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< Los murales que adornan la rotonda del Edificio de la Administracion del
Canal de Panama, fueron pintados por William B. Van Ingen de Nueva York,
un artista que logro fama por sus murales en la Biblioteca del Congreso, en
Washington, D.C., y en la Casa de la Moneda, en Filadelfia. Los murales
describen la monumental labor que constituyo la construccion del Canal.
Cuatro escenas - la excavacion del Corte Gaillard o Culebra, la construccion
del vertedero de la Represa de Gatun, la construccion de una compuerta
de esclusa y la construccion de las Esclusas de Miraflores - nos narran el
esfuerzo, valor y heroismo de la fuerza de trabajo multinacional que logré
la hazaiia de unir los dos océanos mds importantes del mundo a través del
Istmo de Panama.



MENSAJE DEL

PRESIDENTE DE LA
JUNTA DIRECTIVA

En mi condicién de Presidente de la Junta Directiva de la Autoridad del Canal de Panamé, cargo
que ocupo desde el 1 de julio de 2009, presento un resumen de la principal labor realizada
por este organismo durante el periodo fiscal 2009, que corre del 1 de octubre de 2008 al 30
de septiembre de 2009.

Considero importante recalcar que este periodo se caracterizd por el énfasis en mantener
la calidad y eficiencia de las operaciones diarias y desarrollar el Programa de Ampliacién
del Canal. Esto se ve reflejado en el mantenimiento de un nivel de ingresos adecuado para
sufragar los gastos operativos y de inversiones, el aumento de los aportes al Estado, la
ejecucion del programa de inversiones regular y del Programa de Ampliacion, y la paralela
reduccion de los gastos sin afectar el perfil de excelencia de la institucion; todo esto a pesar
de la crisis econdmica mundial.

Asimismo, se ha continuado tanto con la capacitacién interna del personal para prepararlo
a enfrentar los nuevos retos que representa el Programa de Ampliacién, como con el
reclutamiento de personal externo que enriquece con nuevos conocimientos y perspectivas,
complementando asi, la experiencia y excelencia del personal que labora en esta institucion.

Durante este periodo se produjo la adjudicacion de la licitacién para el disefio y construccion
de las nuevas esclusas, en la que participaron consorcios internacionales en una competencia
clara y transparente de mejor valor, asi como ofras importantes contrataciones dentro del
Programa de Ampliacion, actos que han sido ponderados de forma positiva por panamefios
preocupados por el proceso de ampliacion, y por el resto del mundo.

Paralelamente, la Junta Directiva traté temas especificos dirigidos a preparar a la Autoridad
del Canal de Panama para enfrentar debidamente los problemas futuros que se presenten,
razon por la cual se hicieron modificaciones a los reglamentos de Contrataciones, Finanzas,
Administracion de Personal y al que establece los Criterios y Directrices aplicables en la
Inversion de la Liquidez del Canal.

Estos cambios, en su conjunto, contribuyen al esfuerzo de habilitar a la Autoridad del Canal
de Panama para el mejor cumplimiento de sus fines, con miras a la ampliacion de la via
interoceanica.

Agradezco a la fuerza laboral del Canal su apoyo y compromiso con este esfuerzo nacional
que desarrollamos para el futuro del pais.

virlo vy

Rémulo Roux
Presidente de la Junta Directiva
de la Autoridad del Canal de Panama
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MENSAJE DEL

ADMINISTRADOR
DE LA AUTORIDAD DEL
CANAL DE PANAMA

Nos place entregar a la Nacion, a nuestros empleados y colaboradores, asi como a
nuestros suplidores y clientes, este décimo informe anual del desempefio de la Autoridad
del Canal de Panama. A lo largo de estos afios, la empresa que se forjo con una vision
clara de su papel en el ambito maritimo y en el devenir de nuestro pais, ha aportado
consistente y significativamente a la economia panamefia, cumpliendo con su misién de
producir en forma sostenible el maximo beneficio de nuestra posicidn geografica.

La administracion panamefia del Canal introdujo cambios estructurales que hoy
evaluamos a la luz de los réditos producidos. Por un lado, el enfoque de corporacion,
de cara a sus clientes y a satisfacer sus necesidades. Por el otro, la mision de asegurar
la operacién segura y eficiente de la via interoceanica, se complement6 para producir el
méaximo beneficio sostenible de nuestra posicion geografica. Nuestra privilegiada posicion
geografica que permite la unién del Atlantico y el Pacifico, sirviendo de eslabén para el
comercio mundial, produce beneficios para la industria maritima y el mundo.

Desde que asumimos el pleno control de la via interoceanica, la Autoridad del Canal de
Panama ha entregado a la Nacion méas de 4,880 millones de balboas en aportes directos.
Durante el afio fiscal 2009 entregamos al pais 780.4 millones de balboas en aportes
directos que representan un aumento del 11.4 por ciento en los aportes directos al fisco
en comparacion al afio fiscal 2008.

Después de completar un proceso riguroso de seleccion de contratistas que durd mas de
22 meses, la Autoridad del Canal de Panama adjudicd el contrato de disefio y construccion
del tercer juego de esclusas, principal componente del Programa de Ampliacion de la via
interoceanica. Estamos satisfechos y orgullosos de todas las medidas que se tomaron
para garantizar la integridad del proceso asi como el profesionalismo e integridad
demostrado por el personal técnico que tuvo a cargo este proceso. Hoy, este modelo de
gestion de contrato es estudiado internacionalmente como modelo de mejores practicas
para la contratacién de grandes obras de infraestructuras.

Alfinalizar el afio fiscal 2009, a excepcion de la licitacion para la cuarta fase de excavacion
seca del proyecto de ampliacién del Canal que deberéa ser adjudicada en el primer trimestre
del afio fiscal 2010, todos los componentes del proyecto han sido adjudicados y estan en
franca ejecucion.
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La operacién de la via interoceanica sigue cumpliendo con estrictos criterios de seguridad y
confiabilidad y contintia experimentando mejoras significativas en el tiempo en aguas del Canal
(TAC) y en tiempo de transito (ITT) lo cual se traduce en mejor servicio a nuestros usuarios y
clientes. Esto ha sido posible debido al programa de modernizacién que suma mas de 1,570
millones de balboas acumulados hasta el afio fiscal 2009 y que ha propiciado inversiones
en estaciones de amarre, en nuevos y mejores remolcadores, en mejoras a la iluminacion
del cauce y de las esclusas, aun cuando avanzamos con los trabajos de enderezamiento,
ensanche y profundizacion del cauce.

Iniciamos el siglo XXI con un gran reto y una fuerza laboral comprometida a dedicar sus
mejores esfuerzos para superar todos los obstaculos y demostrar al mundo que efectivamente
los panamefios tenemos la capacidad, tanto técnica como administrativa, para administrar
y operar la via acuatica. Nos guia nuestro compromiso inquebrantable con una gestion
socialmente responsable que honre los principios del Pacto Global y una visién de futuro que
nos permita seguir contribuyendo a preservar el ambiente impulsando la ruta verde por el
corazon de nuestra tierra.

Un siglo después de la construccion del Canal de Panama, nuestra gente acomete su
ampliacién, el proyecto de infraestructura mas importante de nuestro pais, mientras aseguramos
la confiabilidad y eficiencia de la via y trabajamos con empefio para consolidar la ruta por
Panama observando nuevas oportunidades y agregando valor tanto a nuestros clientes como
a nuestro pais.

Al celebrar el 95to aniversario de la inauguracion del Canal, el destino nos ha permitido cristalizar
el mejor homenaje a las generaciones de panamefios que lucharon por la recuperacion
de nuestro recurso mas estratégico: la Autoridad del Canal de Panamé es hoy uno de los
principales pilares del progreso, desarrollo y crecimiento de Panama y la via interoceanica se
desempefia de manera sobresaliente, consolidandose como lider en servicios a la industria
maritima mundial.

/ )
Alberto Alemah Zubieta

Administrador de la Autoridad del
Canal de Panama

@CP%
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AUTORIDAD DEL
CANAL DE PANAMA

AL SERVICIO DE LA NACION

La Autoridad del Canal de Panaméa (ACP) es una entidad del Gobierno de Panamé creada por el Titulo XIV
de la Constitucion Politica de la Republica de Panama y a la que le corresponde privativamente la operacion,
administracion, funcionamiento, conservacion, mantenimiento, mejoramiento y modernizacion del Canal; asi como
sus actividades y servicios conexos, conforme a las normas constitucionales legales vigentes. La Constitucion,
la Ley Organica del 11 de junio de 1997 y los reglamentos expedidos por su Junta Directiva establecen las
normas para su organizacion y funcionamiento. Debido a su importancia y naturaleza, la ACP goza de autonomia
financiera, patrimonio propio y derecho de administrarlo. El régimen juridico que se establecio para la ACP tiene
el propésito de mantener las condiciones que hacen del Canal una empresa al servicio pacifico e ininterrumpido
de la comunidad maritima, del comercio internacional y de Panama.

Estrategia Corporativa, compromiso con el pais

Vision A
Lider mundial en servicios a la industria maritima y en el desarrollo sostenible para la conservacion de la cuenca
del Canal; i
Piedra angular del sistema de transporte global e impulsora del progreso, desarrollo y crecimiento de Panama;
Modelo de excelencia, integridad y transparencia en nuestra gestion; comprometida con el desarrollo integral
de nuestro equipo humano. L

Mision
Nuestro negocio. Somos la empresa que opera, mantiene y mejora el Canal de Panama para ser la ruta preferida -
de nuestros clientes. Administramos privativamente el patrimonio del Canal de manera rentable, eficiente y |
competitiva; con excelencia, calidad y transparencia; garantizando el transito interoceanico expedito, confiable,
seguro e ininterrumpido. Invertimos en capacidad y tecnologia; crecemos para fortalecer la posicion competitiva de
la empresa y asegurar su viabilidad futura. Administramos y conservamos el recurso hidrico del Canal, participamos
activamente en la proteccion del medio ambiente y en el desarrollo sostenible de nuestra cuenca hidrografica.

Nuestro pais. Aportamos riqueza a Panama y contribuimos con nuestra gestion al bienestar, desarrollo, progreso
y mejoramiento de la calidad de vida de todos los panamefios.

Nuestros clientes. Construimos relaciones duraderas con nuestros clientes, entendiendo y anticipando sus
necesidades, aportandoles valor y brindandoles un servicio de calidad.

Nuestra gente. Reconocemos que nuestra gente es el recurso mas importante para el logro de la excelencia
en el servicio. Reclutamos y promovemos a los mejores. Valoramos la diversidad y fomentamos el trabajo en
equipo, a la vez que capacitamos continuamente a nuestra gente, creando las oportunidades para que cada
persona contribuya, aprenda, crezca y avance en funcion de sus méritos y sea justamente recompensada por sus
contribuciones.

Destino estratégico

Ser impulsor del crecimiento y desarrollo sostenible del pais en completa integracion con la sociedad.

Valores de la organizacion

* HONESTIDAD e LEALTAD

* TRANSPARENCIA * RESPONSABILIDAD
e COMPETITIVIDAD » CONFIABILIDAD
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Cédigo de Eticay Conducta

El Programa de Etica de la ACP bajo el lema “Nuestros Valores: Siéntelos, Vivelos, Pasalos” tiene como propésito
promover la conducta apropiada y fomentar conciencia ciudadana para fortalecer la transparencia e integridad de
nuestra organizacion. En el afio fiscal 2009, se continud con las sesiones de ética dirigidas a todos los empleados
de la organizacion y se logré alcanzar el 100.0 por ciento del total de la fuerza laboral. Se desarrollaron una serie
de iniciativas dirigidas a sensibilizar aun més a los empleados sobre la importancia de cultivar los valores éticos y
desempefiarse con los mas altos estandares de integridad y transparencia. Se distribuy6 a toda la fuerza laboral
el Reglamento de Etica y Conducta de la ACP, el cual puede ser accedido a través de la siguiente direccion: www.
pancanal.com.

Solicitudes de informacion

Numero de solicitudes de informacion presentadas a la institucion.
0 Desde el inicio del afio fiscal 2009 (1 de Octubre de 2008) a la fecha se han recibido 671 solicitudes.
+ Numero de solicitudes resueltas y negadas.
0 Delas 671 solicitudes recibidas:
205 estan en la categoria de pension alimenticia de los cuales 199 han sido resueltos favorablemente y seis
(6) estan en espera de la informacion para responder a los juzgados.
466 estan en la categoria de solicitudes en general (sindicatos, empleados, entidades gubernamentales y el
publico en general). De estos 439 han sido resueltos favorablemente, 21 estan en espera de informacién para
responder a los solicitantes y seis (6) esta en tramite y revision para respuesta.
+  Para acceder a la lista de todos los actos administrativos sometidos a participacién ciudadana favor entrar a
la siguiente direccion: www.pancanal.com bajo el botén de Rendicion de Cuentas.

Objetivos estratégicos

Objetivo 1 - Incrementar la rentabilidad de la empresa de forma sostenible para el beneficio del pais.

Objetivo 2 - Expandir la oferta de servicios y productos para aprovechar las oportunidades del mercado.
Objetivo 3 - Implementar précticas de negocios que fortalezcan el buen gobierno corporativo.

Objetivo 4 - Administrar eficientemente, en volumen y calidad, el recurso hidrico de la Cuenca Hidrografica del Canal.
Objetivo 5 - Aumentar la productividad, mediante la excelencia en el desempefio y el bienestar del recurso humano.

Metas corporativas

Meta Corporativa 1 - Obtener una utilidad antes de impuestos, intereses, depreciacion y amortizacion (EBITDA)
= B/.1,110.0 Millones al 30 de septiembre de 2009.

Meta Corporativa 2 - Establecer una nueva estructura de precios al 30 de septiembre de 2009 segun las fases
establecidas en el plan de trabajo.

Meta Corporativa 3 - Presentar un informe preliminar del Proyecto de Cooperacion Técnica al 30 de septiembre de 2009
Meta Corporativa 4 - Ejecutar las actividades programadas del proyecto del Tercer Juego de Esclusas, cumpliendo
con los hitos del cronograma establecido, al 30 de septiembre de 2009.

Meta Corporativa 5 — Hacer uso 6ptimo de la planta existente para atender la demanda de trénsitos, asegurando
un servicio con nivel promedio de cumplimiento = 85.0 por ciento.

Meta Corporativa 6 - Adecuar la organizacion a través de la mejora de los procesos identificados al 30 de
septiembre de 2009.

Meta Corporativa 7 - Implementar al 100.0 por ciento las actividades del Plan de Accion de Sostenibilidad y
Responsabilidad Social Empresarial programadas para el afio fiscal 2009.

Meta Corporativa 8 - Disefiar el Sistema de Seguimiento y Evaluacion del Plan de Desarrollo Sostenible y Gestion
Integrada de los Recursos Hidricos de la Cuenca Hidrogréafica del Canal de Panama al 30 de septiembre de 2009.
Meta Corporativa 9 - Preparar el plan de gestion de talento para garantizar el relevo generacional y atender
necesidades emergentes en la operacion al 30 de septiembre de 2009.

Meta Corporativa 10 - Mejorar el entorno laboral de la empresa en un =5.0 por ciento, medido a través de una
encuesta de satisfaccion, compromiso y clima laboral al 30 de septiembre de 2009.

Meta Corporativa 11 - Lograr que el indice de Desempefio Corporativo (IDC) sea = 100, al 30 de septiembre de 2009.

Pilares corporativos de sostenibilidad

Empleados — Garantizar el bienestar laboral, brindar oportunidades de crecimiento y desarrollo de los empleados
y fortalecer la cultura ética de la ACP.

Ambiente - Promover la sostenibilidad de los recursos ambientales de la cuenca del Canal.

Comunidad — Contribuir al desarrollo integral social de las comunidades a través de la transferencia de
conocimientos y la ayuda participativa de la organizacion.

Clientes — Mejorar las relaciones con los clientes brindando un servicio confiable y seguro, manteniendo abiertos
los canales de comunicacion.

Proveedores — Promover la diversidad en el proceso de contrataciones y supervisar el cumplimiento de los
proveedores en cuanto a calidad y conducta ética.

Estado — Mantener los aportes al pais para contribuir con el desarrollo de Panama, incluyendo la integracion
efectiva con la comunidad e instituciones publicas y privadas.
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s LOS MEJORES RESULTADOS,

COMPROMISO CON EL PAIS

Transito

A pesar de que el afio fiscal 2009 fue un periodo de recesion para la economia mundial como
consecuencia de la crisis econémica en Estados Unidos, Japon, Inglaterra y la Eurozona; el
Canal de Panamé logré nuevamente un desempefio de muy alto nivel. El Canal de Panama
actud oportunamente ante las sefiales de una contraccion del comercio y transito maritimo e
implemento los ajustes que le permitieron sostener y hasta aumentar su participacion de mercado
en rutas claves. El crecimiento global probablemente no retornaré prontamente a los crecimientos
observados en el periodo 2004-2007, dados los masivos y complejos ajustes que se deben efectuar
en los paises desarrollados. Las mayores economias implementaron significativos mecanismos de
estimulo fiscal y medidas extraordinarias de politica monetaria para rescatar agentes claves de la
economia y atenuar los efectos de la recesion.

La economia de los Estados Unidos, el principal usuario del Canal de Panama, ha estado
oficialmente en recesion desde diciembre de 2007. Esta recesidn, una de las mas profundas desde
la Gran Depresion, que fue una crisis econémica mundial iniciada a finales de 1929 y que se
prolong6 durante toda la década de 1930 siendo particularmente intensa hasta 1934, tuvo su raiz
en la crisis de las hipotecas “sub-prime” y la consecuente contraccion del crédito. No obstante, a
pesar de la recesion en la economia estadounidense y la caida en las importaciones de este pais,
los flujos comerciales por el Canal en el afio fiscal 2009 tuvieron s6lo una leve disminucion con
respecto a lo presupuestado, lo que sostuvo resultados sélidos en los ingresos por peajes.

La economia de China, el segundo usuario en importancia del Canal, continué siendo una de las
economias mas dinamicas en el mundo, a pesar de que la recesién en sus principales mercados
de exportacion afectd de manera considerable su comercio exterior. China, al igual que las otras
grandes economias mundiales implement6 un gran programa de estimulo fiscal para contrarrestar
su contraccién econdmica. Se prevé que las exportaciones e importaciones de productos chinos
continuaran como impulsores del crecimiento de China y que ésta se recupere en los afios 2010
y 2011.

El Canal de Panama efectué 14,342 transitos en el afio fiscal 2009, lo que representa una
disminucién de solo 2.4 por ciento con respecto a los 14,702 buques transitados durante el afio
fiscal anterior.

Transito del Canal de Panama
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En el 2009 transitaron por el Canal 299.1 millones de toneladas CP/SUAB (Sistema Universal
de Arqueo de Buques del Canal de Panama), lo que representa una reduccién de 3.4 por ciento
comparado al afio fiscal 2008. Dada la magnitud global de la contraccion del comercio producida
por la crisis crediticia y de confianza financiera, la reduccion de carga experimentada por el Canal
de Panama puede considerarse comparativamente de poca relevancia. Por otro lado, los ingresos
en concepto de peajes aumentaron un 9.2 por ciento, fundamentalmente como resultado de la
implementacion de los previamente programados incrementos de peajes en los segmentos de carga
refrigerada y pasajeros que tuvieron efecto a partir del 1 de octubre de 2008, y en el resto de los
segmentos a partir del 1 de mayo de 2009.

Tonelaje de buques
(en millones de CPISUAB)
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Los buques de alto calado representaron un total de 12,855 transitos en el afio fiscal 2009, para un
promedio de 35.2 transitos diarios. Los transitos de buques de dimensiones PANAMAX, con 100
pies 0 méas de manga, se redujeron en 1.2 por ciento, causado principalmente por la disminucion en
el trénsito de buques portacontenedores y portavehiculos.

Transitos de buques de alto calado
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Los ingresos por peajes alcanzaron B/.1,438.2 millones lo que representa un aumento de 9.2
por ciento y B/.120.7 millones en ingresos adicionales con respecto al afio anterior. Los buques
portacontenedores que transitaron transportaron 11.9 millones de TEU (Twenty-foot equivalent unit /
Unidades equivalentes de veinte pies), generando B/.793.1 millones de ingresos, lo cual representa
el 55.1 por ciento del total de los ingresos por peajes del afio fiscal 2009.

Ingresos por peajes

(en millones de balboas)
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Diariamente, la via interoceanica es cruzada por diferentes tipos de buques, los cuales llevan una
diversidad de carga, haciendo del Canal de Panama la ruta mas importante del comercio mundial.
Los 14,342 transitos realizados durante el afio fiscal 2009 demuestran la gran conectividad,
accediendo cada semana a méas de 80 paises a través de 144 rutas maritimas. Los principales
resultados de los diferentes tipos de buques se presentan a continuacion.

Transito por tipo de buque

Portacontenedores

Graneleros
Tanqueros
Refrigerados
Carga General
Porta-vehiculos
Pasajeros

Otros

0 ] 1 15 ™ 20 s 0 40
2007 W 2008 H 2009

Segmento de buques portacontenedores

Al cierre del afio fiscal 2009, el segmento de buques portacontenedores gener6 3,364 transitos lo
que representa 118.3 millones de toneladas CP/SUAB, y 11.9 millones de TEU, dando por resultado
una reduccion de 5.0 por ciento en los trénsitos, 5.0 por ciento en las toneladas CP/SUAB y 3.5 por
ciento en los TEU, con relacion al mismo segmento en afio fiscal 2008. Los ingresos por peajes
del segmento de portacontenedores fueron de B/.793.1 millones, un aumento de 11.3 por ciento en
comparacion con lo facturado en este segmento el afio fiscal previo, como resultado del aumento en
el peaje por TEU de B/.63.0 a B/.72.0 implementado el 1 de mayo de 2009.

La tendencia decreciente del segmento de portacontenedores durante el afio fiscal 2009 se debid
principalmente a la situacion econdmica mundial, que afectd severamente la economia de los
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Estados Unidos, principal pais de destino de la carga en contenedores que transita por el Canal
de Panama. La baja en el consumo de la economia norteamericana causé una contraccion de
la demanda lo cual ha impactado los volimenes de carga del comercio mundial y por ende los
transitos por el Canal de Panaméa. Esto también se refleja en los otros actores del comercio y
particularmente en los volumenes de importaciones en los mayores puertos de contenedores de los
Estados Unidos, los cuales estan 17.0 por ciento por debajo del 2008, lo que pudiera compararse
con los volumenes logrados en el 20031 .

Durante el afio fiscal 2009 hubo muchos cambios en los servicios de linea y patrones de rotacion
de estos servicios, no vistos en afios anteriores, tales como el desvio de buques a través del cabo
de Buena Esperanza en la porcion de retorno a Asia. Se fusionaron dos servicios, se cancelaron
seis servicios, se redujo la capacidad de los buques en un servicio e introdujeron tres nuevos
servicios. En resumen, el afio fiscal inicio con treinta y ocho servicios y concluy6 con treinta y
cuatro servicios de portacontenedores por el Canal. Las disminuciones en las cifras de trafico de
portacontenedores por el Canal son el resultado de las acciones de reduccion de costos tomadas
por las lineas navieras que se reflejaron como reestructuracion de servicios y, fusion y/o suspension
de algunos de sus servicios.

Segmento de graneles secos

En el afio fiscal 2009, los buques graneleros aportaron al Canal 59.6 millones de toneladas CP/
SUAB, un 17.6 por ciento por encima del afio fiscal anterior. Los ingresos por peaje del segmento
de graneleros fueron de B/.201.9 millones lo que representd un aumento de 23.8 por ciento con
respecto al afio fiscal previo, producto tanto del aumento de peajes aplicado a partir del 1 de mayo
de 2009 como por causa del incremento del tonelaje CP/SUAB transitado durante el afio. El total
de trénsitos de buques graneleros fue de 2,687, un incremento de 11.0 por ciento en comparacion
con el afio fiscal anterior. Por otro lado, la carga total en toneladas largas transportada en buques
graneleros, registrd niveles muy similares al afio anterior, disminuyendo apenas un 1.0 por ciento.

Varios factores contribuyeron al desempefio positivo del segmento de graneleros durante el afio
fiscal 2009, destacandose el movimiento de granos desde los puertos de la costa este de los
Estados Unidos con destino a Asia, los embarques de sal con destino a la region noreste de los
Estados Unidos y el aumento significativo de transitos de buques en lastre. Los embarques de
sorgo Y el frijol de soja aumentaron significativamente dando por resultado que el rubro de granos
se destacarad como el mas importante para este segmento. Ademas, el transporte de sal por el
Canal (utilizada para el deshielo de las carreteras en las temporadas de invierno) aumentd en la
ruta desde la costa oeste de Suramérica con destino a la costa este de los Estados Unidos. Por otro
lado, disminuyeron los flujos de carbdn, cemento, clinker, minerales metalurgicos y manufacturas
de hierro y acero como consecuencia de la recesién econémica global, que afecta particularmente
las importaciones y exportaciones de los Estados Unidos.

Dos elementos relacionados a la industria maritima: los costos de fletes y la holgada oferta de buques
graneleros son los causantes del aumento en los transitos de buques en lastre en direccién norte.
Estos buques transitaron el Canal para ubicarse en el area de la costa este de los Estados Unidos
con el objetivo de embarcar granos con destino a Asia. Para este afio fiscal, aproximadamente un
25.0 por ciento de los transitos totales del segmento fueron buques en lastre, cuando durante los
Ultimos ocho afios estos han sido en promedio sélo el 6.0 por ciento de los transitos.

Segmento de buques cisterna

El afio fiscal 2009 fue un afio de desempefio excepcional para el segmento de buques cisterna
a través del Canal. A pesar de la crisis econdmica y de comercio que azot6 todos los mercados
maritimos, el trafico de buques cisterna a través del Canal registré su mejor afio en los Ultimos doce
afios. Para el cierre del afio fiscal 2009, el segmento de buques cisterna aporté al Canal 2,317
transitos, 48.2 millones de toneladas CP/SUAB y B/.170.5 millones en concepto de ingresos por

14US imports show signs of life”, Cl Online, Septiembre de 2009.
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peaje, lo cual equivale a incrementos de 12.1 en transitos, 12.1 en toneladas CP/SUAB y 23.7 por
ciento en los TEU, con relacion al afio fiscal 2008.

Este incremento en el trafico de buques con carga liquida, especialmente los de 100 pies y mas de
manga, es el resultado del aumento en el intercambio comercial de un nimero plural de los productos
que transportan. En primera instancia, los flujos de petréleo crudo aumentaron, principalmente en
la ruta entre Venezuela y Nicaragua, como resultado de la puesta en operacién del nuevo complejo
de almacenamiento de petréleo y productos inaugurado en marzo de 2009 en el Puerto de Corinto
- Nicaragua. Ademas, las exportaciones de petroleo y sus derivados procedentes de Venezuela -
con destino a la costa oeste de Centro y Sur América se han incrementado como resultado de los ;“ ii li 1
acuerdos dentro del marco del ALBA? . -

ek ,..*
Por otra parte, el cierre temporal del oleoducto transistmico, operado por Petroterminal de Panama, ;I E e;
e I‘

por razones de los trabajos que se estuvieron realizando con el objetivo de reversar la direccion de
su flujo, ahora en direccién sur, atrajo el transito por el Canal de Panama de las exportaciones de
crudo procedentes de Ecuador. En adicidn, las exportaciones de productos petroquimicos de los
Estados Unidos con destino a Asia a través del Canal de Panama se mantuvieron relativamente
altas gracias a la debilidad del dolar y a la baja produccién en China.

Segmento de carga refrigerada

Al cierre del afio fiscal 2009, el segmento de buques refrigerados aporté al Canal B/.69.2 millones
en ingresos por peajes lo que representa un aumento de 4.9 por ciento al comparar esta cifra con
la del cierre del afio fiscal previo, principalmente debido al incremento en el cobro por TEU. Con
relacion al nimero de transitos, numero de TEU efectivamente transportados y toneladas de carga,
el afio fiscal concluyé con resultados menores que los logrados el afio anterior, con un total de 1,973
transitos, 146,672 TEU y 16.3 millones de toneladas CP/SUAB, reflejando disminuciones de 9.0 por
ciento, 3.5 por ciento y 6.7 por ciento respectivamente.

El menor desempefio de este segmento durante el transcurso del afio fiscal 2009 se debio
principalmente a la transiciéon del transporte de carga refrigerada de buques convencionales
refrigerados a buques portacontenedores en servicios de linea dedicados a este tipo de carga,
especialmente en el transporte del banano de Suramérica al mercado Europeo. Esta transicién ha
estado ocurriendo debido a que la carga esta utilizando cada vez més los medios mas eficientes de
transporte, para reducir el tiempo de transito y a los costos de transporte e inventario. Ademas, con
esta transicion hacia contenedores refrigerados logran un mejor manejo de la carga, garantizando
la calidad del producto y sin interrupcion de la cadena de frio.

La crisis econdmica también impactd adversamente este segmento, provocando una menor
demanda por la fruta a través del afio, ocasionando una sobreoferta en el mercado y reduciendo los
volimenes de exportacion de frutas.

Laavanzada edad de la flota convencional de carga refrigerada y la falta de nuevas construcciones de
este tipo de naves son factores que continuaran amenazando la sostenibilidad de este segmento.

Segmento de servicios especializados - buques portavehiculos

El afio fiscal 2009 se caracterizo por un descenso sin precedentes en el trafico del segmento de
portavehiculos. Los 469 transitos logrados en el 2009, 25.1 millones de toneladas CP/SUAB y
los ingresos por peajes de B/.87.2 millones representaron disminuciones de 42.6, 36.9 y 28.8 por
ciento, respectivamente, con relacion al afio fiscal 2008.

Las empresas automotrices a nivel global enfrentaron este afio al peor ambiente de negocios de
la historia reciente, atrapados por un colapso de la demanda en medio de una crisis financiera
global, el endurecimiento del crédito y la falta de confianza de los consumidores. A consecuencia

2Alternativa Bolivariana para las Américas
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de que los consumidores afrontaban términos de financiamiento mas restringidos, las ventas de
autos importados se desplomaron y las lineas navieras que transportan automéviles y otras cargas
rodantes por el Canal de Panama redujeron su volimenes de carga y cantidad de servicios. La
merma en la demanda y la considerable caida en las ventas de carros, particularmente en los
Estados Unidos, obligd a la reduccién de los embarques de vehiculos.

Segmento de servicios especializados - buques de pasajeros

Los resultados en el trafico de buques de pasajeros fueron favorables en el afio fiscal 2009. El total
de transitos de buques de pasajeros fue de 237, lo cual representé una diferencia de s6lo 1.7 por
ciento por debajo de los transitos efectuados en la temporada de cruceros del afio anterior. Sin
embargo, el tonelaje CP/SUAB transitado en este segmento alcanzé cerca de 10.5 millones, lo cual
representa un 10.1 por ciento de aumento sobre el tonelaje transitado en el afio fiscal 2008. Las
literas cobradas ascendieron a 306,133, un 17.5 por ciento por arriba de las literas cobradas durante
la temporada de cruceros 2007-2008. Las recaudaciones por peajes en este segmento fueron de
B/.39.1 millones, 26.0 por ciento por encima del afio anterior. El peaje en concepto del cobro por
litera represento el noventa 90.0 por ciento del total de los peajes de este segmento.

Pese a la recesion economica mundial y su efecto adverso en el turismo, la actividad de cruceros por
el Canal de Panama mantuvo un buen ritmo debido al volumen de transito de buques con itinerarios
de navegacion de diez dias y mas de duracion donde las escalas de estos cruceros generalmente
se realizan en puertos a lo largo de ambas costas de los Estados Unidos.

Otros servicios maritimos

Los ingresos del Canal por otros servicios maritimos (OSM) fueron de B/.383.2 millones lo que
representa una disminucion de 10.5 por ciento con respecto al afio anterior. Esta disminucion se
debe a la baja utilizacién que tuvo el sistema de reservacion de transito a partir de enero 2009. El
impacto de la recesién econémica mundial se reflejé en una baja en la demanda de los servicios
que brinda el Canal, que combinado con una mejora en la eficiencia y capacidad de las operaciones
de transito del Canal dio por resultado una baja en el tiempo de espera para transitar de los buques.
Esta situacion combinada con los esfuerzos de las navieras por reducir costos resulté en una menor
utilizacién del sistema de reservacion. Los ingresos por reservaciones de transito del afio fiscal 2009
estuvieron B/.53.6 millones por debajo de lo facturado en el afio fiscal 2008. Los ingresos del resto
de los OSM tuvieron un aumento de B/.11.1 millones debido al efecto del incremento de las tarifas
implementadas a partir de marzo de 2008.

Este afio, el Canal ha seguido tomando las acciones necesarias con el propésito de mejorar el
servicio a sus clientes, lo cual se ve reflejado en los resultados que a continuacion se presentan.

Promedio acumulado anual en Tiempo de Aguas del Canal (TAC)
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Tiempo en aguas del Canal y tiempo en transito

El tiempo en aguas del Canal (TAC) tuvo un promedio de 23.1 horas en el afio fiscal 2009, una
disminucién de 8.4 horas con relacion a las 31.6 horas del afio fiscal 2008. El promedio de TAC
se vio beneficiado por un aumento en la capacidad y eficiencia en las operaciones y por la baja
en el trafico por el Canal, lo que tuvo por consecuencia un mejor nivel de calidad de servicio y una
reduccion en el tiempo de espera para transitar en relacion a otros afios.

Promedio acumulado anual en Tiempo de Transito (TET)
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El tiempo en transito (TET) tuvo un promedio de 10.1 horas en el afio fiscal 2009, una disminucién
de 2.0 horas sobre el promedio de 12.1 horas del afio fiscal 2008.

