¡zación del Canal de
Panamá (el Canal) y sus actividades conexas, con arreglo a las normas const¡tuc¡onales y legales vigentes, a fin
de que funcione de manera segura, continua, eficiente y rentable. l'iene patrimonio propio y derecho de adminis-
trarlo. La ACP se organizó med¡ante la Ley No.19 de l1 de junio de.t99Z (Ley Orgán¡ca).

La ACP también t¡ene la responsab¡lidad de la admin¡stración, mantenimiento, uso y conservación de los recursos
hídr¡cos de la cuenca hidrográfca del Canal, const¡tuidos por el agua de los lagos y sus corrientes tr¡butarias, en
coord¡nación con los organismos estatales que la ley determine.

Con la terminac¡ón de los Tratados Torr¡jos-Carter de '1977, al mediodÍa del 3'1 de diciembre de 1999, el Canal de
Panamá rev¡rtió a la Repúbl¡ca de Panamá l¡bre de deudas y gravámenes, constituyéndose en un patrimonio
¡nal¡enable de la nación panameña, el cual permanecerá ab¡erto al tránsito pacíf¡co e ¡ninterrumpido de las naves
de todas las naciones y su uso estará sujeto a los requ¡s¡tos y cond¡ciones que establezcan la Constitución política
de Ia República de Panamá, la Ley Orgánica de la ACp y su Admin¡strac¡ón.

Resumen de las Políticas de Contabilidad Más lmportantes

Un resumen de las principales políticas de contab¡l¡dád adoptadas en la preparac¡ón de los estados f¡nanc¡eros de
la ACP se presenta a cont¡nuación:

General
Los estados f¡nancieros que se acompañan han sido preparados sobre la base de costo h¡stórico de acuerdo con
las Normas lnternacionales de lnformación Financiera, emitidas por la Junta de Normas lnternacionales de
Contabilidad v¡gentes en la fecha de la emisión y fueron autor¡zados por la adm¡nistración de la ACp el 23 de
noviembre dé 2004. Al 30 de sept¡embre de 2004, la ACP contaba con 8,965 empleados, de los cuales, 8,226
corresponden a posiciones permanentes y 739 a posic¡onés lemporales. Al 30 de septiembre de 2003, el total de
empleados era de 8,946, de los cuales, 8,220 erun posiciones permanentes y 726 pos¡ciones temporales.



lnatrumentos Financieros
Los activos y pas¡vos financieros presentados en los balances generales corresponden al efectivo, cuentas por

cobrar, invers¡ones en valores y cuentas por pagar. Los instrumentos financieros se clas¡f¡can como act¡vos y

pasivos, según la sustancia del acuérdo contractual que les dio or¡gen. Los intereses, las ganancias y las pérdidas

generadas por un instrumento f¡nanc¡ero clas¡f¡cado como activo o pasivo se registran como gastos o ingresos o

contra la provisión respectiva, si aplica.

Unidad Moneta¡ia
La ACP mantiene sus registros de contab¡lidad en Balboas (B/.), unidad monetaria de la República de Panamá, la

cual está a la pár con el Dólar de los Estados Unidos de América. Deb¡do a que la República de Panamá no ha

emitido papel moneda, el Dólar de los Estados Unidos de América circula libremente y es usado para transacciones

comerciales.

Propiedades, Planta y Equipos
Las propiedades, planta y equ¡pos con valores de c¡nco mil Balboas en adelanle, se reg¡stran al costo. Los costos

de los artículos no capitalizables o menores de cinco mil Balboas se cargan al gasto a medida que se incurren.

La depreciación se calcula por el método de línea recta, basada en los siguientes años estimados de vida útil:

Edif¡cios 25 - 75 años
Estructuras 5 -100años
Equ¡pos 3 -75años

La vida útil de los activos es revisada periód¡camente para asegurar que el período de depreciación es consistente

con las expectativas de benef¡c¡os económ¡cos de los componentes de las propiedades, planta y equipos.

Las ganancias o pérdidas orlg¡nadas pbr el retiro o dispos¡ción de una part¡da de propiedad, planta y equipo son

producto de la diferencia entre el producto neto de la disposición y el valor en libros del activo y son reconocidas

en el éstado de resultados en el período en que se ¡ncurren. Se exceptúan los ed¡f¡cios y terrenos transfer¡dos por

el Gob¡erno de Panamá, los que son cargados contra patrimonio cuando se destruyen o son transferidos de vuelta

al Gob¡erno de Panamá una vez se determina que carecen de uso operativo para la ACP



Las erogaciones por mantenimiento y reparac¡ones se cargan a gastos al incurrirse en ellas, m¡entras que las mejo-
ras de ¡mportancia se capital¡zan. Los costos recurrentes de dragado de la vía acuát¡ca son cargados a gastos.
Los costos no recurrentes de dragado por mejoras importantes a ésta, se capitalizan y se deprec¡an sobre su vida
út¡l est¡mada.

Las construcciones en proceso representan plantas y propiedades en procéso de construcción e incluyen el costo
de construcción y otros costos directos. A partir del momento en que el act¡vo es completado y puesto en operación,
se comienza a depreciar.

Efectivo y Equivalentés de Efectivo
Para propósitos de los estados de flujos de efect¡vo, la ACP cons¡dera como efectivo y equivalentes de efectivo, el
efect¡vo en caja, depós¡tos en cuentas corrientes y de ahorro y depósitos a plazo con vencimientos originales
menores de 90 días.

lnversiones
Las ¡nvers¡ones se adquieren con el objeto de mantenerlas hasta su vencimiento y se reg¡stran a su costo amort¡-
zado. El costo amortizado es el costo in¡c¡al de la ¡nvers¡ón, más o menos la amort¡zación acumulada de cualquier
descuento o premio en la adquisición. La amortizac¡ón se reconoce en los resultados del período como parte de
los intereses ganados.

Las compras y venlas de invers¡ones son contabil¡zadas en la fecha de negociación, la cual es la fecha en que ACP
acuerda comprar o vender el act¡vo.

Inventarios
Los inventarios de materiales, sumin¡stros de operaciones y combustible están valorados al costo promed¡o, que no
excede el valor de real¡zación, después de las provisiones para obsolescencia y excedentes de ¡nventar¡o.

Reconocim¡ento dé Ingresos
La ACP reconoce los ingresos por peaje una vez se concluye el tráns¡to por el Canal. Los ingresos por otros ser-
vicios se reconocen al momento en que se presta el serv¡cio y los intereses ganados sobre depós¡tos en bancos e
inversiones se acumulan proporcionalmente al tiempo transcurrido.

Indemnizaciones
Los gastos por indemnizaciones se cargan a las operaciones en el período en que se incurren, excepto por la por-
c¡ón que corresponde al t¡empo de serv¡c¡o prestado a la Comisión del Canal de Panamá, como se explica en la
Nota 9.



Benef¡cios de Jubilación
Los beneficios de jubilac¡ón a los émpleados de la ACP se proveen med¡ante un plan de contribución obligatorio a
través de Ia Caja de Seguro Social, la que asume la responsabil¡dad por la jubilación. Los aportes se efecttian con
base en los parámetros establecidos por la ley orgánica de dicha instituc¡ón.

Uso dé Estimac¡ones
La preparación de los estados fnancieros requiere que la Administración real¡ce estimaciones y supuestos que
afectan los saldos de los activos y pasivos, la divulgación de activos y pas¡vos contingentes a la fecha de los esta-
dos financieros, y los montos de ingresos y gastos durante el período. Los resultados finales podrán d¡ferir de
d¡chas estimaciones. Las estimaciones más signif¡cativas en relac¡ón con los estados financieros adjuntos se
refieren a las provisiones para reclamos por sin¡estros marítimos y para obsolescencia y excedentes de inventar¡os.

Reclasificaciones
Algunas partidas de los estados financieros para el año terminado el 30 de septjembre de 2003, han s¡do reclasif-
cadas para adecuarlas a la presentación del año 2004.

Propiedades, Planta y Equipos

Las propiedades, planta y equ¡pos al 30 de sept¡embre de 2004 y 2003, se detallan a conlinuación:

Activos
Terenos
Edifc¡os
Estructuras
Equipos
Construcc¡ones en proceso

Depreciación acumulada
Edif¡cios

Estructuras
Equipos

Bl. 't,025,330

72,515
409,601
521 ,136
109,249

2,137,831

30 de
Septiembre de

2003
Saldo{n¡cial Adiciones

Dism¡nuciones
y Ajustés

Bt. (3,108)

(608)
(640)

(4,346)
(117,039)

(125,741)

30 de
Septiembre de

2004
Saldo Final

B/. 1,022,222

80,175
445,703
588,8.19

128,892

2,265,811

Bt.
8,268

36,742
72,029

136,682

253,721

13,836

53,082
132,266

199,184

3,'184
15,816

(14e)
(143)

16,871
68,755

(1 ,429\ 172,634

(1 ,721\ 258 .260

41 .797

60,797

Valor neto Bl . 1 ,938,647 Bt. 192,924_ Bt. (124,020\ Bt. 2,007,551



3. Cuenta por Cobrar

La cuenta por cobrar a la Ofc¡na de Adm¡nistrac¡ón de la Trans¡c¡ón (OTA, por sus siglas en lnglés) surge al momen-

to de la transferencia del Canal y corresponde a la porción no transfer¡da por la Com¡s¡ón del Canal de Panamá (la

Comis¡ón), de los fondos del Programa de lnversiones que la Comisión mantenÍa al 3'l de dic¡embre de 1999.

