Acuerdo No. 450
(de 24 de noviembre de 2025)

“Por el cual se modifica la Politica aplicable a la Contratacién de Servicios de Mitigacion de
Riesgos a través de Mecanismos de Cobertura, aprobada mediante el Acuerdo No. 198 de 30 de
septiembre de 2009 y sus modificaciones”

LA JUNTA DIRECTIVA
DE LA AUTORIDAD DEL CANAL DE PANAMA

CONSIDERANDO:

Que, con fundamento en los articulos 316 y 323 de la Constitucion Politica de la Republica de
Panama (Constitucién Politica), desarrollado en el articulo 7 de la Ley No. 19 de 11 de junio de
1997 (Ley Orgénica), la Autoridad del Canal de Panama (la Autoridad) tiene autonomia
financiera, patrimonio propio y derecho de administrarlo y, en consecuencia, puede ejercer
libremente la facultad de recibir, custodiar y asignar sus recursos financieros y podra depositar
sus fondos en bancos privados u oficiales.

Que el articulo 18 de la Ley Organica establece como una de las funciones de su Junta Directiva,
la aprobacion de los reglamentos necesarios o convenientes para el debido funcionamiento del
canal, entre ellos, el relativo a la planificacién financiera, a las normas de contabilidad y
tesoreria, a la auditoria de las finanzas del canal y al proceso de elaboracién del presupuestoy
de ejecucidn presupuestaria.

Que la Junta Directiva, con fundamento en lo anterior y mediante el Acuerdo No. 9 de 19 de
abril de 1999, aprobo el Reglamentos de Finanzas, asi como ha aprobado sus modificaciones.

Que, de conformidad con el articulo 44 del Reglamento de Finanzas, se incorpora la posibilidad
de adoptar medidas que ayuden a la Autoridad a proteger sus estimaciones presupuestarias de
manera que las fluctuaciones en los precios de los insumos, tasas de interés y tipos de cambio
de moneda no afecten la ejecucién del presupuesto de inversiones de capital.

Que la Junta Directiva, mediante el Acuerdo No. 198 de 30 de septiembre de 2009, modificado
por el Acuerdo No. 268 de 13 de octubre de 2014 y No. 447 de 30 de septiembre de 2025,
adoptd la “Politica aplicable a la Contratacién de Servicios de Mitigacién de Riesgos a través de
Mecanismos de Cobertura”, estableciendo solamente los pasivos producto de contrataciones
en las que se han aceptado condiciones de pago en moneda distinta a la moneda de curso legal
de la Republica de Panama, como objeto en riesgo por las fluctuaciones en la tasa de cambio
de moneda.

Que la Administracién sefiala que, debido a situaciones geopoliticas, ha solicitado la
autorizacion de la Junta Directiva, para que la Autoridad realice depésitos o certificados de
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depdsitos en moneda euro del 1 de enero al 31 de diciembre de 2026, para el manejo de su
liquidez en monedas distintas a las de curso legal de la Republica de Panamd; por lo que
propone modificar el Acuerdo No. 198 de 30 de septiembre de 2009, para:

i) Incluir en el propdsito de esta politica las coberturas para los depésitos o certificados de
depdsitos en moneda distinta a la moneda de curso legal de la Republica de Panama como
resultado de las estrategias de manejo de la liquidez.

i) Establecer en el punto 3.2 Ejecucién de la transaccion de cobertura, una excepcion con
respecto a la participacién obligatoria de un representante de la Oficina del Fiscalizador
General de la Autoridad, de la Oficina de Asesoria Juridica y del Vicepresidente de Finanzas,
bajo el requerimiento de que se entreguen las grabaciones de las pantallas utilizadas para la
ejecucion de la contratacion, de conformidad con el procedimiento establecido en la
Politica aplicable a la Contratacién de Servicios de Mitigacion de Riesgos a través de
Mecanismos de Cobertura de la Autoridad. Se propone la aplicacion de esta excepcion en
los casos en que la contratacién de la cobertura requiere cierta flexibilidad, toma de
decision agil y eficiente; y tenga como objeto la mitigacién de fluctuaciones producto de
depdsitos o certificados de depdsitos en moneda distinta a la moneda de curso legal de la
Republica de Panama como resultado de las estrategias de manejo de la liquidez.

iii) Adicionar en el punto 5, al Tipo de Riesgo identificado como “Fluctuacion en la tasa de
cambio de moneda” el siguiente “Objeto en Riesgo: “Activos producto de los depdsitos o
certificados de depdsitos en moneda distinta a fa moneda de curso legal de la Republica de
Panama como resultado de las estrategias de manejo de la liquidez.”

Que el Administrador, en virtud de lo anterior, ha presentado a la consideracion de la Junta
Directiva el proyecto de Acuerdo que modifica la “Politica aplicable a la Contratacion de
Servicios de Mitigacion de Riesgos a través de Mecanismos de Cobertura”, aprobada mediante
el Acuerdo No. 198 de 30 de septiembre de 2009 y modificada mediante el Acuerdo No. 268 de
13 de octubre de 2014 y el Acuerdo No. 447 de 30 de septiembre de 2025, de acuerdo con lo
descrito previamente.

Que la Junta Directiva ha examinado la propuesta presentada por el Administrador y la
considera conveniente para los intereses de la Autoridad, por lo que estima apropiada la
modificacidn solicitada.