La mejora significativa tanto en el TET como en el TAC se debe a la baja en el trafico por el Canal,
a la baja en la utilizacién de cupos de reservacion y a la mejora en el desempefio operativo; tales
como, el tornamesa de Gatun, la estacién de amarre de Cartagena, la profundizacién y ensanche
del Corte Culebra. De igual forma, nuevos mecanismos de operacion fueron implementados con
los précticos en junio del 2009.

Operaciones de dragado
Como apoyo al Programa de Ampliacion, la division de Dragado logré completar los trabajos de
construccion en 30 bordadas (secciones dentro del cauce del Canal) - entregables, 12 en el Corte

Informe de avance de las operaciones de dragado (ampliacién) afo fiscal 2009
Entregables ejecutados vs Entregables estimados
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Informe de avance de las operaciones de dragado (ampliacién) afio fiscal 2009
Porcentajes de avance
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Culebra y 18 en el Lago Gatun, rebasando la meta establecida de 26 entregables. Esto representa

una ejecucion de 115.4 por ciento con respecto a lo programado.

Los entregables son secciones de bordadas del corte Culebra y del lago Gatun, los cuales han sido

definidos de la siguiente manera:

. Los entregables en el lago Gatln representan 1,000 metros (1 kildmetro) de cada bordada,
lado este y oeste.

. En el corte Culebra los entregables representan 200 metros de cada bordada, lado este,
centro y oeste.

Como apoyo a los proyectos de modernizacion, la division de Dragado logré excavar un volumen de
582.6 millones de metros clbicos de un total estimado de 524.1 millones de metros cubicos. Esto

Informe de avance de las operaciones de dragado (modernizacion) afio fiscal 2009
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representa un porcentaje de ejecucion de 111.0 por ciento. Estos resultados se lograron gracias a
mejoras en los procesos de operacion y mantenimiento implementados por la organizacién.

Satisfaccion al cliente

LaACP gestiona con procesos y procedimientos establecidos, optimizando la seguridad, confiabilidad
y eficiencia de la ruta y del transito de buques, a la vez que acrecienta la calidad de la satisfaccion de
sus clientes y usuarios. El servicio de transito de buques se presta a lo largo del Canal de Panama,
desde la entrada del rompeolas en el océano Atlantico hasta la boya de mar en el océano Pacifico y
viceversa pasando por las esclusas de Gatin, Miraflores y Pedro Miguel, y por Gamboa.

De igual manera, se utiliza practicas definidas para evaluar y medir la satisfaccion del cliente, la
sensibilidad de nuestra organizacion respecto a las necesidades de éstos y, desde la perspectiva
organizacional, determina las estrategias a implementar para tener éxito a largo plazo. Entre estas
practicas se pueden mencionar, la encuesta de satisfaccion de los servicios que presta el Canal
dirigida a los capitanes de buques con una frecuencia de dos afios; la reunion cuatrimestral con
los agentes navieros y representantes de la Camara Maritima; y el procedimiento estructurado para
el manejo de quejas que sirve de indicador y que se utiliza para la toma de decisiones y la mejora
continua.

La metodologia de los estudios efectuados por la ACP radica en utilizar una muestra representativa
para las encuestas e incluir preguntas relacionadas con aspectos esenciales del servicio que
brindamos, tales como: fondeaderos, procedimientos de abordaje, comunicacién con la torre de
control, asistencia de remolcadores, procedimiento de esclusaje y seguridad de la via.

La ACP cuenta con mecanismos que permiten a nuestros clientes hacer llegar sus opiniones, entre
los cuales podemos mencionar: las reuniones periddicas con los agentes navieros y representantes
de la Camara Maritima de Panama, en las cuales pueden expresar sus opiniones, preocupaciones
y en las que se tiene la oportunidad de informarles sobre las decisiones tomadas por la ACP.
También se envian circulares a las agencias navieras, duefios y operadores con una frecuencia
determinada por la necesidad operacional en las que se comunica toda informacion relevante al
transito del Canal (resumen mensual de la operacion en donde se incluyen estadisticas, anuncios
de mantenimientos en el Canal, actualizaciones en el sistema de reservacion, entre otros.); y se
envian avisos a las agencias navieras, duefios y operadores con una frecuencia anual en donde
se suministra informacion actualizada sobre reglas y regulaciones del Canal de Panama. De
igual forma, se cuenta con accesibilidad en la comunicacion, a través, de correos electronicos,
visitas o reuniones formales con el Administrador, el Subadministrador, la Oficina de Investigacion
y Andlisis de Mercadeo, el Vicepresidente Ejecutivo del Departamento de Operaciones o con otros
altos funcionarios de la Autoridad del Canal; y por medio de reconocimientos recibidos de parte del
cliente, ya sea, mediante correo electronico, cartas o llamadas telefonicas.

El resultado obtenido en la encuesta aplicada en el afio fiscal 2008 reflejé un grado de aceptacion
global de 94.0 por ciento con respecto a la satisfaccion del cliente en el servicio principal de transito
por el Canal de Panama, lo cual muestra una alta aceptacion del servicio que se brinda. Las areas
con mayor grado de aceptacion fueron las categorias evaluadas como ayudas a la navegacion (97.9
por ciento), asistencia de remolcadores (96.3 por ciento), comunicacion (96.6 por ciento) y conducta
profesional de los practicos durante el ejercicio de sus funciones (96.7 por ciento).

Para la organizacién, es de suma importancia velar por las practicas con respecto a la satisfaccion
del cliente, observandolas desde la perspectiva de una excelente comunicacion en dos vias: para
el cliente al agregar valor o beneficios y para el Canal al potenciar el crecimiento en la cartera de
clientes y detectar areas de mejora continua.
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Luego de muchos afios de planificacion, preparativos y trabajos preliminares para sentar bases solidas
para la construccion del Programa de Ampliacién del Canal de Panama, durante el afio fiscal 2009 se
han alcanzado hitos trascendentales en los principales componentes de esta monumental tarea.

Se adjudicaron contratos millonarios para tres de los principales proyectos del programay en adicién
se publicé el pliego de cargos para el Gltimo proyecto mayor faltante. De igual manera, se hicieron
avances en la tramitacion de varios contratos de apoyo, los cuales fueron publicados, adjudicados
o completados durante este afio. Se lograron avances significativos en el financiamiento y en la
administracion del programa, asi como en las actividades de seguridad, ambiente y comunicacion
del Programa de Ampliacion.

Cauce de acceso del Pacifico (CAP)

El trabajo del CAP fue dividido en cuatro proyectos de excavacion seca, con un contrato principal
que cubre la mayor parte del trabajo en cada uno. EI CAP también incluye trabajos complementarios
por parte de la Autoridad del Canal de Panama (ACP) y de otros contratistas para dar apoyo a estos
trabajos de excavacion.

Fase 1 de la Excavacion (CAP1)

El contratista del CAP1, Constructora Urbana S.A., concluy6 la excavaciéon de 7.3 millones de
metros clbicos de material en el cerro Paraiso y Unicamente falta por hacer un pequefio tramo de
la nueva carretera a Borinquen y trabajos de drenaje. Se estima que el proyecto estara terminado
antes de la fecha de entrega estipulada en el contrato del 25 de enero de 2010.

Canal de aproximacion Pacifico (CAP1)
Volumenes de excavacion del Cerro Paraiso - actual vs programado a septiembre de 2009
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< El panel muestra la construccion de una alcantarilla en el muro lateral de las Esclusas de Miraflores.
Las grandes alcantarillas de las esclusas que dirigen el flujo de agua son lo suficientemente grandes
como para que pueda pasar un tren.
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Fase 2 de la Excavacion (CAP2)

El contratista del CAP2, CILSA-Minera Maria, removié unos 7.3 millones de metros cubicos de
material del cauce de acceso y completo la desviacion del rio Cocoli. Actualmente, el contrato lleva
un avance aproximado de un 94.0 por ciento, con lo cual Unicamente quedan por excavar 100,000
metros cubicos y por terminar un tramo de la seccion sur de la carretera Borinquen que pasara por
el lado oeste del cauce.

Canal de aproximacion Pacifico (CAP2)
Volumenes de excavacion avance vs. programado a septiembre de 2009
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Fase 3 de la Excavacion (CAP3)

El contrato del CAP3 fue adjudicado a la compafia Constructora Meco S.A el 16 de diciembre
de 2008. Desde entonces, ademas de completar la limpieza de un area de 190.0 hectareas
contaminadas con municiones y explosivos de consideracion, ha excavado cerca de 1.9 millones
de metros clbicos de material. Este proyecto ha tenido un buen progreso, alcanzando un 35.0 por
ciento al final del afio fiscal y est& avanzando a un ritmo mayor del planeado.

Canal de aproximacion Pacifico (CAP3)
Volimenes de excavacion - actual vs programado a septiembre de 2009
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Fase 4 de la Excavacion (CAP4)

En junio del afio 2009, se publico el pliego de cargo para la compra y entrega de cerca de 15,000.0
toneladas métricas de tablestacas de acero para la ataguia que separara la excavacion del CAP4
del lago de Miraflores, a fin de permitir la construccion en seco de la presa Borinquen 1E. La ACP
adjudico el contrato a LB Foster Company el 20 de julio de 2009, y se espera que la primera entrega
se realice a mediados de octubre del mismo afio.

El 30 de julio de 2009, la ACP publico el pliego de cargos para el contrato principal del CAP4,
que requiere, entre otros trabajos, la excavacién de alrededor de 26.0 millones de metros cubicos
de material y la construccion de la ataguia de una extension de 1.8 kilémetros de largo y la presa
Borinquen 1E de 2.3 kildmetros de largo. En agosto de 2009, se organizé una visita de campo y se
efectud una reunion preliminar con casi 30 compafias de Panama, el resto de América Latina, los
Estados Unidos y Europa. La ACP espera recibir ofertas en diciembre de 2009 y adjudicar el contrato
en enero de 2010.

La estacion de bomberos de Pedro Miguel Oeste y el Edificio 12 se encuentran dentro del &rea de
la presa y; por consiguiente, requieren ser reubicados. El 21 de septiembre de 2009, se publicé el
pliego de cargos para la reubicacion de la estacion de bomberos, y la adjudicacion se espera para
antes de fin del afio.

Torres de transmision

Los trabajos de reubicacién de la linea de transmision de 230.0 kilovoltios que interferiria con la
excavacion del CAP fueron completados sustancialmente por el contratista Eléctrica Medellin LTDA,
alcanzando 99.0 por ciento de avance.

Mejoras al cauce de navegacion

Entrada del Pacifico

Aunque el contrato de la entrada del Pacifico fue adjudicado durante el afio fiscal 2008, el 17 de
noviembre de 2008 se realiz6 la ceremonia simbolica de inauguracion, con la asistencia del entonces
presidente de Panama, Martin Torrijos. Dredging International de Panama S.A. ha removido
aproximadamente 4.6 millones de metros clbicos de material desde el inicio del proyecto, lo cual
representa cerca del 53.0 por ciento del volumen total (excluyendo 157,000 metros cubicos de
sedimentacién). En marzo, antes de comenzar la fase de perforacién y voladuras, se llevaron a cabo
actividades preliminares de sondeo e informacién publica; y el contratista se reunié con los miembros
de la comunidad de Diablo en abril de 2009 para explicarles el alcance del trabajo por realizar. Las
actividades de voladura, realizadas mediante una de las barcazas de perforacién y voladura mas
grandes del mundo, la Yuan Dong 007 de 10 torres, concluyeron el 25 de septiembre.

Ensanche y profundizacion de la entrada Pacifica (8.7 Mm3)
Volumen dragado — actual vs. programado a septiembre de 2009
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Lago Gatun y Corte Culebra

Este elemento comprende la profundizacion y el ensanche de los cauces de navegacion en el lago
Gatun; y la profundizacion del cauce del corte Culebra, trabajos que seran realizados principalmente
con las fuerzas y los equipos internos de la ACP. Los trabajos en el corte y el lago, anteriormente
administrados como proyectos separados, se combinaron para formar un sélo programa durante
este afio fiscal, con la intencidn de incrementar la eficiencia. Desde que comenzaron estos trabajos,
se han removido aproximadamente 6.1 millones de metros cubicos de material. En septiembre de
2009, se alcanzé un hito con la conclusion del dragado de la bordada Tabemilla, la primera bordada
en ser terminada.

Entrada del Atlantico

En febrero de 2009, después de trabajar en las especificaciones y demas preparativos, la ACP
emiti6 el pliego de cargos para el proyecto. Los interesados presentaron preguntas en marzo. La
ACP realiz6 una visita de campo y una reunion preliminar con seis compafiias de dragado, junto con
compaiiias constructoras, y proveedores de equipos y servicios. En mayo de 2009, los posibles
proponentes iniciaron las investigaciones geoldgicas de campo. Luego de haber completado
las investigaciones de campo en el mes de julio, cinco proponentes presentaron ofertas el 10 de
septiembre.

El contrato fue adjudicado el 25 de septiembre a la firma Jan De Nul n.v. (JDN), empresa belga que
presento la oferta de precio mas bajo, por la suma de B/.89.6 millones. Esta licitacion incluia una
opcién para dragar 60.0 centimetros de profundidad adicional, y JDN ofreci6 realizar este dragado
por la suma de B/.16.4 millones. La ACP cuenta con 45 dias a partir de la fecha de la adjudicacion
para decidir si ejecuta esta opcion.

Esclusas Pospanamax

Adjudicacion del contrato principal

Lasolicitud de propuestas (RFP por sus siglas eninglés) para el disefio y la construccion de los nuevos
complejos de esclusas del Canal de Panama que constituyen la piedra angular sobre la cual esta
estructurado el Programa de Ampliacién, fue enmendada varias veces. Estos cambios se hicieron a
medida que cada uno de los consorcios precalificados se reunié individualmente con personal de la
ACP y suministré informacién valiosa para introducir mejoras a la RFP. Al mismo tiempo, se trabajo
en el proceso de licitacion, formando equipos internos de evaluacién y desarrollando protocolos
para recibir apoyo de expertos externos. Las enmiendas finales resolvieron dudas de los consorcios
y aseguraron de que la RFP final reflejara la situacién econémica mundial prevaleciente.

El 3 de marzo de 2009, fecha de la licitacion, la ACP recibio las propuestas de precio y las
propuestas técnicas de tres consorcios: el grupo C.A.N.A.L., el consorcio Bechtel-Taisei-Mitsubishi
Corporation, y Grupo Unidos por el Canal. Los sobres sellados que contenian las propuestas de
precio y el monto de la partida asignada por la ACP fueron firmados por un notario publico, por el
oficial de contrataciones y el fiscalizador general de la ACP; antes de ser colocadas en una béveda
de seguridad en una sucursal cercana del Banco Nacional de Panama, para que se mantuvieran
custodiadas mientras se realizaban las evaluaciones técnicas.

El comité que evalud las propuestas técnicas estuvo conformado por 15 especialistas de la ACP. Se
utilizé el apoyo de mas de 40 expertos locales e internacionales para que brindaran apoyo a este
comité, quienes trabajaron en coordinacion con el oficial de contrataciones.

El proceso de seleccion fue disefiado y administrado para ser justo y transparente, lo cual se

evidencié nuevamente en el acto publico celebrado el 8 de julio para anunciar los puntajes técnicos,
abrir los sobres sellados que contenian las propuestas de precios y determinar los puntajes totales
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(cuya ponderacion se componia de un 55.0 por ciento para las propuestas técnicas y de un 45.0
por ciento para las propuestas de precio). El 15 de julio de 2009, basado en el mejor puntaje y la
subsiguiente validacion de su oferta de precio (que estaba por debajo de la cantidad asignada por
la ACP), se adjudic el contrato a Grupo Unidos por el Canal, por la suma de B/. 3,221.6 millones, y
se emitio la orden de proceder el 25 de agosto de 2009.

La empresa de auditoria externa, Deloitte Inc., certificd que los resultados de la evaluacion técnica
siguieron fielmente los criterios de evaluacion de la RFP y el Reglamento de Contrataciones de la
ACP. Ademas, los consorcios que no fueron seleccionados ejercieron su derecho, acordado en la
RFP, arevisar la propuesta de mejor valor y los documentos de evaluacion de la ACP y no formularon
ninguna protesta en contra del proceso de contratacion o de la decision final de la adjudicacion.

Servicios de prueba de materiales

En mayo de 2009, la ACP anuncio la licitacién para contratar servicios independientes para realizar
pruebas de aseguramiento de calidad de los materiales que seran utilizados para el proyecto de
esclusas. En el mes de julio de 2009, ocho posibles proponentes participaron en visitas de campo
y en una reunion preliminar a la fecha programada para la licitacion. El 25 de septiembre, se
recibieron y abrieron cuatro propuestas, y el contrato se adjudico a Laboratorios Contecon Urbar
Panama S.A. el 28 de septiembre de 2009.

Preparativos y actividades secundarias

Se trabajé en la definicion e implementacion del reclutamiento, la movilizacién, la orientacion y
la capacitacion de personal para el equipo de administracion de proyectos de la fase de disefio y
construccion; y en la coordinacion de las interfases entre el proyecto de esclusas y otras actividades
del Programa de Ampliacion.

El contrato del estudio de impacto ambiental para el campamento de trabajadores de las esclusas
del Atlantico, fue adjudicado a la compafiia URS Holdings. Este contratista presenté un cronograma
de trabajo detallado, asi como planes ambientales, de seguridad y de control de calidad. En enero
se termind y presento a la ACP el estudio final, el cual fue enviado a la Autoridad Nacional del
Ambiente (ANAM) en el mes de abril de 2009.

El Consorcio Post Panamax (CPP) trabajo en los criterios de revision de disefios para las presas de
Borinquen y entreg6 su disefio final para las compuertas en abril.

Financiamiento y administracion

Financiamiento

El 9 de diciembre de 2008, luego de un proceso que dur6d un afio, la ACP y cinco agencias
multilaterales firmaron un acuerdo que garantizaba el financiamiento de hasta B/.2,300 millones
de los fondos que requiere el Programa de Ampliacion. Igualmente, las agencias multilaterales
que participaron establecieron requisitos especificos relacionados con la implementacion de
actividades de monitoreo y presentacion de reportes y la ACP les ha presentado los estados y
reportes financieros que corresponde para cumplir con dichos requisitos. La ACP también cumplié
con las obligaciones financieras relacionadas.

Administracion de programas

Para asegurar la administracién adecuada del proceso de contratacion de las esclusas y otras
actividades del Programa de Ampliacién, los gerentes y especialistas de la ACP y de CH2M Hill (la
firma contratada para asesoria en administracion de programas para el Programa de Ampliacién)
trabajaron juntos a lo largo de todo el afio, guiados por su eslogan “un equipo, una mision” y por
su compromiso conjunto con el éxito del esfuerzo de ampliacion. La utilizacion de consultores
adicionales y servicios externos de asesoria también reflejé este compromiso fundamental.

Por ejemplo, la ACP ha estado trabajando con Shearman & Sterling LLP (asesor legal financiero) y
Mizuho Corporate Bank (asesor financiero) con el fin de obtener condiciones més favorables para la
administracion financiera del Programa de Ampliacion.
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Los servicios de administracion de riesgos provistos por Willis Limited para desarrollar los términos
de las pdlizas de cobertura de construccién todo riesgo y responsabilidad civil contra terceros,
dieron como resultado la colocacion de una cobertura temporal para el proyecto de esclusas hasta
diciembre, y el contratista continUa tratando de conseguir cobertura permanente. Ademas, se incluyd
el contrato de servicios de laboratorio licitado por la ACP en el programa de seguros controlados
por el propietario.

Una revision de las clausulas relacionadas con seguros en el contrato para las esclusas fue realizada
por Mayer Brown LLP. El asesor propuso cambios para el pliego de cargos para las nuevas esclusas,
presentd opiniones sobre las clausulas contractuales, hizo recomendaciones sobre nombramientos
para la junta de resolucion de conflictos y proveyé asesoria sobre temas de interés especifico.
Adicionalmente, la compafiia Mayer Brown ofrecid capacitacién a los abogados del equipo de
ampliacion y a los gerentes del proyecto de esclusas y los del Programa de Ampliacion.

La ACP ha estado usando el servicio informativo Platts para mantenerse informada sobre las
fluctuaciones en los precios del acero reforzado, el acero estructural y el diesel, e ir actualizando sus
estrategias con base en estos datos.

Seguridad, salud e higiene industrial

Como prueba de la naturaleza fundamental del valor de la seguridad y la salud en el Programa
de Ampliacion, los gerentes firmaron una declaracion por medio de la cual se comprometieron a
proveer un ambiente de trabajo libre de lesiones, enfermedades o incidentes relacionados con el
programa, para todos sus colaboradores. Todos los participantes de la ACP y de CH2M Hill reciben
una orientacion estandarizada, y se ofrecen presentaciones regulares sobre seguridad tanto para
el personal interno, como para el personal de campo de los contratistas. Un 53.0 por ciento del
personal asignado al Programa de Ampliacién completé una capacitacion de seguridad entre el inicio
del programa el 28 de julio y el final del afio fiscal, el 30 de septiembre de 2009. Adicionalmente,
se llevan a cabo inspecciones a fin de detectar y corregir de inmediato cualesquiera condiciones
riesgosas, y es obligatorio reportar e investigar todo incidente que se presente.

Ambiente y temas relacionados

Ademas de la capacitacion de seguridad, todos los miembros que se integraron a los equipos
recibieron orientacion ambiental. Otros aspectos que forman parte del amplio alcance de los
esfuerzos ambientales son los que se detallan a continuacién.

Proteccion de recursos

Entre las tareas que se desarrollan en todos los proyectos del Programa de Ampliacién, se incluyen
actividades con fines de conservacion, monitoreo, documentacion y presentacion de informes
ambientales, paleontolégicos, arqueoldgicos, historicos y culturales; todas ellas con el apoyo
de especialistas ambientales, consultores y contratistas de la ACP. En septiembre de 2009, se
concluy6 un contrato de fotografias aéreas para mantener registros de las condiciones y los cambios
ambientales en los distintos sitios del programa.

Esfuerzos socioecondmicos

En relacion con el plan para elevar el nivel maximo operativo del lago Gatun (el cual actualmente
esta en las primeras etapas de analisis), se adjudico un contrato para desarrollar un plan de manejo
socioambiental por un valor de B/.197,500.0 a la compafiia Louis Berger Group Inc. En el mes
de septiembre de 2009, después de haber presentado borradores en mayo y julio, se presentd el
informe final relativo a los efectos del aumento del nivel del lago y se hicieron recomendaciones
sobre cdmo manejar dichos efectos. También se estan haciendo esfuerzos similares para mitigar
cualesquiera efectos socioeconomicos adversos que puedan tener las demas actividades del
Programa de Ampliacion.

Rescate y reubicacion de vida silvestre
Todos los contratos del Programa de Ampliacién que envuelven la remocion de la vegetacion exigen
como requisito el rescate y reubicacion de vida silvestre. La remocion de la vegetacion durante
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las etapas iniciales de excavacion se realiza en coordinacion con cuadrillas especializadas que
se aseguran de que los mamiferos, pajaros, reptiles y anfibios que se encuentren en el area sean
dirigidos hacia afuera o atrapados y luego transferidos a un sitio similar cercano que no haya sido
perturbado, 0 a un area legalmente protegida. Aproximadamente 360 animales fueron salvados de
esta forma durante el afio fiscal 2009.

Reforestacion y pagos de indemnizacion ecolégica

En seguimiento de las leyes panamefias y los requisitos de la ANAM, se esta llevando a cabo la
reforestacion de areas equivalentes al doble del sendero forestal afectado en areas protegidas
legalmente a lo largo y ancho del pais. En este afio fiscal, la siembra de plantones cubri6 270.0
hectareas en tres parques nacionales y una estacion de investigacion, ademas de trabajos
adicionales de mantenimiento en otros parques.

Se esta pagando indemnizaciones ecoldgicas a la ANAM en concepto de compensacion por el
impacto de las obras del Programa de Ampliacion sobre el ambiente natural, cuyas tasas dependen
del tipo de ecosistema afectado. En el afio fiscal 2009, estos pagos ascendieron a B/.1.4 millones.

Proyectos de reforestacion en ejecucion

CAP1: Parque Nacional Camino de Cruces (Panam) [ — 62%
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Relaciones publicas, comunicacion y documentacion histérica

Por ser una de las tareas mas importantes en la historia de la Republica de Panama y un gigantesco
reto de ingenieria de dimensiones globales, el Programa de Ampliacién es de atractivo interés local
e internacional, como lo demuestran los 12,575 visitantes recibidos en los diferentes sitios de los
proyectos durante el afio.

En adicion al sinnumero de comunicados de prensa, producciones en video, noticias en el sitio de
internet y otros tipos de comunicaciones para mantener al publico informado; constantemente se
preparan presentaciones y material informativo, los cuales se ofrecen a diversos grupos, incluyendo
jefes de estado, lideres comerciales, periodistas, estudiantes y otros interesados. Se cred una
nueva unidad para administrar los requisitos de presentacion regular de informes especializados
dirigidos a organizaciones tales como la Junta Directiva de la ACP, la Asamblea Nacional de la
Republica de Panama y las instituciones financieras. Ademas, la ACP mantiene una linea telefonica
gratuita (800-0714) y una direccion de correo electrénico (ampliacion@pancanal.com) para
responder preguntas.

Comunidades cercanas a las areas del programa y otras personas interesadas reciben avisos sobre
las voladuras y demas actividades similares, y toda persona que desea presentar una queja o
reclamo relacionados con los posibles efectos de dichas actividades, recibe la debida asistencia.

En reconocimiento al significado histérico de esta magna obra, se ha iniciado el trabajo para dejar
documentado el progreso y los acontecimientos dignos de mencién para la posteridad.
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BIENESTAR INTEGRAL,

COMPROMISO CON LOS EMPLEADOS

“Un compromiso en dos vias”, con esta frase la ACP resume la esencia de la gestion del capital
humano en el Canal. Por un lado, nuestros trabajadores son el pilar principal que permite cumplir
con nuestras responsabilidades para con los clientes, a quienes servimos, y para con la sociedad
panamefia, fin Ultimo de todos nuestros esfuerzos y anhelos. Como balance, por otro lado, esta
entrega de nuestros trabajadores para con el Canal y sus retos, es retribuido con el compromiso
institucional de velar por el bienestar integral de todos sus empleados.

Procuramos mantener una oferta de valor a nuestros empleados que les provea satisfaccion en
el desempefio de sus labores y que a la vez estimule su crecimiento profesional y su bienestar
humano de forma integral. Por ello, nos esforzamos para que esta institucion constituya para
actuales y futuros trabajadores del Canal, una de las mejores empresas para trabajar. Todas las
iniciativas y programas que se llevan a cabo en su accionar con los empleados, estan encaminados
a ese objetivo.

Beneficios sociales para los empleados con jornada completa

Programas de salud y bienestar integral

Estéan enfocados en la prevencion y mantenimiento de la salud de nuestro equipo de trabajo. Las
clinicas de atencion primaria y los centros para realizar examenes fisicos estan disponibles para
nuestros trabajadores en diferentes puntos de nuestra operacién. Durante el afio fiscal 2009, se
brindaron mas de 24,000 atenciones, 2,143 exadmenes fisicos y 425 casos de primeros auxilios.
Como parte de nuestro esfuerzo anual de concienciacion y prevencion en materia de salud se
llevaron a cabo diversas campafias; tales como, la campafas de Deteccion Temprana de Cancer
de Mama (419), Donacion de Sangre (con 105 donantes), Prevencion de Cancer Cérvico Uterino
(con 569 empleadas capacitadas), y Prevencién de VIH y SIDA (45). Este afio se hizo énfasis
en la Prevencion de Gripe Estacional y Vacunacién y en la Prevencion de Gripe AHIN1, con
participacion de 5,407 empleados. Como parte de la campafia, un total de 1,066 empleados
acudieron a vacunarse contra la influenza en nuestros centros de atencion. Adicionalmente,
seguimos apoyando al empleado convaleciente a través del programa de fortalecimiento para el
trabajo, donde a través de sesiones de terapias y rehabilitacion, ayudamos al empleado a superar
diversos tipos de lesiones musculares.

La tasa de ausentismo institucional bajé de 3.08 por ciento a 2.81 por ciento lo cual muestra un
decrecimiento con respecto afio anterior.

Tasa de ausentismo, enfermedades profesionales, dias perdidos

Tasa (Porcentaje) AF-07 AF-08 AF-09
Ausentismo 4.19% 3.08% 2.81%

< Este panel representa la construccion del vertedero de la Represa de Gatun. El Lago Gatin se
formé al represar el Rio Chagres, y las catorce compuertas de la represa mantienen el lago a 85
pies sobre el nivel del mar. Al momento de su formacion, el Lago Gatiun era el lago artificial mas
grande del mundo
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Plan de seguro médico, vida y accidente

LaACP en su afan de mejorar continuamente los planes de seguro privado que se ofrecen a nuestros
empleados, anunci6 durante el afio fiscal 2009 mejoras en los siguientes aspectos: aumento de la
prima del seguro de vida y pago de doble indemnizacion por accidentes, incremento de los montos
de dinero para gastos médicos anuales, eliminacion del co-pago para urgencias y supresion del
periodo de carencia. Para ayudar a los empleados a hacer uso de estos beneficios, se capacitaron
alrededor de 1,000 empleados en temas sobre las coberturas del plan de seguro médico privado y
otros tramites con la Caja de Seguro Social (CSS).

Asesoramiento financiero gratuito

La organizacion mantiene su apoyo en temas financieros a los empleados que asi lo soliciten.
Durante este afio se realizaron 72 seminarios sobre administracion de finanzas personales y se
concedieron 263 asesorias cubriendo un total de 2,053 empleados. De igual forma, la Infored
corporativa ha sido utilizada para expandir este apoyo, publicando guias y material de interés. Se
continian ofreciendo charlas referentes al manejo de las finanzas personales en la induccién a
nuevos empleados. En este mismo orden, ramificandonos hacia el trabajador y sus familias, este
afio 80 familias de canaleros recibieron capacitacion en temas financieros.

Beneficio de descuentos en comercios locales

La ACP, en su busqueda de impactar positivamente en el bienestar de sus empleados, gestiond
con empresas de la localidad que ofrecen una diversidad de productos o servicios, descuentos
para sus empleados y familias en pro de incrementar su poder adquisitivo. También, se ofrecieron
sesiones informativas a aproximadamente 2,800 empleados sobre la diferencia entre los conceptos
de consumismo y las compras de articulos y servicios que representan una necesidad.

Actividades recreativas y fisicas

Se organizaron, al igual que en afios anteriores, iniciativas orientadas a la sana recreacion
y actividades fisicas de los empleados y de sus familiares; tales como, clases de aerdbicos,
yoga, caminatas dirigidas, juegos de volleyball, basketball y clinicas de golf entre otros. Como
es tradicion, celebramos el aniversario del Canal con las competencias inter-departamentales de
atletismo, que contaron con la participacion de 934 empleados entre los atletas y sus animadas
barras. De igual manera, fomentando el compafierismo entre areas y entre instituciones, se
realizaron 8 ligas deportivas internas y nuestros empleados amantes del deporte participaron en 19
ligas gubernamentales. Incorporando a sus familias, hijos y dependientes de canaleros participaron
del ya tradicional Verano Feliz, el cual consiste de una serie de actividades deportivas, recreativas y
didacticas convirtiéndose en la actividad mas divertida del verano para 475 nifios.

Programa de asistencia educativa

La educacién continua de nuestros empleados es respaldada por la ACP como institucion. De
alli a que como parte de nuestra gestion anual del capital humano se ofrecen oportunidades para
que nuestros empleados opten por seguir educandose, asistiendo a cursos y a otras instancias
académicas; que relacionados con sus deberes repercutan en una mejora del desempefio. Bajo
este Programa de Asistencia Educativa, se procesaron arriba de 500 reembolsos de matriculas
este afio.

Programas de seguridad e higiene

La ACP se ha constituido a nivel nacional en una institucion promotora de la seguridad e higiene
laboral. Este afio agrupamos a 935 personas (189 de la ACP y 746 de distintos puntos del pais)
en el Segundo Congreso de Salud y Seguridad Laboral, que con el lema “Gestiéon y Competencia
de Salud y Seguridad en el Trabajo”, constituyé el principal evento del pais que conmemord el Dia
Mundial de la Seguridad y Salud en el Trabajo. El mismo cont6 con la participacion de conferencistas
internacionales y locales y con la participacion de entidades publicas y de la empresa privada del
pais.

Beneficio por retiro laboral
Contribuyendo con la movilidad interna de la organizacién y el crecimiento profesional del personal,
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134 empleados se acogieron al beneficio por retiro voluntario. Este es un beneficio econémico que
la ACP ofrece a los empleados que se retiran de la empresa al cumplir la edad de jubilacion.

Clima laboral

Con la participacion de 7,345 empleados (78.3 por ciento de la poblacién), concretamos el segundo
estudio de Clima Organizacional, Satisfaccion y Compromiso Laboral. De los resultados del estudio,
se estructuraron planes de accién a nivel corporativo y de las diferentes areas, para atender los
temas de interés para los empleados y poder darle seguimiento continuo a la atencién de dichos
temas.

Horario flexible

Aprobamos, en aquellas areas en las cuales la operacion lo permite, que se ajusten los horarios
de entrada y salida, a los empleados que lo soliciten, de forma tal que puedan cumplir con ciertos
compromisos personales y familiares.