Desde el mes de mayo del 2004 hasta el 30 de septiembre de 2004, OTA adeuda a la ACP los intereses que

genera este fondo, el cual'no tiene fecha de vencimiento. La OTA dejó de exist¡r el 1 de octubre de 2004, por lo
que transf¡rió a la Oficina de Servicios Administrativos (GSA, por sus siglas en lnglés) la responsabilidad de pagar

estos fondos a la ACP

4. Eféctivo

Al 30 de septiembre de 2004 y 2003, el efectivo se desglosa a continuación:

Efectivo en caja

Depós¡tos en cuentas corrientes
Depós¡tos en cuentas de ahorro
Depósitos a plazo con vencim¡entos

orig¡nales menores de 90 días

Total de efectivo y equivalentes de efect¡vo

Depósitos a plazo con venc¡mientos orig¡nales
mayores de 90 días s¡n exceder los 360 días

2004

Bl. 26
56,531

59,959

253,053

369,569

262,606

2003

B/. 27

34,321

49,501

60,000

143,849

294,950

Bt. 632,175 Bt. 438,799

ElArtículo 44 de la Ley Orgánica establece que los fondos de la ACP podrán ser colocados a corto plazo en instru-

mentos de calidad de ¡nversión y no podrán ser utilizados para comprar otros tipos de instrumentos f¡nanc¡eros de

¡nvers¡ón emanados de ent¡dades públ¡cas o privadas, panameñas o extranjeras, ni para conceder préstamos a
d¡chas entidades o al Gobierno Nac¡onal. Todas las invers¡ones en depósitos a plazo de la ACP están colocadas
en bancos con grado de inversión.



lnversiones

Las invers¡ones al 30 de septiembre de 2004 y 2003, son las s¡guientes:

Valor razonable
Util¡dad (pérdida) no realizada

Costo amortizado

Saldo al in¡c¡o del año
Adiciones
Redenc¡ones

Saldo al final del año

Tránsitos
Venta de energía eléctrica
Otros serv¡cios
Ent¡dades gubernamentales

2004 2003

139,032 Bt. 111,683
228 (56)

B/. 139,260 Bt. 111,627

Bl.

Las ¡nversiones, que consisten princ¡palmente en bonos, han s¡do adquir¡das con el objeto de mantenerlas hasta
su vencimiento. Todas las inversiones de la ACP han sido colocadas con calidad de invers¡ón y t¡enen vencimien-
to a corto plazo.

El movimiento de las invers¡ones mantenidas hasta su venc¡mienlo at 30 de septiembre de 2OO4 y 2003, se
detalla a continuación:

2004

B/. 111,627
251 ,594
(223,961)

B/. 139,260

2003

B/. 96,657
355,050

(340,080)

B/. 111,627

Cuentas por Cobrar

Las cuentas por cobrar al 30 de sept¡embre de 2004 y 2003, se detallan a cont¡nuación:

2003

Bt. 3,540 Bt. 2,979
7 ,857

89'l
7,603

747
4,901 5,231

Bl,-____l-Zl_q9_ E4--___1§,§A9_

Las cuentas por cobrar a entidades gubernamentales incluyen B/.4,202 en el 2004 y B/.4,530 en el 2OO3 al lnstituto
de Acueductos y Alcantarillados Nacionales (IDAAN) por procesamiento de agua.

@



7. Ut¡lidades Reten¡das No Dispon¡bles para Distribución

El movimiento de las utilidades relenidas no disponibles para distribución se detalla a continuac¡ón:

Saldo al ln¡cio
dél Año

Saldo al Final
Aportes del Año

2004
Programa de inversiones B/.
Reserva para riesgos catastróflcos
Programa socio-amb¡ental de la

cuenca hidrográf¡ca
Reserva corporativa para

contingencias y cap¡tal de trabajo
Otras reservas de patrimonio

2003

Programa de invers¡ones
Reserva para riesgos catastróficos
Programa soc¡o-amb¡ental de la

cuenca h¡drográfica
Reserva corporativa para

conlingencias y cap¡tal de trabajo

B/. 382,616 Bi. 196,625

341,616
26,000

5,000

10,000

Bt . 101,925
'10,000

5,000

51,700
28,000

443,541
36,000

'10,000

61 ,700
28,000

Bl.

Bt. 215,403
'11 ,000

5,000

Bt . 126,213
15,000

Bl. 579,241

B/. 341,6'16
26,000

5,000

10,00010,000

!!,____41.03_ BJ_:!1?13 -ry:__!§?,61q

El Articulo 41 de la Ley Orgánica le perm¡te a la ACP separar de las utilidades netas del período, los fondos necé-

sarios para cubr¡r los costos de ¡nvers¡ón, modernización y ampliación del Canal, así como las reservas de patri-

monio que se consideren necesarias.

Los fondos para el programa de inversiones se segregan con base en las ¡nversiones qu" a" 
""p"r" 

r""|i.",
durante el año.

Las reservas de patr¡monio establecidas hasta la fecha, son las s¡guientes:

Reserva para Riesgos Catastróficos
La Junta Directiva aprobó una reserva de patrimon¡o para r¡esgos catastróficos para cubrir la suma deducible de
ias pólizas de seguros contra r¡esgos catastróficos. Durante el año f¡scal 2003, la ACP registró B/.15,000. En el

año fiscal 2004, la Junta Directiva aprobó reg¡strar B/. 10,000 para completar el total máx¡mo de 8/.36,000, al 30
de sept¡embre de 2004.



Reserva para el Programa Socio-Ambiental de la Cuenca Hidrográfica
La Junta D¡rect¡va aprobó una reserva de patrimonio para financiar el programa soc¡o-ambiental de la cuenca hidro-
gráfica del Canal, que tiene como propós¡to la conservación de los recursos naturales y la promoción del desarrollo
y manejo integral de la cuénca. Durante el año fiscal 2003, Ia ACP no h¡zo registros en esta reserva. En el año
f¡scal 2004, la Junta Directiva aprobó registrar 8/.5,000 para un total reservado de B/.10,000, al 30 de sept¡embre
del 2004.

Reserva para Contingenc¡as y Cap¡tal de Trabajo
La Junta Directiva aprobó una reserya de patrimonio para contingencias y capital de trabajo. EI fondo para esta
resérva estará def¡nido como 30 días de ingresos o facturación promedio del Canal y los aportes se harán en eta-
pas, según la per¡odicidad que acuerde la Junta D¡rectiva. En el año fiscal 2003, la ACP reg¡stró B/.10,000. En el
año f¡scal 2004, la Junta Direct¡va aprobó aumentar esta reserva por B/.51,700 para un total reservado de
B/. 61,700, al 30 de sept¡embre del 2004.

Otras Reservas de Patrimon¡o
Ad¡c¡onalmente, la Junta Directiva aprobó establecer otras reservas de patr¡monio para el año fiscal 2004. Estas
reservas, por un total de 8/.28,000, contemplan estud¡os adicionales del Plan Maestro de la ACP, así como
tamb¡én, programas que apoyen la operación y administración del Canal.

8. Ut¡lidades Retenidas Disponiblés para Distribución

ElArticulo 41 de la Ley Orgán¡ca también establece que, luego de cubr¡r los fondos para el Programa de lnversiones
y las reservas detalladas en la Nota 7, los excedentes serán rem¡t¡dos al Tesoro Nac¡onal en el período f¡scal
siguiente.

9, lndemnizaciones

En mayo de 1999, la Junta Directiva de la Comisión aprobó transferir a la ACP B/.10,000 para el pago de
indemnizaciones a los empleados que fueran involuntariamente separados. Estos fondos para el pago de
¡ndemnizaciones, cubren el tiempo de serv¡c¡o de los empleados en la Comisión



El Reglamento de Administración de Personal de la ACP estipula que solamenté se pagará indemnización al

empleado despedido por reducción de personal de conformidad con las d¡sposic¡ones de la sección segunda de

dicho reglamento. Tendrá derecho a esa indemnización el empleado permanente que ha cumplido por lo menos 12

meses de servicio continuo. Se considera serv¡cio acred¡table para el pago de ¡ndemn¡zac¡ón, el s¡guiente:

1 . Para los empleados contratados como permanentes por la Comisión antes del 18 de dic¡embre de 1997, tanto

el tiempo trabajado con la ACe como con la Com¡sión, aunque la ¡ndemnización se calculará por separado.

2. Para los empleados permanentes contratados a partir del 18 de diciembre de 1997, sólo el t¡empo trabajado

con la ACP, o sea, a part¡r del 31 de d¡c¡embre de 1999.

Los empleados que están rec¡b¡endo pensión de jubilac¡ón del Gobierno Federal de Estados Unidos o de la Caja

de Seguro Social o que la recibirán déntro de 30 días conforme a resolución emitida por la Caja de Seguro Soc¡al,

no tendrán derecho a indemnizac¡ón.

Las indemnizaciones que se paguen por el tiempo traba.iado en la ACP serán reg¡stradas en el estado de resulta-

dos al momento en que se incurran.

10. Cuentas por Pagar

Las cuentas por pagar al 30 de septiembre de 2004 y 2003, son las siguientes:

Tesoro Nacional

Proveedores y otros

2004

B/. 15,479
53,865

2003

Bt. 14,098
47,705

9!,____6eÉ!! 9l___ j1É03

De acuerdo con el ArtÍculo 39 de la Ley Orgán¡ca, se establece que la ACP ha de pagar anualmente al Tesoro

Naóional derechos por tonelada neta o su equ¡valente, cobrados a las naves sujetas al pago de peajes que tran-

siten por el Canal. Estos derechos son fúados por la ACP. Para los años term¡nados el 30 de septiembre de 2004

y 2003, él total de derechos por tonelada neta ascendió a e,|.173,485 y B.1.157,757, respect¡vamente.