ACUERDA:

ARTICULO PRIMERO: Modificar el punto 1.1 “Propdsito” de la “Politica aplicable a la
Contratacion de Servicios de Mitigacion de Riesgos a través de Mecanismos de Cobertura”, ,

aprobada mediante el Acuerdo No. 198 de 30 de septiembre de 2009, el cual leerd asi:
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“1.1 Propésito

De acuerdo con el articulo 44 del Reglamento de Finanzas de la Autoridad del Canal de
Panama (en adelante “la Autoridad”), el presente documento establece la politica y
reglas para gestionar y celebrar contratos con instituciones especializadas en
transacciones de cobertura cuyo propdsito es proteger el presupuesto de la Autoridad.
Estas transacciones de cobertura tienen el objetivo de neutralizar y mitigar los riesgos
asociados a la fluctuacién de los precios de los insumos que adquiera la Autoridad o los
contratistas de esta a propdsito del funcionamiento, mantenimiento, operacion,
modernizacién y ampliacion del Canal; los tipos de interés pactados en préstamos o
empréstitos, u otras obligaciones crediticias que contraiga la Autoridad; las tasas o
cambio de monedas extranjeras frente a las de curso legal en la Republica de Panama,
en relacién con las obligaciones de la Autoridad pagaderas en moneda extranjeray
como producto de los depdsitos o certificados de depésitos en moneda distinta a la
moneda de curso legal de la Republica de Panama como resultado de las estrategias de
manejo de la liquidez.”

ARTICULO SEGUNDO: Modificar el punto 3.2 “Ejecucién de la transaccion de cobertura” de la
“Politica aplicable a la Contratacién de Servicios de Mitigacion de Riesgos a través de
Mecanismos de Cobertura”, aprobada mediante el Acuerdo No. 198 de 30 de septiembre de
2009, el cual leera asi:

“3.2 Ejecucidn de la transaccidon de cobertura

La Autoridad autorizara la ejecucion de la transaccion de cobertura a la(s) institucién(es)
especializada(s) calificadas que presenten la oferta con el precio mas bajo. El precio de
la mejor oferta se determinara al momento en que las contrapartes ejecuten la
transaccion de cobertura en tiempo real en los mercados financieros utilizando
plataformas informaticas. Las contrapartes ofrecen su mejor precio a la Autoridad en
forma consecutiva via telefdnica, por Internet o por video justo antes de efectuar la
transaccion.

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

Al momento de la oferta justo antes de la transaccion, si no es gravosa la oferta de

precio mas baja, la Autoridad autorizara verbalmente, por teléfono o por medios

usualmente utilizados en estas transacciones a la contraparte que ofrecié el mejor

precio a que ejecute la transaccién y con esta autorizacion verbal o escrita se vincula el
contrato de cobertura. El contrato se perfecciona posteriormente cuando la contraparte W
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envia a la Autoridad los documentos que comprueban la transaccion (Confirmacion).
Esta confirmacion contendra los términos generales, entre otros, el precio o tasa
cotizada por la institucién especializada, la prima en caso de aplicar a la transaccion
contratada. Para garantizar la transparencia del proceso, la Autoridad incluira los
siguientes mecanismos en su proceso de ejecucion:

e Grabar el audio o el video de la conversacidn en la cual las contrapartes hacen las
ofertas y se autoriza al ganador a efectuar la transaccién de cobertura. La grabacion se
mantendra en archivo.

e Que durante esa conversacién se contara como minimo con la presencia de un
representante de la Oficina del Fiscalizador General y la participacién del Vicepresidente
de Finanzas, un representante de la Oficina de Asesoria Legal y el Gerente de la Unidad
de Tesoreria y Financiamiento que fungira como el Oficial de Contratos para la
transaccion.

Paragrafo: Se exceptua este requerimiento en los casos en que se trate de coberturas
para los depdsitos o certificados de depdsitos en otras monedas distintas a las de curso
legal de la Republica de Panama, para lo cual se requerira la autorizacién de la Junta
Directiva.

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

e Que se levante lista de asistencia firmada por todos los presentes.”
ARTICULO TERCERO: Modificar el punto 5 “Tipo y Objeto de Riesgo” de la “Politica aplicable a la
Contratacion de Servicios de Mitigacion de Riesgos a través de Mecanismos de Cobertura”,

aprobada mediante Acuerdo No. 198 de 30 de septiembre de 2009, el cual leerd asi:

“5. TIPO Y OBJETO DE RIESGO.

Tipo de riesgo Objeto en Riesgo

Fluctuacién de la tasa de interés en los
contratos de financiamiento pactados Pasivos
por la Autoridad
Fluctuacién en la tasa de cambio de Pasivos producto de contrataciones en las que se
moneda han aceptado condiciones de pago en moneda
distinta a la moneda de curso legal de la Republica

de Panama. l}
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Activos producto de los depdsitos o certificados de
depdsitos en moneda distinta a la moneda de curso
legal de la Republica de Panama como resultado de
las estrategias de manejo de la liquidez.

Fluctuacion en el precio de productos
utilizados en las operaciones del canal o
utilizados por contratistas de la ACP
donde la ACP es responsable por el
posible incremento de los costos de los
productos.

Costos

ARTICULO CUARTO: Este Acuerdo entrara en vigor a partir de su publicacion en el Registro del
Canal.

Dado en la ciudad de Panama, a los veinticuatro (24) dias del mes de noviembre del afio dos mil
veinticinco (2025).

PUBLIQUESE Y CUMPLASE.
Jose Ramodn Icaza C. Anneth Davis
[ ] ’ \
44’1’@/) s’
Presidente de la Junta Directiva Secretaria\-de la Junta Directiva
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