Permisos para padres o tutores de personas con discapacidad

Desde que implementamos este beneficio, empleados que son padres o tutores de personas
con discapacidad se han seguido sumando a esta iniciativa de inclusion social. Este afio, 10
empleados adicionales a los ya 24 inscritos en el programa han solicitado acogerse a los permisos
administrativos de hasta un maximo de 144 horas por afio calendario que les permite acompafiar
a las citas médicas y tratamientos requeridos a sus dependientes discapacitados, sin cargos a sus
vacaciones.

“Actualizacion”... desarrollo y aprendizaje de los empleados

Este afio el 97.0 por ciento del total de la fuerza laboral participé en programas de capacitacion y
desarrollo para mantener su vigencia en conocimientos y habilidades consonos con los requisitos
de productividad esperados. “Aprender y aprender” es una ténica que permea a través de las
diferentes categorias de puestos que existen en el Canal, siendo ésta una columna vertebral de la
gestion del capital humano. El promedio de horas de capacitacion por empleado subié este afio a
37.0 horas anuales, 2 horas por encima del promedio del afio pasado.

Promedio de horas de capacitacion por empleado,
desglosado por categoria

Promedio de horas de capacitacion anual

por empleado por categoria de puesto 2008 2009
Apoyo administrativo 32 42
Apoyo manual 20 20
Directivo 94 45
Gerencial 64 77
Profesional 52 61
Supervisorio 66 96
Técnico 30 34
Todos 35 37

Programa de desarrollo gerencial

Se ofrecieron una serie de videoconferencias, cuyo eje conductor fue la excelencia en el liderazgo
y se efectuaron jornadas de actualizacién gerencial enfocadas a la situacion econémica actual y
su posible impacto en el Canal de Panama. También, se continlio reforzando la capacitacion en
materia de riesgos y su proceso de implementacion y se proporcioné el servicio de “coaching”
ejecutivo a once (11) gerentes.

Programa de capacitacion técnica-profesional especializada

Este afio, 1,208 instancias de capacitacion profesional se concretaron en las mas recientes
tecnologias y tendencias enfocadas en laimplementacion de los proyectos del Sistema de Informacion
para Administracion de Programas, Presupuesto basado en Actividades, Disefio y Evaluacion de
Voladuras, Sistemas de Propulsién Schottel, Primavera P6, P6 Web, PCM; entre otros temas. La
inversion en capacitacion especializada este afio ascendié a B/.608, 243.00 balboas.
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Total de instancias

Ao fiscal Inversion (B/.) Total de cursos de capacitacion
2007 880,701.00 65 1,192
2008 571,784.00 30 984
2009 608,243.00 55 1,208

Programa de desarrollo de supervisores operativos

Este afio, 87 supervisores se sumaron a los 80 graduados, para un total de 167 en los dos afios
que lleva de vigencia este dindmico programa, dirigido a fortalecer las competencias de liderazgo,
mejora continua y visién de negocio de los supervisores del area operativa y que otorga una
certificacion como evidencia del aprendizaje y esfuerzo culminado.

Programa de desarrollo técnico artesanal

Para desarrollar empleados con alto potencial en oficios identificados como criticos para la operacion
del Canal; tales como, la soldadura y armado de embarcaciones, un grupo de 21 nuevos artesanos
iniciaron una capacitacion intensiva que busca proveer de la mas alta calificacion artesanal. La
fortaleza del programa esta, no sélo en su capacitacion tedrica, sino en la practica que se realiza
en talleres debidamente equipados y en las experiencias de campo — capacitacion en sitio-, con el
apoyo de mentores de las areas industriales del Canal.

Programa de movilidad ascendente

Este afio, activamos 10 diferentes programas bajo esta modalidad que da oportunidades de
crecimiento profesional dentro de la institucion; tales como, Arqueador, Controlador de Tréafico
Maritimo, Bombero, Reparador de Equipo Eléctrico, Trabajador en Aparejo y Operador de Lancha,
donde participaron 37 trabajadores.

Programa de multidisciplinas

Ofrecimos a 18 técnicos-artesanos desarrollarse de manera voluntaria para adquirir conocimientos
y desarrollar destrezas que le permitan asegurar mejores niveles de competitividad en los oficios de
Aparejador, Trabajador en Aparejos y Operacion de Gruas, entre otras disciplinas.

Formacion continua para el personal

Continuamos con la oferta de capacitacion continua en el area maritima, profesional, industrial y
de seguridad, en respuesta a necesidades cambiantes de la operacién y mantenimiento del Canal.
Se concretaron 2,661 instancias en la capacitacion maritima; 8,505 en la capacitacion industrial y
de seguridad y 17,737 en lo que respecta a desarrollo profesional. Con respecto al area industrial
se reforzaron, a nivel de ayudantes de electricista industrial, trabajadores en electricidad industrial
y electricistas industriales, temas tales como: planificacién del trabajo, diagnostico y andlisis de
instalaciones eléctricas, orientados en préacticas de seguridad y prevencién de riesgo asociados
al area particular de trabajo y al uso correcto de instalaciones eléctricas. En el area de desarrollo
humano se enfatizaron las competencias blandas de supervision y liderazgo, trabajo en equipo y
relaciones humanas.

Programas de gestion de habilidades y de formacion continua que
fomentan la empleabilidad de los empleados y que les apoyen en la
gestion del final de sus carreras profesionales

Programas de capacitacion AF07 | AF08 | AF09
Total de instancias capacitacion maritima 2,422 3,134 2,661
Total de instancias capacitacion industrial y seguridad 7,472 | 11,262 8,505
Total de instancias de capacitacion area desarrollo profesional 12,498 | 15919 | 17,737

En conjunto con el INADEH, dentro del marco de nuestro convenio inter-institucional vigente, se
dictaron cursos de inglés, matematica basica, dibujo lineal e interpretacién de planos; para todos los
empleados interesados en reafirmar estas habilidades, después de su jornada regular de trabajo.
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Apoyo a la formacion e investigacion maritima

Este afio, la ACP tuvo un rol internacional destacado en lo que respecta a la transferencia de
conocimientos y tecnologia de nuestra cultura y objetivos corporativos; en apoyo a las universidades
estatales, la Secretaria Nacional de Ciencias, Tecnologia e Innovacion (SENACYT) y la Ciudad del
Saber; a través de la exitosa Conferencia Internacional en Simulacion Marina y Maniobrabilidad de
Buques (MARSIM). Con 219 participantes, se agrup6 a las mas destacadas empresas e instituciones
de diferentes partes del mundo como Estados Unidos, Noruega, Japon, Korea, Alemania, Holanda,
Taiwan, Las Antillas, China, Canadé, Argentina, Espafia, Portugal, Singapur, Inglaterra, Malasya
y Panamé; dedicadas a la investigacion, innovacion y desarrollo de simulaciones maritimas. De
igual manera, se desarrollé en Panamé el “2009 Annual General Meeting of the International Marine
Simulator Forum” al cual asistieron 70 representantes de la industria maritima de Asia, Europa y
América. Gracias a esfuerzos de este tipo y a la oferta continua de programas de capacitacion,
la ACP fue premiada por Lloyds List Award 2009 por la excelencia en Capacitacion Maritima,
premiacion que abarca diferentes categorias de empresas destacadas a nivel mundial en el negocio
maritimo.

Programas de carrera profesional

En apoyo a la gestion de relevo generacional, ingresaron nuevos profesionales en las areas de
ingenieria y de recursos humanos. Bajo el programa de Carrera Profesional se estructura un
desarrollo gradual y la adquisicion de responsabilidades de manera progresiva, supliendo las salidas
naturales (jubilaciones) y/o el crecimiento en la actividad de ciertas areas de la organizacion.

Capacitacion para empleados con discapacidad auditiva

Desarrollamos capacitaciones orientadas a las técnicas de trabajo en equipo para empleados con
discapacidad auditiva, donde se incluyen temas sobre motivacion, valoracion de talentos y sinergia
en los equipos en los que participaron 22 empleados. Dentro de la fuerza laboral del Canal laboran
82 empleados con discapacidades, de los cuales 23 tienen discapacidad auditiva.

“Mejora continua”... promoviendo la productividad y eficiencia
El departamento de Recursos Humanos se certificé en la nueva Norma 1SO 9001:2008 y mantuvo
su vigencia a nivel internacional en lo concerniente a las normas de calidad y mejora continua de
los procesos en pro del aumento de la efectividad de los servicios. Como parte de su oferta de
servicios interna, y para cumplir con las necesidades de la organizacion, se implementaron sistemas
de apoyo a la gestion eficiente del Recurso Humano, a saber:
¢« Oracle learning management
Es un nuevo sistema de administracion de la capacitacion que eficientiza y agiliza la
programacion y seguimiento de la capacitacion de los empleados en las areas de negocio, a
través de la estructuracion de pensums o programas estructurados por ocupacién o puesto.
+  Digitalizacién de expedientes
Digitalizamos expedientes y otros documentos de consulta frecuente para agilizar tramites
administrativos; tales como, los de documentacién del empleado, reclutamiento, colocacion y
salud ocupacional.
+  Kioscos de informacion
Ampliamos a 14 la red de kioscos informativos en las areas operativas, en sitios como las
esclusas de Gatun, Miraflores y Pedro Miguel, el astillero en Monte Esperanza, la Division de
Dragado, entre otras. Estos nuevos kioscos, construidos por personal de la ACP cuentan con
lectores de huella digital para garantizar la confidencialidad de la informacion y forman parte
de la estrategia de comunicacion interna en las areas operativas, poniendo a disposicion de los
empleados de campo, informacién de interés tanto corporativo como de caracter individual.

“Balance laboral”... representatividad nacional y de género

Con una amplia e interesante variedad de ocupaciones que responden a las diferentes funciones
que desarrolla el Canal, contamos con un total de 9,700 empleados, tanto permanentes como
temporales. Gracias a ellos, se alcanzaron exitosamente los retos y metas ambiciosas de la
empresa, obteniendo excelentes resultados, pese a la crisis econdmica mundial.
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Total de hombres y mujeres por rango de edad
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Desde el transito de buques, a los mas complejos analisis de mercado y de la situacion econdmica
global, pasando por las labores de mantenimiento de su infraestructura y de sus cauces, siguiendo
con sus operaciones maritimas, la administracion financiera, de riesgo y liquidez; la generacion
eléctrica, la potabilizacion del agua, conservacion del medio ambiente, la ampliacion del Canal,
hasta la gestion de su capital humano y demas funciones de apoyo, la ACP, ofrecié a hombres
y mujeres por igual, provenientes de todas las provincias del pais, un trabajo retador, noble y
directamente conectado con el progreso y futuro de nuestro pais.
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Empleados por género
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Mujeres en puestos de supervision en comparacion con hombres

Ano Nivel de Supervision Hombres Mujeres Total
2005 Ejecutivos/Gerentes 83 15 98
Supervisores/Lideres 913 125 1038
No supervisa 7102 985 8087
Subtotal 8098 125 9223
2006 Ejecutivos/Gerentes 83 14 97
Supervisores/Lideres 909 131 1040
No supervisa 7072 994 8066
Subtotal 8064 1139 9203
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Ao Nivel de Supervision Hombres Mujeres Total
2007 Ejecutivos/Gerentes 79 14 93
Supervisores/Lideres 873 121 994

No supervisa 7138 1014 8152

Subtotal 8090 1149 9239

2008 Ejecutivos/Gerentes 95 31 126
Supervisores/Lideres 851 103 954

No supervisa 7362 1048 8410

Subtotal 8308 1182 9490

2009 Ejecutivos/Gerentes 79 24 103

Supervisores/Lideres 899 108 1007

No supervisa 7451 1139 8590

Subtotal 8429 1271 9700

Con empleados representando la variedad de provincias de nuestro Istmo, tuvimos una tasa
de rotacion del 2.5 por ciento; y se mantuvo una escala salarial representativa del nivel de
responsabilidad para cada una de las diferentes categorias de puestos y por encima del salario
minimo local donde se desarrollan nuestras operaciones, sin diferenciar el género; lo que nos
ha permitido ser reconocidos como una de las empresas lideres de la region, una organizacién
laboralmente estable con calidad de empleo.

Numero total de empleados y rotacion media de empleados, desglosados
por grupo de edad y sexo

Afio fiscal AF 07 AF 08 AF 09
Tasa de rotacion % 4.5% 3.5% 2.6%
Empleados permanentes 7842 7800 8152

Empleados por provincia de nacimiento

Comarca
B q Kuna Yala
ocas i : "
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exterior 100
Comarca Naturall.zado 51 Daren
Ngobe Buglé Coclé ) Extranjero 40 150
220 Comarca
. Embera 1
Veraguas ’
210
Herrera
157 Comarca
- Embera2
Los Santos
‘_ - 177
' Total 9700

Durante el afio fiscal, laboraron 761 empleados en proyectos temporales (590 en el Sector
Pacifico y 171 en el Atlantico) entre los que se resaltan el de Enderezamiento del Corte Culebra,
Mejoras a la efectividad del sistema de aterrizaje de las Esclusas, Profundizacién del cauce de
navegacion, Proyectos Operativos de Mantenimiento de Flotas y Equipos y Ampliacién. Un total
de 629 empleados fueron seleccionados para ascensos permanentes y 522 empleados temporales
recibieron nombramientos permanentes adquiriendo asi estabilidad laboral.
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Desglose del colectivo de trabajadores por tipo de empleo, por contrato y por sector

7,831 7,788 8.137
Permanente
820 1,05 61

Temporal de proyecto

426 533 631
Temporal de relevo

148 156
Ayudante estudiantil 110
15

Funcionario " 12

07 0 09

Aiio fiscal

Gestion de evaluacion de desempefio

Todos los trabajadores permanentes de la empresa que hayan estado laborando por un periodo
mayor de 90 dias y los temporales que lo hayan hecho por un afio o mas, reciben una evaluacion
de su desempefio anual, al finalizar el afio fiscal (septiembre). Aquellos trabajadores que reciben
una evaluacién indicando que su desempefio es completamente satisfactorio o mejor, son elegibles
para recibir un bono por productividad, siempre que la empresa alcance los objetivos trazados para
ese periodo en el indice de Desempefio Corporativo (IDC).

Premios y reconocimientos otorgados

Programa 2006 2007 2008 2009
Premio inmediato 3.420 3,806 2,603 4041
Premio por acto o servicio especial 279 414 699 553
Premios de seguridad 567 768 843 880
Premios por afios de servicio 1,687 1,654 1586 1492
Premios por sugerencias (implementadas) 14 25 21 21
Premio por servicio distinguido 0 1 2 0
Premio por servicio a la excelencia

Rodolfo lammie 1 1 1 1

[ TOTAL 5,968 6,669 5,755 6,988 |

Reconociendo el trabajo bien realizado

Un total de 6,988 empleados recibieron un reconocimiento adicional por un trabajo bien realizado,
distinguidos por su participacion relevante y/o notoria en iniciativas, proyectos, estudios y en la
exaltacion de los valores corporativos a los que nos debemos. Bajo el Programa Institucional de
Sugerencias, se recibieron 20 sugerencias sobre el tema del ahorro de agua, el cual tiene una gran
importancia a nivel de la corporacion y a nivel mundial. De las veinte sugerencias, 4 de ellas fueron
aceptadas para ser implementadas y los sugerentes fueron reconocidos y sus sugerencias fueron
divulgadas para incentivar a otros empleados a aportar ideas, que al ser puestas en practica logren
ahorros o mejora continua en nuestros procesos.

Relaciones laborales

Con base a nuestro régimen laboral que contiene normas protectoras al derecho de libre asociacion,
mas del 90.0 por ciento de los empleados se encuentran cubiertos por una unidad negociadora y
por lo tanto, por una convencion colectiva. El reconocimiento de los derechos de los trabajadores
y sus representantes exclusivos, en la atencién a sus necesidades y en el interés de resolver los
conflictos que surgen naturalmente en toda relacion obrero-patronal, en un ambiente de cooperacion
y buen entendimiento entre las organizaciones sindicales y la ACP, juega un papel preponderante
el sostenimiento del entorno laboral. Como parte de esta labor, se negocié la Convencién Colectiva
de la Unidad Negociadora de Bomberos, con una vigencia hasta el 31 de julio de 2016, la cual, junto
con las otras convenciones colectivas ya negociadas, viene a completar la plataforma normativa
actualizada, que es requerida a fin de lograr el enfoque deseado para atender las necesidades
de la organizacion asi como los proyectos y retos futuros, salvaguardando los derechos de los
empleados.
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Adicionalmente, resaltamos el aporte de la gestion de recursos humanos a la dindmica obrero-
patronal, en la administracion de las convenciones colectivas, la atencion de reclamos laborales y
la facilitacion de talleres que contribuyan a transmitir conocimientos en esta temética; todo ello con
una orientacion primaria a la concertacion y resolucion temprana, para promover en los gerentes,
supervisores, empleados y representantes sindicales, la utilizacion de los mecanismos de resolucién
de conflictos propios del régimen laboral de la ACP, bajo el postulado y compromiso de lograr su
resolucion al mas bajo nivel posible. Por otro lado, importantes temas de salud y seguridad estan
cubiertos en los reglamentos y convenciones colectivas vigentes.

Porcentaje de empleados cubiertos por un convenio colectivo

AF-2007 AF-2008 AF-2009
Total de empleados 9,236 9,510 9,701
Total de empleados cubiertos 8,666 8,831 8,857
Porcentaje de empleados
cubiertos respecto al total
de empleados 93.83% 92.86% 91.30%

Igualmente, para este afio fiscal, se da un ligero aumento en el nimero de empleados cubiertos.
No obstante, el porcentaje de empleados cubiertos para el afio 2009 respecto del total de la fuerza
laboral, disminuyd en 1.6 por ciento comparado con el porcentaje que ese mismo grupo representaba
del total de la fuerza laboral para el afio 2008.

Programa de profesionales en accion

Los profesionales del area de Recursos Humanos, deseando traspasar sus experiencias y vivencias
acumuladas en sus afios de labor con el Canal, implementaron este afio un programa de apertura
a los futuros profesionales de RRHH, donde participaron 160 estudiantes, graduandos de la
Licenciatura de Administracion de Recursos Humanos, de las diversas universidades del pais. A
través del mismo, damos a conocer como la ACP gestiona el recurso humano, las buenas practicas
fundamentadas en valores y principios organizacionales y las herramientas que apoyan nuestra
gestion en la administracion del capital humano.

Alianza INADEH-ACP

Producto del convenio existente entre la ACP e INADEH que busca garantizar el nivel de calidad y
de reconocimiento internacional en los egresados de los programas de formacién de interés para el
Canal, el INADEH reporté 809 operadores de Equipo Pesados capacitados, mas de 66 profesionales
actualizados en el area de explosivos y 127 soldadores calificados graduados. Este afio, el INADEH
inicio la evaluacion para optar por la certificacion por procesos de Soldadura de COMIMSA quien
representa a la American Welding Society (AWS) capitulo de México con un primer grupo en el cual
se certificaron 17 soldadores en el proceso de soldadura de Metal Arco Sumergido (SMAW) y se
firmd un convenio en Washington con el Internacional of Brotherhood of Electrical Workers (IBEW)
para la revision de programas, identificacion de equipos para talleres y certificacion de egresados
en el area de electricidad.

Comunicacion interna... herramienta estratégica de la empresa en el siglo XXI

“Hablando se entiende la gente”, no hay nada mejor como mantener una buena comunicacién con
los que nos rodean para fomentar el intercambio de ideas y expectativas, lograr la alineacion de
esfuerzos y descartar posibles conflictos en nuestro accionar cotidiano. Conscientes de laimportancia
de mantener una comunicacion proactiva y abierta, la gestion de Recursos Humanos ha brindado un
apoyo sostenido en la implementacion de sistemas de comunicacion internos sélidos, participativos
y con el mejor uso de la tecnologia, en las diferentes areas de la organizacion, valorizando las
necesidades y la dindmica particular de cada una de estas. Para este afio, se insertaron sistemas
de comunicacion interna tanto en areas administrativas, como en Recursos Humanos y Gestion
Corporativa, como en areas operativas, como en las areas de Energia, Agua y Ambiente. Dentro de
sus sistemas se incorporan modalidades; tales como, encuentros cara a cara del supervisor y sus
equipos de trabajo, reuniones trimestrales de la gerencia con todo el personal y paginas informativas
y de actualidad corporativa (sharepoint) con acceso via intranet. Estos sistemas se vuelven vitales y
resultan muy efectivos al introducirse cambios en la forma de gestion de la organizacion y al darse
consolidaciones funcionales en diferentes areas de la empresa.
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AMBIENTE, AGUAY ENERGIA
COMPROMISO CON LA TIERRA

Ambiente

Programas multianuales

La cuenca hidrografica del Canal de Panama representa la principal regién del pais debido a los multiples
beneficios que ofrece. En ella se produce y almacena el agua necesaria para una infinidad de usos, como
la produccién de agua potable, el transito de buques de un océano a otro y la generacion de energia.
Igualmente, en esta region se desarrollan actividades econdémicas de importancia, como la agricultura,
ganaderia, produccion industrial, pesca y turismo. Ademas, en la cuenca se encuentran seis areas
protegidas de gran valor para la proteccion de ecosistemas.

El Canal de Panama ofrece a la industria maritima la alternativa de transportar grandes volimenes de
carga a través de una ruta toda agua, segura y eficiente tanto en tiempo como en costos. Esto a su vez,
permite reducir las emisiones de didxido de carbono (CO,) y contribuye con los esfuerzos internacionales
para la reduccion del calentamiento global.

La ACP apoya estas iniciativas internacionales a través de esfuerzos con el propésito de convertirse
en una organizacion carbono neutral, compensando las emisiones de sus operaciones con iniciativas
sostenibles innovadoras dentro de la Cuenca Hidrogréfica del Canal de Panama, que van desde proyectos
de reforestacion hasta el establecimiento de un Plan de Desarrollo Sostenible a largo plazo.

El Canal de Panamé es una ruta ambientalmente eficiente para la industria y el comercio maritimo
mundial.

La ruta verde maritima del mundo

El Canal de Panama le ofrece a la industria maritima una ruta con un tiempo de navegacion menor, lo que
se traduce en menor costo y en la reduccion de emisiones de CO,. Bajo esta perspectiva, el Canal de
Panama ha sido una ruta verde desde su apertura en el afio 1914. Esto se hace evidente en rutas como
la de la costa Este de los Estados Unidos hacia Japon y la costa Oeste de sur América; la costa Oeste de
sur América hacia Europa; y la costa Oeste de Canada hacia Africa y Europa.

Algunas de las rutas antes mencionadas podrian ser menos factibles en términos de costos y tiempo si
no existiera el Canal de Panama. En la actualidad, la ACP esta realizando analisis mas profundos sobre
las emisiones de CO, para determinar, con mayor precision, las contribuciones especificas de la ruta
por el Canal para mitigar emisiones de gases de efecto invernadero. Este estudio le permitira a la ACP
determinar la cantidad de CO, que emite un buque al transitar por el Canal de Panama en comparacion
con lo que se emitiria a través de las rutas alternas, permitiéndoles a las navieras asignar una marca
“verde” a sus productos.

Convirtiéndose en una organizacioén carbono neutral

Las emisiones antropogénicas de CO, y otros gases de efecto invernadero estan provocando el cambio
climatico. Muchas organizaciones, con miras a salvaguardar su legitimidad institucional y su credibilidad,
asi como con el deseo de hacer lo correcto, han reconocido la necesidad de tomar accion directa a través
de diferentes iniciativas con el fin de reducir al minimo sus emisiones de gases de efecto invernadero y
compensar sus emisiones excedentes para convertirse en una organizacion “carbono neutral”. Este es
el caso del Canal de Panama.

Este panel muestra la excavacion a través de la Cordillera Continental, la cual requirié excavar
hasta una profundidad de 270 pies en la parte mds baja de esta drea montafiosa para formar el
fondo del Canal en el Corte Gaillard. La anchura original del Canal en el Corte era de 300 pies, y
se usaron trenes para transportar casi 262 millones de yardas ciibicas de tierra y roca de esta drea
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Carbono neutral se define como el logro de un balance neto cero en la huella de carbono, a través de
una combinacion de reducciones de emisiones y de compensaciones por emisiones de carbono. Antes
de compensar cualquier emision excedente, las organizaciones deberian tratar de reducir sus emisiones
de una manera responsable.

La huella de carbono es la cantidad total de todas las emisiones de gases de efecto invernadero directos
e indirectos asociados con las actividades de la organizacion, expresados en unidades de diéxido de
carbono equivalente (COoe). La huella se calcula mediante la creacion de un inventario de emisiones,
un registro de la fuente y la cantidad de los gases de efecto invernadero emitida durante un periodo
determinado de tiempo.

La ACP pretende consolidarse como una organizacion carbono neutral para cumplir con su visién de ser
lider mundial en servicios para la industria maritima y el desarrollo sostenible para la conservacién de la
cuenca del Canal de Panama, y con su mision de gestionar y conservar los recursos hidricos del Canal
y participar activamente en la proteccion del medio ambiente y el desarrollo sostenible de la cuenca del
Canal.

La ACP busca mitigar el impacto de sus actividades y reducir su huella de carbono de manera proactiva.
Por lo tanto, su meta es llevar a cabo actividades de compensacion con el fin de balancear sosteniblemente
las emisiones de gases de efecto invernadero de la organizacion, a través de la ejecucion de proyectos
que podrian generar créditos de carbono.

Otros objetivos incluyen:

. Reducir las emisiones de CO,, contribuyendo con los esfuerzos internacionales para reducir el
calentamiento global.

+  Establecer una linea base de las emisiones de CO, dentro de las operaciones de la ACP.

. Reducir la compensacion de emisiones mediante actividades que promuevan el cambio del uso de
la tierra, obteniendo mdltiples beneficios para comunidades con indices de pobreza significativos,
mediante la cuantificacion de las emisiones de CO, de los buques que transitan por el Canal de
Panama comparadas con las rutas alternas.

En los proximos meses, la ACP llevara a cabo el estudio de referencia para determinar su huella de
carbono e identificar las inversiones necesarias para compensar, equilibrar y mantener la condicion de
neutralidad de carbono en sus operaciones.

Programa de incentivos econdmicos ambientales

La ACP lleva a cabo el Programa de Incentivos Econdmicos Ambientales (PIEA), como uno de los pilares
de su compromiso y liderazgo socio-ambiental. En el afio fiscal 2009, por ejemplo, se inicié el programa
para la conservacion y recuperacion de los recursos hidricos mediante el uso adecuado de la tierra en
sitios de importancia estratégica en la Cuenca. El programa se sustenta en cuatro modulos principales:

. La proteccion de la cobertura vegetal existente y el uso apropiado de la tierra de acuerdo a sus
aptitudes.

. La reconversion de areas degradadas a través de actividades de reforestacion en las modalidades
silvopastoril y agroforestal que seran implementadas en fincas de productores de la Cuenca bajo
los parametros de Produccion Mas Limpia y Buenas Practicas Agricolas, y de reforestacion en
areas continuas dentro de zonas actualmente cubiertas por paja blanca (Saccharum spontaneum),
localizadas generalmente en &reas protegidas.

. La reforestacion de areas administradas por la Autoridad Nacional del Ambiente (ANAM) y la ACP,
ubicadas fuera de areas protegidas.

. El enriquecimiento forestal dentro de areas protegidas.

MODALIDAD HECTAREAS AREA DEL PROYECTO
Areas Continuas 185 Parque Nacional Soberania
Agroforesteria 300 Subcuencas de los rios Los Hules-
Tinajones-Cafio Quebrado y de Ciri-Trinidad
Silvopastoril 162 Subcuencas de los rios Los Hules-
Tinajones-Cafio Quebrado y de Ciri-Trinidad
Total 647
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Para los habitantes de la cuenca, aparte de los beneficios ambientales, el programa de reforestacion
en las modalidades silvopastoril y agroforestal, generara ganancias por el aumento de la productividad
ganadera y por el incremento de las cosechas con la introduccion de cultivos permanentes, como el
café. Producto de las actividades de reforestacion, la ACP generara beneficios para las comunidades
de la cuenca del Canal, provenientes de la venta de los créditos de carbono. Los ingresos generados
por la venta de Certificados de Reduccion de Emisiones (CER, por sus siglas en inglés) de gases efecto
invernadero especificamente (CO,) servirian para financiar parte importante del programa de conservacion
y recuperacion de los recursos hidricos y garantizar su sostenibilidad. Todo el programa esta sustentado
en un proyecto iniciado afios atras para el ordenamiento territorial de la cuenca, a través del catastro y
titulacion de predios, el cual continta desarrollandose para este afio en el corregimiento de El Cacao,
distrito de Capira.

Administracion de recursos hidricos

Con el proposito de garantizar el agua requerida para los diferentes usos en la cuenca, la ACP se
encarga del manejo de los embalses Gatin y Alhajuela, de la operacion y mantenimiento de una red
hidrometeorologica, del almacenamiento, procesamiento y analisis de los datos hidrometeorolégicos
capturados mediante esta red y su radar meteorolgico, y de la utilizacion de esta valiosa data en modelos
meteoroldgicos e hidrologicos para las estimaciones y pronosticos que determinan su politica operativa.
Sélo de esta manera se garantizan los volumenes de agua necesarios a lo largo del afio, incluso durante
la estacion seca.

Entre los principales logros de la Seccién de Recursos Hidricos durante el afio fiscal 2009 se destacan:
(1) el establecimiento en un 80.0 por ciento de la base de datos hidrometeoroldgicos y de calidad de agua;
(2) la evaluacion de la cantidad de sedimentos en suspension que transporta el rio Cocoli y su impacto en
los trabajos de dragado del Proyecto de Ampliacion del Canal; (3) el proyecto de validacion de curvas de
descarga que son la esencia del manejo del recurso hidrico de la cuenca; y (4) el mantenimiento de las
torres de comunicacion en tiempo real de la red hidrometeorologica, considerada la columna vertebral del
manejo de volumen del recurso hidrico del Canal.

También se cumpli6 al 100.0 por ciento el plan de trabajo del afio 2009 bajo el programa de mantenimiento
del sistema de represas, vertederos y presas auxiliares, cuyo objetivo es garantizar la confiabilidad
operativa y seguridad estructural de este sistema, en su condicion de ser el medio fisico para la captacion,
regulacion y manejo de las excedencias del recurso hidrico aprovechable de la cuenca. Igualmente, se
ejecutd al 100.0 por ciento el programa de control de inundaciones, el cual permite salvaguardar vidas y
bienes cuando los aportes de la naturaleza superan la capacidad de almacenamiento de los embalses y
el volumen de agua necesario para la prestacion de los servicios de la ACP.

Como parte del programa de manejo del recurso hidrico, en el afio 2009 se complet6 la construccion de
la estacion fluviografica de rio Indio (Este), ubicada en la subcuenca del lago Alhajuela. Esta brindara
datos de nivel del rio, los cuales luego de ser analizados, permitirdn pronosticar con mayor certeza el
nivel esperado en el lago en las horas y dias subsiguientes. Estos datos son vitales para la toma de
decisiones con respecto al manejo del recurso a corto y mediano plazo, para mitigar los efectos negativos
que eventos naturales puedan tener en las instalaciones del Canal, y principalmente la seguridad fisica y
operacional de sus presas y vertederos.

Contar con estaciones fluviograficas también produce beneficios que van mas alla de los correspondientes
ala ACP. Por ejemplo, el conocimiento de las condiciones existentes en los rios principales de la cuenca
es importante para la comunidad y para el Sistema Nacional de Proteccion Civil, ya que les permite
tomar las acciones para la mitigacion y prevencion de desastres que podrian producirse por posibles
inundaciones.

La medicion del aporte de la cuenca del rio Indio (Este) permitira una mayor optimizacion del recurso
hidrico asignado a la generacion de energia eléctrica en la Central Hidroeléctrica de Madden. El resultado
seria mayores beneficios econémicos para el pais, al aumentar la participacion de esta central en la
satisfaccion de la demanda de energia eléctrica nacional, con el valor agregado de que las aguas
utilizadas en esta hidrogeneracion incrementara la disponibilidad del recurso hidrico para la operacion del
Canal a través del lago Gatun.

Vigilando la calidad del agua en la cuenca

El crecimiento de la poblacion, el desarrollo de actividades humanas y los cambios en los usos de suelo
en zonas riberefias de los embalses, quebradas y rios de la cuenca del Canal tienen un efecto potencial
en la cantidad y calidad del recurso agua. Por ello, se ejecuta el Programa de Vigilancia y Seguimiento
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de la Calidad de Agua (PVSCA) en esta region. Se recopilan datos de calidad de agua de manera
sistematica para proveer informacion analitica que permita evaluar las caracteristicas de este recurso y
tomar las mejores decisiones para garantizar su disponibilidad y calidad. Mensualmente se determinan
24 caracteristicas fisicas, quimicas, biologicas y microbiolégicas de calidad de agua que, en conjunto,
sirven de punto de referencia para identificar zonas vulnerables y evaluar la efectividad de las acciones
emprendidas por la ACP u otros organismos para proteger, mitigar o revertir impactos negativos sobre
el recurso.

En el afio 2009 se colectaron 969 muestras de agua en 66 sitios de muestreo distribuidos en lagos, rios
y subcuencas prioritarias. También se realizaron calculos comparativos del indice de Calidad de Agua
(ICA) en la subcuenca del rio Gatuncillo para el periodo 2003-2009. EI ICA es un indicador que clasifica la
calidad del agua como excelente, buena, media, mala y muy mala. Las aguas del rio Gatuncillo se ubican
en la clasificaciéon de “buena”, de tal manera que sus aguas podrian usarse para diversas actividades.
Historicamente, los resultados de los calculos del ICA en la Cuenca describen la calidad del agua como
“buena” (cerca del 80.0 por ciento), seguido de la clasificacion de “excelente” y “media” (cerca del 10.0
por ciento para cada uno). No se registran valores en la clasificacion de mala calidad. Los resultados son
evaluados y comparados con la propuesta de norma nacional de calidad para aguas naturales.