Los saldos por pagar al Tesoro Nac¡onal corresponden principalmente a los derechos por tonelada neta pendientes

de pago al 30 de septiembre de 2004 y 2003.



11. Provisión para Reclamos por Siniestros Marít¡mos

Las prov¡§iones para reclamos por siniestros marítimos de P,l.24,887 y P,l.21,252 al 30 de septiembre de 2OO4 y
2003, respectivamenle, representan los montos estimados a pagar de las réclamac¡ones presentadas o que se
espera que sean presentadas sobre acc¡dentes ocurridos en aguas del Canal y sobre los cuales la ACP estima que
será responsable.

Al ocurrir un accidente, la ACP lleva a cabo una ¡nvest¡gación detallada a fin de conocer las causas que originaron
el siniestro. Una vez conocidas las causas, y si es aplicable, se procede a registrar una provisión, con base en el
importe est¡mado de las reparaciones tanto permanentes como temporales, que la Administrac¡ón op¡na que son
responsab¡l¡dad de la ACP EI monto de la prov¡s¡ón se revisa en cada fecha del balance y, de ser necesar¡o, se
ajusta para reflejar la mejor estimac¡ón ex¡stente en ese momento.

El movimiento de la prov¡s¡ón para reclamos por sin¡estros marítimos, se detalla a continuac¡ón:

Saldo al inicio del año

Más: Ajustes del año y nuevos s¡niestros
Menos: Reclamos prescritos

Bt.

2004

21,252

6,028

392

2003

Bl. 15,922

6,651

231

6,420

22,342
1 ,090

5,636

26,888
2,001Menos: Pagos

Saldo al final del áño BI, 24,887 Bt. 21,252

La dotación. está ¡ncluida en el gasto de s¡n¡estros marít¡mos en los estados de resultados.

'12. Mano de Obra y Materiales Capital¡zados

Durante la ejecuciÓn del programa de inversiones, la ACP contrata los servicios de proveedores y util¡za sus pro-
pios recursos y equipos.

Los costos d¡rectos en concepto de servicios personales, mater¡ales y suministros, equipos (combustible, man- 71
tenimiento y depreciac¡ón) y otros gastos que son atr¡buibles a las inversiones realizadas durante el periodo, sonf?Cl
reg¡strados originalmente como gastos de operac¡ones en el momento en que son incurr¡dos. Estos costos sonY:Z
luego acreditados en el rubro indicado en el estado de resu¡tados y cargados a inversiones.



13.

Entre los proyectos de inversiones más significat¡vos que se han ejecutado durante el año terminado el 30 de sep-
tiembre de 2004, se ¡ncluyen: profundización del Lago Gatún y del Corte Culebra (Ga¡llard), rehab¡i¡tac¡ón de rieles
de locomotoras, enderezamiento del Corte Corte Culebra (Gaillard), adqu¡s¡c¡ón y ensamblaje de barcaza de per-

foración y voladura, reemplazo de las defensas de madera por caucho en los muros de aprox¡mación en todas las

esclusas, mejoras al sistemá automat¡zado de recolección de datos (requerido por SOLAS), y reubicación de i¡sta-
laciones a Corozal Oeste- Durante el año terminado el 30 de septiembre de 2003, se l¡evaron a cabo: rehab¡litación
de r¡eles de locomotoras, profundización del Lago Gatún y del Corte Culebra (Gaillard), reubicación de instala-
ciones a Corozal Oeste, reemplazo de la maqu¡nar¡a que mueve las compuertas de las esclusas y del sistema de
control de maquinar¡a de las esclusas, y estac¡ón de amarre de barcos en el Corte Culebra (Gaillard).

lmpuesto sobre la Renta

La ACP no paga impuesto sobre la renta en virtud delArtículo 43 de la Ley Orgánica, que la exceptúa del pago de
todo tr¡buto, ¡mpuesto, derecho, tasa, cargo o contribución, de carácter nacional o mun¡c¡pal, con excepc¡ón de las
cuotas obrero-patronales, tasas por serv¡c¡os públ¡cos y los derechos por tonelada neta.

Pasivos Contingentes y Compromisos

Pas¡vos Contingentes
La ACP ha recibido reclamos y ha sido demandada en ciertas acciones jurídicas relac¡onadas con d¡sputas
patronales, les¡ones pérsonales y otros asuntos en el curso de sus negoc¡os. En opin¡ón de la Administración, Ia
l¡qu¡dación de estas acc¡ones jurídicas no tendrá efectos adversos importantes en la pos¡c¡ón f¡nanc¡era de Ia ACP

Comprom¡sos
Los compromisos por contratos de construcc¡ón en proceso y órdenes de compra pendientes de entrega asc¡en-

den aproximadamente a B/.168,000 y B/.194,000, al 30 de septiembre de 2004 y 2003, respectivamente.

14.



15. Patrímonio

ElArtículo 310 de la Const¡tución Política de la República de Panamá establece que la ACP tiene patrimonio pro-
p¡o y derecho para admin¡strarlo.

Con la transferencia del Canal a la Repúbl¡ca de Panamá, al mediodía del 31 de d¡ciembre de 1999, la ACP se con-
v¡erte en el adm¡n¡strador de todos los b¡enes muebles e ¡nmuebles identif¡cados en la Ley Orgánica de la ACp,
como patr¡mon¡o necesario para la operación y mantenim¡ento del Canal.

Este patrimonio se dist¡ngue en dos grupos, el patr¡monio ¡nalienable conformado por las tierras, lagos, ríos, repre-
sas, esclusas y fondeaderos como lo establece el ArtÍculo 2 de la Ley Orgánica, y el patrimonio económico const¡-
tu¡do por todas aquellas instalac¡ones, edific¡os, estructuras y equipos que sirven de apoyo a la operac¡ón y fun-
cionam¡ento del Canal establecido en elArtículo 33 de la misma Ley.

En cumplim¡ento de estas dispos¡ciones, el Gobierno de Panamá efectuó las transferencias de las t¡erras y edifi-
cac¡ones. El ¡ncorporar el valorde las t¡erras y edificios a los libros de IaACP requ¡ere de varias consideraciones
dado el alcance e impacto en la pos¡c¡ón financiera de la organización. Esta tarea tomará un tiempo cons¡derable
en final¡zar debido a la divers¡dad de b¡enes, la ub¡cac¡ón de éstos a lo largo de la cuenca del canal, y la determi-
nación de un valor de mercado para cada uno de los b¡enes adquiridos. Este último está siendo ejecutado por la
Dirección de Catastro del Min¡sterio de Economía y F¡nanzas y la D¡rección de B¡enes Patrimoniales de la
Contraloría General de la República en coordinación con la ACp

Para reg¡strar estos bienes transfer¡dos por el Gobierno de Panamá como parte del patrimonio de la ACP se utilizó
una metodología conservadora que refleja un estimado del valor del mercado para cada uno de los bienes que pos-
leríormente fueron inscritos en el Registro Público.

Los informes preliminares de avalúos de terrenos y edificios, fueron entregádos tanto por la Direcc¡ón de B¡enes
Pátrimon¡ales de Ia Contraloría General de la Repúbl¡ca como por la Dirección de Catastro del Ministerio de
Economía y Finanzas en los meses de enero y agoslo del 2002, respectivamente. S¡n embargo, duranle los perío-
dos flscales 2004 y 2003, se ha estado efectuando la rev¡sión detallada y homologación de los datos tabulados en
los informes presentados por ambas inst¡tuc¡ones estatales. La Adm¡nistración de la ACP es de la opinión de que
los ajustes para determinar d¡chos valores no tendrán un efecto adverso en la posic¡ón fnanciera.



Al 30 de sept¡embre de 2004 y 2003 se registraron ajustes al patrimonio por B/.35 y 8/.96, respectivamente, para

reflejar los retiros de algunos edificios y estructuras que se encontraban en terrenos que fueron transferidos a la

ACP por el cobierno de Panamá. Estos ed¡f¡cios han sido demolidos o se han identif¡cado para ser demolldos, ya

que se encontraban en áreas que la ACP tiene destinadas a otros usos.

Durante el año lerminado el 30 de septiembre de 2004,Ia ACP transfirió al Gobierno de Panamá terrenos con un

valor de B/.3,108, edificios con un valor de B/.419, estructuras con un valor de B/.316 y equ¡pos con un valor de

8/.236. Estos b¡enes fueron transferidos al Gobierno de Panamá por carecer de un uso operativo para la ACP

Durante el año term¡nado el 30 de septiembre de 2003, la ACP transfir¡ó al Gobierno de Panamá terrenos con un

valor de B/.'l30 y equipos con un valor de B/.32. Estos b¡enes fueron transfer¡dos al Gobierno de Panamá por

carecer de un uso operativo para la ACP



Para mayor informac¡ón sobre el Canal de Panamá, visite la Of¡cina de
lnformación en el Ed¡ficio de la Admin¡stración, en Balboa, o llame al

(507) 272-7602 ó (507) 272-7677.
El Centro de Visitantes de las Esclusas de Miraflores está abierto de 9
a.m. a 5 p.m., todos los dÍas. Usuarios de lnternet pueden acceder la

página de IaACP en www.pancanal.com o env¡ar un correo electrónico a
info@pancanal.com
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Vision
:.:,1.:i': . i.r i-.r:¡',,:.:l:¡j,l in services to the maritime industry and ¡n

sustainable development for the conservation of the Panama Canal
waiershed.

i-,,.-1;.:,,¡:: !':l:i'i,.iil;l of the global transportation system and driving
force for the progress, development and growth of Panama.

l,,ll,ii,[]a- of excellence, integr¡ty and transparency in our conduct;
committed io the integral developmenl of our human resource team.

Mission
To produce the maximum sustainable benefit from our geographical

position.

We will be successful to the extent that we provide value and ser-
vice to our customers, increase our corporate value and thus contribuie
to the prosper¡ty of Panama.

r-:i-i, ::ii:iil.l.r,::r This enterprise is charged with operating, main-
taining and improving the Panama Canal so that it remains the route of
choice for our customers. We are ihe exclusive administrators of the
Canal's patrimony and do so in a manner that ¡s profitable, efficient and
competitive, with excellence, quality and transparency, wh¡le guaranteeing
prompt, dependable, safe and uninterrupted interoceanic transit. We

invest in training and technology; we grow in order to strengthen the
corporation's competitiveness and assure future viability. We manage
and conserve the Canal's water resources and participate actively in

environmental protection, as well as in the sustainable development of
the Canal watershed.



*i:;- c*lniry. We bring wealth to Panama and contribute with

our efforts to the nation's welfare, development, progress, and to

¡mprove the standard of living of all Panamanians.

aiu!' a:!-i$toi:,i*fr;. We build lasting relaiionships with our
customers, understanding and anticipating their needs, and of{ering

quality service.

i*r -.*+*i*= We recognize that the Canal worker is ihe mosl

important resource in achieving service excellence. We recruii and

promote the very best. We value diversity and encourage

teamwork, wh¡le continuously training our people. We create

the opportunities for all individuals io contribute, learn,
qrow, and proqress based on their merits, and to be

fairly compensated for their contribuiions.

Values
it + fte -qty

We are honest and straightfoMard in sharing our

thoughts and feelings, and we demonstrate our

honesty with good examples.

We do not tolerate actions that ¡nfringe upon the

law and our regulations.

We do not allow abuse. misuse or misappropria-

tion of corporaie property.

We report abuse of corporaie patrimony and

resources and manipulations of ihe system to

circumvent its objectives,

We communicate respectfully and share informa-

iion, knowledge and experience in a clear and

forhright manner within the corporalion.

?r'a*sp::'en*y
ln our work, we adhere to the corporate code of

conduct and ethics.

We show integrity in and are accountable for our

decisions and deeds.

i {i r'¡.: p*t ¡ tir..3 i"t.J s§
We are committed to attain the highest level of efficiency and pro-

ductivity in each and every activity through our best performance.

We add value to our customers.

We measure our work against the highest internaiional standards

of quality and effic¡ency.

We make the best use of our resources and we evaluate each

investment according to the corporation's besi interest.







The Canal is driven by a technical work force skilled in the maritime

and industrial trades, spearheaded by an admin¡straiive and managerial

component geared to accomplish the organization's goals w¡th the

country's development as primary strategic objective. Th¡s synergy of

strengths is supported by state-of-the-art training programs to respond

to the needs of the times and the challenges of the future.

Training is aimed toward achiev¡ng a performance to ensure that the

constant increase in ship transits is handled in less time, and with a

minimal accident rate. This ¡s why in FY 2004, the ACP assigned

251,560 hours to train its employees on ¡nnovative technologies.

Looking to the future
The Panama Canal Authority is a world-class organization and, as

such, it promotes development and refresher programs in the corporate,
maritime, and industrial technology fields. Development programs are
used to prepare employees to assume new roles, and update their
knowledge and skills in new technologies with refresher programs.

In FY 2004, the ACP held its f¡rst graduation of the 28 participants
in its lvlanagerial Development Program, who were awarded their l\¡as-
ter's Degree in Executive Business Administration. Their curriculum
included the methodology appl¡ed by the lnstituto Centroamericano de

Administración de Empresas (INCAE - Central American Institute of
Business Administration) to its manager¡al courses, as well as the
methodology of the World Mariiime University of Sweden's maritime
COUTSCS.





Social Responsibility
The Ascanio Arosemena Training Center is available to the public

for training purposes. Dependents ofemployees and vocational school
students are provided, free of charge, education and field practice at
welding, mechanical, and electrical shops.

Our organization provides mar¡time training and field practice to the
Students of the Nautical School and Panama's other mariners schools.
It also gives lectures and trains other related marilime industry per-

sonnel.

The ACP conducts professional practice and student ass¡stant pro-
grams because it ¡s devoted to the progress and development of the
Republic of Panama. Under these programs, students have an opportu-
nity to work for the Canal, obtain experjence, and develop sk¡lls that will
eventually enable them to compete in the job market. ln FY 2004, 388 stu"
dents conducted their professional practice in our organization, and 369
worked as student ass¡stants.

The Canal for Everyone is the ACP'S program that brings informa-

tion about the realit¡es of the wateMay to the various regions of the

country. Over 25,000 students and instructors have v¡sited the Canal or

have been v¡sited by ACP representatives at schools throughout the

Republic of Panama since the program began.

Farticipation on Professional
Practice and Sludent Ass¡stant

Programs

FY.2002 FY"2003 FY.2004

-Cadot3
- Prof..!lonál Practlqo

-Str¡dgnt Aaslatant3
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Traffic
During iiscal year 2004, Canal operations ylelded very positlve results

dlre largely to an improved global economy and an increase in interna-

tional trade. The Uniied States, Japan, and China, exhibited rapid

growth during the first half of the year, as well as Western Europe, which

showed better than expeated results. Emerging economies such as

Russla, Turkey, and those in Lalin America and Asia, also flourished.

During fiscal year 2004, Canal total transits were 14,035, up 6 7 percent

compared to the 1 3,154 transits in fiscal year 2004. Transils of ocean"

going vessels during fiscal year 2AA4 amounled to 12,518. with a daily

average of 34.2 translts, reflecting a 6.8 percent increase from the pre-

vious flscal year. Translts of Panamax vessels rncreased 12.5 percent

largely resuiting frorn increased transits of full coniainer vessels. tankers

and dry-bulk vessels. This growth in Panamax transits resulted in 266.9

millron PCi U[¡S net tons in fisca] yeat 20D4, a '10.0 percent rise over fis-

ca1 year 2003. IMoreover, during fiscal year 2004, tolls revenues totaled

$757.7 million, an increase of S91.7 million or 13.8 percent over fiscal

year 2003 tolls revenues of $666 million.

The flow of cargo ihrough the Panama Canal beneflted from the con-

Panama Canal Transits

slant growth of containerized cargo moving from Asia to the East Coast

of the Ufiited Staies as a resuli of the liberalization of China's economy,

irnproved oil and relaied producis ntovemenis to the Easi Coast of the

Unlted States and the resurqence of coal in the United States - Asia

route.

World economic growth for 2004. the largest in the last 20 years at 5.0

percent, is mostly atlributable to the followingl:



: : -: -.1x . essel transits

Growth in international trade, at an est¡mated 10.2 percent, the
highest since 2000.

Growth in the United States'economy at 4.4 percent in 2004,
stimulated largely by improved financ¡al conditions for ind¡vidual
consumers as well as corporations.

Growth in the Japanese economy at 2.6 percent, the highest in
the last eight (8) years, due to massive corporate restructurings

in the last three (3) years. An upsurge in emerging market

economies, which benefited from an increased demand of goods

out of countries belonging to the Organization for Economic

Cooperation and Development (OECD), higher sales to other
countries with emerg¡ng economies and a stronger internal

demand.

Sign¡ficant groMh in China's economy, in the order of g.S percent

in 2004, largely as a result of high export levels, strong ¡nternal

demand and judicious investment spending.

Developing countries' higher levels of ¡nvestment in assets,
which spurred the flow of capital.

. Strong Eastern Europe economies, part¡cularly Russia. These

econom¡es were able to remain strong because they gained from
increases in the price of oil and exports to Western Europe.

' Lat¡n America's economic recovery in 2004, as evidenced by its
5.6 percent gross domestic product growth.

Market Segments
The Full Container vessels segment was the main contributor to tolls
Revenues ($250.2 million) and net tonnage (86.4 mi ion pC/UMS net tons.)





Oceangoing Transits

inveniories.¡.,ere lnsLrfiicie..t,"!hich pror pted the United States to irnpoft,

thereby eifeciirig the internati.jnal ¡.rrices of ihis contmodii!,. On ihe s!p-
ply side Venezuela restored ts crude cil anC rel¿ted producls exporls

foliolving the Cownturn caLrseci i:y the FDVSA3 strlke cluring ihe first

quader of fiscal ,vear 2003.

'ine Veh¡cle Carr¡er segr-neft recorded 794 transits ancj 36.5 millloo

PC/UtuiS ¡et lcfs in iiscal year 2004, a decrease aí 2 7 and 1.3 percent

respecii'1ely from flscal year 2003 However. this segment's tolls per-

iormance was favD.abie rn Íiscal y-.ar 2004, amounting lo SgB.7 ntilllon.

a 2.1 Detceil rlse over Íiscal year 2004 Th s lolls result reflected the

secúrcl !h.rse ol a lvvo-step toil increase elfeclive iuly 1, 2C03. Tlre flow

,rf autoilcbii.,s tlrror.r!h lhe Canal rema¡ned stallle in splte of currency

tilrciu¿,riic1rs among fi'r:lr]uia.tuiin.l couirtles like Jap¿¡ (yen) and South

l(c,rea (u,,,o¡) and cgnsLrirer cDunir es wlih less slrefg cut'rerlales suclt as

the Unlted Slaies. These clrclriTrsl:rnces ,rornDte.i the Élslablishm¡.1¡t of

10

8

Tolls revenues
(n nlllions of llalboas)

asser¡biy plants close io distributlon and sales regions, mainly in North

Arnerlca, \,i,irich redrced shipfirents in the last year.