Por otro lado, las plantas potabilizadoras de Miraflores y Monte Esperanza producen agua potable para
las instalaciones de la ACP y parte de las ciudades de Panama y Colén. La ACP, en cumplimiento con la
legislacion sanitaria nacional, monitorea y analiza la calidad de agua. Se realizan muestreos que incluyen
pruebas diarias, mensuales, trimestrales, anuales, bianuales y otras muestras adicionales, que incluyen
analisis especificos solicitados por la Autoridad de los Servicios Publicos (ASEP).

Estos analisis incluyen metales, compuestos organicos, pesticidas, cianobacterias, Cryptosporidium,
Giardia y otros indicadores biolégicos. El programa de control de calidad de agua potable incluye un total
promedio mensual de 1,900 analisis para la planta potabilizadora de Miraflores y 800 andlisis para la de
Monte Esperanza, para un total mensual aproximado de 2,700 analisis.

Total de andlisis realizados para el control de calidad de agua potable
en las potabilizadoras de Miraflores y Monte Esperanza
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Ademas, se realiza mantenimiento preventivo y correctivo al Sistema Analizador de Compuestos
Organicos Volatiles (VOC, por sus siglas en inglés), ubicado en la toma de agua de Paraiso, de donde
se abastece la planta de Miraflores. Este sistema detecta 61 compuestos organicos en tiempo real,
asegurando respuesta inmediata en el caso de un posible derrame de hidrocarburos y otros compuestos
organicos, lo que permite garantizar la proteccion de los consumidores.

Programa de manejo de materiales y residuos

Importantes esfuerzos se llevan a cabo para controlar los desechos que se generan en las instalaciones
de la ACP mediante el uso eficiente de insumos y materiales, la reduccion, la reutilizacion, la sustitucion,
el reciclaje, la comercializacion y la debida disposicion de los desechos.

En la figura a continuacion, se muestra la disminucion sostenida en el promedio de desechos municipales
generados por la ACP durante los Ultimos tres periodos fiscales en casi un 50.0 por ciento.
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Toneladas de desechos municipales generados por mes durante el afio fiscal 2009
y promedio para tres afos fiscales

Toneladas

777777 Promedio afio fiscal 07
Promedio afio fiscal 08
777777 Promedio afio fiscal 09

Adicionalmente, la ACP comercializa o recicla internamente otros productos. Por ejemplo, se evidencié un
aumento significativo en la utilizacion de aceite usado para la generacion termoeléctrica, la disminucion
en el uso de solventes debido a su reemplazo por chorros de agua como método de limpieza, y la
reduccion de metales ferrosos y no ferrosos como resultado de su venta como bienes excedentes. La
tabla a continuacion ilustra estos logros.

Comparacion de productos comercializados / reciclados

Producto AF08 AF09 Variacion
Aceite usado comercializado 138,940 galones 34,000 galones l 76%
Aceite usado reciclado
(generacion de energia) 62,184 galones 129,276 galones t 207%
Total de aceite usado 201,124 galones 163,276 galones 19%
Solvente reciclado 2530 galones 715 galones i 72%
Metal ferroso comercializado 2750 toneladas 1581 toneladas ' 53%
Metal no ferroso comercializado| ~ 30.6 toneladas 89 toneladas t 290%

Generacion de electricidad

La Division de Energia de la ACP es la responsable de garantizar el suministro eléctrico para el
funcionamiento del Canal en forma confiable y a precios competitivos. Esta confiabilidad se logra
a través de un sistema de mantenimiento continuo de las centrales termoeléctricas e hidroeléctricas,
subestaciones, lineas de transmision, sistemas de distribucion de energia y la reparacion de equipos
eléctricos en general. Como resultado de la continua busqueda de la excelencia en la calidad de servicio,
esta division logro la certificacion 1ISO 9001 desde el afio 2004. La competitividad es el resultado de
una gestion de modernizacion de las plantas de generacion. Otra mision importante es la generacion
eléctrica de las hidroeléctricas de Gatun y Madden y de la planta térmica de Miraflores. La operacion
optima de estas infraestructuras le permite a la ACP tener el control de los niveles de los lagos para evitar
inundaciones y aprovechar el excedente hidrico en la generacién de energia.

La ACP administra dos plantas de generacion hidroeléctrica y una de generacion térmica. El excedente
de energia después de cubrir la demanda del Canal se comercializa en el mercado eléctrico mediante
contratos con las compafiias distribuidoras y en el mercado ocasional. Los resultados del afio fiscal 2009
se muestran a continuacion:

NOTA: Unidad de Generacion = MWH

Participacion en el mercado nacional
ACP

ACP 566,077 AgTEl:ﬁzs 96%
Otros agentes 5,344,098 90.4%

Total mercado eléctrico 5,910,175

Ventas de energia por la ACP o

ACP 127,222 MERCADO -
Contratos 245,347 e CONTRATOS
Mercado ocasional 320,697

Total * 693,266
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Produccion de energia por la ACP

Hidroelectrica 237,573 HIDRO
Térmica 497,229 i 2
Total ** 734,802
Nota * y **: La diferencia entre los totales son las pérdidas técnicas.
Generacidn térmica por la ACP
apores 120,414 TURBINS GAS
otores 376,726 Mg’;_‘;ﬁjfs VAPORES
Turbina gas 89 24.2%
Total 497,229
Generacion hidroeléctrica por la ACP
Madden 190,384 MADDEN ﬁgglf:
Gatn 47,189 s0.% '
Total 237,573

Los trabajos de operacion, instalacion de equipos menores y los mantenimientos preventivos y de
emergencia que se dieron en las diversas plantas generadoras del sistema de la ACP se desarrollaron
normalmente durante el afio fiscal 2009.

Programa de ahorro energético

Este programa fue establecido por la oficina del Administrador en el afio 2006 y tiene como objetivo
mejorar la eficiencia energética en proyectos, obras y actividades que se realicen en instalaciones de la
ACP. Ademas, la institucion cuenta con un comité de energia, que fue creado para apoyar el cumplimiento
de la Directriz del Administrador, que a su vez fue disefiada para los propésitos de este programa.

Lapolitica de energia se aplica a disefio, especificaciones de compra, modos de operacion y mantenimiento
para minimizar costos de los sistemas a largo plazo y minimizar el impacto al ambiente.

Entre los logros obtenidos en el marco de este programa estan:

1. Ahorro de energia mediante la aplicacion de medidas especificas de control y administracion energética
en el complejo industrial de Corozal Oeste, a través de la sub-medicion del consumo.

. Se instalaron 20 medidores de consumo que permiten lecturas remotas en tiempo real. Ademas,
se instalaron cinco medidores de energia y potencia para el registro, control y seguimiento del
consumo de energia para la Division de Mantenimiento de Flotas y Equipos en el sector Atlantico.
Esta es una de las primeras iniciativas orientadas al sector de operaciones de la ACP para el control
de consumo de energia.

. Se hicieron mejoras al sistema de iluminacion del edificio 561 Corozal Oeste, con lo cual se logro
una reduccién del 20.0 por ciento del consumo mensual existente al iniciar los trabajos.

2. Ejecucion de campafias de ahorro energético orientadas a las actividades administrativas y domésticas.
Se ofrecieron charlas a 4,500 colaboradores y se disefié el curso “Uso eficiente de nuestros recursos
energéticos”, que se brindara de manera permanente a todos los colaboradores de la ACP a partir del
afio fiscal 2010.

3. Reduccion del consumo eléctrico global de la ACP:

. Para el afio fiscal 2007 se tuvo un consumo de 148, 851,010 Kw/hora. Este fue el afio base.

. Para el afio fiscal 2008 se tuvo un consumo de 143,526,725 Kw/hora. Esta cifra representd una
reduccion del 3.6 por ciento con respecto al afio fiscal 2007.

. Para el afio fiscal 2009 se tuvo un consumo de 138,253,925 Kw/hora, lo que representé una
reduccion del 3.7 por ciento con respecto al afio fiscal anterior.

Aun costo de B/.0.14 por Kw/hora para clientes internos, los ahorros han sido los siguientes:
+  Afo fiscal 2008 B/.745,399.90
+  Afo fiscal 2009 B/.738,192.00

En este periodo también se han emprendido estudios de oportunidades de generacion eléctrica mediante
fuentes renovables. Uno de ellos busca determinar la viabilidad de aprovechar la energia edlica en la
entrada Norte del Canal (Atlantico). Otro se ha enfocado en mediciones en el vertedero de Miraflores,
adyacente a las esclusas del mismo nombre, para determinar la viabilidad de un proyecto mareomotriz.
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Agua

En el afio fiscal 2009 se hicieron significativos avances al proyecto de construccién de la planta

potabilizadora de Mendoza, lo que permitird suministrar agua potable a la ciudad de La Chorrera.

Adicionalmente, se culminaron proyectos importantes en esta area, como los siguientes:

. Reemplazo de analizadores de cloro para Miraflores y Monte Esperanza. Este proyecto ayudo
a mejorar la precision en la dosificacion de cloro para cumplir asi con los requerimientos de la
Comision Panamefia de Normas Industriales y Técnicas (COPANIT) y de la Autoridad Nacional de
los Servicios Publicos (ASEP).

. Instalacion de la estacion remota para el tanque de Cardenas. Este proyecto le dio a los operadores
de la planta potabilizadora de Miraflores la capacidad para controlar los niveles de los tanques de
Cardenas y evitar asi el derrame de los mismos.

. Reemplazo con una nueva bomba en la estacion de bombeo de Arraijan mediante un proyecto
comercial efectuado con el Instituto de Acueductos y Alcantarillados Nacionales (IDAAN). Con este
proyecto se aumentd en 2 millones de galones por dia el volumen de agua potable suministrado
hacia Arraijan y comunidades aledanas.

. Reemplazo de una valvula de 30 pulgadas en la estacion de bombeo de Balboa. Con ella se mejord
la confiabilidad de la operacién del sistema.

. Ejecucion del proyecto para mejorar el sistema de agua potable al Instituto Smithsonian, ubicado
en la isla de Barro Colorado. Se entregaron los insumos necesarios que permitirdn una solucion
inmediata a este problema.

. Remocién de las valvulas de retencién de los sistemas de Colén Este, Colon Oeste, y Arco Iris
en el sistema de distribucion de agua de la planta de Monte Esperanza. Este proyecto mejord
significativamente la operacion del sistema de distribucion hacia la ciudad de Colon.

De igual manera, la ACP obtuvo diferentes logros este afio en el tema del agua, los cuales se pueden

resumir de la siguiente manera:

. Recertificacion en el sistema de gestion de calidad 1ISO 9001, demostrando asi que se cuenta con
un sistema que asegura el mejoramiento continuo de las operaciones y se garantiza la satisfaccion
de los clientes de la ACP.

. En marzo de 2009 la planta potabilizadora de Miraflores rompi6 su record histérico al producir
durante una semana 55 millones de galones de agua por dia. Esta produccion extraordinaria ayudo
enormemente a solventar un problema de abastecimiento de agua potable que la ciudad de Panama
estaba confrontando en ese momento.

. En el afio 2009 la ACP particip6 en diversas presentaciones internas donde se expuso por primera
vez una maqueta de planta potabilizadora, la cual es capaz de tratar aguas sucias y convertirlas
en agua potable. EI complemento a esta idea fue la maqueta del sistema de distribucién de agua
potable, la cual interactta con el programa SCADA.

. Convenio entre la ACP, la Universidad Tecnolégica de Panama (UTP) y la Universidad de Delft de
Holanda. Con este convenio la ACP autoriza a la UTP a ejecutar un estudio para el desarrollo del
modelo para el pronostico de la calidad del agua potable en la planta potabilizadora de Miraflores.

. Participacion activa en actividades sociales con los moradores de la comunidad de Mendoza y
comunidades vecinas.

La mejora continua se vi6 reflejada a través del conjunto de indicadores del sistema de gestion de la

calidad de la division. Un mejor desempefio en el afio fiscal 2009 se hizo evidente al compararlo con el

afo fiscal 2008.

Cantidad de agua entregada al IDAAN:
En el sector Pacifico el promedio diario de millones de galones entregados al IDAAN aument6 con
respecto al afio 2008.

Millones de galones por dia (MGD) entregado al IDAAN en el sector Pacifico
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Campaiia de ahorro de agua

En este afio la ACP lanz6 una campafia dirigida a sus clientes internos para educar e incentivar el ahorro

del agua, la cual produjo un ahorro de 12.0 por ciento en el consumo de todas las instalaciones de la ACP.

Este resultado se logro a través de las siguientes iniciativas:

+  Distribucion de panfletos informativos y material promocional concienciando sobre la necesidad de
ahorrar agua.

. Ciclo de conferencias con instituciones del sector tales como Instituto de Acueductos y Alcantarillados
Nacionales (IDAAN), Ministerio de Salud (MINSA), y la Autoridad Nacional de los Servicios Publicos
(ASEP), a la cual asistieron mas de 70 colaboradores de distintas divisiones de la ACP.

. Divulgacion de ideas sobre ahorro de agua a través de ACP-INFO.

. Habilitacion de una linea caliente para reporte de fugas de agua en instalaciones de la ACP.

. Concurso de sugerencias para el ahorro del agua. Se entregaron premios a las mejores
sugerencias.

. Concurso de ahorro de agua en edificios de clientes internos con mayor consumo de agua potable.

Seguimiento de la calidad de efluentes

Para asegurar el cumplimiento con la normativa corporativa en las instalaciones de la ACP, se realizan
monitoreos periddicos de efluentes en diferentes areas: hidroeléctricas de Gatun, Madden y la planta
termoeléctrica de Miraflores. También se realiza el monitoreo de las aguas residuales domésticas e
industriales de las instalaciones de la ACP, mismo que contempla la determinacién de parametros tales
como: pH, alcalinidad, coliformes totales, temperatura, hidrocarburos totales, aceites y grasas, entre
otros.

Educacion ambiental

Guardianes de la cuenca

Con este programa, la ACP y el Ministerio de Educacion (MEDUCA) trabajan para sensibilizar a la
comunidad educativa de los centros escolares de la cuenca del Canal y sus alrededores en la conservacion
del recurso hidrico, a través de grupos ambientales llamados “Guardianes de la Cuenca”. Con ello se
busca formar lideres ambientales que ayuden a la gestion ambiental en las comunidades de la cuenca.

El programa se apoya en las siguientes lineas de accion:

. Formacion ambiental: se realizaron dos seminarios talleres y 20 capacitaciones en sitio en temas de
manejo de desechos, gestion integrada de recursos hidricos, entre otros.

. Misiones de guardianes de la cuenca: participaron 85 centros escolares de la cuenca en dos
misiones para el analisis de la calidad del agua y para el manejo de desechos.

. Produccién y distribucion de materiales educativos: se distribuyeron materiales educativos con
temas de educacion ambiental sobre la cuenca y el Canal de Panamé a 99 centros escolares.
También se crearon seis nuevos conceptos educativos: dos manuales en temas ambientales, un
juego de fichas ambientales, el Resumen del Informe Ambiental de la Cuenca Hidrografica del Canal
de Panamé y cuatro laminas.

Educacion ambiental corporativa

Este afio la ACP inicié la “Campafia de las 3R”, que a través de diversos componentes tiene la finalidad
de concienciar a todos los colaboradores de la ACP sobre la importancia de su participacion en practicas
adecuadas de manejo de desechos, reduccion de consumo energético, conservacion del agua y la
reduccion de emisiones.

La campafia se ha identificado con el término Eco Légicas, cuyo concepto se sustenta en que los
pensamientos del hombre, dirigidos a la conservacion de las especies y de su entorno, deben nacer
del sentido comun. Las Eco Ldgicas llaman a observar las 3R: primero, reducir el consumo de recursos;
segundo, reutilizar materiales o darle una segunda vida Util los mismos antes del descarte final; y
tercero, reciclar, en el cual el material entra en un proceso de transformacion para hacerlo aprovechable
nuevamente. El impacto del programa se ha visto entre otros aspectos en la reduccién de consumo de
energia y disminucion en la generacion de desechos.

Como parte de la campafia se han publicado articulos y entrevistas en “Tu Canal” con un tiraje de 9,500
ejemplares y dos articulos en “El Faro”, con un tiraje de 96,000 ejemplares por edicion. También, se han
diseminado semanalmente guias e informacién practica bajo el formato de las Eco Ldgicas a mas de
4,600 direcciones de correo electronico. Ademas, se han producido videos publicitarios para El Canal al
Dia con una audiencia de 140,000 personas.
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El proximo afio el programa se enfocara en promover buenas practicas ambientales operativas y en el
establecimiento de “puntos verdes” o centros de acopio en puntos estratégicos de las instalaciones de la
empresa para la recoleccidén de materiales de desecho.

Ferias y eventos ambientales

Cada afio se conmemoran fechas especiales para resaltar la importancia del ambiente. Mediante
la realizacion de actividades ludicas y expresiones artisticas, se promueven acciones orientadas a la
conservacion de los recursos naturales, un adecuado consumo de agua y energia, y la prevencion de la
contaminacion de los cursos de agua, del suelo y del aire. Entre estas fechas estan: el Dia Mundial del
Agua, Dia de la Tierra, Dia del Ambiente y Mes de los Recursos Naturales, Dia Interamericano del Agua,
Dia Internacional de la Limpieza de Rios, Playas y Costas y Dia de la Conciencia Ambiental.

Algunas actividades realizadas este afio incluyen:

. Tres talleres de “Pinta tu bolsa reutilizable” dirigidos a la fuerza laboral de la ACP y sus dependientes
(donde participaron 200 personas) y a la comunidad educativa de escuelas en Salamanca, Buena
Vista y Gatuncillo (donde participaron 250 estudiantes y 50 docentes). El objetivo de la actividad es
evitar la contaminacion de las fuentes de agua por el uso de bolsas plasticas. Como alternativa se
promueve el uso de bolsas de fibra reutilizables.

. Taller de papel artesanal “Mi papel en el Ambiente”, que con la misma modalidad del taller antes
descrito, participaron 62 empleados y sus dependientes, asi como 71 docentes de las direcciones
regionales de educacion de Panama Oeste, Panama Centro, San Miguelito, Chilibre y Las Cumbres.
En este Ultimo caso los docentes transmitiran el conocimiento a sus estudiantes.

Coordinacion interinstitucional

Plan de desarrollo sostenible y gestion integrada de los recursos hidricos de la cuenca hidrografica
del Canal de Panama

En vista de la importancia que tiene el Canal para la Republica de Panama, la ACP ha liderado un esfuerzo
amplio y transparente de consulta publica y didlogo para la elaboracion del “Plan de Desarrollo Sostenible
y Gestion Integrada de los Recursos Hidricos de la Cuenca Hidrografica del Canal’. Este proceso se
ha realizado a través de la Comision Interinstitucional de la Cuenca Hidrografica del Canal de Panama
(CICH). El Plan tiene como finalidad guiar las intervenciones e inversiones de todos los actores dentro y
fuera de la cuenca, bajo un esquema de coordinacion efectiva.

Luego de culminar la elaboracion y aprobacion del documento principal del plan en el 2008, en este
periodo se disefiaron planes operativos anuales para siete regiones! de subcuencas, sus planes de
inversion anual para tres afios, y los correspondientes perfiles de proyectos. Todo esto se ha disefiado
sobre la base de un esquema de control de gestion de resultados. Ademas de ello, se logré el disefio de
un sistema de seguimiento y evaluacion del plan mediante indicadores que permitirdn medir el avance, el
estado de los recursos y sus tendencias, ademas de realimentar el proceso de ejecucion del plan, tomar
decisiones y adecuar el mismo cuando sea necesario.

Estado de sostenibilidad de la cuenca hidrografica del Canal de Panama

En el marco del Programa Hidrolégico Internacional (PHI) de la UNESCO para América Latina y el Caribe,
a través de la iniciativa de Hidrologia para el Ambiente, Vida y Politica (HELP, por sus siglas en inglés), y
con el apoyo y la participacion de instituciones gubernamentales panamefias, la ACP obtuvo los resultados
de la aplicacion y el calculo del indice de Sostenibilidad de Cuenca (conocido como WS por sus siglas en
inglés) en la cuenca del Canal de Panama.

El calculo del WSI representa un significativo logro para el pais, dada la importancia que la cuenca
del Canal tiene para Panama y para el mundo. El indice fue aplicado con el proposito de estimar la
sostenibilidad de la cuenca en la situacion actual y en escenarios futuros. En el proceso participaron
especialistas de distintas instituciones gubernamentales y no gubernamentales, entre las cuales estan
el Ministerio de Comercio e Industrias (MICI), Ministerio de Educacion (MEDUCA), Autoridad Nacional
del Ambiente (ANAM), Instituto de Acueductos y Alcantarillados (IDAAN), el Consejo Nacional para el
Desarrollo Sostenible (CONADES), entre otros.

" En Plan de Desarrollo Sostenible y Gestion Integrada de los Recursos Hidricos de la Cuenca Hidrogréfica del Canal de Panama
se establecen siete regiones de trabajo organizadas por subcuencas homogéneas: Chagres; Corredor Transistmico — Chilibre;
Corredor Transistmico — Colon; Panama Oeste; Capira; Gatun, y Miraflores. Estas regiones muestran caracteristicas singulares
en cuanto al uso del suelo, actividades econémicas y los problemas ambientales y sociales existentes.
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El indice resulté en un valor de 0.74 (de un maximo posible de 1.0), lo que se considera un estado
de sostenibilidad “mediano’. De acuerdo al indice, las principales fortalezas en la cuenca son la
buena calidad de agua, el porcentaje elevado de cobertura forestal nativa remanente, y la existencia
de una gestion efectiva de sus recursos hidricos. Las limitantes encontradas guardan relacion con
factores socioeconémicos tipicos de un pais en desarrollo, el crecimiento de actividades antrépicas y la
disponibilidad per capita de agua.

38.5 por ciento del area que comprende la cuenca hidrografica del Canal son areas protegidas

B PN Chagres 985.5 km?
B PN Soberania 194.5 km?
B VN Barro Colorado 81.9 km2
M PN Caminode Cruces  26.0 km?

PN Altos de Campana 19.8 km?2
AR Lago Gatin 1.2 km?2

Los resultados del indice de sostenibilidad indican que la salud ambiental de la cuenca es muy buena.
Ademas, indica que las acciones que se vienen tomando en la conservacion de la cuenca han dado
resultados.

Superficie boscosa en la cuenca hidrografica del Canal de Panama
(en hectéreas)

2008
2003
1998
1985
150,000.00 155,000.00 160,000.00 165,000.00 170,000.00 175,000.00
Fuente: ACP Cobertura vegetal 2009
\ 1985 \ 1998 \ 2003 \ 2008 |
| 1725370 | 161,280.60 | 168,051.67 | 16855110 |

Igualmente, refuerza la necesidad de impulsar nuevas acciones bajo el “Plan de Desarrollo Sostenible
y Gestion Integrada de los Recursos Hidricos de la Cuenca Hidrografica del Canal”; recientemente
consensuado entre autoridades, comunidades, organizaciones de base comunitarias, organizaciones
ambientalistas, productores y la comunidad cientifica y académica en nuestro pais.

El plan contempla una serie de proyectos tendientes a mejorar la calidad de vida de la poblacién de la
region de la Cuenca al tiempo que se protegen los invaluables recursos naturales existentes, incluyendo el
agua. Uno de los componentes esta dirigido a la dotacion de agua potable y saneamiento, lo que incidiria
en el mejoramiento del indice de Sostenibilidad en un futuro cercano.

Programa de control de emisiones a la atmésfera

La ACP inici6 el Programa de Control de Emisiones a la Atmésfera (PCEA) en el afio 2006 para cumplir
con sus reglamentos internos y crear una base de datos que estableciera un indice de calidad de aire
(ICAIRE). La Universidad de Panama2, a través del Instituto Especializado de Analisis (IEA)3, monitorea
la calidad del aire en areas bajo administracion de la ACP y caracteriza las emisiones provenientes de la
planta termoeléctrica de Miraflores y de los vehiculos de la institucion.

214 UP através de la Ley 36 de Mayo de 1996, es la responsable de monitorear la calidad del aire en el territorio nacional.

Los procedimientos y las metodologias utilizadas por el IEA, estén aprobados por la Autoridad Nacional del Ambiente (ANAM),
asi como por la Agencia de Proteccion del Ambiente de los Estados Unidos de América (USEPA) y homologada con la Agencia
Europea del Ambiente (AEMA).
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En los afios 2007, 2008 y 2009 se midieron las emisiones provenientes de la flota vehicular. Este afio
se monitorearon 300 vehiculos (241 a gasolina y 59 a diesel) del total de 662 vehiculos de la ACP. Los
resultados indican que el 100.0 por ciento de los vehiculos a diesel y el 95.0 por ciento de los vehiculos a
gasolina inspeccionados cumplieron con los limites establecidos en la norma de la ACP 2610-EAC-112'y
el Decreto Ejecutivo N° 38 de 3 de junio de 2009.

En los afios 2006, 2008 y 2009 se midieron las emisiones de la Planta Termoeléctrica de Miraflores y
se encontro que los parametros evaluados estan dentro de los limites establecidos en la norma de ACP
y del Banco Mundial. Ademas, en el afio 2009 se monitore¢ la calidad del aire ambiente en siete areas
de la ACP. Los valores obtenidos estan dentro de limites establecidos en la norma de la ACP y en el
anteproyecto de ley de la ANAM. La siguiente grafica muestra los resultados de la estacion de Miraflores
durante los afios 2007, 2008 y 2009 respecto a la concentracién de material particulado menor de 10
micras (PM10).

Concentracion de PM 10 en la estacion de Miraflores

10
0
E F M A M J J A S 0o N D
Meses
Ene. Feb. Mar. Abr. May. Jun. Jul. Ago. Sep. Oct. Nov. Dic.

ACP-07| 275 [18.7 [19.5 | 223 |[16.6 | 166 |21.5 | 140 |129 | 11.7 13.3 15.2
——ACP-08[ 31.6 {23.5 |[26.0 273 (21.0 | 342 |31.2 | 339 |26.1 294 | 259 26.7
—A— ACP-09| 27.8 [26.8 |25.3 51.2 | 30.0 26.0 | 27.6 17.8 [19.6
Limites PM10 de la Norma de Calidad del Aire de la ACP /2610-ESM-109
PMig [ 24 horas (ug/m3) Anual (ug/m3) |
150 50

La ACP y la Universidad de Panam4 estan trabajando en el desarrollo de un indice de Calidad del Aire
(ICAIRE) que proporcionara informacion sobre los niveles de material particulado menores de 10 micras
(PM10) y su relacién con la salud. Se cred una base de datos de calidad de aire que recopila los valores
obtenidos desde el afio 2007 hasta el presente, con el objetivo de desarrollar politicas, programas de
control y acciones para el mejoramiento de la calidad del aire, y desarrollar herramientas de gestion de la
contaminacion atmosférica.

Por otro lado, la ACP compré nueve vehiculos hibridos para validar los beneficios ambientales y
econoémicos que aporta el uso de dichos vehiculos en la reduccion de emisiones a la atmésfera y el
consumo de hidrocarburos fésiles.

Como resultado de los esfuerzos de la Division de Ambiente para la mejora continua de las operaciones
y mantenimiento del Canal, este afio se logré la re-certificacion del sistema de gestion ambiental para
la norma ISO 14001. Esto fue posible gracias al esfuerzo, compromiso y profesionalismo de todos los
colaboradores de la Divisién de Ambiente quienes han mantenido interrumpidamente el sistema desde el
afio 2003. La re-certificacion fue emitida por Lloyd's Register Quality Assurance Inc., empresa de Lloyd’s
Register Group, con una experiencia de 249 afios en el sector de la industria maritima.

La certificacion bajo la norma 1ISO 14001 es una prueba mas de las credenciales del Canal de Panaméa
como empresa de vanguardia. Es muestra que no solo satisface las necesidades de sus clientes, sino que
ademas les provee un valor agregado al desarrollar su actividad protegiendo el ambiente y los recursos
naturales en sus areas de responsabilidad.
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COMUNIDAD,

COMPROMISO CON EL DESARROLLO

Memorabilias ACP, en apoyo al desarrollo de las comunidades

Tomando en consideracién que el Programa de Ampliacion es una obra de interés internacional la
cual esta generando un incremento de visitantes que buscan conocer el desarrollo y la evolucién de
la misma, la ACP ha considerado brindar la oportunidad a comunidades de la cuenca del Canal de
lograr una capacitacion artesanal a fin de adquirir las habilidades necesarias para producir piezas
que sirvan de recuerdo de dicha visita y del momento histérico que se esta viviendo.

En este contexto, y como parte del Programa de Conservacion Ambiental y Formacién para el
Trabajo, la organizacion, ha unido esfuerzos con el Instituto Nacional de Formacién Profesional y
Capacitacion para el Desarrollo Humano (INADEH) y el Ministerio de Educacion (MEDUCA), con
el proposito de desarrollar capacitaciones comunitarias de actividad artesanal, que logren ensefiar
a los miembros de dichas comunidades destrezas y habilidades al igual que logren desarrollar su
espiritu emprendedor.

Para la ejecucion del plan piloto durante el afio fiscal 2009, dentro de la oferta curricular de INADEH,
se haincluido el mddulo de tallado de basalto, material que esta siendo extraido de las excavaciones
realizadas en el Programa de Ampliacion del Canal de Panama. Este moddulo esta orientado a
lograr piezas artesanales producidas por miembros asociados de comunidades de la cuenca con
motivos especificos de actividades, operaciones o imagenes del dia a dia del Canal de Panama.

Con este programa se busca: (1) apoyar, mediante capacitacion, proyectos de desarrollo artesanal
que fortalezcan la organizacion de unidades econoémicas productivas, de tipo familiar, vecinal o
escolar, y que a través de los mismos se generen ingresos basicos o complementarios para el hogar,
enmarcado en la metodologia de cadenas productivas; (2) estimular la promocién del desarrollo de
la actividad artesanal con espiritu emprendedor, autonomia regional, financiera, administrativa y
operativa; (3) lograr la capacitacion efectiva de agentes locales facilitadores de la planeacion y
ejecucion del desarrollo artesanal; y (4) apoyar en la conservacion de la cultura de la region a través
de las memorabilias.

La primera comunidad seleccionada, para la ejecucion de este programa, fue Nuevo Caimitillo, la
cual esta ubicada dentro del Parque Nacional Chagres y en la region hidrica de Chagres-Alhajuela.
La subcuenca del lago Alhajuela cuenta con un total de 4,484 habitantes, de los cuales el 14.4 por
ciento corresponde a poblacién indigena. Segun su distribucidn por género, un 54.0 por ciento
del total de la poblacion son hombres y 46.0 por ciento son mujeres. Segun el censo nacional del
afio 2000, Nuevo Caimitillo registrd una poblacion de 1,007 habitantes, representando el segundo
nucleo poblado en la subcuenca del lago Alhajuela.

El nivel de escolaridad de la poblacion residente en la subcuenca es bajo, un 26.0 por ciento no
posee ningun nivel de instruccion y 51.0 por ciento cuenta con educacion primaria. Al nivel de
educacion secundaria o premedia, solo existe un ciclo basico (unigrado) que funciona en Nuevo
Caimitillo, el cual ofrece educacion hasta el noveno grado.

< Parte del panel circular que muestra la historia del esfuerzo heroico que produjo uno de los

triunfos supremos de todos los tiempos, la construccion de una via acudtica entre los dos océanos
mds grandes del mundo a través del istmo de Panama.
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Para el grupo inicial, se inscribieron 17 amas de casa, en muchos casos madres solteras, sin ningun
ingreso permanente para el hogar. Las mismas culminaron el curso de tallado en basalto y un
maédulo especial de gestion empresarial, y estan en el proceso de agruparse a fin de formalizar su
actividad.

Afin de continuar con el apoyo a dicha formalizacion, la ACP en alianza con la Camara Maritima
de Panama (CMP), realiz6 su Segundo Torneo de Golf ACP — CMP, cuya finalidad, ademas de
estrechar lazos de amistad con sus principales clientes, es recaudar fondos los cuales son utilizados
en beneficio de proyectos de sostenibilidad en comunidades de la cuenca hidrografica del Canal de
Panama. Los fondos obtenidos de este encuentro de golf 2009, seran utilizados para equipar un
taller con todas las herramientas necesarias para que la actividad artesanal, de este primer grupo
de mujeres de Nuevo Caimitillo, pueda lograr los resultados esperados.

Proyeccion comunitaria

Recuerdos imborrables como tocar las paredes de las esclusas, recibir consejos de una figura de
la musica mundial o ser testigo de la construccion de una de las mayores obras de infraestructura
del siglo XXI son algunas de las huellas que dejo la gestién de comunicacion de la ACP en el pais
en el afio 2009.

Hitos como la celebracion de los 95 afios del Canal, la primera década de administracion panamefa
y el inicio de la ampliacion del Canal, que concluira en el afio 2014 cuando la via cumpla su primer
centenario, estampan la actual proyeccion de la ACP en la comunidad.

La ACP desarroll6 en el afio fiscal 2009 actividades y programas dirigidos a diversas audiencias,
con contenidos y estilos enfocados en las caracteristicas de cada grupo; fueran nifios, jovenes,
estudiantes, gremio, medios de comunicacion, publicos urbanos y del interior del pais.

Con los medios de comunicacion se profundizé la relacién a través de 67 comunicados de prensa
nacional generados por actividades de la ACP. La ampliacién acentu¢ el interés mundial por el
Canal como se demuestra con los 285 periodistas internacionales atendidos y distribucion de 60
comunicados de prensa.