The Passerrger Vessel segrnent staged a strong recovery in fiscal

\iear 2AA4 afler iwo conseculive seasons oí less than 210 transtis, posl
irgS3l.9nlillioñ n toils revenues 258trafsts, and 11.1 million PC/U[4S

net t.ins. Severál nlarket factors influefced the upsurge in this seg-

nlent's trafiic nanreiJ- ncreased port secLiriy ¡Ieasures ¡n the United

Stares which reassured icLri-isls' confidence; the gradual recovery of the

Llr]ltÉ.d Siates eco¡omy v!hich spurreC toLi[isl i:rnd recreational spend]ng:

3nd the increase |r the anrollri altd frequen.jy oi ltine!'ar es and special

p|olrotrons írom lhe rxain Canai users

i¡ fiscal yeaf 2004. ihe Refrigerated Cargo segment regisiered

551 0 or l|on in tols revenues. 2.3161ransits a¡td 1B 3 rnillion of PCi U¡/iS

¡ei tcns. r)creases of 10.9 5.0 and 6.1 perceoi respectiveiy, over iiscal
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Revenues
As of september 30, 2004

(DollaE rn mrll¡on!)

61/.

Revenues

During FY 2004, toll revenues increased B/. 91 .7 million, or 13.8
percent in comparison with the previous fiscal year, reaching a total
at Bl.757.7 million. Additionally, revenues from transit related
serviLes incredsed B . 41 O mt lion. or 20./ percert over the prior
fiscal year, for a total of B/. 238.6 million. As a result, the Panama
Canal Authority grossed total toll and transit related revenues of
B/. 996.3 million, which represented an increase of B/. 132.7 rniltion,
or 15.4 percent in comparison with operaiing results of the previous
fiscal year.

Other operating revenues aI Bl. 67.2 million, surpassed prior
fiscal year results by B/. 10.0 million. or 17.5 percent. ln summary,
during FY 2004, total operating revenues reached B/.1,063.5 mlllion, that
is, Bl. 142.7 mill on, or '15.5 percent over FY 2003.

Expenses
Operatihg expenses were equal to B/. 419.9 million, for a B/. 1 .2 million

or0.3 percent decrease over the previous flscal year. Said decrease was
mainl\ due to s¿vings in con[r¿q1 ssry,6pa.

During FY 2004, paymenis 10 the Republic of Panama for net
ton nage rights and public services wete Bl. 202.5 million, surpassjng the
payments frorn prior fiscal year by B/. 15.8 rnillion, or 8.5 percent. This

-
G§
O

Transits related sérv¡c€s



Operating Expenses
As of September 30, 2004

(Dollars ¡n millions)
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increase was the result of
lransiiing the Canal.

Net lncome

f¡.vel
and

24.2 mtllion additional PCiU¡,ilS net tons

Tlle Panama Canal Authority's nei income for the period afier statu-
tory payments and depreciatton was -B/.380.3 milllon, which was an
n( edse ol B 1?2 3 ¡¡,llon. Or ¿7 4. percer.l 

^he. 
, ompa.pd Io lne

previous fiscal year. From these. Bi 196.6 million were retalnecl to
finance the capital progranl and patrimony reserues Thts resulted in a
dividend paymerlt to the Republic of Panama ol Bi j83.7 mi icn

Financial lndicators

The operating results of the Palama Canal for Fy 2004 show añ
increase jn profitability, as indicated by a net income to sales n¡argin of
35 B psrcenl. and a yieid of 13.4 percent return on total assets. showing
a considerable increase when compared to Fy 2003, were tese
financial indicato[s reached 28.0 percent and ]0.1 percent,
respeciively. Th s increase was rnainly due to translt revelUes
incremeni, addiiionai net tornage iransit, anrj other Car.ral revenues.
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Report of lndependent Auditors

Translat¡on of a repdrt orig¡nally issued in Spanish
(See explanat¡on ¡n the notes to the financ¡al statements)

To the Board of D¡rectors of the
Panama Canal Authority

We have aud¡ted the accompanying balance sheets of the Panama Canal Authority as of September 30, 2OO4 and
2003, and the related statements of income, changes in equity, and cash flows for the years then ended. These
f¡nancial statements are the respons¡b¡lity of the Author¡ty's management. Our responsibility ¡s to express an opinion
on these f¡nancial statements based on our aud¡ts.

We conducted our audits ¡n accordance with lnternational Standards on Aud¡t¡ng. Those Standards require that we
plan and perform the audit to obta¡n reasonable assurance about whether the f¡nancial statements are free of
mater¡al m¡sstatement. An audit includes examin¡ng, on a test basis, evidence support¡ng the amounts and d¡sclosures
in the fnancial statements. An aud¡t also includes assessing the account¡ng principles used and s¡gnificant estimates
made by management, as well as evaluating the overall financ¡al statement presentat¡on. We believe that our aud¡ts
provide a reasonable bas¡s for our opinion.

ln our op¡nion, the financial statements referred to above present fa¡rly, ¡n all material respects, the financial pos¡t¡on
of the Panama Canal Authority as of September 30, 2004 and 2003, the results of ¡ts operat¡ons, and ¡ts cash flows
for the years then ended, ¡n conformity w¡th lnternational Financ¡al Reporting Standards issued by the lnternational
Accounting Standards Board.

PricewaterhouseCoopers (signed)

November 26, 2004
Panama, Republic of Panama



Assets
Property, plant, and equ¡pment, net of

accumulated depreciation (Notes 2 and 15)

Account rece¡vable (Note 3)

Current assets
Cash (Note 4)
lnvestments (Note 5)
Accounts rece¡vable (Note 6)
lnventories:
Materials and supplies - net of allowances for

obsolete and excess items of B/.5,300
Fuel

Olher current assets

Total current assets

Total assets

Equ¡ty and Liabilities
Equity

Equity (Note 15)
Reta¡ned earnings:

Appropriated retained earnings (Note 7)
Unappropr¡ated retained earnings (Note 8)

Total equity

Severance pay (Note 9)

Current l¡abil¡ties
Accounts payable (Note 10)
Provision for mar¡ne accident cla¡ms (Note 11)
Accrued salaries and leave
Other l¡ab¡lit¡es

Total current liabilit¡es

Total equity and liab¡lities

2004

Bl. 2,007 ,551 Bt.

20,140

632,175
139,260

17,189

25,129
1,142
5,435

820,330

Bl. 2,848,021

2003

1,938,647

20,140

438,799
111,627
16,560

25,746
2,132
4.O22

598,886

Bt. 2,557,673

Bt. 1,904,568 B/.

579,241

1,908,682

382,616
106.7 54

2,398,052

10,000

61,803
21,252
62,099

4,467

149,621

B/. 2,557,673

183,708

2,667 ,517

10,000

69,344
24,887
73,392

2,881

170.504

B/. 2,848,021

I snrcTEc^---ltmaoiiltlño¡+r¡r¡ |

fhe accompanying notes are an iniegral part of these financia stater¡ents.



Revenues
Toll revenues
Vessel-transitrelated serv¡ces

Bl. 757,685

238,657

996,342

34,898
.17 

,167
9,077
6,003

67 ,145

Bt. 665,967
197,589

Other ¡evenues
Electric power sales
Potable water sales
lnterest income
lvl¡scellaneous

Total other revenues

Total revenues

Expensés
Fee per net ton (Note '10)

Salar¡es and wages
Employee benef¡ts
Mater¡als and suppl¡es
Fuel

Transportation, meals, and lodging abroad
Allowances and local transportation
Services rendered by third parties

Tesoro Nac¡onal (Panamanian Treasury) - public

service fees
lnsurance
Mar¡ne accidents, net
Obsolete and excess inventories, net
Other expenses

Less capitalized labor and mater¡als (Note 12)

lncome before deprec¡at¡on

Depreciation

Net income (Note 13)

863,556

26,541
17 ,624
8,678
4,408

57 ,251

1,063,487 920,807

173,485

312,509
40,494
34,968
25,789

624
733

33,137

29,000
6,299
5,636

1,288
10,482

157,757

305,464
39,917
33,173
20,o71

915
750

37 ,246

29,000
5,545
6,420
1 ,314
9,614

674,M4
52,087

647 ,186
39,334

622,357 607,852

441,130

60,797

312,955

54.988

BI,

The accompanying notes are an iniegral parl of these financia slalemenls.

380,333 B/. 257 ,967



Equity
Retained Earninqs

Appropr¡ated Unappropriated

Balance as of September 30, 2002

Adjusiment to assets
transferred by the Government
of Panama (Note 15)

Transfer to Panaman¡an Treasury
(Note 8)

Net income
Contr¡butions to th6 investment

program (Note 7)
Reserve for catastrophic r¡sks (Note 7)
Cont¡ngencies and work¡ng cap¡tal

corporative reserve (Note 7)
Assets transferred to the

Government of Panama (Note 15)

Balancé as of Sepiember 30, 2003

Adjustment to assets
transferred by the Government
of Panama (Note 15)

Transfer to Panaman¡an Treasury
(Note 8)

Net ¡ncome
Contribut¡ons to the investment

program (Note 7)
Reserve for catastroph¡c r¡sks (Note 7)
Contingencies and work¡ng cap¡tal

corporative reserve (Note 7)
Reserve for the soc¡al and environmenlal

program of the Canal watershed (Note 7)
Other equity reserves (Note 7)
Assets transferred to the

Government of Panama (Note 15)

Balance as of September 30, 2004

Bl. 1,908,940 B/. 231,403 B/. 88,7s5 Bl. 2,229,098

(e6)

(88,755)
257,967

(126,213)
(15,000)

(10,000)

Total

(e6)

(88,755)
257 ,967

-

(1621

2,398,052

126,213
r5,000

10,000

(162].

1,908,682

(4,079)

(35)

382,616

101,925
10,000

51,700

5,000
28,000

106,7 54

(106,754)
380,333

(101,925)
(10,000)

(51,700)

(5,000)
(28,000)

(35)

(106,754)
380,333

-

I l tr70\

B/. I ,904,568 Bt. 579,241 Bt. '183,708 Bt. 2,667,517

The accompany¡ng notes are an integra part of lhese financial statements.



Cash flows from operating activities
Net income

Adjustments to reconc¡le net ¡ncome to net cash
provided by operating activities:
Deprec¡alion
Loss on retirement or disposal of property,

plant, and equipment
Obsolete and excess inventor¡es, net
Provis¡on for marine accident claims
Net changes in operating assets and liab¡l¡ties:
Accounts receivable
lnventories
Other current assets
Current liabilities

Net cash provided by operating activities

Cash flows from investing act¡v¡ties
Acquisition and installation of property, plant, and

equipment, net
Net ¡ncrease ¡n ¡nvestments
Net decrease (increase) in time deposits w¡th or¡ginal

maturit¡es over 90 days

Net cash used in invest¡ng act¡vit¡es

Cash flows from financing activities
Transfer to Panamanian Treasury

Nel increase (decrease) ¡n cash and cash equivalents

Cash and cash equivalents at beginning of the year

Cash and cash equivalenls at end of the year (Note 4)

lnvesting activiiies that did not represent cash ouflays
Adjustment to assets transferred by the Government

of Panama (Note 15)
Assets transferred to the Government of

Panama (Note 15)

32,344 (128,627)

(131,e71) (256,200)

2004

Bl. 380,333 Bt.

60,797

2,866
1 ,288
5,636

(62e)
320

(1,413\

2003

257 ,967

54,988

681
1 ,314
6,420

(5,119)
(1 ,44e)
(1,408)

15,247

464,445

(136,682)
(27,633)

(106,754)

2?5,720

143,849

B/. 369,569

21.467

334,861

(112,603)
(14,e70)

(88,755)

(10,094)

153,943

Bl. 143,849

Bt. (35) B/. (e6)

(162)

Bt. (258)

(4,079)

BJ-_____ (4!14)

The accor¡panying notes are an integra part of these ftnanciat statements.



Explanat¡on Addéd for Translat¡on into English

The accompanying f¡nancial statemenis have been translated from Span¡sh ¡nto English for ¡nternat¡onal use. These
financial slatements are presented in accordance with lnternational F¡nanc¡al Reporting Standards issued by the
lnternationa¡ Accounting Standards Board. Certa¡n account¡ng practices applied by the Panama CanalAuthority that
conform w¡th lnternat¡onal Financ¡al Report¡ng Standards may not conform with accounting principles generally
accepted in the country of use.

l. Organization and §ummary of S¡gn¡f¡cant Accounting Policies

Organization
The Panama Canal Authority (ACP) ¡s an autonomous agency of the Government of Panama, establ¡shed ¡n con-
form¡ty with Article 310 of the Pol¡tical Constitut¡on of the Republic of Panama. ACP is responsible forthe adminis-
tration, operation, conservation, maintenance, modern¡zat¡on, and other related activities of the Panama Canal (the
Canal), necessary to ensure the safe, un¡nterrupted, eff¡c¡ent and prof¡tab¡e operation of the Canal in accordance
with the constitutional and legal regulations in effect. ACP has its own patrimony and the r¡ght to manage ¡t. ACP
was organized on June 11, 1997 under Law No.19 (Organic Law).

ACP, in coord¡nation with govemment ent¡ties des¡gnated by law, is also responsible for the management, maintenance,
use and conservation of the water resources of the Canal watershed, including lakes and their tributary streams.

With the exp¡ration of the 1977 Torrijos-Carter Treaty at noon on December 31, 1999, the Canal reverted to the
Republic of Panama free of debts and liens, becoming an inalienable patrimony of the Republ¡c of Panamá, open
to the peaceful and uninterrupted passage of vessels of all nations and whose use w¡ll be subject to the
requirements and condit¡ons establ¡shed by the Political Constitution of Panama, the Organ¡c Law ofACP, and its
management.

Summary of Sign¡ficant Accounting Pol¡cies

The principal accounting pol¡c¡es adopted ¡n prepar¡ng the f¡nanc¡al statements ofACP are as follows:

General
The accompanying financ¡al statements were prepared under the historical cost convention, in conformity w¡th lnter-
nat¡onal Financial Report¡ng Standards ¡ssued by the lnternationalAccounting Standard Board that were in effect on
the date the financial statements were issued. ACP's management approved these f¡nancial statements on Novem-
ber 23, 2004. As of September 30, 2004, ACP had a total of 8,965 émployees, of wh¡ch 8,226 were permanent
and 739 were temporary. As of September 30, 2003, the total was 8,946, of which g,Z2O were permanent and
726 were temporary.



Financial lnstruments
Financial assets and l¡abilities on the balance sheets include cash, accounts receivables, investments, and accounts
payables. Financial ¡nstruments are classified as assets or liabilities according to the substance of the contractual
agreement from wh¡ch they originated. The interests, gains and losses generated by a financial ¡nstrument,
classifed as asset or liabil¡ty, arc recorded as expenses or revenues or ága¡nst the respect¡ve provision, if applicable.

Monetary Unit
ACP maintains its accounting records in balboas (B/.), the monetary unit ofthe Republ¡c of Panama, which is at par
w¡th the US dollar The Republic of Panama has not issued its own paper currency, and in lieu, the US dollar is used
as legal tender.

Property, Plant, and Equ¡pment
Property, plant, and equipment greater than or equal to five thousand balboas are recorded al cost. The cost of
items that are noncapitalizable or under five thousand balboas is expensed as incurred.

Depreciation is calculated using the stra¡ght-line method over the following est¡mated useful l¡ves of the depreciable
assets:

Buildings
Structures
Equipment

25 - 75 years
5 - 100 years
3 - 75 years

The useful life of assets is reviewed periodically to ensure that the depreciation per¡od is consistent with the
economic benefit expectat¡ons of the components of property, plant, and equ¡pment.

The gain or loss result¡ng from the ret¡rement or disposal of an asset is the d¡fference between the net proceeds and
the net book value of the asset. The gain or loss ¡s reflected in the statement of income when ¡ncurred, except for
buildings and propert¡es that were received from the Government of Panama, which are charged aga¡nst equ¡ty
when they are demolished or returned back to the Government of Panama.

Maintenance and repa¡rs are expensed ás incurred, wh¡le major ¡mprovements are cap¡talized. Recurring costs of
dredging the wateMay are expensed. Non-recurring dredg¡ng costs for substantial improveménts to the waterway
are cap¡talized and deprec¡ated over their estimated useful l¡ves.

Construct¡on ¡n progr"", ,"pr"a"ni" plant and property under construction and ¡ncludes construct¡on and other direct
costs. Such items are not subject to depreciation unt¡l the assets are completed and placed in operation.



Cash and Cash Equivalents
For purposes of the statement of cash fows, ACP'S cash and cash equivalents consist of cash on hand, depos¡ts ¡n

current and saving accounts, and time deposits w¡th or¡ginal maturity dates of less than 90 days.

lnvestments
lnvestments are ácqu¡red w¡th the intention to be held to matur¡ty and are recorded at amortized cost. Amort¡zed
cost is the init¡al cost of the investment, plus or m¡nus the cumulative amortization of any discount or premium on
acquis¡t¡on. Amort¡zation is recorded as interest ¡ncome ¡n the statement of income.

All purchases and sales of investments are recognized on the trade date, which is the date that ACP commits to
purchase or sell the asset.

lnventor¡es
Materials, suppl¡es, and fuel are valued at average cost, which does nol exceed net realizable value, after
allowances for obsolete and excess items.

Revenue Recognition
ACP recognizes loll revenues once vessels complete the¡r trans¡ts through the Canal. Other revenues are recogn¡zed

when serv¡ces are rendered and ¡nterest ¡ncome on bank deposits and ¡nvestmenls are recognized as accrued.

Severance Pay
Severance payments are charged to expense as ¡ncurred, except for the port¡on corresponding to the years of
employment with the Panama Canal Comm¡ssion, as expla¡ned in Note 9.

Retirement Benef¡ts
Retirement benefits forACP employees are prov¡ded for through a statutory contr¡but¡on plan with the Panamanian
Social Secur¡ty (Caja de Seguro Soc¡al), the government entity respons¡ble for the administrat¡on of retirement
benéfts. Contr¡butions are made in accordance w¡th parameters established by the Social Security Organic Law.

The Panamanian Social Secur¡ty ¡s responsible for the payment of retirement benefits.