Actividades propias de la ampliacidn, como licitaciones e inspeccion del avance de las obras,
ademas del mantenimiento y modernizacion del Canal al cumplir 95 afios de operaciones, motivaron
19 convocatorias de prensa con una participacion promedio de 12 medios de comunicacion.
También un recorrido parcial por las esclusas de Miraflores y cuatro seminarios sobre el proceso
de contratacion para la construccion de las nuevas esclusas y los programas ambientales de la
empresa. El acercamiento con la prensa incluy6 dos reuniones de la Administracion de la ACP
con directores de medios y comentaristas como parte del compromiso y politica de rendicion de
cuentas. Esto fue complementado con invitaciones a las dos presentaciones de informes de avance
de la ampliacion a la Asamblea Nacional, como establece la Ley 28 de 2006.

El contacto con los medios de comunicacion también se acentud en el interior del pais, hacia
donde fueron organizadas tres giras informativas que llegaron a siete ciudades del interior. Hubo
46 participaciones en 20 radioemisoras regionales. En estas giras se tuvo el apoyo de los dos
autobuses informativos de la ACP.

Canales de comunicacion
La ACP continué con sus renovados vehiculos de comunicacion masiva dirigidos especialmente al
publico panamefio.

El Faro, publicacion oficial de la organizacion, entré en el segundo afio de su nuevo formato mensual
(estilo revista) con una distribucién de 1.1 millén de ejemplares, a razén de 96,000 mensuales, los
cuales vienen insertos en los diarios de circulacion nacional: La Prensa y Critica y que ademas
son distribuidos en los Infocentros ACP en todo el pais. De acuerdo con sondeos hechos a nivel
nacional, El Faro, con su nuevo estilo, tiene un nivel mas alto de aceptacion entre los lectores.
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El programa de television Tu Canal al Dia tuvo 12 emisiones en canales comerciales y educativos,
transmitiendo de manera agil y entretenida la actualidad de la via interoceanica. Los televidentes
respondieron favorablemente a los nuevos contenidos y presentaciones como muestra del
incremento del promedio de audiencia, de ocho a diez puntos, lo que equivale a alrededor de
137,000 espectadores por emision.

El Canal de todos
La posibilidad de tocar las paredes de las esclusas y apreciar tan cerca la operacion de la via es un
recuerdo imborrable para alrededor de 35,000 estudiantes de escuelas de todo el pais, asi como
profesores y universitarios que visitaron y recorrieron la via interoceanica como parte del programa
El Canal de Todos.

El programa se mantiene como la ventana para que los panamefios, sobre todo los jévenes, tengan
la oportunidad de conocer muy de cerca el Canal de Panama. Este afio se extendié a todo el pais,
por medio de la visita de los autobuses informativos a las comunidades.

Los Infocentros

Uno de los mas importantes retos que se ha propuesto la ACP es que con nuestra contribucién se
logre disminuir la brecha digital existente en el pais. Un total de 16 Infocentros, ubicados en diversos
puntos del territorio nacional, dan fe de nuestro compromiso de ser impulsores del progreso, el
desarrollo y crecimiento de Panama. En el afio fiscal 2009, un total de 177,431 usuarios visitaron los
centros, donde tuvieron acceso a Internet de forma gratuita.

Miles de nifios, jovenes y adultos, son beneficiados con estos centros diariamente, donde cuentan
con facilidades de informatica para cumplir sus compromisos académicos y en caso de que alguna
persona desconozca el manejo del equipo, se le da una instruccion rapida, de modo que pueda
beneficiarse de esta herramienta que la ACP pone a su disposicion.

En los 16 Infocentros, ubicados en ocho provincias, la ACP también facilito la oportunidad de que
alrededor de 160,000 usuarios organizaran seminarios y talleres para beneficio de la comunidad.

Un espacio para la cultura

También hubo espacio para el entretenimiento y la cultura. Aproximadamente 50,000 personas
asistieron a los ocho (8) conciertos, todos con artistas nacionales del Programa Cultural de Verano
que la ACP ofreci6 en las ciudades de Panama, Coldn, Chitré y David. Fueron espectaculos inéditos
producidos especialmente para la ocasion; en los cuales a través de dos revistas musicales se
repaso la historia del “pindin”, ritmo folclérico nacional, y de los ritmos urbanos.

La ACP contribuyé a la historia musical panamefia al unir en el escenario a los hermanos Samy
y Sandra Sandoval, exponentes de la musica folclorica nacional, con el afamado pianista Danilo
Pérez. Una fusion que dejo huellas. La gira “Entre Dos Océanos” incluyé clinicas y audiciones
en el interior del pais, abriéndoles a los jovenes la oportunidad de compartir con una figura de
trascendencia internacional como Danilo Pérez, al tiempo que les dio la oportunidad, de obtener
becas para estudiar musica en paises como Inglaterra y Estados Unidos.

De igual forma, la ACP le dio la bienvenida a miles de espectadores de alrededor del mundo al
Panama Jazz Festival 2009. Este evento fue llevado a cabo en el Centro de Capacitacién Ascanio
Arosemena del 12 al 17 de enero de 2009 y honro al difunto bajista y compositor panamefio Clarence
Martin.

Entre los intérpretes que participaron del festival se incluyen leyendas del jazz como Chucho Valdés,
Wayne Shorter, Danilo Pérez, Marco Pignataro y Edna Golandsky. El programa también incluy6
la participacion de estudiantes en talleres vocacionales y conciertos, incluyendo al saxofonista
panamefio Jahaziel Arrocha del Berklee College of Music Quartet.

>3
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Programa jovenes lideres

Con los participantes de este afio, el programa Jévenes Lideres llego a 222 estudiantes que han
formado parte de esta experiencia de acercarse al Canal para convertirse en embajadores de buena
voluntad de la ACP. Varios de ellos demostraron su liderazgo al destacar en otras iniciativas como
concursos de ensayo y competencias de oratoria.

El programa, desarrollado desde el afio 2008, tiene como objetivo promover la solidaridad, la
responsabilidad social, la ética y el sentido de nacion en la juventud panamefia.

Ademas de la participacion de los jovenes estudiantes, este afio el programa se extendié a la
formacion de 110 lideres del corregimiento de Chilibre y la ciudad de Colén, organizados por la
Unidad de Manejo de la Cuenca. Este afio los jovenes tomaron parte de un programa de caracter
voluntario que en el verano beneficid a mas de 500 nifios, jovenes y adultos a través de cursos de
afianzamiento en matematicas, inglés, informatica, pintura, manualidades y cuenta-cuentos.

De igual manera, un gran nimero de estos jovenes lideres apoyo la participacion de la ACP en ferias
y exposiciones en distintas regiones del pais.

Las ferias regionales

No hay rincén a donde la ACP no intente llegar. La presencia del Canal alcanzé, como todos los
afios, uno de sus puntos mas importantes, con la participacion en 61 ferias regionales, nacionales
y escolares en las que unas 58,000 personas obtuvieron informacion actualizada de la via, su
ampliacién, sus programas ambientales y oportunidades de empleos. También se trascendid
fuera de fronteras con la participacion en siete ferias internacionales en las que alrededor de 2,300
personas pasaron por los puestos de la ACP.

Finalmente, una muestra del impacto del Canal en el turismo, una de las actividades que mueve la
economia panamefia, es la asistencia de mas de 400,000 turistas nacionales y extranjeros al Centro
de Visitantes de Miraflores y al de Gatun, en la provincia de Colodn, siendo estas dos ventanas que
le hablan al mundo y al pais del Canal de Panama.

Organizacion y participacion comunitaria

Parte de la estrategia corporativa de la ACP es desarrollar una alianza con las comunidades de la
cuenca del Canal para la definicién conjunta de una gestion integrada del recurso hidrico. Con ello
se ha logrado estructurar una vision territorial de la cuenca consignado en el proceso de planificacion
con los comités locales.

Durante este periodo se logrd la instalacidn de tres consejos consultivos que siguieran el proceso
iniciado en las subcuencas de los rios Los Hules, Tinajones y Cafio Quebrado. Ellos fueron los
consejos consultivos de Chagres — Alhajuela, del corredor transistmico — Coldn, y Ciri — Trinidad.
Este paso ha sido acompafiado con la definicion de planes de manejo y planes de accion. Con los
consejos consultivos se busca fortalecer la relacion entre los actores sociales, interinstitucionales y
politicos, dirigidos hacia una toma de decisiones que satisfaga la diversidad de intereses existentes
en la region, posibilitando una accién social desde lo local.

Programa de conservacion ambiental y formacion para el trabajo: proyecciéon comunitaria
Este programa inicié con la alianza interinstitucional entre el Ministerio de Educacion (MEDUCA) y
el Instituto Nacional de Formacién Profesional y Capacitacion para el Desarrollo Humano (INADEH),
orientada a la inversion en el recurso humano que existe en las comunidades de la cuenca. Durante
cuatro afios consecutivos la ACP ha llevado este programa a 14 subcuencas dentro de la Cuenca
del Canal, dando cobertura a una poblacién de aproximadamente 3,000 moradores que se han
involucrado activamente en un proceso de capacitacion laboral y sensibilizacion ambiental.
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En este periodo se dictaron 53 cursos en 23 centros educativos e instalaciones comunitarias,
beneficiando a 860 moradores de 150 comunidades. Los cursos tienen dos direcciones. La
primera de ellas se relaciona con oficios o destrezas practicas como la albafiileria y electricidad. La
otra incorpora temas de ambiente que permite, a los participantes, abordar nociones y conceptos
relacionados con el tema de los recursos naturales en la cuenca del Canal, y su compromiso
individual y colectivo hacia este patrimonio natural que tiene el pais.

Feria de las Cuevas
Como una iniciativa de proyeccion ambiental de los comités locales de las subcuencas de los rios
Chilibre y Chilibrillo, se ha organizado durante tres afios consecutivos la Feria Socio Ambiental
de Las Cuevas, que incorpora la participacion de las organizaciones sociales, acompafiadas por
instituciones. Este evento promueve el compromiso de la gente con los recursos naturales, en
especial con el agua.

Programa de verano en Chilibre

El programa piloto “Temporada de Verano: Ambiente y Cultura” es una iniciativa que se sustenta
a través de las coordinacion interinstitucional lograda entre la Universidad de Panama, la Junta
Comunal, los Comités Locales de la subcuenca de los rios Chilibre, Chilibrillo y la ACP.

Esta coordinacion comparte el objetivo de sensibilizar a los jévenes de la Cuenca en una cultura
ambiental en la que estén presentes los valores de respeto al medio natural y de responsabilidad
hacia el cuidado del recurso hidrico.

Nuestro Canal y su cuenca

En alianza con Junior Achievement Panama, la ACP desarrollé por séptimo afio los cursos Nuestro
Canal y su cuenca, facilitado por 60 colaboradores de toda la organizacion. Estos cursos estan
dirigidos a estudiantes de primaria con el propésito de estimular el espiritu emprendedor y una
vision integral de la forma en que se utilizan los recursos de la cuenca del Canal para el desarrollo
sostenible.

En este periodo se beneficiaron 1,613 estudiantes de 26 escuelas rurales y peri-urbanas, alcanzando
un total de 7,584 nifios y 260 cursos en todo este periodo.

Desarrollo de nuevos profesionales

Comprometidos con el desarrollo humano y socioecondmico de nuestro pais, hemos desarrollado
varios programas que facilitan la transferencia de conocimientos a futuros profesionales de las
mejores practicas de nuestra organizacion y particularmente el conocimiento y experiencias que se
estan generando con el Programa de Ampliacion.

Programa de estudiantes

Nuestra institucion se proyecta como un laboratorio de aprendizaje para el semillero de profesionales
de nuestro pais. Para el afio fiscal 2009, contratamos 416 estudiantes para laborar durante su
periodo de vacaciones y facilitamos 524 practicas profesionales, 163 de éstas (31.0 por ciento)
de estudiantes universitarios, 198 (38.0 por ciento) de secundaria, 32 (6.0 por ciento) de escuelas
vocacionales y 131 (25.0 por ciento) de escuelas nauticas.

Programa de excelencia académica (PEXA)

Este afio brindamos la oportunidad a 23 estudiantes de excelente desempefio académico para que
tengan un contacto con la realidad del ejercicio profesional, apoyando su crecimiento profesional,
reafirmando su vocacién especifica y desarrollando sus competencias para optar por plazas
laborales en el futuro.

Tanto la parte operativa como el area encargada de liderar el proyecto de ampliacion reciben a estos
estudiantes y los asignan en una variedad de proyectos.







VOLUNTARIADO ACP,

TIEMPO, TRABAJO Y TALENTO

El Programa de Voluntariado Corporativo de la ACP inicié este afio con el fin de unir esfuerzos entre
sus empleados, quienes siempre se han destacado por su solidaridad y calidad humana hacia sus
compaiieros y las comunidades. En este primer afio, se unieron mas de 700 voluntarios, quienes
a través de 7,240 horas de voluntariado corporativo han llevado a cabo proyectos trascendentales
que han logrado impactar a los empleados de la organizacion, sus familiares, las comunidades y la
sociedad en general.

Dado que el modelo de gestion de Responsabilidad Social Empresarial (RSE) y de voluntariado
corporativo es transversal a toda la organizacion, es decir que no es propio de un area funcional,
y el cual se refleja en cada uno de los departamentos, se constituy6 un equipo encargado de la
coordinacion de dicha gestion, como parte de las funciones de la Oficina de Gestion Corporativa,
y se establecio un Comité Interdepartamental de Responsabilidad Social Empresarial (CIRSE)
para facilitar la toma de decisiones sobre los aspectos de la tematica, el cual esta integrado por
miembros de los departamentos de Recursos Humanos; Ambiente, Agua y Energia; Ingenieria y
Administracion de Proyectos; Administracién y Finanzas; de Operaciones; y las oficinas de Gestion
Corporativa y Comunicacion Corporativa.

Las responsabilidades del CIRSE son las siguientes:

1. Velar por el cumplimiento y ejecucion de las metas incluidas en el Plan Estratégico de RSE y
voluntariado corporativo.

2. Integrar los programas y acciones, en materia de RSE vy voluntariado corporativo; asegurar
su alineacion al plan estratégico general estableciendo los indicadores que puedan medir el
desempefio y el valor agregado de los programas.

3. Recomendar convenios, acuerdos y alianzas que contribuyan a potenciar los objetivos de RSE
y voluntariado corporativo.

4. Evaluar y aprobar/desaprobar las solicitudes de proyectos de RSE y de voluntariado
corporativo.

De igual forma, fueron instituidas las guias de RSE y voluntariado corporativo de la empresa, las
cuales integran todos los aspectos y los procedimientos a considerar para la aprobacion de este tipo
de proyectos por parte del CIRSE.

Parte del panel circular que muestra la historia del esfuerzo heroico que produjo uno de los
triunfos supremos de todos los tiempos, la construccion de una via acudtica entre los dos océanos
mds grandes del mundo a través del istmo de Panama.
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Con la conformacion de esta red de voluntarios se ha instaurado un sistema de reconocimiento
simbdlico, basado en la cantidad de horas dedicadas a estas actividades y mediante el cual se le
otorga un broche de color bronce a los voluntarios que se inician en la red, uno de color plata a
aquellos empleados que logran acumular 100 horas de trabajo voluntario, y uno de color oro para
los que logren acumular 200 horas de trabajo voluntario en proyectos previamente aprobados por
el CIRSE. Se desea aumentar la red de voluntarios en al menos un 10.0 por ciento para el afio
fiscal 2010.

La red de voluntarios de la ACP inicia con el relanzamiento del Programa Nifios al Canal, el cual
fue ejecutado bajo una nueva modalidad de campamento que busca, en todas sus actividades,
llevar un mensaje de superacion a nifios de escasos recursos econémicos de toda la Republica de
Panama.

Programa de campamento nifios al Canal

Este programa ofrece todos los afios la oportunidad de visitar el Canal de Panaméa a méas de 150
nifios, de escasos recursos economicos de las diferentes provincias de la Republica. Se les lleva
a conocer, de primera mano, como opera esta gran obra de los panamefios y de conocer los tres
pisos de exhibiciones del Centro de Visitantes de Miraflores (CVM) que contempla el tema histérico,
el tema del agua y la biodiversidad en el area, y el tema operacional y del Programa de Ampliacion
del Canal.

Este campamento, el cual es atendido con la colaboracion de mas de 300 voluntarios, consiste en la
estadia de estos nifios, padres de familia y maestros, durante tres noches y cuatro dias.

Ademés de conocer el Canal, se visitan lugares de gran importancia como: la Presidencia de la
Republica, el Casco Antiguo de la Ciudad, el museo de exhibiciones marinas del Smithsonian,
Panama Viejo, la cinta costera, el parque Omar, y la calzada de Amador.

Para complementar la visita de estos nifios, los voluntarios ACP ofrecen su trabajo, tiempo y talento
en la coordinacion de actividades artisticas; tales como, clases de baile, clases de pintura en acrilico,
clases de manualidades y actividades deportivas como clases de karate y clinicas de futbol dictadas
por miembros de la seleccion de Panama. También se realizan revisiones médicas, charlas sobre
primeros auxilios, y charlas sobre limpieza bucal.

La diversion es fundamental por lo que se ofrece una funcién de cine y una sesién de titeres
fluorescentes en donde los valores son el tema principal.

Este gran campamento, se clausura con una gran fiesta de convivio, para los invitados, los
voluntarios ACP y sus hijos, donde empleados de los diferentes departamentos, confeccionan
casetas de entretenimiento con actividades muy divertidas, en las cuales nuestros invitados pueden
jugar y a la vez aprender, todo bajo un esquema en donde el mensaje principal sean los valores y
la superacion personal. Dentro de esta actividad de cierre, hemos tenido la oportunidad de contar
con mensajes y ejemplos de superacién de personalidades como: campeones nacionales de la talla
de Roberto Duréan campeén mundial de boxeo, Persival Piggott y Ubaldo Guardia de la seleccion
panamefia de futbol, César Barria quien cruzé a nado el estrecho de Gibraltar y Alonso Edwards
quien obtuvo medalla de plata en el Campeonato Mundial de Atletismo en Berlin.

Durante el afio fiscal 2009, el voluntariado corporativo de la ACP se vio fortalecido con la creacion
de nuevos programas de alto impacto para nuestros empleados:

El seminario de la familia canalera
Con el afan de fomentar politicas, programas y actividades que promuevan un buen ambiente de
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trabajo y un equilibrio entre la vida profesional y familiar de los empleados de la ACP, se disefi6 el
Seminario de la Familia Canalera.

Este seminario tiene como objetivo fortalecer las relaciones familiares entre los empleados y sus
dependientes, y a la vez transferir conocimientos y experiencias del personal de la ACP a sus
dependientes en un ambiente ameno, divertido y familiar.

En este seminario se ofrecen charlas, divididas en grupos de nifios y adolescentes, de temas de
importancia como: primeros auxilios, seguridad personal, nutricién, alcohol y drogas, planeamiento
financiero, cuidados al medio ambiente, ahorro energético y de agua, noviazgo, manejo defensivo,
y el Programa de Ampliacién. Estos mensajes son transmitidos por mas de 50 voluntarios de las
diferentes disciplinas de la organizacién, que de manera desinteresada ofrecen su trabajo, sus
conocimientos y su tiempo en la transferencia de estos temas valiosos para la vida de cada nifio,
adolescente y padre de familia.

La clausura de este seminario se hace a través de una actividad de valores, en donde, mediante
juegos y actividades al aire libre y en familia, se logra compartir los valores corporativos de la
organizacion: transparencia, honestidad, competitividad, lealtad, responsabilidad y confiabilidad.

Este primer afio se realizaron tres seminarios en donde participaron 615 personas, representadas
en 167 familias canaleras, tanto del sector Atlantico, como del sector Pacifico.

Programa de superacion personal - curso de nivelacion académica “Maestro en Casa”

Una vez analizadas las estadisticas de los niveles de escolaridad de los empleados del Canal y
al corroborar que el 12.3 por ciento de estos no han completado la educacién pre-media, media o
bachillerato, la ACP decidié implementar el curso de nivelacién académica a través del programa
el Maestro en Casa. Este programa dirigido por el Instituto Panamefio de Educacién por Radio
(IPER) fue adaptado a las necesidades de los empleados, los cuales bajo la coordinacion de la
ACP y el IPER, lograran alcanzar la meta de culminar sus estudios como parte de su superacion
personal. En este primer afio, la empresa proporcion6 tanto la matricula como el material didactico
necesario a mas de 80 empleados interesados en participar del programa. De igual manera, se les
suministr6 el juego completo de discos compactos, los cuales incluyen las diferentes asignaturas
necesarias para cumplir cada uno de los programas trimestrales que conforman el afio escolar
2009. Adicional a lo antes expuesto, mas de 100 empleados respondieron al llamado, realizado por
la organizacion, para convertirse en los tutores de los participantes del programa y apoyarlos con las
diferentes clases que son impartidas. De esta manera, los tutores voluntarios se unen a la red de
voluntarios corporativos quienes ofrecen su trabajo, tiempo y talento para que cada estudiante logre
esta valiosa meta. Estos tutores voluntarios se relinen semanalmente con los participantes para
facilitarles el proceso de aprendizaje y para aplicarles las pruebas correspondientes.

Para el afio fiscal 2010 se espera lograr un incremento de al menos el 20.0 por ciento en la
participacion de empleados dentro del curso de nivelaciéon académica “Maestro en Casa”. Para
este mismo afio, el IPER espera poder incorporar el bachillerato a su oferta curricular y asi poder
estar en camino a lograr las primeras graduaciones de empleados de la ACP.

Concierto “Regalemos una Sonrisa”

En apoyo a la Fundacion Operacion Sonrisa Panama, y uniéndonos a la necesidad de mas de 200
nifios con malformaciones faciales que esta fundacion intenta operar a finales del afio 2009, la ACP
organizé un concierto especial de musica clasica presentado por los alumnos del Instituto Nacional
de Musica. Con esta actividad, fueron alcanzados diferentes objetivos; tales como, apoyar la misién
de Operacion Sonrisa Panama a través de donaciones realizadas en la venta de 500 boletos a los
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empleados del Canal, sus amistades y familiares; promover actividades culturales a los empleados
de la organizacion; y promover el talento de los estudiantes del Instituto Nacional de Musica.

Jornada por la educacion

Una vez que el colaborador canalero toma la iniciativa de llevar a cabo una actividad, sabe como
rodearla de la mistica y empatia necesaria para culminarla con éxito. Este fue el caso de la Jornada
por la Educacién — Volvamos a las Aulas, organizada por el Ministerio de Educacién (MEDUCA),
en la cual los voluntarios se unieron en causa comun por el bien de las futuras generaciones para
que cada estudiante de nuestro pais, tenga la oportunidad de contar con las aulas y la educacion
que se merecen.

Al momento de hacer la comunicacién masiva sobre la Jornada por la Educacién, se comenzo
a recibir la respuesta de nuestros empleados ACP, quienes se solidarizaron con la causa hasta
convertirla en parte integral de las actividades de los Voluntarios 3T.

Llenos de entusiasmo mas de 270 empleados y dependientes asumieron como propio el reto para
lograr visitar 71 escuelas de los distritos de Capira, La Chorrera y Arraijan. Los Voluntarios ACP
mostraron su dedicacion, compromiso, sacrificio y voluntad al visitar algunas escuelas de dificil
acceso, en areas remotas, para conocer sus necesidades y con su aporte dar los primeros pasos
para beneficiar a los nifios de Panama con una mejor educacion.

Arreglos y donaciones en las escuelas de la cuenca hidrografica del Canal de Panama

Arreglos y donaciones en la escuela La Colorada de La Chorrera

En colaboracién con la empresa Kimberly Clark Panama, tras su campafia de lavado de manos, y
en el marco de la mejora de la higiene de las manos para el bienestar de las generaciones actuales
y futuras, la ACP, coordind los trabajos de mejora a la escuela La Colorada en La Chorrera. Estos
trabajos de mejora consistieron en la donacién de B/.10,000.0, por parte de Kimberly Clark, para
la compra de los materiales requeridos para la reestructuracion y los arreglos de los bafios de
este plantel educativo, que también estara equipado con articulos de Kimberly Clark Panama de
manera gratuita. De igual forma, se finalizd la construccion de un salon de cdmputo y se mejoré la
estructura de la cocina de este plantel. La mano de obra de estos trabajos fue proporcionada por
los estudiantes que integran el Programa de Formacion para el trabajo ACP-INADEH y con la ayuda
del director del plantel educativo y miembros de la comunidad.

Arreglos en la escuela Aminta Martinez en Cerro Cama de La Chorrera

Un vez mas, el empleado canalero uni¢ sus esfuerzos para llevar a cabo una actividad de corte
social, que requiri6 de mucho esfuerzo, tanto para recaudar los fondos necesarios para la compra
de materiales, como para la organizacion y ejecucion del proyecto en si. Luego de ser aprobado
por el CIRSE, los voluntarios con el apoyo de la ACP y los padres de familia de la Escuela Aminta
Martinez de Cerro Cama (cuenca del Canal) lograron mejorar las condiciones de la misma y pudieron
comprar e instalar el cielo raso necesario para todas las aulas de clases del centro educativo.

Arreglos y Donaciones en Comunidades

Donaciones a damnificados en Chiriqui y Bocas del Toro

La ACP se unid al dolor de cientos de hermanos panamefios de las provincias de Chiriqui y
Bocas del Toro quienes perdieron sus viviendas y enseres personales tras las fuertes lluvias y
el desbordamiento de los rios el pasado noviembre de 2008. La red de voluntarios ACP hizo un
llamado para obtener donaciones de articulos de primera necesidad y alimentos; y coordin6 su
entrega a través del despacho de la Primera Dama de la Republica.
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Arreglos y donaciones al Hogar Divino Nifio en Corozal.

Este proyecto, coordinado por voluntarios de la Division de Mantenimiento de la ACP, consistio en
brindar los servicios de acondicionamiento general al Hogar Divino Nifio ubicado en Corozal. Este
hogar alberga 20 nifios huérfanos y ayuda a través del Programa “Ofrece un Hogar” a encontrar una
familia para estos nifios.

Los voluntarios ACP brindaron su trabajo y conocimientos para llevar a cabo limpiezas intensivas de
todas las unidades de aire acondicionados (compresores y evaporadores), fabricacion e instalacion
de todas las mallas de las ventanas, reparacion de monitores de ventanas, reparacion de puertas
de madera, reemplazo de tapas de toma corriente, destape de lineas sanitarias, reparacion de grifos
y pintura interna de este hogar.

Esta actividad cred un vinculo de los empleados del Canal junto a sus dependientes con estos
nifios y la fundacioén; quienes celebraron los trabajos realizados y compartieron momentos de
entretenimiento al final de la jornada.

Arreglos y donaciones en la vivienda del Sr. Alcibiades “Chavale” Benavides en Arraijan
Voluntarios de la ACP unieron esfuerzos para mejorar la calidad de vida del Sr. Chavale, anciano de
74 afos de edad, quien habia vivido por mas de 20 afios en una casa de hojalata de aproximadamente
16 pies cuadrados, a la orilla de una quebrada. En muchas ocasiones, dada las crecidas del rio,
quedaba su pequefio hogar bajo el agua.

Los voluntarios ACP una vez mas compartieron sus conocimientos y trabajo para construir, en un
terreno mas elevado, el nuevo hogar en donde el Sr. Chavale, disfrutaria con dignidad el resto de
sus dias. Se realizaron todos los trabajos de colecta de donaciones, y con ello, los trabajos de obras
civiles, soldadura, instalaciones y acondicionamiento de este nuevo hogar realizado con la huella de
la perfeccidn que destaca a los empleados de ACP.

Caminata ecolégica

La red de voluntarios ACP se unié al tema del ambiente y a través de una caminata ecoldgica al
Cerro Ancdn levantd su voz de alerta hacia la comunidad de Balboa sobre el tema de la basura y la
mejor utilizacién de los recursos, por medio de reuso, reduccion y reciclaje de materiales.

Mas de 50 voluntarios realizaron, entre otras actividades, una recolecta de basura en el area de
Balboa y Ancén llevando el mensaje a todas las familias y organizaciones aledafias al area.

XVIII Gran limpieza anual de playas, costas y rios

Con la colaboracién de més de 400 voluntarios entre colaboradores de nuestra Red de Voluntarios
ACP, dependientes, residentes de comunidades de la Cuenca de Canal y sociedad civil en general;
se logré recolectar un total de 17 mil 570 libras de basura.

La ACP participé en la limpieza de La Calzada de Amador y en las subcuencas de los rios Los
Hules-Tinajones, Cafio Quebrado, Paja, Gatuncillo, Limon y Agua Sucia; todos dentro de la Cuenca
del Canal de Panama.

Cada afio, la ACP participa en el Comité Interinstitucional de Limpieza de Playas, Costas y Rios en
Panama; y auspicia especialmente la limpieza de margenes de rios en la Cuenca del Canal en su
compromiso de conservar y garantizar el recurso hidrico para el consumo humano y las operaciones
del Canal de Panama.







FINANCIERA

Pese a la abrupta recesion global, cuyo impacto en el comercio y el transporte maritimo se sintio
mayormente durante el afio fiscal 2009, la ACP, aun cuando sus ingresos totales fueron ligeramente
inferiores a los proyectados, gener¢ utilidades y dio aportes al Tesoro Nacional superiores a los
presupuestados. La ACP logré este buen desempefio como resultado de acciones oportunas y
eficaces de administracion del gasto, de aumento de la calidad del servicio y de acercamiento
al mercado que sirve. El afio fiscal 2009 se caracterizd por un escenario macroeconémico
particularmente dificil, con una rapida desaceleracién econdmica mundial, una reduccion del
consumo, una contraccion del crédito de las entidades financieras, y una alta volatilidad de los
precios de los insumos primarios que causaron reduccion en el comercio maritimo de algunas rutas
principales que sirve el Canal, lo que causé una disminucion del tonelaje por el Canal.

Ingresos
Durante el afio fiscal 2009, los ingresos totales fueron de B/.1,962.0 millones, tal como se muestra

en la siguiente grafica.
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La diferencia de 2.2 por ciento respecto al afio fiscal anterior fue principalmente por causa de
menores ingresos por venta de energia eléctrica y menores intereses devengados, a pesar del
aumento de 9.2 por ciento en los ingresos por peajes, los cuales fueron de B/. 1,438.2 millones, o

73.3 por ciento de los ingresos totales.
Ingresos
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< Parte del panel circular que muestra la historia del esfuerzo heroico que produjo uno de los
triunfos supremos de todos los tiempos, la construccion de una via acudtica entre los dos océanos
mds grandes del mundo a través del istmo de Panama.
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Como referencia adicional, los ingresos totales en el afio fiscal 2009 fueron 17.2 por ciento superiores
alos proyectados para el afio en el Plan Maestro del Canal de Panama 2005 — 2025 (ver la grafica
de Ingresos AF 2009). EI Plan Maestro del Canal contintia siendo el marco de referencia y guia
estratégica para las inversiones y desarrollo de largo plazo del Canal.

Ingresos AF-2009
7.4%

19:3% 73.3%

B Porpeaje M Por servicios relacionados al transito M Otros ingresos

El aumento en ingresos por peajes es el resultado de la implementacién de un incremento
programado de los peajes? durante el afio fiscal, el cual compens¢ en parte los menores ingresos
causados por la baja de 3.4 por ciento en el tonelaje que transitd por la via interoceanica. Los
ingresos en concepto de servicios maritimos relacionados al transito3 disminuyeron en B/.48.9
millones, fueron 11.0 por ciento menos que los facturados el afio anterior, a consecuencia de una
menor cantidad de transitos y de un menor uso por los navieros del sistema de reservaciones®.
Estos servicios maritimos generaron ingresos por B/. 379.2 millones durante el afio fiscal 2009 y
representan el 19.0 por ciento de los ingresos totales del periodo.

Ingresos totales
Plan maestro versus Monto real
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Los otros ingresos del Canal® representaron el 7.4 por ciento de los ingresos totales, con B/.144.6
millones, 6 44.7 por ciento menos que los B/.261.5 millones de este rubro del afio fiscal 2008. Esta
disminucién obedece principalmente a un reduccion de 44.4 por ciento en las ventas de energia
eléctrica, que fueron de B/.79.5 millones en el afio fiscal 2009 a consecuencia de cambios en las
practicas de contratacion de energia en el mercado eléctrico nacional. La administracion de liquidez
de la Autoridad aport6 B/.32.8 millones en intereses ganados por depésitos a plazo e inversiones en
valores, en comparacion con los B/.70.9 millones generados durante el afio fiscal 2008. La variacion
con respecto a los intereses devengados durante el afio 2008 es producto de la baja en las tasas
de interés como resultado de la situacion financiera internacional. El rendimiento promedio de la
cartera de liquidez durante el afio fiscal 2009 fue de 1.45 por ciento, comparado con 3.93 por ciento
para el mismo periodo el afio anterior.

TEI Plan Maestro del Canal de Panamé fue desarrollado y divulgado a nivel nacional e internacional como marco de desarrollo
del Canal y fue la referencia con en el debate publico para la debida sustentacién y fundamento técnico de la propuesta de
Ampliacién del Canal en el contexto del desarrollo del Canal durante el periodo 2005 — 2025.
2Entra en vigor la tltima fase del Acuerdo No. 132 de 24 de abril de 2007, por el cual se modifican las reglas de arqueo y los
peajes de la Autoridad del Canal de Panama y se establece un periodo de ajustes de las tarifas del Canal para los afios 2007,
2008, y 2009.
3Incluye, entre otros, ingresos por reservaciones de transito, y por servicios de remolcador, de pasacables, de locomotoras, de
practicaje, efc.
4Los usuarios que lo desean pagan una tarifa adicional de reservacion que les garantiza el trénsito en el dia especifico que
tengan programado.