Use of Est¡mates
Preparing the financial statements requires management to make estimates and assumpt¡ons thát affect reported
amounts of assets and liab¡l¡t¡es, and the disclosure of contingent assets and liabil¡ties at the date of the financial
statements, and the reported amounts of revenues and expenses during the reporting period. Future actual results
could differ from those est¡mates. The most s¡gnificant est¡mates for these f¡nancial statements are the provision for
mar¡ne accident cla¡ms and the allowances for obsolete and excess inventor¡es.

Reclass¡fications
Some figures on the financial stalements for the year ended September 30, 2003, have been reclassified to
conform them to the year 2004 presentation.

2. Property, Plant, and Equipment

Property, plant, and equ¡pment, as of September 30, 2004 and 2003, are as follows:

September 30,
2003

Beg¡nning
Balance Additions

Ret¡rements
and

Adjustments

Septémber 30,
2004

End¡ng
Balance

Assets
Land
Buildings

Structures
Equipment
Construct¡ons in progress

Accumulated Depreciation
Buildings

Structures
Equipment

Bl. 1,025,330
72,515

409,601

521 ,136
109,249

Bl. (3,108)
(608)

(640)
(4,346)

(117,039)

(125,741)

Bl. 1 ,0?2,222
80,'175

445,703
588,819
128,892

2,265,811

Bt.
8,268

36,742
72,029

136,682

2,137,831 253,721

199,184 60,797

(14e)
(143)

(1,42s)

(1,721)

Bl. (124,020')

16,871

68,755
172,634

258,260

Bt. 2,007 ,551

r 3,836
53,082

'132,266

3,184
15,816

41 ,797

Net value Bt. I ,938 ,647 Bt . 192,924



September 30,
2002

Beg¡nning
Balance Add¡tions

September 30,
Retirements 2003

and Ending
Adjustments Balance

Assets
Land Bl.
Bu¡ldings
Structures
Equipment
Conslructions ¡n progress

Accumufated Deprec¡aiion
Build¡ngs
Structures
Equ¡pment

Net value

2,027,087 226.480 (115,736) 2,137 ,831

1,025,032 Bl.
67,518

367,911
456,103
110,523

428
5,078

41,694
66,676

112,604

(130) Bt.
(81)

(4)
(1,643)

1,025,330
72,515

409,601
521,136
109,249

Bt.

10,286
38,200

3,550
14,884

(113,878)

(e21)

E4__-1114Él!L

13,836
(2) 53,082

96,631 36,554 (919) 132,266

145,117 54,988

B_4_l_,q91-.929_ E4 171 .492

199.184

Bt. 1,938,647

For the years ended September 30, 2004 and 2003, ACP recorded losses on disposal of f¡xed assets for 8/.2,866 and
8/.681, respectively. During 2004, the main assets disposed of included locomotives, tow tracks, haul trucks, forklift
trucks, communication and radar systems. ln 2003, ret¡rements included floating mar¡ne equipment, portable equipment,
radio and communications network systems.

As of September 30, 2004, retirements include buildings with a net book value of B/.35 wh¡ch were located on an area
ident¡fied for future widening projects of the Canal. Those bu¡ldings were demol¡shed or are in the process of be¡ng
demolished. (See Note 15)

During 2004, AGP transferred assets to the Government of Panama, which included land for 8/.3,108, buildings for
B/.419, structures for B/.3'16, and equipment for 8/.236. These assets were transferred to the Government of Panama
because they were not useful for the operation of the Canal. (See Note l5)

As of September 30, 2003, retirements include bu¡ldings with a net book value of 81.96 which were located on an area
ident¡fed for future w¡den¡ng projects of the Canal. Those buildings were demol¡shed or are ¡n the process of being
demolished. (See Note 15)

During 2003, ACP transferred some assets to the Governmenl of Panama, which ¡ncluded land for B/.130 and
equ¡pment for B/.32. These asseta were transferred to the Government of Panama because they were not useful for
the operation of the Canal. (SeeNote 15) 

@



3. Account Rece¡vable

The account receivable from the Office of Trans¡t¡on Administration (OTA) represents the port¡on of the Canal's
investmenl program that was not transferred by the Panama Canal Comm¡ssion (the Comm¡ss¡on) to ACP on
December 31 , 1999. From this fund, which has no due date, OTA owes ACP the ¡nterests generated from May 2004
through September 30, 2004. OTA was terminated on October 1, 2004, and its responsib¡l¡ty to pay th¡s fund to ACP
was transferred to the General Services Administrat¡on (GSA).

4. Cash

As of September 30, 2004 and 2003, cash ¡s composed as follows:

Cash on hand
Deposits ¡n current accounts
Depos¡ts in saving accounts
Time deposits with original maturit¡es

under 90 days

Total cash and cash equivalents

Time depos¡ts w¡th or¡g¡nal matur¡t¡es

over 90 days not exceed¡ng 360 days 294,950

Bl. 438,799

Art¡cle 44 of the Organ¡c Law states that ACP's funds may be placed in short{erm investment grade ¡nstruments and
may not be used to buy other types of fnancial investment instruments issued by Panamanian or foreign public or
pr¡vate entities, or to grant loans to such ent¡ties or to the Panamanian Government. All investments in time depos¡ts
are placed in investment grade banks.

2004

Bl. 26
56,531

59,959

253,053

369,569

262,606

Bl. 632,175

2003

Bl. 27
34,321

49,501

60,000

143,849



lnvestmenta

lnvestments as of September 30, 2004 and 2003, are as follows:

Fair value
Unrealized loss (gain)

Amort¡zed cost

Beginning balance
Add¡tions
Redemptions

Ending bálance

B/. 139,260 Bt. 111,627

2004

Bt. 139,032 Bt.

2003

111,683
228 (56)

lnvestmenls were acqu¡red with the intention to be held to maturity, and are ma¡nly composed of bonds. All the
investments are short term and have been placed in ¡nvestment grade instruments.

Changes in ¡nvestments held to maturity, during the years ended September 30,2004 and 2003, are stated as
follows:

2004

Bt. 111 ,627
251,594
(223,961\

BI, 139,260

2003

Bl . 96,657
355,050

(340,080)

Bt. 11't,627

Accounts Rece¡vablé

As of September 30, 2004 and 2003, the accounts receivable are stated as follows:

Transit-related services
Electric power sales
Other services
Government ent¡t¡es

Bt.

2004

3,540
7,857

891
4,901

2003

Bl. 2,979
7,603

747
5,231

Bt. 17 ,189 Bl. 16,560

Accounts receivable from government entities include B,1.4,202 and 8/-4,530 in 2004 and 2003, respectively, due
from the Nat¡onal lnstitute of Aqueducts and Sewerage (lnstituto de Acueductos y Alcantarillados Nac¡onales
IDAAN]) for water treatment services prov¡ded by ACP

@



Appropr¡ated Retained Earnings

Changes in appropriated reta¡ned earnings are stated as follows:

2004
lnvestment program Bl.
Reserve for catastroph¡c risks
Social and environmental program

of the Canal watershed
Contingencies and working capital

corporative reserve
Other equ¡ty reserves

2003
lnvestment program
Reserve for catastrophic r¡sks
Social and environmsntal program

of the Canal watershed
Contingencies and working capital

corporative reserve

B/. 382,616 B/. 196,625 B/. 579,241

Beginning
Balance Appropriat¡ons

End¡ng
Balance

341,616
26,000

5,000

10,000

101 ,925 Bt.
10,000

5,000

5'1 ,700
28,000

443,541
36,000

'10,000

61,700
28,000

Bt.

Bl.Bl.Bt. 215,403
11 ,000

5,000

126,213
15,000

10,000

341,616
26,000

5,000

10,000

B/. 231,403 Bt. 151,213 Bt. 382,616

Article 41 of the Organ¡c Law allows ACP to set aside funds from nel income of the year to cover lhe costs of the
investment program and the modernization and expans¡on of the Canal, as well as for other equity reserves that
may be needed.

The funds for the investment program are determined based on investments expected to be realized dur¡ng the year.
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The equity reserves established up to date are as follows:

Reserve for Catastrophic Risks
The Board of D¡rectors approved a reserye for catastrophic risks to cover the deductibles on the catastroph¡c insur-
ance pol¡cy. Dur¡ng f¡scal year2003,ACP recorded the amount of B/.15,000. ln fiscal year 2004, the Board of Direc-
tors approved the ¡ncrease of this reserve by B/.10,000 to complete the maximum of 8/.36,000, as of September 30,
2004.

Reserve for the Social and Environmental Program of the Canal Watershed
The Board of D¡rectors approved the establ¡shment of a reserve to f¡nance the soc¡al and environmental program of
the Canal watershed. The purpose of this program is to preserve the natural resources and to promote the
development and integral management of the watershed. During fiscal year 2003, ACP did not make appropr¡ations
to th¡s reserve. ln fiscal year 2004, the Board of Directors approved the increase of this reserve by 8/.5,000 for a
total of B/.10,000, as of September 30, 2004.

Reserve for Cont¡ngencies and Working Capital
The Board of Directors approved a reserve for cont¡ngenc¡es and working cap¡tal. The fund of this reserve is defined
as lhe average of 30 days of Canal revenues or invoicing and its fund¡ng will be made according to the periodicity
agreed bythe Board of D¡rectors. Dur¡ng fscal yeat 2003, B/.10,000 was reserved. ln fiscal year 2004, the Board
of Directors approved the increase of this reserve by B/.51,700 for a total of 8/.61,700, as of September 30, 2004.