Otros ingresos corresponden a ingresos por venta de energia eléctrica, venta de agua, intereses ganados, e ingresos
miscelaneos.

de panamé > informe anvual (200 9)
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Gastos

Los gastos totales de operacion fueron de B/.535.4 millones para el afio fiscal 2009, B/.17.8 millones
(3.2 por ciento) menos de los incurridos en el afio fiscal previo (ver grafica de Estado de Resultados),
y equivalen a 27.3 por ciento de los ingresos totales. La eficaz y oportuna gestion del gasto, en
respuesta al subito agravamiento de la situacion econdmica mundial, produjo ajustes y contencion
de costos por B/.110.9 millones con respecto al monto presupuestado.

El gasto de combustible para generacion eléctrica fue de 40.6 por ciento y el gasto de combustible
para operaciones de transito fue de 35.9 por ciento, en ambos casos, menos de lo presupuestado,
debido principalmente a la reduccion del precio del petréleo en el mercado internacional. También,
hubo una reduccién de 8.7 por ciento del volumen de combustible utilizados para la produccién de
electricidad con respecto al afio anterior. De igual forma, un menor nivel de trénsito de buques de
alto calado (-2.2 por ciento), producto de la desaceleracion economica mundial, resulté en un menor
consumo de diesel en las operaciones del Canal.

Se incluye por primera vez en los estados financieros de la ACP el rubro de gastos financieros por
B/.14.9 millones, como resultado del financiamiento contratado con las agencias multilaterales y
bilaterales de crédito® para sufragar parte del Programa de Ampliacion. Este monto constituye gastos
administrativos del financiamiento mas no intereses debido a que la ACP hasta la fecha ha sufragado
los costos del Programa de Ampliacién con recursos propios y todavia no ha desembolsado fondos
del préstamo contratado.

Tabla 1. Anélisis vertical y horizontal de ingresos y gastos del afo fiscal 2009
(en miles de balboas)

AF 2008 AF 2008 AF 2009 AF 2009  AF 2008

Andlisis Andlisis  “VS
Real Vertical Real Vertical AF 2009”
Ingresos:

Ingresos por peajes BL1317475  656% [BL1438175  733% 9.2%
Otros servicios de transito por el Canal Bl 428,104 21.3% | B 879,224 19.3% (11.4%)
Ingresos de transito 1,745,579 87.0% 1,817,399 |  926% 4.1%

Otros ingresos: .
Venta de energia eléctrica 142,895 7.1% 79,463 41%  (44.4%)
Venta de agua 19,709 1.0% 20,247 1.0% 2.7%
Miscelaneos 27,987 14% 12,139 0.6%  (56.6%)
Total de otros ingresos 190,591 9.5% 111,848 57%  (41.3%)
Interes ganados 70,875 3.5% 32,789 17%  (53.7%)
Total de ingresos 2,007,045 1000% | 1,962,036 @ 1000%  (22%)

Gastos: .
Servicios personales 354,959 17.7% 350185  18.3% 1.2%
Prestaciones laborales 49,402 2.5% 49,661 2.5% 0.5%
Materiales y suministros 41,407 2.1% 51,596 2.6% 24.6%
Combustible - generacion eléctrica 69,906 3.5% 41517 2.1% (40.6%)
Combustible - operaciones 30,381 15% 19,484 1.0% (35.9%)
Transporte, alimentacion y hospedaje en el exterior 680 0.03% 611 0.03% (10.2%)
Vidticos y movilizacion local 686 0.03% 722 0.04% 5.3%
Contratos de servicios no personales 41,030 2.0% 40,889 2.1% (0.3%)
Seguros 10,020 0.5% 11,141 0.6% 11.2%
Provision para siniestros maritimos 642 0.03% 7.410 04%  1054.3%
Provision para obsolescencia de inventario 772 0.04% 590 0.03% (23.6%)
Otros gastos 8,998 0.4% 14,238 07%  58.2%
Sub-total 608,883 |  303% 597,044 304%  (1.9%)
Costos cap!tal!zados - regulgr B (31,580) (1.6%) (15,729) (0.8%) (50.2%)
Costos capitalizados - ampliacion (24’131) (1.2%) (45,906) (2.3%) 90.2%
Total de gastos de operacién 553,172 27.6% 535409 273%  (3.2%)
Derecho por tonelada neta (355,034)| (17.7%) | (344320) (175%)  (3.0%)
Tesoro Nacional-tasa por servicios publicos (1,874) (0.1%) (1,964) (0.1%) 4.8%
Depreciacion (68,503)  (3.4%) (73430) (3.7%) 7.2%
Utilidad/(Pérdida) neta 1,028,462 51.2% __ 1,006,913 51.3% (2.1%)

8E/ financiamiento contratado es por B/.2,300 millones con las siguientes agencias: Banco Interamericano de Desarrollo,
Corporacién Andina de Fomento, Banco Japonés de Cooperacion Internacional, Banco Europeo de Inversion y Corporac:on
Financiera Internacional.
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Utilidades, excedentes y aportes al Tesoro Nacional

Durante el afio fiscal 2009, la ACP gener6 un EBITDA’ por B/.1,080 millones, 6 1.5 por ciento
menos que en el afio fiscal 2008. Esta variacion es el resultado de la disminucion en los ingresos
por ventas de energia eléctrica y de servicios relacionados al trénsito. EI EBITDA, como se muestra
en la siguiente gréafica, ha tenido una tasa anual promedio de crecimiento de 11.1 por ciento, en los
recientes tres afios.
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B0 0

07 08 09
Ao fiscal

La ACP gener¢ utilidades disponibles para distribucion que superan las presupuestadas para el
periodo fiscal 2009. No obstante, la utilidad neta fue de B/.1,006.9 millones, 2.1 por ciento menos
que los B/.1,028.5 millones logrados el afio previo, como se muestra en la grafica de Utilidad neta.

Utilidad neta
(en millones de balboas
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De la utilidad neta, se reservaron B/. 572.8 millones para financiar los programas de inversiones y
para establecer las reservas de patrimonio amparadas por ley, mientras que los B/. 434.1 millones
restantes se destinaron al pago de excedentes al Estado, sobrepasando ampliamente el minimo
requerido por la Ley 28 de 17 de julio de 20068 como se muestra en la gréfica a continuacion.

500 486 Ley 28
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7
T 344 35 346
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= — — — = = - R — - —
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07 08 09
Ao fiscal
Il Dividendos Derecho por tonelada y tasa por Servicio Publico

"EBITDA (por sus siglas en inglés) corresponde a las utilidades generadas antes de intereses, impuestos, depreciacion y
amortizacion.

Ley 28 De 17 de julio de 2006 - Durante la construccion del proyecto, los aportes de la Autoridad del Canal de Panama al
Tesoro Nacional, en concepto de excedentes, no seran menores que los aportes en tal concepto, hechos en el afio fiscal 2005
de la Autoridad del Canal de Panamé (B/. 268.850 millones). EI monto total de las transferencias en concepto de derecho por
tonelada neta y excedentes no sera menor al del afio fiscal 2006 de la Autoridad del Canal de Panamé (B/.568.128 millones).
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Los pagos al Tesoro Nacional en concepto de derecho por tonelada neta y por tasa por servicios
publicos fueron de B/.346.0 millones este afio fiscal 2009. Estos pagos equivalen a 17.6 por ciento
de los ingresos totales, 6 24.3 por ciento de las utilidades antes de tasas y depreciacion.

El aporte total al Tesoro Nacional fue de B/.780.4 millones, superando ampliamente el minimo
requerido por la Ley 28 de 17 de julio de 2006 (B/.568 millones) y excediendo en 42.1 por ciento
el monto de B/. 595.0 millones proyectado en el Plan Maestro 2005 - 2025 del Canal de Panama.
Entre el afio fiscal 2000 y 2009, los aportes totales al Estado suman B/. 4,719.0 millones con una
tasa anual de crecimiento de 18.7 por ciento.

Aporte total al Estado
Plan maestro versus Monto real
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Activos

Al concluir el afio fiscal 2009, la Autoridad tiene activos totales por B/. 5,335.0 millones, de los
cuales 49.8 por ciento son activos corrientes y 50.2 por ciento son activos fijos netos. Los activos
corrientes son B/. 2,655.7 millones, 19.6 por ciento mas que el afio fiscal 2008. Estos activos han
tenido un crecimiento anual promedio de 20.1 por ciento en los recientes tres afios, mientras que
los activos fijos netos han aumentado a una tasa anual del 9.4 por ciento durante el mismo periodo.
Este aumento en los activos es el resultado del plan de reinversion de capital establecido en los
programas de Inversion Regular y Ampliacion del Canal.

Activos Patrimonio y Pasivos
en millones de balboas) (en millones de balboas)
B/.6,000 B/.6,000
B/.5,000 B/.5,000
B/.4,000 B/.4,000
B/.3,000 B/.3,000
B/.2,000 B/.2,000
B/.1,000 B/.1,000
B/.O B/.O
. 08 09 08
Aiio fiscal Ao fiscal
M Activos fjosneto [l Activos corrientes M Patrimonio [l Total de pasivos

En el afio fiscal 2009 la ACP establecié un depdsito en Euros con el fin de reservar los fondos
necesarios para sufragar el remanente de las sumas pactadas en el contrato de adquisicion de una
moderna draga de corte-succion, comprada a un costo de €63.5 millones y que esté actualmente
en proceso de fabricacion para ser entregada en el afio fiscal 2011. En consecuencia, el Balance
General de la ACP incluye en el afio fiscal 2009 una cuenta correspondiente a la cobertura® por
B/. 57.5 millones efectuada para mitigar el riesgo asociado a la fluctuacion de la tasa de cambio de
la moneda.

Patrimonio y Reservas

El patrimonio total de la Autoridad del Canal de Panaméa ha aumentado a razon de 14.6 por ciento
anual durante el periodo 2007-2009, como resultado de una eficaz ejecucién de sus objetivos
estratégicos enfocados en la creacion de valor de forma creciente y sostenible.

9€1 articulo 44 del Reglamento de Finanzas de la ACP permite establecer contratos de cobertura para efectos de neutralizar o
mitigar los riesgos asociados a la fluctuacion de: los precios de los insumos que adquiera la ACP o los contratistas de esta a
propésito del funcionamiento, mantenimiento, operacion, modernizacion y ampliacién del Canal; los tipos de interés pactados en
préstamos o empréstitos, u otras obligaciones crediticias que contraiga la ACP; y las tasas de cambio de monedas extranjeras
con relacion a las de curso legal en la Republica de Panama cuando la ACP hubiese contraido obligaciones pactadas en moneda

extranjera.
auvutoridad del canal de panamda > informe anvual (200 9) 67
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El articulo 41 de la Ley Organica le permite a la ACP reservar de las utilidades netas del periodo,
los fondos necesarios para sufragar los costos de inversion, modernizacion y ampliacion del Canal,
asi como las reservas de patrimonio que se consideren necesarias. Las reservas de patrimonio
establecidas para el afio fiscal 2009 se muestran en la Tabla 2.

Tabla 2. Reservas para el afio fiscal 2009
(en millones de balboas)

Reserva Corporativa para Contingencias y Capital de Trabajo0 0.9

Reserva para Capitalizacion de la Autoridad™! 24.0

Reserva para completar los fondos requeridos para sufragar la compra

de una draga de corte succidn que esta siendo fabricada 40.0

Provisiones para el Programa de Inversiones (Regular y Ampliacion) 507.9

Total Bl. 572.8
Pasivos

Al cierre del afio fiscal 2009, la ACP tiene pasivos corrientes por B/.256.7 millones, de los cuales
B/.125.9 millones son cuentas por pagar y B/. 90.8 millones corresponden al pasivo laboral (salarios
y vacaciones acumuladas).

La Autoridad tiene contratado desde el 7 de Diciembre de 2008 los empréstitos'2 necesarios para
financiar hasta un 43.8 por ciento (B/.2,300 millones) del Programa de Ampliacion del Canal con las
agencias multilaterales y bilaterales listadas en la Tabla 3.

Tabla 3. Agencias Multilaterales y Bilaterales
(en millones de balboas)

Banco Europeo de Inversién (BEI)

Banco Japonés de Cooperacion Internacional (JBIC)
Banco Interamericano de Desarrollo (BID)
Corporacion Financiera Internacional (IFC)
Corporacion Andina de Fomento (CAF)

Total

B/.2,300

El plazo de vigencia de los contratos de préstamo no sera menor de veinte afios, con diez afios de
periodo de gracia, y gastos de compromiso y cierre, y tipo de interés acordados con base en las
condiciones del mercado y al momento de los desembolsos.

Indicadores Financieros

Indicadores de Liquidez

La ACP logr6 una mejor posicion en su capital de trabajo al cierre del afio fiscal 2009. La razén
corriente aumenté 17.0 por ciento respecto al afio fiscal anterior, con activos corrientes igual a 10.3
veces los pasivos corrientes. Desde el afio 2000, la gestion de tesoreria ha generado B/. 312.0
millones en ingresos por intereses devengados, con un crecimiento anual promedio de 27.9 por
ciento de la liquidez.

312

(en millones de balboas)

Liquidez

10.3 = Vonto de liquidez

Razén corriente
u —4—Intereses ganados acum.

o0 8.8

-
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o
~
o

07

08 09
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"Marco legal - Acuerdo No.69 de 16 de diciembre del 2003, y consiste en mantener una reserva equivalente a 30 dias de
in1gresos totales o facturacion promedio del Canal (neto de intereses ganados)

Miarco legal: Acuerdo No.119 de 27 de julio de 2006, y consiste en mantener una reserva tal que el balance anual de la reserva
total no exceda el 10% de los activos fijos y que el monto anual a reservar no exceda el 15% de los ingresos de transito

12g) Consejo de Gabinete, mediante Resolucién de Gabinete No. 178 del 13 de octubre de 2008, aprobd la solicitud presentada
por la Junta Directiva de la Autoridad del Canal de Panama y la autorizé a proceder con la contratacion de empréstitos con las
agencias multilaterales y bilaterales de crédito.
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Indicadores de Actividad

El aumento que registran los activos fijos netos, principalmente en la cuenta de construcciones en
proceso como resultado de proyectos de inversion actualmente en ejecucion, produjo una rotacion
de activos fijos netos de 73.0 por ciento, o lo que es igual, cada balboa de activo fijo neto de la ACP
genera 0.73 centésimos de Balboa de ingresos.

Actividad
82%
79%
I 73%
07 08 E I Rotacion de activos fijos neto
Ao fiscal ! ii '
Indicadores de Apalancamiento M‘gﬂm j L.- ]
Historicamente, la ACP ha mostrado una hoja de balance libre de deuda de largo plazo, reportando - ‘Hid ¢ .I!
s6lo pasivos corrientes, los cuales representan apenas 5.1 por ciento de su patrimonio.

Apalancamiento

0,
5.3% i 5.1%
o7 08 09 I Razén Deuda / Patrimonio
Afio fiscal

Indicadores de Rentabilidad

Los indicadores de rentabilidad de la ACP se mantienen en niveles aceptables dada la situacion
econémica mundial, lo que confirma la capacidad del Canal para generar riqueza, incluso bajo
un escenario de contraccion severa del comercio internacional. El rendimiento sobre ventas se
mantuvo en 51.0 por ciento durante el afio fiscal 2009 como resultado de las acciones oportunas de
administracion del gasto. El rendimiento sobre los activos totales y el rendimiento sobre el patrimonio
fueron de 19.0 y 20.0 por ciento, respectivamente. Ambos registran un leve descenso respecto al
afio fiscal anterior como resultado del aumento en los activos adquiridos debido a la ejecucion de
los Programas de Inversion Regular y de Ampliacion del Canal.

Rendimiento sobre Ventas

Rendimiento sobre Activos
51% 51%

46% ] 9
I I 22% Rendimiento sobre Patrimonio
20%

19%

X I . 23%

21%
Rotacion de Activos 07 08 o 20%
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I I 37% 106%  106% 1059 08
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Entendimiento y descripcion de los impactos econémicos indirectos y sus alcances

En el contexto de la ampliacion del Canal de Panama y el Referéndum para ésta, la ACP contrat6
los servicios de una firma consultora local para que realizara un “estudio del impacto Econémico del
Canal en el ambito nacional”. Los hallazgos que la firma consultora en conjunto con el apoyo de la
ACP encontré al respecto fueron muy interesantes. Quedo claramente visto en el estudio que:

auvutoridad del canal de panamda > informe anvual (200 9) 69



O

g

+  La contribucién del Canal al Producto Interno Bruto es mayor a la expresada en las Cuentas
Nacionales publicadas por la Contraloria General de la Republica de Panama.

«  ElCanal es el epicentro de un conglomerado de actividades de transporte y logistica.

«  Laactividad del Canal, en conjunto con las otras actividades de este conglomerado producen
a su vez un efecto multiplicador sobre el resto de las actividades de la economia, en términos
de PIB, empleo e ingresos para el gobierno.

Contribucion directa del Canal al PIB y su impacto multiplicador

En el periodo comprendido entre 2000 al 2008 la contribucion del Canal al PIB ha sido en promedio
4.8 por ciento, segun la Contraloria General de la Republica. No obstante, segun el estudio esta
contribucién sobrepasa el 10.0 por ciento al incluirse el impacto multiplicador que ocurre cuando
los trabajadores se gastan sus salarios en la compra de bienes y servicios, asi como también si
se toma en consideracion el impacto multiplicador sobre los proveedores de bienes y servicios.
Una conclusion relevante del estudio fue que cada délar recibido del extranjero por el Canal tiene
una contribucién de 1.27 ddlares sobre el PIB, o sea que el impacto sobre el PIB del resto de las
actividades es de 0.27 centésimos de dolar.

El Canal es el epicentro de un conglomerado de transporte y logistica

Un conglomerado es un conjunto de sectores de la economia que, aunque cada uno hace una
actividad econdmica diferente, estan vinculados entre si, lo cual produce unas sinergias entre
ellos que hace que los unos se beneficien de la presencia de los otros, en términos de impacto
econdmico o de spillovers (como se le conoce en el idioma inglés). Los conglomerados o cluster
(como también se les conoce en el idioma inglés) suelen tener un epicentro. El epicentro es
aquella actividad que si no existiera, entonces el conglomerado tampoco existiria. En el caso del
conglomerado de transporte y logistica de Panama, el epicentro es el Canal de Panama, porque de
no existir éste, entonces el conjunto de actividades aglutinadas alrededor de éste tampoco existirian
0 su existencia seria muy exigua. Son actividades del conglomerado de transporte y logistica las
siguientes, entre otras: puertos de trasbordo de contenedores, ferrocarril, lineas navieras, agencias
navieras, astilleros, bunker, shipchandlers, servicios de lanchas y pilotaje, Zona Libre de Colén,
hub aéreo de carga y pasajeros, servicios bancarios de apoyo a las actividades de transporte y
logistica, Zonas Procesadoras de Exportacion, Gerencia del Area Econémica Especial Panama
Pacifico, Ciudad del Saber, Marina Mercante, Tribunal Maritimo, Universidad Maritima, calificacion
y clasificacion de buques, entre otros.

El Conglomerado de Transporte y Logistica de Panama

Junta de
Inspectores Flgtr::tses

; >
Inspeccion Servicios
Dragado J Industriales

Practicaje

Remolcadores y
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Aeropuertos

Transporte Carretero

Servicios de
Almacenaje

Ferrocarril

Telecomunicaciones

Zonas Regimenes  Servicios Financieros

Especiales / N

Banca Seguros
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Contribucion econémica del conglomerado de transporte y logistica en el ambito nacional
En el estudio se determind que mas de un tercio del PIB del pais es generado por este conglomerado
de transporte y logistica, cuyo epicentro es el Canal de Panama. En términos de los empleos, la
magnitud del aporte es similar, es decir, contribuye con méas de un tercio del total de empleos del
pais, ademas, se determin que contribuye con mas de 15.0 por ciento de los ingresos del gobierno
y mas de un 80.0 por ciento de las exportaciones de Panamé son realizadas por este conglomerado,
lo cual significa que este es un conglomerado de exportacion, sobre todo de servicios. Panama es
un pais que usa el dolar de los Estados Unidos de modo que este conglomerado aporta la mayor
parte de la base monetaria del pais para realizar las transacciones domésticas y las divisas para
realizar las transacciones internacionales.

Nuevo estudio de medicion de los impactos

Luego del “estudio del impacto econémico del Canal en el ambito nacional” se comenzaron ha hacer
las gestiones para mejorar la medicién, comprender mejor las relaciones del Canal con cada una
de las actividades y lograr la coordinacion permanente entre diversas entidades publicas en este
esfuerzo de medicion. Las entidades publicas involucradas en este esfuerzo son: Autoridad del
Canal de Panama (ACP), Ministerio de Economia y Finanzas (MEF), Autoridad Maritima de Panaméa
(AMP) e Instituto Nacional de Estadistica y Censo (INEC). Se le ha denominado a este equipo
interinstitucional como del IMEM (Inter-Institutional Measurement and Estimation Module).

Se logré que para este propésito el Banco Interamericano de Desarrollo (BID) le otorgara a la
Republica de Panama una “cooperacion financiera no reembolsable”. Una vez que los fondos fueron
logrados, la ACP llevé a cabo el proceso de licitacion para seleccionar a una firma consultora para
la realizacion del nuevo estudio. Previo a la licitacion, las entidades publicas encargadas de la
coordinacion permanente del esfuerzo de medicion firmaron un acuerdo de cooperacion formal en
la materia. Este nuevo estudio de medicion tiene una duracion estimada de dieciséis meses.

Se espera que de este estudio resulte el disefio de una “cuenta satélite” del conglomerado de
transporte y logistica, la cual quedaria en manos del INEC para su medicién en permanente a
través de los afios. Esta cuenta satélite arrojara informacién acerca de cuales son los impactos
del conglomerado de transporte y logistica sobre el PIB y empleos de los diversos sectores de
la economia, asi como también consumo, la inversion, y los ingresos del gobierno, entre otras
variables. Otro producto que se espera obtener de esta nueva medicion es el desarrollo de un
“modelo de equilibrio general computable” (CGE por sus siglas en inglés), el cual permitiria hacer
simulaciones del impacto de las politicas publicas sobre el desarrollo del conglomerado y a su vez
del conglomerado sobre la sociedad, en términos del crecimiento y distribucién del ingreso de la
poblacion.
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Deloitte.

INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

Sefiores
Junta Directiva
Autoridad del Canal de Panama

Hemos auditado los estados financieros adjuntos de la Autoridad del Canal de Panamad que comprenden el
balance general al 30 de septiembre de 2009, y los estados de resultados, de cambios en el patrimonio de los
accionistas y de flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, asi como un resumen de las principales
politicas contables aplicadas y otras notas explicativas.

Responsabilidad de la Administraciéon por los estados financieros

La Administracion es responsable por la preparacion y presentacion razonable de estos estados financieros de
conformidad con las Normas Internacionales de Informacion Financiera. Esta responsabilidad incluye: disefiar,
implementar y mantener el control interno sobre la preparacion y presentacion razonable de los estados
financieros, de manera que estos no incluyan errores significativos originados por fraudes o errores; seleccionar y
aplicar politicas contables apropiadas; y efectuar estimaciones contables razonables de acuerdo con las
circunstancias.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinidn sobre estos estados financieros basada en nuestra
auditoria. Nuestro examen fue practicado de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoria. Estas normas
requieren que cumplamos con requerimientos éticos y que planifiquemos y realicemos la auditoria con el
proposito de obtener un razonable grado de seguridad de que los estados financieros no incluyen errores
significativos.

Una auditoria comprende aplicar procedimientos sobre bases selectivas para obtener evidencias sobre los montos
y las revelaciones expuestas en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio
profesional del auditor, incluyendo su evaluacion del riesgo de que los estados financieros incluyan errores
significativos originados por fraudes o errores. Al realizar esta evaluacion de riesgo, el auditor considera el
control interno sobre la preparacion y presentacion razonable de los estados financieros, a fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias, pero no con el propdsito de expresar una
opinidn sobre la efectividad del control interno de la entidad. Asimismo, una auditoria comprende evaluar la
apropiada aplicacion de las politicas contables y la razonabilidad de las estimaciones contables efectuadas por la
Administracion, asi como la presentacion general de los estados financieros.

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

Opinion

En nuestra opinion, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en todos sus aspectos
significativos, la situacion financiera de la Autoridad del Canal de Panama al 30 de septiembre de 2009, y los
resultados de sus operaciones y sus flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, de acuerdo con las
Normas Internacionales de Informacion Financiera.

Doyl

17 de diciembre de 2009
Panama, Republica de Panama
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Autoridad del Canal de Panama

Balance general
30 de septiembre de 2009
(En miles de balboas)

Notas
Activos
Activos no corrientes:
Propiedades, planta y equipos, neto 4,16
Activos corrientes:
Efectivo, equivalentes de efectivo y depdsitos
en banco 5
Inversiones en valores (mantenidas hasta su
vencimiento) 6,19
Instrumento de cobertura 7
Cuentas por cobrar 8
Inventarios, neto 9
Intereses acumulados por cobrar y otros activos
Total de activos corrientes
Total de activos
Patrimonio y pasivos
Patrimonio:
Capital aportado 16
Utilidades retenidas:
Reservadas 10
Disponibles para distribuir 11
Ajuste por valuacion de instrumento de
cobertura T
Total de patrimonio
Pasivos corrientes:
Cuentas por pagar 12
Provision para reclamos de siniestros maritimos il}3

Salarios y vacaciones acumuladas por pagar
Otros pasivos

Total de pasivos corrientes

Total de patrimonio y pasivos

Las notas que se acompaiian son parte integral de estos estados financieros.
2

2009 2008
2,679,067 2,438,710
2,507,390 1,653,148

S 470,426

57,457 :
33,614 35,192
49,653 39,861
7,604 22.379
2.655.718 2,221,006
5,334,785 4,659,716
1,904,968 1,904,968
2,732,554 2,159,761
434,120 343,852
6.478 :
5,078,120 4,408,581
125,903 119,358
32,368 27,474
90,755 90,535
7,639 13,768

256,665 251,135
5,334,785 4,659,716




Autoridad del Canal de Panama

Estado de resultados

Por el aino terminado el 30 de septiembre de 2009

(En miles de balboas)
Notas 2009 2008
Ingresos:
Ingresos por peajes 1,438,175 1,317,475
Otros servicios de transito por el Canal 379,224 428.103
1,817,399 1,745,578
Otros ingresos:
Venta de energia eléctrica 79,463 142,895
Venta de agua 20,247 19,709
Intereses ganados 32,789 70,875
Miscelaneos 17 12,138 27.988
Total de otros ingresos 144,637 261,467
Total de ingresos 1,962,036 2,007,045
Gastos:
Servicios personales 359,185 354,959
Prestaciones laborales 49,661 49,402
Materiales y suministros 51,596 41,407
Combustible 61,001 100,287
Transporte y viaticos 1,333 1,366
Contratos de servicios y honorarios 40,889 41,030
Seguros 11,141 10,020
Provision para siniestros maritimos 13 7,410 642
Provision para obsolescencia de inventario 9 590 772
Otros gastos 14,238 8,998
597,044 608,883
Mano de obra y materiales capitalizados 14 (61,635) (55.711)
Total de gastos 535,409 553472
Utilidad antes de tasas y depreciacion 1,426,627 1,453,873
Derechos por tonelada neta 12 (344,320) (355,034)
Tesoro Nacional - tasa por servicios publicos (1,964) (1,874)
Depreciacion 4 (73.430) (68,503)
Utilidad neta 15 1,006,913 1.028.462

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

Qo

D



Autoridad del Canal de Panama

Estado de cambios en el patrimonio
Por el afo terminado el 30 de septiembre de 2009
(En miles de balboas)

Utilidades retenidas Ajuste por
valuacion de
Capital Disponibles instrumento Total de
Notas aportado Reservadas para distribuir de cobertura patrimonio
Saldo al 30 de septiembre de 2007 1,904,968 1,475,151 486,414 3,866,533
Transferencia al Tesoro Nacional 11 (486,414) (486,414)
Utilidad neta 1,028,462 1,028,462
Contribuciones al programa de inversiones 10 579,032 (579,032)
Aumento a las reservas de patrimonio 10 105,578 (105,578)
Saldo al 30 de septiembre de 2008 1,904,968 2,159,761 343,852 4,408,581
Transferencia al Tesoro Nacional 11 (343,852) (343,852)
Utilidad neta 1,006,913 1,006,913
Cambio en instrumento de cobertura 7 0,478 0,478
Contribuciones al programa de inversiones 10 507,868 (507,868)
Aumento a las reservas de patrimonio 10 64,925 (64,925)
1,904,968 2,732,554 434,120 6,478 5,078,120

Saldo al 30 de septiembre de 2009

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

/6
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Autoridad del Canal de Panama

Estado de flujos de efectivo
Por el aino terminado el 30 de septiembre de 2009
(En miles de balboas)

Notas 2009 2008
Flujos de efectivo de las actividades de operacion:
Utilidad neta 1,006,913 1,028,462
Ajustes por:
Depreciacion 4 71,990 66,180
Pérdida por disposicion del activo fijo 2,292 1,114
Provision para obsolescencia de inventario 9 590 772
Provision para siniestros maritimos 13 7,410 642
Indemnizaciones por pagar 17 = (10,000)
Cambios en activos y pasivos de operacion:
Cuentas por cobrar 1,578 1,920
Inventarios (10,382) (5,265)
Intereses acumulados por cobrar y otros activos 14,775 3972
Pasivos corrientes (1,.880) 47,157
Efectivo neto proveniente de las actividades
de operacion 1,093,286 1.134.754
Flujos de efectivo de las actividades de inversion:
Aumento neto del activo fijo (314,639) (266,311)
Disminucion (aumento) neto de inversiones en valores 6 470,426 (135,264)
Aumento neto en depdsitos, mayores a 90 dias (892,675) (238,586)
Instrumento de cobertura 7 (50.979) -
Efectivo neto utilizado en las actividades de inversion (787.867) (640.161)
Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento:
Transferencia al Tesoro Nacional 11 (343.852) (486.414)
(Disminucion) aumento neto en el efectivo y equivalentes de
efectivo (38,433) 8,179
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del afio 250,658 242.479
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del afio 5 212,225 250,658
Actividades de inversion que no representaron
desembolsos de efectivo
Activos fijos - depreciacion capitalizada 4, 14 (1.,440) (2,323)

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

/1
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Autoridad del Canal de Panama

Notas a los estados financieros
30 de septiembre de 2009

(En miles de balboas)

1.

Informacion general

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

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

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

Al 30 de septiembre de 2009, la ACP contaba con 9,671 (2008: 9,447) empleados, de los
cuales, 8,147 (2008: 7,797) correspondian a empleados permanentes y 1,524 (2008: 1,650) a
empleados temporales.

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

Los estados financieros de la Autoridad del Canal de Panama por el periodo terminado el 30
de septiembre de 2009, fueron aprobados por la Junta Directiva y autorizados para su
emision el 17 de diciembre de 2009.



Autoridad del Canal de Panama

Notas a los estados financieros
30 de septiembre de 2009

(En miles de balboas)

2.  Adopcion de Normas Internacionales de Informacion Financiera nuevas y revisadas

A la fecha de autorizacion de estos estados financieros, las siguientes normas e
interpretaciones fueron emitidas pero no estan en vigor:

Norma e Interpretacion Fecha Efectiva

NIC 1 (Revisada) - Presentacion de los 1 de enero de 2009
Estados Financieros

NIIF 8 - Segmentos Operativos, 1 de enero de 2009
reemplaza la NIC 14, Informacion
Financiera por Segmento

NIC 23 (Revisada) - Costo por Intereses 1 de enero de 2009
NIC 32 (Enmienda) - Instrumentos 1 de enero de 2009
Financieros

CINIIF 14 - El Limite de un Activo por 1 de enero de 2009

Beneficio Definido, Requerimientos
Minimos de Financiamiento y su
Interaccion

La Administracion considera que la adopcidén de estas normas e interpretaciones que les
sean aplicables en periodos futuros, no tendran un efecto importante en los estados
financieros de la ACP.
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Autoridad del Canal de Panama

Notas a los estados financieros
30 de septiembre de 2009

(En miles de balboas)

3.

Politicas de contabilidad significativas

Il

3.2

5.3

3.4

Declaracion de cumplimiento

Los estados financieros de la Autoridad del Canal de Panamd, incluyendo los
comparativos, han sido preparados de conformidad con las Normas Internacionales de
Informacion Financiera (NIIF) promulgadas por el Consejo de Normas Internacionales
de Contabilidad (“[ASB”) y con las interpretaciones emitidas por el Comité de
Interpretaciones (CINIIF) del IASB.

Base de presentacion

Los estados financieros han sido preparados sobre la base de costo histdrico, excepto
para reconocer los cambios en moneda extranjera de los instrumentos de cobertura. Las
politicas contables aplicadas por la ACP son consistentes con aquellas aplicadas durante
el afio anterior.

Uso de estimaciones

La preparacion de los estados financieros de conformidad con las Normas
Internacionales de Informacion Financiera requiere que la Administracion realice
estimaciones y supuestos que afectan los saldos de los activos y pasivos, la divulgacion
de activos y pasivos contingentes a la fecha de los estados financieros, y los montos de
ingresos y gastos durante el periodo. Los resultados finales podran diferir de dichas
estimaciones. Las estimaciones mas significativas en relacion con los estados
financieros adjuntos se refieren a las provisiones para siniestros maritimos, provision
para obsolescencia de materiales y suministros y la determinacion de la vida util de los
activos fijos.

Propiedades, planta y equipos
Las propiedades, planta y equipos con valores de B/.5 en adelante, se registran al costo.
Los costos de los articulos no capitalizables o menores de B/.5 se cargan al gasto a

medida que se incurren.

La depreciacion se calcula por el método de linea recta, basada en los siguientes afios
estimados de vida util:

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



Autoridad del Canal de Panama

Notas a los estados financieros
30 de septiembre de 2009

(En miles de balboas)

La vida 1til de los activos es revisada periodicamente para asegurar que el periodo de
depreciacion es consistente con las expectativas de beneficios econdmicos de los
componentes de las propiedades, planta y equipos.

Las ganancias o pérdidas originadas por el retiro o disposicion de una partida de
propiedad, planta y equipo son producto de la diferencia entre el producto neto de la
disposicion y el valor neto en libros del activo y son reconocidas en el estado de
resultados en el periodo en que se incurren. Se exceptiian los edificios y terrenos
transferidos por el Gobierno de Panamd, los que son cargados contra patrimonio
cuando se destruyen o son transferidos de vuelta al Gobierno de Panama una vez se
determina que carecen de uso operativo para la ACP.

Las erogaciones por mantenimiento y reparaciones se cargan a gastos al incurrirse en
ellas, mientras que las mejoras de importancia se capitalizan. Los costos de dragado que
representan mantenimiento recurrente a los cauces de navegacion por deslizamiento y
erosion son cargados a gastos. Los costos de dragado por mejoras importantes a la via
acuatica se capitalizan y se deprecian sobre su vida ttil estimada.

Las construcciones en proceso representan plantas y propiedades en proceso de
construccion e incluyen el costo de construccion y otros costos directos. A partir del
momento en que el activo es completado y puesto en operacién, se comienza a
depreciar.

3.5 Deterioro de activos a largo plazo

Los activos que son sujetos a amortizacion, son revisados anualmente para determinar si
existen pérdidas por deterioro cuando eventos o cambios en circunstancias indican que
los importes en libros pueden ser no recuperables. Una pérdida por deterioro se
reconoce cuando el importe en libros del activo excede a su importe recuperable, que es
el mayor entre su precio de venta neto y su valor en uso.

3.6 Instrumentos financieros

Los activos y pasivos financieros son reconocidos en el balance general de la ACP
cuando se convierten en parte obligada contractual del instrumento.

e Efectivo, equivalentes de efectivo y depaositos en banco - Comprenden las cuentas de
efectivo, cuentas corrientes, cuentas de ahorro, y depodsitos a plazos, libre de
gravamenes y con vencimientos originales menores a 90 dias o mayores a 90 dias sin
exceder un ano.
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Autoridad del Canal de Panama

Notas a los estados financieros
30 de septiembre de 2009

(En miles de balboas)

e Cuentas por cobrar - Las cuentas por cobrar son registradas a su valor nominal.

e Clasificacion de activos y pasivos financieros entre corriente y no corriente - En el
balance general, los activos y pasivos financieros se clasifican en funcion de sus
vencimientos, es decir, como activos y pasivos corrientes, aquellos con vencimiento
igual o inferior a doce meses, y como no corrientes los de vencimiento superior a
dicho periodo.

® Baja en activos financieros - Los activos financieros son dados de baja s6lo cuando
los derechos contractuales a recibir flujos de efectivo han expirado; o cuando se han
transferido los activos financieros y sustancialmente todos los riesgos y beneficios
inherentes a propiedad del activo a otra entidad. Si la Entidad no transfiere ni retiene
sustancialmente todos los riesgos y beneficios de la propiedad y contintia con el
control del activo transferido, ésta reconoce su interés retenido en el activo y un
pasivo relacionado por los montos que pudiera tener que pagar. Si la Entidad retiene
sustancialmente todos los riesgos y beneficios de la propiedad de un activo financiero
transferido, éste continlia reconociendo el activo financiero y también reconoce un
pasivo garantizado por el importe recibido.

e Deterioro de activos financieros - Los activos financieros se evaluan en cada fecha
del balance para determinar si existe evidencia de deterioro. Un activo financiero
estara deteriorado si existe evidencia de que como resultado de uno o més eventos
ocurridos después de la fecha de reconocimiento inicial, los flujos de efectivo futuros
han sido afectados.

o Cuentas por pagar - Las cuentas por pagar no devengan explicitamente intereses y se
registran a su valor nominal.

® Baja en pasivos financieros - Los pasivos financieros son dados de baja cuando, y
solamente cuando las obligaciones de la entidad se liquidan, cancelan o expiran.

3.7 Inversiones en valores

Las compras de inversiones en valores son contabilizadas en la fecha de liquidacion, la
cual es la fecha en que la ACP paga y recibe el activo.

Las inversiones en valores se adquieren con el objeto de mantenerlas hasta su
vencimiento y se registran a su costo amortizado. El costo amortizado es el costo inicial
de la inversion, ajustado por la amortizaciéon acumulada de cualquier descuento o premio
en la adquisicion. La amortizacion de descuento o premio se reconoce en los resultados
del periodo como un aumento o disminucion de los intereses ganados.

-10-



Autoridad del Canal de Panama

Notas a los estados financieros
30 de septiembre de 2009

(En miles de balboas)

3.8 Instrumento de cobertura

La Entidad reconoce todos los activos o pasivos que surgen de las operaciones con
instrumentos financieros de cobertura en el balance general a valor razonable,
independientemente del propdsito de su tenencia. El valor razonable se determina con
base en precios de mercados reconocidos y cuando no cotizan en un mercado, se
determina con base en técnicas de valuacion aceptadas en el ambito financiero.

Cuando los instrumentos de cobertura son contratados con la finalidad de cubrir riesgos
y cumplen con todos los requisitos de cobertura, se documenta su designacion al inicio
de la operacion de cobertura, describiendo el objetivo, caracteristicas, reconocimiento
contable y como se llevara a cabo la medicion de la efectividad, aplicables a esa
operacion.

Los instrumentos de cobertura reconocen los cambios en valuacién de acuerdo al tipo
de cobertura de que se trate: (1) cuando son de valor razonable, las fluctuaciones tanto
del instrumento de cobertura como de la partida cubierta se valian a valor razonable y
se reconocen en resultados; (2) cuando son de flujo de efectivo, la porcion efectiva se
reconoce temporalmente en la utilidad integral y se recicla a resultados cuando la
partida cubierta los afecta; la porcion inefectiva se reconoce de inmediato en resultados.

La Entidad suspende la contabilidad de coberturas cuando el instrumento respectivo ha
vencido, ha sido vendido, es cancelado o ejercido, cuando el instrumento de cobertura
no alcanza una alta efectividad para compensar los cambios en el valor razonable o
flujos de efectivo de la partida cubierta, o cuando la entidad decide cancelar la
designacion de cobertura.

Al suspender la contabilidad de coberturas en el caso de coberturas de flujo de efectivo,
las cantidades que hayan sido registradas en el capital contable como parte de la
utilidad integral, permanecen en el capital hasta el momento en que los efectos de la
transaccion pronosticada o compromiso en firme afecten los resultados. En el caso de
que ya no sea probable que el compromiso en firme o la transaccion pronosticada
ocurra, las ganancias o las pérdidas que fueron acumuladas en la cuenta de utilidad
integral son reconocidas inmediatamente en resultados. Cuando la cobertura de una
transaccion pronosticada se mostro satisfactoria y posteriormente no cumple con la
prueba de efectividad, los efectos acumulados en la utilidad integral en el capital
contable, se llevan de manera proporcional a los resultados, en la medida que el activo
0 pasivo pronosticado afecte los resultados.

-11-



Autoridad del Canal de Panama

Notas a los estados financieros
30 de septiembre de 2009

(En miles de balboas)

3.9

Todas las inversiones, depdsitos y/o certificados de depositos de la ACP estdn en moneda
de los Estados Unidos de América o en otras monedas, exclusivamente para pagar a
proveedores en contrataciones que se han adjudicado con condiciones y pago en tales
monedas, sin fines de especulacion o de oportunidad y solo para mitigar los riesgos de las
tasas cambiarias. Se documentan los aspectos relacionados con la volatilidad de las tasas
de cambio con el propdsito de mitigar el riesgo relacionado con los pagos del contrato
contraido. El deposito se renueva por el saldo remanente en la medida que se vayan
dando las amortizaciones y los intereses periddicos que se generen se capitalizan al
deposito los cuales se consideran como parte de la cobertura hasta que se cubra la
totalidad del contrato. Para determinar la efectividad prospectiva se realiza una
correlacion histérica de las variaciones por tipo de cambio en el deposito con las
variaciones experimentadas por el compromiso de la compra contratada. El método
utilizado para determinar la efectividad retrospectiva es el método de dollar off-set por
cambios acumulados.

Inventarios

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

3.10 Provision para obsolescencia de materiales y suministros

3.11

Los materiales y suministros que se mantienen en inventario son evaluados anualmente
para determinar si los niveles en existencia son adecuados o estan en exceso y deben
reducirse debido a que estan obsoletos, deteriorados, desmejorados en su calidad, tienen
lento movimiento o ya no son requeridos para la operacion o funcionamiento del Canal.

Si alguno de los materiales y suministros de inventario cumple con las caracteristicas
mencionadas con anterioridad, se procede a establecer una provision para ajustar el valor
razonable del mismo, reconociendo de esta manera la posible pérdida.

Reconocimiento de ingresos
Los ingresos son reconocidos en funcion de que los beneficios econdémicos fluyan hacia

la. ACP y los ingresos puedan ser facilmente medidos. Los siguientes criterios
especificos de reconocimiento son cumplidos antes de reconocer el ingreso:
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Ingreso por peaje
El ingreso por peaje se reconoce una vez se concluye el transito por el Canal.

Ingreso de venta de energia eléctrica

La ACP tiene capacidad interna, tanto hidroeléctrica y térmica, para generar la energia
eléctrica necesaria para las operaciones del Canal. El excedente de la produccion se
comercializa en el mercado eléctrico mediante contratos con las companias
distribuidoras y en el mercado ocasional.

Ingreso de venta de agua

La ACP tiene la capacidad de producir y suministrar agua potable para consumo dentro
de sus instalaciones y el excedente de su produccion lo vende al Instituto de Acueductos
y Alcantarillados Nacionales (IDAAN).

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

Interés
Los intereses ganados sobre depositos en bancos e inversiones en valores son
reconocidos cuando el interés se devenga.

3.12 Derivados implicitos

Los derivados pueden estar implicitos en otro acuerdo contractual (un “contrato
anfitrion”). La Entidad contabiliza el derivado implicito separadamente del contrato
anfitrion cuando el contrato anfitrion no es llevado a valor razonable a través de
ganancia o pérdida, y por las caracteristicas del derivado implicito cuando no esta
estrechamente relacionado al contrato anfitrion. Los derivados implicitos separados
son contabilizados dependiendo de su clasificacion, y son presentados en el balance
junto con el contrato anfitrion.

3.13 Moneda funcional

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

Los activos y pasivos denominados en moneda extranjera son convertidos a balboas
(B/.), al tipo de cambio vigente al final del periodo.
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3.14 Juicio critico en la aplicacion de politicas contables
Activos fijos:

En la determinacion de la vida util de los activos fijos se utiliza un catidlogo de
unidades de propiedad, planta y equipo el cual establece una guia interna que
identifica las bases para determinar los elementos que lo componen, utilizando como
fundamento los criterios establecidos en las Normas Internacionales de Informacion
Financiera.

Este catadlogo detalla todos los activos categorizados por funciéon y vida util, cuyo
objetivo fundamental es unificar los criterios utilizados en la clasificacion de los
activos de capital y la estimacion del gasto de depreciacion basado en la ejecucion de
los programas de inversiones.

Siniestros maritimos:

La ACP es responsable de registrar la provision para siniestros maritimos tan pronto
se tenga conocimiento de una probable obligacion economica derivada de dichos
siniestros. Esta provision incluye el estimado de los costos de reparacion, dique seco,
dafos a la carga e inspeccion, entre otros. Estos elementos constituyen la base para
registrar el pasivo inicial y se actualiza de acuerdo a inspecciones realizadas o
presentacion de reclamos o demandas debidamente respaldadas.

La ACP efectuara el pago correspondiente de los reclamos que estén debidamente
sustentados y aceptados por ésta en su etapa administrativa o en la etapa judicial
conforme al Articulo 69 de la Ley Orgénica o en cumplimiento de una decision final
ejecutoriada por los tribunales maritimos, en aquellos casos que la ACP pudiera
resultar responsable.
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4. Propiedades, planta y equipos, neto

Las propiedades, planta y equipos se detallan a continuacion:

30 de septiembre de 2009
Saldo inicial Adiciones Disminuciones Saldo final
Activos
Terrenos 1,022,767 - - 1,022,767
Edificios 92,494 375 (441) 92,428
Estructuras 701,728 47,856 (1,297) 748,287
Equipos 868,582 28,251 (15,972) 880,861
Construcciones en proceso 273,635 240,753 - 514.388
2,959,206 SIS (17,710) 3,258,731
Depreciacion acumulada
Edificios 28,912 2,953 (7 31,858
Estructuras 153,610 PSISSE (120) 179,043
Equipos 337,974 44.924 (14.135) 368,763
520,496 73.430 (14.262) 579,664
Valor neto 2,438,710 243,805 (3.448) 2,679,067
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30 de septiembre de 2008
Saldo inicial Adiciones Disminuciones Saldo final
Activos
Terrenos 1,022,581 186 - 1,022,767
Edificios 87,705 4,813 (24) 92,494
Estructuras 602,784 98,945 (D) 701,728
Equipos 786,324 85,330 (3,072) 868,582
Construcciones en proceso 194,275 79,360 - 273,635
2.693.669 268,634 (3,097) 2.959.206
Depreciacion acumulada
Edificios 26,186 2,750 (24) 28,912
Estructuras 130,614 22,997 (1) 153,610
Equipos 297.176 42,756 (1,958) 337.974
453.976 68,503 (1,983) 520,496
Valor neto 2,239,693 200,131 (1,114) 2,438,710

La ACP registré pérdidas en retiros o disposicion de activos por B/.2,292 (2008: B/.1,114).
Durante el 2009, los principales activos que se retiraron incluyen estacion (atracadero) de
amarre de barcazas, excavadora hidraulica con sus repuestos, equipo rodante y equipo de
imprenta. Durante el 2008, los principales activos que se retiraron incluyen motores diesel,
equipo de comunicacion, elevadores, equipo vehicular, bombas, contenedores, procesador de
pelicula, sistema de seguridad y deteccion de intrusos.

La porcion de depreciacion por B/.1,440 (2008: B/.2,323) correspondiente a equipos
utilizados en los proyectos de los programas de inversiones fue capitalizada en propiedades,
planta y equipos capitalizados durante el periodo (Véase nota 14).

Al finalizar el afio fiscal 2009, las construcciones en proceso incluyen el programa de
inversiones regular por B/.151,989 (2008: B/.160,002) y el programa de ampliaciéon por
B/.362,399 (2008: B/.113,633). Este ultimo incluye comisiones y otros gastos de
financiamiento por B/.14,930 durante el afio fiscal 2009, (2008: B/. -).
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=)

Efectivo, equivalentes de efectivo y depdsitos en banco

El efectivo, equivalentes de efectivo y depdsitos en banco se desglosan a continuacion:

2009 2008

Efectivo en caja 49 83
Depdsitos en cuentas corrientes 29,129 22,455
Dep6sitos en cuentas de ahorro 120,046 64
Depositos a plazo con vencimientos

originales menores de 90 dias 65.001 228,106
Total de efectivo y equivalentes de efectivo 212,225 250,658
Depositos a plazo con vencimientos originales

mayores de 90 dias sin exceder un afio 2,295,165 1,402,490
Total de efectivo, equivalentes de efectivo y

depdsitos en banco 2,507,390 1,653,148

El Articulo 44 de la Ley Orgénica establece que los fondos de la ACP podran ser colocados a
corto plazo en instrumentos de calidad de inversion y no podran ser utilizados para comprar
otros tipos de instrumentos financieros de inversion emanados de entidades publicas o
privadas, panamefias o extranjeras, ni para conceder préstamos a dichas entidades o al
Gobierno Nacional. Todas las inversiones en depositos a plazo de la ACP estan colocadas en
bancos con grado de inversion.

Inversiones en valores (mantenidas hasta su vencimiento)
Las inversiones en valores en el afio fiscal 2008 consisten en bonos las cuales han sido
adquiridas con el objeto de mantenerlas hasta su vencimiento. Todas las inversiones de la

ACP han sido colocadas en instrumentos con grado de inversidon y tienen vencimiento a
corto plazo. A continuacion se describen estas inversiones:

-17-
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2009 2008
Valor en Valor Valor en Valor
Libros Razonable Libros Razonable
Inversiones en valores:
Inversiones en multilaterales - - 27,969 28,232
Inversiones en papel comercial y
bonos financieros - - 235,450 229,547
Inversiones en papel comercial y
bonos no financieros - - 207,007 205,947
- - 470,426 463,726

El movimiento de las inversiones mantenidas hasta su vencimiento, se detalla a

continuacion:

2009 2008
Saldo al inicio del afio 470,426 335,162
Adiciones - 649,170
Redenciones (470,426) (513.906)
Saldo al final del ano - 470,426

/o Instrumento de cobertura

En el afo fiscal 2009, el instrumento de cobertura consiste en un depdsito a plazo fijo en
euros con la finalidad exclusiva de cancelar las obligaciones de pago en esta moneda para

la fabricacion y adquisicion de una draga. La entrega de la draga esta programada para el
afio fiscal 2011.

La medicion del valor razonable del instrumento financiero se realizé utilizando la tasa de
cambio EUR-USD de Bloomberg al cierre del dia 30 de septiembre de 2009.

-18-



Autoridad del Canal de Panama

Notas a los estados financieros
30 de septiembre de 2009

(En miles de balboas)

El movimiento del instrumento de cobertura se detalla a continuacion:

Instrumento de cobertura -
depdsito a plazo fijo

Ajuste por valuacion de
instrumento de cobertura

8.  Cuentas por cobrar

Las cuentas por cobrar se detallan a continuacion:

Tréansitos

Venta de energia eléctrica

Instituto de Acueductos y Alcantarillados
Nacionales (IDAAN)

Otras entidades gubernamentales

Otros servicios

9. Inventarios, neto

Los inventarios se detallan como sigue:

Materiales y suministros

Combustible
Provision para obsolescencia de
inventario
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2009

50,979

6.478

57,457

2009

10,056
16,989

3,461
1,370

1738

33,614

2009

44,438
11,920

(6.705)

49,653

2008

2008

6,427
23,934

2,190
1,140
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37,428
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(6.505)

e/ 30.50

A



Autoridad del Canal de Panama

Notas a los estados financieros
30 de septiembre de 2009

(En miles de balboas)

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

2009 2008
Saldo al inicio del afio 6,505 6,400
Aumento 590 799
Castigos e (SO0) (667)
Saldo al final del afio L 6M05 @ 06505

10. Utilidades retenidas reservadas

El Articulo 41 de la Ley Organica establece que una vez cubiertos los costos de
funcionamiento, inversion, modernizacion y ampliacion del Canal, asi como las reservas
necesarias previstas en la Ley y en los reglamentos, los excedentes seran remitidos al Tesoro
Nacional en el periodo fiscal siguiente.

El movimiento de las utilidades retenidas reservadas se detalla a continuacion:

30 de septiembre de 2009
Saldo al Saldo al
inicio final
del afio Aumento  Disminucion del afio
Reservas para:
Ampliacion del Canal 91,306 7 = 91,306
Proyectos de inversion - otros 25,000 40,000 - 65,000
Riesgos catastroficos 36,000 - 7 36,000
Programa socio-ambiental de
la cuenca hidrografica 10,000 - - 10,000
Contingencias y capital de
trabajo 157,679 889 8 158,568
Capitalizacion de la Empresa 243.871 24,036 - 267,907
563,856 64,925 E 628,781
Contribuciones para:
Programas de inversiones 1.595.905 507.868 5 2.103.773
2,159,761 SYOMI95 - 2,732,554
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30 de septiembre de 2008
Saldo al Saldo al
inicio final
del aiio Aumento  Disminucién del aiio
Reservas para:
Ampliacion del Canal 35,300 56,006 91,306
Proyectos de inversion - otros a 25,000 25,000
Riesgos catastréficos 36,000 < 36,000
Programa socio-ambiental de
la cuenca hidrografica 10,000 - 10,000
Contingencias y capital de
trabajo 142,978 14,701 157,679
Capitalizacion de la
Empresa 234,000 9.871 243,871
458,278 105,578 563,856
Contribuciones para:
Programas de inversiones 1.016.873 579.032 1.595.905
1,475,151 684,610 2,159,761

Las reservas de patrimonio establecidas hasta la fecha, son las siguientes:

Reserva para la Ampliacion del Canal

La Junta Directiva aprob6 una reserva de patrimonio para el programa de construccion del
tercer juego de esclusas en el Canal de Panama. Los fondos para esta reserva se segregan
con base a los niveles de utilidades obtenidas, en atencion a las necesidades de
financiamiento de la ACP para determinados proyectos durante la ejecucion del programa.
La Junta Directiva aprob6 un aporte de B/.56,006 en el afio fiscal 2008 mientras que en el
ano fiscal 2009, la ACP no realizé aumentos en esta reserva.

Reserva para proyectos de inversién - otros

La Junta Directiva aprobd una reserva de patrimonio para los programas de inversiones en
el Canal de Panama. Los fondos para esta reserva se segregan con base a los niveles de
utilidades obtenidas, en atencion a las necesidades de financiamiento de la ACP para
determinados proyectos durante la ejecucion de los programas. Durante el afio fiscal 2009,
la Junta Directiva aprob6é aumentar esta reserva por B/.40,000 (2008: B/.25,000) para un
total reservado de B/.65,000 (2008: B/.25,000).
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11.

Reserva para Riesgos Catastroficos

La Junta Directiva aprob6 una reserva de patrimonio con el fin de cubrir la suma deducible
de las polizas de seguros contra riesgos catastroficos por un total maximo de B/.36,000, por
lo cual la ACP no realiz6 aumentos en esta reserva durante los afios fiscales 2009 y 2008.

Reserva para la Cuenca Hidrografica

La Junta Directiva aprobd una reserva de patrimonio para financiar el Programa Socio-
Ambiental de la Cuenca Hidrografica del Canal, que tiene como propoésito la conservacion
de los recursos naturales y la promocion del desarrollo y manejo integral de la cuenca. En
los afos fiscales 2009 y 2008, la ACP no realiz6 aumentos en esta reserva.

Reserva para Contingencias y Capital de Trabajo

La Junta Directiva aprobd una reserva de patrimonio para contingencias y capital de
trabajo tomando como base el nivel de ingresos de la ACP. El fondo para esta reserva esta
definido como 30 dias de ingresos o facturacion promedio del Canal y los aportes se haran
en etapas, segun la periodicidad que acuerde la Junta Directiva. Durante el afo fiscal 2009,
la Junta Directiva aprobd aumentar esta reserva por B/.889 (2008: B/.14,701) para un total
reservado de B/.158,568 (2008: B/.157,679).

Capitalizacion de la Empresa

La Junta Directiva aprob6 una reserva de patrimonio para la capitalizacion de la Empresa.
El establecimiento de esta reserva tiene el proposito de asegurar y facilitar la proyeccion
financiera de la Empresa a largo plazo y sus aportes se haran en etapas, segin la
periodicidad que acuerde la Junta Directiva. Durante el afio fiscal 2009, la Junta Directiva
aprobd aumentar esta reserva por B/.24,036 (2008: B/.9,871) para un total reservado de
B/.267,907 (2008: B/.243,871).

Contribuciones para los programas de inversiones

La Junta Directiva aprobd aumentar los fondos de los programas de inversiones por
B/.507,868 (2008: B/.579,032).

Utilidades retenidas disponibles para distribuir

El Articulo 41 de la Ley Organica establece que luego de cubrir los fondos para el
Programa de Inversiones y las reservas detalladas en la Nota 10, los excedentes seran
remitidos al Tesoro Nacional en el periodo fiscal siguiente. Por lo tanto, la ACP debe
transferir la suma total de B/. 434,120 al Tesoro Nacional correspondiente al afio terminado
el 30 de septiembre de 2009 (2008: B/.343,852).
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12.

13.

En cumplimiento de la Ley 28 de 2006, durante la construccion del tercer juego de esclusas,
el Canal continuard haciendo aportes crecientes al Tesoro Nacional en concepto de derechos
por tonelada y excedentes de la operacion. Los pagos de excedentes de la operacion no
seran inferiores a los efectuados al Tesoro Nacional en el 2005 por la suma de B/.268,850.
Los pagos combinados en concepto de derechos por tonelada neta y de excedentes de la

operacion no seran menores a los pagos efectuados en el afo fiscal 2006 por la suma de
B/.568,128.

Cuentas por pagar

Las cuentas por pagar son las siguientes:

2009 2008
Tesoro Nacional 26,753 27,460
Proveedores y otros T80 91,898
125,903 119,358

De acuerdo con el Articulo 39 de la Ley Organica, se establece que la ACP debe pagar
anualmente al Tesoro Nacional derechos por tonelada neta o su equivalente, cobrados a las
naves sujetas al pago de peajes que transiten por el Canal. Estos derechos son fijados por la
ACP. El total de derechos por tonelada neta ascendié a B/.344,320 (2008: B/.355,034).

Los saldos por pagar al Tesoro Nacional corresponden principalmente a los derechos por
tonelada neta pendientes de pago al 30 de septiembre de 2009.

Provision para reclamos de siniestros maritimos

La provision para reclamos por siniestros maritimos de B/.32,368 (2008: B/.27,474),
representan los montos estimados a pagar de las reclamaciones presentadas o que se espera
que sean presentadas sobre accidentes ocurridos en aguas del Canal y sobre los cuales la
ACP estima que sera responsable.

Al ocurrir un accidente, la ACP lleva a cabo una investigacion detallada a fin de conocer las
causas que originaron el siniestro. Una vez conocidas las causas, y si es aplicable, se
procede a registrar una provision, con base en el importe estimado de las reparaciones tanto
permanentes como temporales, que la Administracion opina que son responsabilidad de la
ACP. EIl monto de la provision se revisa en cada fecha del balance y, de ser necesario, se
ajusta para reflejar la mejor estimacion existente en ese momento.
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14.

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

2009 2008
Saldo al inicio del afio 27,474 29,883
Provision del ano 7,410 642
Pagos realizados (2.,516) (3.051)
Saldo al final del afio — 32,368 S gkl

El aumento de la provision esta incluido como un gasto del periodo corriente bajo “Provision
para Siniestros Maritimos”.

Mano de obra y materiales capitalizados

Durante la ejecucion del Programa de Inversiones - otros y Programa de Inversiones —
ampliacion del Canal, la ACP utiliza tanto los servicios de contratistas como sus propios
recursos y equipos.

En ambos Programas de Inversiones, los apoyos internos en concepto de servicios
personales, materiales y suministros, uso de equipos (combustible, mantenimiento y
depreciacion) y otros gastos que son atribuibles a las inversiones realizadas con recursos y
equipos propios, son registrados originalmente como gastos de operaciones en el momento
en que son incurridos. Estos costos son luego acreditados en el estado de resultados del
periodo en que fueron incurridos y cargados a la cuenta de construcciones en proceso en las
propiedades, planta y equipos.

Los costos directos incurridos por servicios personales para el Programa de Inversiones -
ampliacion del Canal, y los servicios contratados para los proyectos de inversiones de ambos
programas, se cargan directamente a la cuenta de construcciones en proceso de las
propiedades, planta y equipos.
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Los proyectos del programa de inversiones mds significativos que se han ejecutado con
recursos y equipos propios, se detallan a continuacion:

2009 2008

Inversiones - otros:
Ensanche y enderezamiento del Corte

Culebra (Gaillard) 8,870 9,147
Profundizacion del Lago Gatin y del

Corte Culebra (Gaillard) - 6,768
Rehabilitacion de rieles de locomotoras - 2,025
Reacondicionamiento de las barcazas 403 y 407 389 1,500
Reemplazo de tornamesas en las esclusas de Gatin - 798
Nueva estacion de amarre de barcos en el Cerro

Cartagena - 672
Adquisicion e instalacion de operadores hidraulicos

para las valvulas de vastago ascendente - 645
Compra de componentes de locomotoras 3,457 -
Sistema de administracion de proyectos 706 -
Remplazar con puentes vehiculares las compuertas

vehiculares 466 -
Otros proyectos varios 1.841 P.576

5729 24,131

-25-



90

Autoridad del Canal de Panama

Notas a los estados financieros
30 de septiembre de 2009

(En miles de balboas)

15.

16.

2009 2008
Inversiones-ampliacion del Canal:
Dragado del Lago Gatin 39,135 24,370
Profundizacion del Corte Culebra - 4,500
Dragado a la entrada del Pacifico 3,417 -

Excavacion seca No. 4 del canal de acceso
Pacifico Norte y construccion de la represa de
Borinquen 78 803

Administracion del programa 628 -

Construccion de nuevas oficinas de campo para
las nuevas Esclusas 440 -
Proyecto de excavacion No. 2 392 -
Estudios de sitio de despojos en el Sector Atlantico 321 -
Estudios y especificaciones en todas las esclusas - 299
Otros proyectos varios 860 1,608
45,906 31,580

Total capitalizado

L u6lods e = eS|

Impuesto sobre la renta

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

Capital aportado

El Articulo 316 de la Constitucion Politica de la Republica de Panama establece que la ACP
tiene patrimonio propio y derecho para administrarlo.

Con la transferencia del Canal a la Republica de Panama4, al mediodia del 31 de diciembre de
1999, la ACP se convierte en el administrador de todos los bienes muebles e inmuebles
identificados en la Ley Organica de la ACP, como patrimonio necesario para la operacion y
mantenimiento del Canal.
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15,

18.

19.

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

En cumplimiento de estas disposiciones, el Gobierno de Panama efectud las transferencias
de las tierras y edificaciones. Para registrar estos bienes transferidos por el Gobierno de
Panama como parte del patrimonio de la ACP se utilizd6 una metodologia conservadora
que refleja un estimado del valor razonable para cada uno de los bienes que
posteriormente fueron inscritos en el Registro Publico.

Otros ingresos miscelaneos

En mayo de 1999, la Comision del Canal de Panama, previo a su disolucion y liquidacion,
transfirid a la ACP la suma de B/.10,000 para la creacion de un fondo de cesantia
destinado a hacerle frente a la eventualidad del pago de indemnizaciones que cubririan el
tiempo de servicio de los ex empleados de la Comision del Canal de Panamé contratados
por la ACP que fuesen involuntariamente separados por ésta de sus puestos de trabajo
luego de su contratacion. Durante el afio fiscal 2008, la Junta Directiva autorizo a la
Administracion a reversar dicha provision en virtud de que no se dieron estas separaciones
involuntarias que hayan requerido desembolsos para tales casos. Esta provision de
B/.10,000 fue reversada y registrada como “otros ingresos misceldneos” en el afio fiscal
2008.

Remuneraciones y beneficios a los ejecutivos claves

La ACP pagé remuneraciones y beneficios a los ejecutivos en puestos claves por un total de
B/.2,183 (2008: B/.1,487). Varios ejecutivos recibieron durante el afio fiscal 2009 el pago de
parte de sus beneficios correspondientes al afo fiscal 2008. Adicionalmente, durante el afio
fiscal 2009, varios ejecutivos fueron promovidos a puestos claves.

Administracion de riesgos de instrumentos financieros

Inversiones en valores

Las inversiones en valores en el afio fiscal 2008 consisten en bonos las cuales han sido
adquiridas con el objeto de mantenerlas hasta su vencimiento. Todas las inversiones de la
Autoridad del Canal de Panama (ACP) han sido colocadas en instrumentos con calidad de
inversion y tienen vencimiento a corto plazo.
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Instrumento de cobertura

En el ano fiscal 2009, el instrumento de cobertura consiste en un deposito a plazo fijo en
euros con la finalidad exclusiva de cancelar las obligaciones de pago en esta moneda para
la fabricacion y adquisicion de una draga.

Administracion de Riesgos de Inversiones en valores e Instrumento de cobertura

El Articulo No. 44 del Reglamento de Finanzas, de acuerdo a lo que dispone el Articulo No.
190 del Reglamento de Contrataciones, establece que la ACP podra celebrar, con
instituciones especializadas en la materia, contratos de cobertura para efectos de neutralizar
o mitigar los riesgos asociados a la fluctuacion de:

e los precios de los insumos que adquieran la ACP o los contratistas de ésta, a
proposito del funcionamiento, mantenimiento, operacion, modernizacion y
ampliacion del Canal,

e los tipos de interés pactados en préstamos o empréstitos, u otras obligaciones
crediticias que contraiga la ACP vy,

e las tasas de cambio de monedas extranjeras con relacion a las de curso legal en la
Republica de Panamé cuando la ACP hubiese contraido obligaciones pactadas en
moneda extranjera.

Las instituciones especializadas que presten los servicios a que se refiere este articulo
deberan tener, al momento de su contratacion, una calificacion de riesgo de conformidad
con lo establecido en la Politica Aplicable a la Contratacién de Servicios de Mitigacion de
Riesgos a través de Instrumentos Financieros de Cobertura.