Other Equ¡ty Reserves
ln addition, the Board of D¡rectors approved the establishment of other equity reserves for fiscal year 2004. These
reserves, for a total of B/. 28,000, cover additional stud¡es of the ACP Master Plan, as well as, programs to support
the operation and administration of the Canal.

Unappropriated Reta¡ned Earnings

Articlé 4l of the Organic Law also establ¡shes that after cover¡ng the costs for the investment program and the
reserves deta¡led in Note 7, any surplus shall be rem¡tted to the Panamanian Treasury ¡n the following fiscal period.



9. Severance Pay

In May 1999, the Comm¡ssion's Board of Directors approved lhe transfer of B/.10,000 to ACP for severance
payments to ¡nvoluntarily term¡nated employees. This amount takes ¡nto account the employees'years of serv¡ce
with the Comm¡ss¡on.

ACP'S Personnel Adm¡n¡stration Regulat¡on establishes that severance will be pa¡d only to employees who are
terminated due lo a reduction in force according to the dispos¡t¡ons described in sect¡on two of this regulat¡on. All
employees with at least '12 cont¡nuous months of permanent services w¡ll be entitled to severance pay. For
severance payment purposes, the years of service that shall be credited are as follows:

1. For employees hired as permanent by the Comm¡ss¡on prior to December 18, 1997, the years of service with
both, ACP and the Commission, even though the severance pay will be calculated separately.

2. For permanent employees hired after December 18, 1997, only the years of service with ACP
start¡ng on December 31, 1999.

Employees that are rece¡ving a retirement pens¡on from the Un¡ted States of Amer¡ca Federal Government or from
the Panamanian Social Security or, accord¡ng lo a resolution by the Panamanian Social Security, any person who
will receive a pension with¡n thirty days follow¡ng severance, are not ent¡tled to severance pay.

All severance payments for the time worked ¡n ACP will be recorded in the statement of income as they are incurred.

10. Accounts Payable

The accounts payable as of September 30, 2004 and 2Q03, are as follows:

Panaman¡an Treasury
Suppl¡ers and others

2004

Bt. 15,479
53,865

Bt. 69,344

2003

Bl. 14,098
47 ,705

Bt. 61,803
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Art¡cle 39 of the Organ¡c Law establishes that ACP shall pay annually to the Panaman¡an Treasury a fee per net ton,
or its equ¡valent, collected from vessels pay¡ng tolls for the use of the Canal. Th¡s fee shall be set by ACp For the
year ended September 30, 2004 and 2003, the total of such fees amounted to B/.173,485 and B/.157,757, respec-
tively.

The balance payable to the Panamanian Treasury represenls the fee per net ton payment that ¡s outstand¡ng at Sep-
tember 30, 2004 and 2003.

11. Provision for Marine Accident Claims

The prov¡s¡on for marine accident ciaims for P,l.24,887 and B,1.21,252 as of September 3O,2OO4 and 2003, respec-
t¡vely, represents the estimated value of filed or ant¡cipated claims for accidents occurred in Canal waters for which
ACP expects to be liable.

ACP carries out investigations !o determ¡ne the cause of each marine acc¡dent. When the cause of the acc¡dent is
determined, ACP records, if applicable, a provision based on an estimate ol the vessel's permanent and temporary
repair costs. The amount of lhe prov¡sion is rev¡ewed at the date of the balance sheet, and if necessary, it ¡s adjus!
ed to reflect the best estimate at that moment.

Changes in the provision for marine accidenl claims are stated, as follows:

Beginn¡ng balance

Plus: Current year adjustments and new claims
M¡nus: Prescr¡bedclaims

BI,

2004

21 ,252

2003

Bt. 15,922

6,651

231

22,342

1,090

6,028
392

5,636 6,420

M¡nus: Payments

Ending balance

26,888
2,001

Bt. 24,887

Prov¡sions are included in the marine accidenl cla¡ms expense ¡n the statements of income.

Bt. 21 ,252



12. Capita¡ized Labor and Materials

To execute its investment program, ACP contracts the serv¡ces of suppl¡ers and also ut¡l¡zes ¡ts own resources and
equipment.

Labor, suppl¡es and materials, equipment (fuel, maintenance and depreciat¡on), and other expenses related to these
investments are or¡ginally recorded as operating expenses when incurred. These costs are credited in the State-
ments of lncome under the specific line item and charged to the investment program.

Among the most sign¡f¡cant investment projects carr¡ed out dur¡ng the year ended September 30, 2004 are the
following: deepening of Gatun Lake and Culebra (Ga¡llard) Cut, rehab¡litation of the tow tracks, stra¡ghtening of the
Culebra (Gaillard) Cut, acqu¡s¡tion and assembly of drill¡ng and blasting barge, replacement of the locks' approach
wall fenders from wood to rubber, ¡mprovement to the automated data collect¡on system (SOLAS requ¡rement) and
relocation of ¡nstallations to Corozal West. Dur¡ng the year ended September 30, 2003, the following projects were
accomplished: rehabilitation of the tow tracks, the deepening of Gatun Lake and Culebra (Gaillard) Cut, relocation
of installat¡ons to Corozal West, replacement of locks' gate machinery the control system from the locks' gate

machinery and the dock station at Culebra (Gaillard) Cut.

't3. lncome Taxes

The ACP is not subject to ¡ncome taxes, as states ¡n Article 43 of the Organic Law wh¡ch exempts it from the
payment of all nat¡onal or municipal taxes, except for soc¡al security payment and other payroll taxes, fees for publ¡c

services, and the fees per net ton collected from vessels trans¡ting the Canal that are subject to the payment of tolls.

14, Contingent Liabilities and Comm¡tments

Co nti n ge nt lia b il ¡tie s
ACP has received claims and ¡s a defendant in var¡ous legal proceedings related to labor d¡sputes, persona¡ injuries
and other business-related ¡ssues. lt ¡s management's opinion that the outcome of these matters is not likely to have
a material adverse effect on the ACP'S f¡nancial position.

Commitments
As of September 30, 2004 and 2003, commitments under uncompleted construct¡on contracts and undel¡vered
purchase orders amounted to approx¡mately B/.168,000 and B/.194,000, respect¡vely.



'15. Equity

Article 310 of the Political Constitution of the Republic of Panama states that ACP has its own patrimony and the
right to manage it.

Upon the transfer ofthe Canal to the Republic of Panama at noon on December 31, j999,ACp became the admin¡strator
of al¡ personal and real estate property identif¡ed in the Organic Law ofACP as the patrimony necessary to operate
and maintain the Canal.

Th¡s patrimony is divided into two groups: the inalienable patr¡mony, comprised of land, Iakes, rivers, dams, locks
and anchorages, as established in Article 2 of the Organ¡c Law, an'd the economic patrimony, compr¡sed of instal-
lalions, buildings, structures and equipment that support the operat¡on of the canal, as estaólished in Article 33 of
the same Law.

Abiding by the above provisions, the Government of Panama transferred the related land and build¡ngs to ACp To
reflect the¡r fa¡r value ¡n AcP's account¡ng records, a number of considerat¡ons is required due to the extent of these
assets and their impact on the financ¡al pos¡t¡on of the organization. This task will require a cons¡derable time for
complet¡on, due to the d¡vers¡ty of the assets, the¡r localions along the Canal watershed, and the time requ¡red to
determ¡ne a market value for each of the transferred assets. The markel value will be joinfly determ¡ned by the
Department of Public Registry ofthe M¡nistry of Economy and Finance, the Department of'patrimonial coods ofthe
Office of the Comptroller General of the Republ¡c of panama, and ACp.

ln order to record the assets transferred by the Government of Panama as part of Acp's patrimony, a conservative
method was used to reflect an estimated market value for each asset subsequenfly registered in the public Reg-
¡stry

Preliminary appraisal reports of land and buildings were provided by the Department of patrimon¡al Goods of the
office of the comptroller General of the Republic of Panama and thá Department of publ¡c Registry of the Min¡stry
of Economy and F¡nance in January 2002 and August 2002, respectively. Nevertheless, ourin{tiscat periods 200i
and 2003, the information presented for both entit¡es has been subject io a detailed review a-nd checkjng. ln the
opin¡on of ACP'S Administrat¡on, the adjustments to determ¡ne those values w¡ll not have an adverse effect on the
financial position.



As of September 30, 2004 and 2003, ACP recorded adjustments to its equ¡ty for B/.35 and 8/.96, respectively.
These adjustments were recorded to account for the retirement of certain build¡ngs and structures located on
land transferred by the Government of Panama. These buildings were demolished or have been ¡dentified to
be demolished, because they are located in areas that ACP has designated for other uses.

During the year ended September 30, 2004, ACP kansferred to the Government of Panama land w¡th a value
of B/.3,108, bu,ld¡ngs w¡th a value of B,1.419, structures with a value of B/.316 and equipment with a value of
8/.236. These assets were transferred to the Government of Panama because they were not useful for the
operation of the Canal.

Dur¡ng the year ended September 30, 2003, the ACP transferred to the Government of Panama land with a
value of B/.130 and equipment with a value of B/.32. These assets were transferred to the Government of
Panama because they were not useful for the operat¡on of the Canal.
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For more information on the Panama Canal, visit the Balboa Administration
Build¡ng lnformation Office or call (SO7) 272-7602 ot (SOTI 272-76TT.

The Miraflores Locks Visitors Center is open daily from g a.m. to S p.m.
lnternet users can visit the ACP website at www.pancanal.com or send an

e-mail to ¡nfo(Apancanal.com
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