La Junta Directiva, mediante el Acuerdo No. 170 del 30 de octubre de 2008, establece que
todas las inversiones, depdsitos y/o certificados de depositos de la ACP seran en moneda de
los Estados Unidos de América o en otras monedas exclusivamente para pagar a
proveedores en contrataciones que se han adjudicado con condiciones y pago en tales
monedas sin fines de especulacion o de oportunidad y para mitigar los riesgos de las tasas
cambiarias.

La Junta Directiva, mediante el Acuerdo No. 179 del 28 de enero de 2009, con el fin de
minimizar los riesgos financieros, establecid la no inversion en otros instrumentos
financieros distintos a depdsitos a plazo, hasta el 31 de diciembre de 2009.

El 19 de mayo de 2009, mediante el Acuerdo No. 185, la Junta Directiva establecié que no

se podria invertir en instrumentos financieros hasta tanto se aprobase la correspondiente
politica de inversion de la liquidez en tales instrumentos.
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19.1

El 24 de septiembre de 2009, mediante el Acuerdo No. 195, la Junta Directiva establece
criterios y directrices a la inversion de la liquidez que autoriza la inversion en instrumentos
financieros mediante la aplicacion del sistema de Riesgo de Entidades Bancarias e
Instrumentos Financieros.

El Comité de Finanzas de la Junta Directiva de la ACP es responsable de proponer una
politica conservadora de inversion para consideracion de la Junta Directiva con el
proposito de preservar el capital y generar un retorno razonable con niveles de riesgos
bajos.

El Comité de Inversion de Liquidez de la ACP sera responsable de la ejecucion de la
politica de inversion aprobada por la Junta Directiva.

Los principales riesgos identificados por la ACP son los riesgos de crédito, contraparte,
mercado y liquidez.

Riesgo de Crédito

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

19.2 Riesgo de Contraparte

9.3

Es el riesgo de que una contraparte incumpla en la liquidacion de transacciones de compra
de valores. La ACP no tiene riesgo de contraparte ya que compra todos sus valores
mediante el método de pago contra entrega (“delivery versus payment”) por medio de
sistemas de compensacion a través de una cuenta de custodia.

Riesgo de Mercado

Es el riesgo de que el valor de un activo financiero se reduzca por causa de cambios en las
tasas de interés, en las tasas de cambio de divisas, o por el impacto de otras variables
financieras que estan fuera del control de la ACP.

La politica de inversion de liquidez de la ACP dispone que todas las inversiones y depositos
de la ACP seran en moneda de los Estados Unidos de América, excepto en el caso que
existan obligaciones de pago a proveedores que se pacten en moneda extranjera.
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19.3.1 Politica de administracion del riesgo cambiario

La Autoridad ha establecido una politica para administrar su riesgo cambiario con respecto
a su moneda funcional. La ACP est4 obligada a cubrir la totalidad o una porcioén de su
exposicion al riesgo cambiario a través de su Tesoreria. Con el fin de administrar el riesgo
cambiario derivado de futuras operaciones comerciales y de los activos y pasivos
reconocidos, la Administracion coloca depdsitos en la misma divisa en la que el pasivo o
compromiso estd denominado.

La politica de la Administracion es cubrir la totalidad de los flujos de efectivo esperados,
principalmente asociados con las compras de equipo denominadas en una moneda distinta a
la moneda funcional. Al 30 de septiembre de 2009, la ACP mantenia un compromiso para
la compra de una draga por un valor de €38.9 millones. Esta compra cumple con los
requisitos para ser considerada como exposicion asociada con operaciones pronosticadas
“altamente probables” para efectos de la contabilidad de cobertura. Cuando la compra
futura se lleve a cabo, la ACP ajustard el monto del elemento no financiero que estaba
cubierto.

Sensibilidad al riesgo cambiario

El tipo de cambio dolar/euro al cierre del 30 de septiembre de 2009 fue de 1.4640 (Fuente:
Bloomberg). Si se hubiera debilitado/fortalecido en 0.10 el tipo de cambio spot sobre
la paridad dolar/euro, manteniendo constantes todos los demads factores de riesgo, la
ganancia/pérdida no realizada que se tuviera que reconocer en la cuenta de patrimonio -
ajuste por valuacion de instrumento de cobertura, hubiera sido de B/. 3.9 millones.

19.3.2 Politica de administracion del riesgo de precio de materias primas

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

La ACP usa aproximadamente 10 millones de galones anuales de diesel liviano en sus
operaciones de transito de buques. A partir del 20 de octubre del 2009, la gestion de este
riesgo de fluctuacion de los precios de este insumo se realiza principalmente dentro del afio
fiscal, periodo que se considera representativo para la implantacion de politicas
comerciales apropiadas. Esta gestion se realiza mediante operaciones de cobertura
especificas por el 80% del volumen previsto, con el objetivo de mantener el equilibrio
econdmico de las materias primas.
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La actividad de generacion de energia se utiliza tanto para consumo propio de la ACP
como para su comercializacion a terceros. La ACP consume aproximadamente el 20% de
la energia producida mientras que el 80% restante se vende a terceros. La energia es
producida por hidroeléctricas (28%) y por plantas térmicas (72%). En el afio fiscal 2009, el
consumo interno representd el 18.4 % de su generacion, y los excedentes de energia que se
comercializaron en el mercado eléctrico de Panama fueron el 81.6% restante. La
generacion térmica se encuentra expuesta al riesgo de variacion del precio del combustible.
La mayor parte de la exposicion a este riesgo residual se gestiona mediante clausulas
contractuales de renegociacion periddica que tienen como objetivo el equilibrio econdémico
por el consumo del combustible relacionado.

Sensibilidad al riesgo de precio del combustible de operaciones

Al 30 de septiembre de 2009, el indice de precio vigente para compras de diesel liviano de
la ACP era de B/.1.74 por galon. Con un consumo estimado de 10 millones de galones
anuales, suponiendo una variacion al alza que lleva el precio del diesel a un valor de
B/.2.30 por galén durante el afio fiscal 2010, el rubro de gasto de combustible registraria un
incremento o descenso de aproximadamente B/.3.5 millones, toda vez que el precio se
mantiene por debajo del precio de ejercicio pactado en el instrumento de cobertura.

19.3.3 Clausulas de escalamiento en los contratos relacionados al Programa de Ampliacion y
Modernizacion del Canal.

Tal como se menciona en la Nota 20, la ACP mantiene diferentes compromisos
relacionados con el Programa de Ampliacion y Modernizacion del Canal. Estos
compromisos incluyen cldusulas de escalamiento relacionadas con las materias primas
principales usadas durante la construccion, tales como: acero de refuerzo, cemento, acero
estructural y diesel liviano. Las clausulas utilizan como referencia de ajuste indices de
precios representativos del valor razonable del material, un precio fijo de referencia para
cada material, las cantidades o volumen maximo y las fechas en las cuales se realizaran los
calculos de escalamiento.
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Las cantidades méximas a las que se encuentra expuesta la ACP durante la ejecucion de
este proyecto son las siguientes:

cortas

tonelada corta

Materia prima Volumen pactado | Precio fijo de | indice de referencia del valor
(miles) referencia razonable

Acero de refuerzo 279.0 toneladas $575 por | “Reinforcing Bar - Platts Steel
métricas tonelada métrica | Market Daily”

Acero estructural 67.2 toneladas $1,000 por | “Plate - Platts Steel Market
métricas tonelada métrica | Daily”

Cemento 1,278.6 toneladas $100 por | “Portland and Other Cements,

Commodity Code 13220161 del

US Bureau of Labor Statistics.

Diesel liviano 60,000 galones $1.40 por galon US Gulf Coast Diesel No.2 Oil de
(contrato del Tercer Platts Latin American Wire

Juego de Esclusas)

Diesel liviano (contratos | 2,054 galones $1.7580 por | Precio de Paridad de Importacion
de excavacion del cauce galon de la Secretaria de Energia para

el Diesel Liviano.

de acceso Pacifico)

Durante la vida del proyecto, la ACP determinaré el precio razonable de los materiales y
consumibles entre periodos establecidos en su propuesta para determinar la diferencia con
el precio de referencia pactado. Esta diferencia de precios sera multiplicada por las
cantidades de material o consumible pactado para obtener el monto sobre el cual la ACP
abona o cobra al contratista durante las liquidaciones periddicas por el avance de la obra.
En adicion, el contrato para la construccion de esclusas permite resarcir una parte de los
incrementos de mano de obra local, dado que fue concebida para cubrir tinicamente sobre
costos de mano de obra panamefia.

Sensibilidad al riesgo de las clausulas de escalamiento en los contratos relacionados al
programa de ampliacion y modernizacion del Canal.

Con el objeto de analizar el efecto de una posible variacion del precio del diesel liviano
sobre el costo del programa de ampliacién y modernizacion del Canal, se ha realizado un
analisis suponiendo una variacion al alza que lleva el precio del diesel a un valor de B/.2.30
por galdn durante el afio fiscal 2010. Para un consumo total estimado de 4.7 millones de
galones durante dicho periodo, y manteniendo todas las demds variables constantes, esta
variacion impacta el rubro de gasto de combustible en aproximadamente B/.3.1 millones.

Para el afio fiscal 2010, no se tiene previsto consumo de cemento, acero de refuerzo, asi
como tampoco acero estructural.
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19.4 Politica de administracion de la liquidez

20.

Es el riesgo de que una entidad encuentre dificultades en cumplir las obligaciones asociadas
con los pasivos financieros.

La Tesoreria de la ACP revisa diariamente los niveles de liquidez disponibles después de
suplir las necesidades de fondos de la ACP y evitar sobregiros.

En lo relativo a la administracion de la liquidez, la Autoridad esta expuesta a los efectos
que la fluctuacidon en las tasas de interés que prevalecen en el mercado tiene sobre sus
inversiones de corto plazo, resultando en variaciones en los intereses ganados. Para mitigar
en parte este riesgo, la liquidez se invierte a plazos de hasta 12 meses, sujeto a las
expectativas del comportamiento de las tasas.

Inversion de la liquidez al 30 de septiembre de 2009

(millones de balboas) Hasta De3la De9la Del8la De271a
30dias 90 dias 180 dias 270dias 365dias  Total

Inversion en valores = > = L i L

Depdsitos a plazo fijo - 65 1,274 794 227 2,360
Sensibilidad al riesgo de tasas de interés

Al 30 de septiembre de 2009, con el objeto de analizar el efecto de una posible variacion de
las tasas de interés de referencia (Libor) sobre los depositos a plazo fijo, se ha realizado un
analisis suponiendo variaciones al alza y a la baja de 25 puntos bésicos. Manteniendo todas
las demas variables constantes, esta variacion impacta la utilidad neta de la Autoridad
producto del incremento o descenso de los ingresos en concepto de intereses devengados
por la suma de B/. 4.9 millones.

Pasivos contingentes y compromisos

Pasivos Contingentes

La ACP ha recibido reclamos y ha sido demandada a través de ciertas acciones juridicas
principalmente relacionadas con siniestros maritimos. El pasivo contingente asciende
aproximadamente a B/.1,763 (2008: B/.1,903), los cuales corresponden a demandas de
siniestros maritimos. En opinion de la Administracion y su asesoria juridica la definicion de
estas acciones no tendra efectos adversos importantes en la posicion financiera de la ACP.
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Compromisos

Los compromisos por contratos de construccion en proceso y ordenes de compra pendientes
de entrega ascienden aproximadamente a B/.3,757,000 (2008: B/.554,000) como sigue:

2009 2008
Programa de inversiones:
Ampliacion 3,435,000 230,000
Otros 259,000 276,000
Operaciones 63.000 48,000
3,757,000 554,000

El total de estos compromisos incluye el total de los contratos adjudicados del programa de
ampliacion durante el afio fiscal por B/.3,360,426 (2008: B/.229,280). EIl total de los
costos incurridos del programa de ampliacion en el afo fiscal ascienden a B/.249,583
(2008: B/.102,435).

La ACP adjudico el 15 de julio de 2009, al consorcio Grupo Unidos por el Canal (GUPC),
el contrato de disefio y construccion del tercer juego de esclusas, el principal componente
del Programa de Ampliacion de la via interocednica por B/.3,221,631. GUPC esta
integrado por las empresas Sacyr Vallehermoso S.A. (Lider) (Espafa), Impregilo S.p.A.
(Italia), Jan de Nul n.v (Bélgica) y Constructora Urbana S.A. (Panama).

El consorcio entregd la fianza de desempeno por B/.400,000 y la fianza de pago por
B/.50,000 requeridos por la ACP el 11 de agosto de 2009, por lo que la ACP emiti6 la
orden de proceder, en la que le indica a GUPC que los trabajos deben iniciar el 25 de
agosto de 2009 y que a partir de esa fecha, el consorcio tiene 1,883 dias para entregar el
proyecto.

La ACP pagara a GUPC B/.300,000 para adelanto y movilizacion durante el primer
trimestre del afio 2010, una vez el contratista cumpla con los requisitos establecidos en los
términos y condiciones del contrato.

Contratos de financiamiento para la Ampliacion del Canal

El Articulo 319 de la Constitucion Politica de la Reptiblica de Panama y la Ley Organica por
la cual se organiza la ACP, establece que es facultad de la Junta Directiva, autorizar, a
propuesta del Administrador, debidamente razonada y sustentada, la contratacion de
empréstitos y otras obligaciones crediticias para realizar inversiones, con la autorizacion
previa del Consejo de Gabinete y dentro de los términos previstos en esta Ley y la
Constitucion de la Republica.
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El 10 de octubre de 2008, la Junta Directiva acord6 solicitar al Consejo de Gabinete, aprobar
la contratacion de los empréstitos y otras obligaciones crediticias para cubrir las necesidades
de financiamiento del Programa de Ampliacion mediante el tercer juego de esclusas hasta
por un monto de B/.2,300,000. En consecuencia, el Consejo de Gabinete, mediante
Resolucion de Gabinete No. 178 del 13 de octubre de 2008, aprobo la solicitud presentada
por la Junta Directiva y ésta, el 14 de octubre de 2008, autoriz6 a la Administracion proceder
con la contratacion de los empréstitos de acuerdo a los términos y con las agencias
multilaterales y bilaterales siguientes:

Términos:

¢ El financiamiento se otorgara sin garantia, ni aval del Estado panamefio.

e El financiamiento no quedar4 sometido a compromisos de adquirir bienes y servicios de
ninguna fuente en particular.

e Los acreedores no intervendran ni en la administracion, ni en el funcionamiento del
Canal.

e El financiamiento no afectard los aportes al Tesoro Nacional, de conformidad con la
Ley No. 28 de 2006.

e Elplazo de vigencia de los contratos de préstamo no sera menor de veinte afios con diez
afios de periodo de gracia.

e El tipo de interés y los gastos de compromiso y cierre seran acordados con base en las
condiciones del mercado y al momento de sus desembolsos.

Las siguientes agencias multilaterales y bilaterales se comprometieron a otorgar préstamos a
la ACP como sigue:

Banco Europeo de Inversion (BEI), por B/.500,000.

Banco Japonés de Cooperacion Internacional (JBIC), por B/.800,000.
Banco Interamericano de Desarrollo (BID), por B/.400,000.
Corporacion Financiera Internacional (IFC), por B/.300,000.
Corporacion Andina de Fomento (CAF), por B/.300,000.

La disponibilidad de estos recursos estara vigente hasta el 9 de diciembre de 2014. A Ia
fecha del informe, estos préstamos no han sido desembolsados.
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21.

22.

Valor razonable de los instrumentos financieros

Los siguientes supuestos fueron establecidos por la Administracion para estimar el valor
razonable de cada categoria de instrumento financiero en el balance general:

a. Efectivo, equivalentes de efectivo y depositos en banco - El valor en libros se aproxima
a su valor razonable por su liquidez y vencimiento a corto plazo.

b. Cuentas por cobrar - Las cuentas por cobrar se registran a su valor nominal, el cual se
aproxima a su valor razonable por su vencimiento a corto plazo.

c. Inversiones en valores - Su valor en libros se ajusta a su valor razonable en base a
valores de mercado obtenidos de informacién publica.

d. Inventarios - Los inventarios de materiales y suministros se registran al costo de
adquisicion y se encuentran ajustados por una provision para inventarios de lento
movimiento u obsoleto y no incluye margen de ganancia.

e. Cuentas por pagar - El valor nominal de las cuentas por pagar corresponde al costo de
la transaccion realizada, la cual se aproxima a su valor razonable debido a su
vencimiento a corto plazo.

Estas estimaciones son subjetivas por su naturaleza, involucran incertidumbres y elementos
criticos de juicio y por lo tanto, no pueden ser determinadas con exactitud. Cambios en los
supuestos o criterios pueden afectar en forma significativa las estimaciones.

Eventos subsecuentes

Contratos de servicios de coberturas

La Junta Directiva de la ACP aprob6 el proceso de gestion para utilizar mecanismos de
cobertura con el propdsito de mitigar los riesgos asociados a la volatilidad en el precio de
productos primarios utilizados para el funcionamiento, mantenimiento y ampliacion del
Canal, inversiones de capital, las tasas de interés y las tasas de cambio de monedas
diferentes a las de curso legal en Panama.

El 30 de septiembre de 2009, la Junta Directiva autorizé a la Administracion a proceder
con la contratacién de instrumentos de cobertura para la compra de diesel liviano de
operaciones hasta por 9.0 millones de galones, por un plazo de hasta un afo y con un techo
maximo (“CAP”) de B/.2.30, con la finalidad de mitigar las posibles fluctuaciones en el
precio de dicho producto. El 20 de octubre de 2009, la ACP contraté6 un volumen de
8,522,727 galones los cuales corresponden al total de compras previstas para el afio fiscal

2010.
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Actualmente, la ACP evalaa la posibilidad de contratacion de instrumentos de cobertura
para transferir a un tercero el riesgo tomado con estas clausulas de escalamiento, a fin de
estabilizar las necesidades, el costo de financiamiento y mitigar el riesgo de sobre costos
del contrato principal. Los instrumentos derivados implicitos en el contrato de disefio y
construccion del tercer juego de esclusas de la ACP no requieren ser separados del contrato
principal ya que estan clara y estrechamente relacionados con las caracteristicas
econdmicas y los riesgos del contrato principal debido a que los derivados implicitos tienen
un valor razonable comunmente asociado con el valor razonable del contrato principal.
Adicionalmente, las clausulas de precios relacionados a indices no contienen ningun nivel
de apalancamiento y el volumen de los nocionales esta claramente definido y especificado
en el contrato principal.

k %k ok ok ok ok
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Para mayor informacién sobre el Canal de Panama, visite la Oficina de Informacion en el
Edificio de la Administracion, en Balboa, o llame (507) 272-7602 6 (507) 272-7677.
El Centro de Visitantes de las Esclusas de Miraflores esté abierto de 9 a.m. a5 p.m,,
todos los dias. Usuarios de Internet pueden acceder la pagina de la
ACP en www.pancanal.com o enviar un correo electronico a info@pancanal.com
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< The murals that adorn the rotunda of the Panama Canal Administration
Building were painted by New Yorker William B. Van Ingen, also celebrated
for his murals in the U.S. Library of Congress and the Philadelphia Mint.
They depict the monumental labor involved in building the Canal through four
scenes: the Culebra Cut excavation, the Gatun Dam Spillway construction,
the Miraflores locks construction and the building of one of the colossal lock
gates. Together, these murals narrate the efforts, courage, and heroism of the
multinational workforce that gouged through the Isthmus of Panama to unite



MESSAGE FROM

THE CHAIRMAN OF THE
BOARD OF DIRECTORS

As Chairman of the Board of Directors of the Panama Canal Authority, position | hold since July
1, 2009, | am pleased to present a summary of the major achievements for fiscal year 2009,
begining on October 1, 2008 and ending on September 30, 2009.

It is important to stress that this period was characterized by the importance of maintaining
day to day operations quality and efficiency levels while proceeding with the Canal Expansion
Program. In spite of the global economic crisis, adequate revenue levels were maintained
covering operating and investment expenses, increasing the contribution to the State, and
carrying out regular investments and the Expansion Program; all together with expense
reductions and without affecting the institution’s excellence standards.

Likewise, in-house employee training programs have continued to prepare the work force for
the Expansion Program’s new challenges, as well as with the recruitment of personnel to enrich
with new knowledge and perspectives; thus, supplementing and complementing the experience
and excellence of Canal personnel.

During this period, the contract for the design and construction of the new locks was awarded
with the participation of international consortia in a transparent best value competition, as
well as other important contracts party of the Expansion Program. These actions have been
deemed in a positive manner by Panamanians concerned about the expansion process as well
as by the rest of the world.

Simultaneously, the Board of Directors addressed specific topics in order to help prepare the
Panama Canal Authority for future challenges that may arise. To this end, amendments were
made to the procurement, finance, and personnel administration regulations, together with
the one that establishes criteria and guidelines applicable to the investment of the Canal’s
liquidity.

These changes, as a whole, contribute to the effort to enable the Panama Canal to better carry
out its objectives, with the aim of expanding the interoceanic waterway.

| thank the work force of the Canal for its support and commitment to this national effort that we
are engaged in for the future of the country.

virlo vy

Rémulo Roux
Chairman of the Board of Directors
Panama Canal Authority
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MESSAGE FROM

THE ADMINISTRATOR
OF THE PANAMA
CANAL AUTHORITY

We are pleased to present to the Nation, our employees and associates, as well as our
providers and customers, the 10th annual report on the performance of the Panama Canal
Authority (ACP). For the past decade, ACP the company, forged with a clear vision of its
role in the maritime industry and the future of our country, has contributed consistently and
significantly to the Panamanian economy, fuffilling its mission of maximizing Panama’s
geographic position in a sustainable manner.

The Panamanian administration of the Canal introduced structural changes that have
yielded significant measurable returns: on one hand, corporate focus on customer service
and meeting the needs of the industry. On the other hand, guaranteeing the interoceanic
waterway’s safe, reliable and efficient operation. In such a way that both complement
each other in order to capitalize on our geographic location. Panama'’s privileged position
unites the Atlantic and Pacific, serving as a link to global commerce and renders benefits
for the maritime industry and the world.

Since we took full control of the waterway, ACP has given the Nation more than 4.9 billion
dollars in direct contributions. During fiscal year 2009 (October 2008-September 2009), we
handed 780.4 million dollars in direct contributions to the Treasury, which represent an 11.4
percent increase when compared to fiscal year 2008 (October 2007-September 2008).

After completing a rigorous contracting process that lasted more than 22 months, ACP
awarded the contract for the design and construction of the new set of locks, the main
component of the Canal Expansion Program. We are proud of the professionalism
demonstrated by the technical staff who oversaw this process and the measures taken to
guarantee its integrity. Today, this contract management process is observed internationally
as a best practice model for the contracting of great infrastructure projects.

At the end of fiscal year 2009, with the exception of the fourth dry excavation contract,
which should be awarded by the first quarter of fiscal year 2010, all of the components of
the expansion project have been awarded and are currently underway.
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Canal operations continue to comply with strict safety and reliability measures and experience
significant improvements in Canal Waters Time and In-Transit Time to better serve our
customers. This is possible due to the Permanent Modernization Program (PMP) at a cost, to
date, of 1,570 million dollars accrued by the end of fiscal year 2009. The PMP has enabled us
to invest in tie-up stations, new and improved tugboats, better locks lighting systems, in addition
to ongoing work to straighten, widen and deepen the navigation channel.

We began the 21st century with a commitment to overcome all obstacles and demonstrate
to the world that we have the technical and administrative capacity to manage and operate
the waterway. Today, we remain steadfast to this commitment. We are also fully dedicated to
managing the Canal in a socially responsible manner that honors the principles of the U.N.
Global Compact and allows us to contribute with the conservation of the Canal’s watershed.

Almost a century after the construction of the Panama Canal, we are undertaking its expansion,
our country's most important infrastructure project, which when completed will help ensure
the safety, reliability and efficiency of the waterway. We are also working hard to continually
upgrade and modernize the Canal, seeking new opportunities and adding value for our clients
and our country.

As we celebrate the 95th anniversary of the inauguration of the Canal, destiny has allowed us
to fulfill the dreams of the generations of Panamanians that fought to recover our most strategic
resource. Today, ACP is one of the country’s main pillars of progress, development and growth,
and it is performing in an outstanding manner, consolidating itself as a leader in services to the
world maritime industry.

/ )
Alberto Alemah Zubieta
Administrator

Panama Canal Authority
ACPS
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PANAMA CANAL
AUTHORITY

SERVING THE COUNTRY

ACP is an entity of the Government of Panama established under Title XIV of the Constitution of the Republic of
Panama in charge exclusively of the operation, administration, maintenance, improvement and modernization of
the Canal, as well as its activities and related services, according to constitutional rules of law. The Constitution, the
Organic Law of June 1997 and the regulations issued by its Board of Directors establish the rules for its organization
and operation. Due to its importance and nature, ACP has financial autonomy, patrimony and the right to manage
it. The legal regime established for ACP intends to maintain the conditions that make the Canal a company that
provides a pacific an uninterrupted service to the maritime community, world commerce, and Panama.

Corporate Strategy, A Commitment with the Country

Vision
-
World Leader in services to the maritime industry and in sustainable development for the conservation of the
Panama Canal watershed.
Cornerstone of the global transportation system and driving force for the progress, development and growth of
Panama. )
Model of excellence, integrity and transparency in our conduct; committed to the integral development of our
human resource team.

Mission

Our business. This enterprise is charged with operating, maintaining and improving the Panama Canal so that
it remains the route of choice for our customers. We are the exclusive administrators of the Canal’s patrimony
and do so in a manner that is profitable, efficient and competitive, with excellence, quality and transparency,
while guaranteeing prompt, dependable, safe and uninterrupted interoceanic transit. We invest in training and
technology; we grow in order to strengthen the corporation’s competitive position and assure its 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.

Our country. We bring wealth to Panama and contribute with our efforts to the nation’s welfare, development and
progress, and to an improved standard of living for all Panamanians.

Our customers. We build lasting relationships with our customers, understanding and anticipating their needs,
adding value and offering quality service.

Our people. We recognize that the Canal employee is the most important resource in achieving service excellence.
We recruit and promote the very best. We value diversity and encourage teamwork, while continuously training our
people, creating the opportunities for all individuals to contribute, learn, grow, and progress based on their merits,
and to be fairly compensated for their contributions.

Strategic Destination

To be a driver of growth and sustainable development of the country in full integration with society.

Corporate Values

e HONESTY e LOYALTY
* TRANSPARENCY * RESPONSABILITY
e COMPETITIVENESS ¢ RELIABILITY
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Code of Ethics and Conduct

ACP Ethics Program, under the slogan “Our Values: Feel Them, Live Them and Pass Them” is intended to promote
appropriate behavior and to encourage public awareness to strengthen the transparency and integrity of our
organization. In fiscal year 2009, ethics meetings were held aimed at all employees of the organization and 100.0
percent of the workforce was reached. A series of initiatives were developed to make employees aware of the
importance of ethical values and performance based on the highest standards of integrity and transparency. ACP’s
Code of Ethics and Conduct was distributed to all the workforce. This code can be accessed through the following
address: www.pancanal.com.

Information Requests

+ Number of information requests received.
0 671 requests have been received from the beginning of fiscal year 2009 (October 1, 2008) up to date
+ Number of requests solved or disapproved.
o Ofthe 671 requests:
205 are in the alimony category and 199 have been solved and 6 are in a waiting status to be settled in court
466 are in the general request category (unions, empoyees, government agencies and genela public). Of
these, 439 have been solved, 21 are waiting for information in order to respond the requestors, 6 are in process
being revised to be responded.
+  Toaccess the list of all the administrative actions presented for citizen participation, please go to the following
address: www.pancanal.com under Rendition of Accounts /Accountability.

Strategic Objectives

Objective 1 - To increase profitability in a sustainable manner for the benefit of the country.

Objective 2 - To expand the range of services and products in order to exploit market opportunities.

Objective 3 - To implement business practices that enhance good corporate governance.

Objective 4 - To efficiently manage the volume and quality of the water resources of the Canal Watershed.
Objective 5 - To increase productivity through excellence in performance and the wellbeing of human resources.

Corporate Goals

Corporate Goal 1 — To obtain profit before interest, taxes, depreciation and amortization (EBITDA) = B/.1,110
million up to September 30, 2009.

Corporate Goal 2 — To establish a new pricing structure up to September 30, 2009 depending on the phases
established in the work plan.

Corporate Goal 3 - To provide a preliminary report of the Technical Cooperation Project up to September 30, 2009.
Corporate Goal 4 — To implement planned activities for the Third Set of Locks Project up to September 30, 2009,
in compliance with the milestones of the established schedule.

Corporate Goal 5 — To make optimal use of the existing plant to meet transit demands, ensuring a service level
compliance average = 85 percent.

Corporate Goal 6 - To adapt the organization through the improvement of the processes identified up to
September 30, 2009.

Corporate Goal 7 — To implement 100.0 percent the activities of the Sustainability and Corporate Social
Responsibility Action Plan scheduled for fiscal year 2009.

Corporate Goal 8 — To develop the Monitoring and Evaluation Plan for Sustainable Development and Integrated
Management of Water Resources for the Panama Canal Watershed up to September 30, 2009.

Corporate Goal 9 — To prepare a talent management plan and to provide a generational shift and to meet emerging
needs in the operation up to September 30, 2009.

Corporate Goal 10 — To improve the working environment = 5.0 percent, measured by a satisfaction, commitment
and work climate survey up to September 30, 2009.

Corporate Goal 11 — To ensure that the Corporate Performance Index (CDI) is = 100, up to September 30, 2009.

Corporate Sustainability Pillars

Employees — To ensure employees welfare, provide opportunities for growth and development, and strengthen
ACP’s ethical culture.

Environment — To promote sustainability of environmental resources of the Canal watershed.

Community - To contribute with integral social development of communities by the transferring of knowledge and
the organization’s participatory aid.

Customers - To improve relations with customers by providing a safe and reliable service, and keeping
communication channels open.

Suppliers — To promote diversity in the contractual process, and supervised compliance with suppliers in terms of
quality and ethical conduct.

State — To contribute to the National Treasury and promote the sustainable development of the country. To
contribute with the effective integration of the community and private and public institutions.
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THE BEST RESULTS,

COMMITMENT TO THE COUNTRY

Traffic

Fiscal year 2009 was a period of global downturn as a result of the recession in the United States,
Japan, United Kingdom and the Eurozone. Due to substantial fiscal adjustments that shall be
undertaken by developed countries, the global economy is not likely to return to the growth rates that
prevailed in the years 2004 to 2007 in the near future. The largest economies have taken significant
monetary and fiscal policy measures in order to mitigate the effects of the downturn.

The American economy — prime user of the Panama Canal— has been officially in recession since
December 2007. This economic decline is one of the deepest since the Great Depression; a world
crisis period from the end of 1929 through the 1930's, which originated in the “sub-prime” mortgage
crisis and the consequent credit crunch. However, trade flow through the Panama Canal, during
fiscal year 2009 decreased slightly in spite of the United States slowdown and the drop in its imports,
contrasting with a good performance in toll revenues.

The Chinese economy -second most important user of the Panama Canal- continued as one of the
most dynamic in the world, despite the slowdown of their main export markets which significantly
affected its foreign trade. China implemented a massive fiscal stimulus package in order to offset
the impact of the global crisis. It is expected for Chinese exports and imports to remain as China’s
development drivers and for its economic growth to improve in 2010 and 2011.

Panama Canal Transits
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In 2009, 299.1 million PC/UMS (Panama Canal / Universal Metric System), transited the Canal and
represented a 3.4 percent reduction compared with fiscal year 2008. Due to the global economic
slowdown produced by the world financial crisis, cargo reduction in the waterway can be considered
of low relevance. On the other hand, toll revenues increased 9.2 percent mainly as a result of the
implementation of programmed toll increments in the refrigerated cargo and passenger segments
effective as of October 1, 2008, and for the rest of the segments as of May 1, 2009.
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Ocean-going vessels recorded 12,855 transits, a 35.2 daily average. Transits for PANAMAX vessels,
some registered a 1.2 percent decrease, as a result of a decrease in full container and vehicle carrier
transits.

Oceangoing Transits
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Toll revenues totaled B/.1,438.2 million, a 9.2 percent increase and, B/.120.7 million additional
income over the previous year. Full container vessels transported 11.9 million TEU, generating
B/.793.1 million, representing 55.1 percent of fiscal year 2008 total toll revenues.

Toll Revenues
(in millions of balboas)
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On a daily basis, the waterway is transited by different types of vessels with a diversity of cargo
allowing the Panama Canal to become the world’s most important commercial route. The 14,342
transits during fiscal year 2009 demonstrate the connection by giving access to more than 80
countries through 144 maritime routes. The main results of the different types of vessels are
presented as follows.

Transit by Vessel Types

Containner vessel

Dry-bulk carrier
Tanker
Refrigerated cargo
General cargo
Vehicle-carrier
Passenger ship

Others

0 ] 1 1 0 20 30 0 4
2007 W 2008 H 2009

Full Container Segment

The container vessel segment’s relevant statistics for fiscal year 2009 were 3,364 transits, B/.793.1
million in toll revenues, 118.3 million PC/UMS tons and 11.9 million billed TEUs. These figures
reflect a 5.0 percent decrease in transits, 5.0 percent in PC/UMS tons and 11.3 percent increase in
toll revenues over fiscal year 2008. The increase in toll revenues was mainly driven by the increase
in toll rates from B/.63 per TEU to B/.72 per TEU, effective on May 1, 2009.

The sliding trend for this segment during fiscal year 2009 was primarily due to the global economic
downturn that has severely affected the American economy, the most important destination of
container cargo through the Panama Canal. In addition, less consumption of finished products,
and a contraction of the demand, have impacted cargo volumes and world trade figures. Import
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volumes in major American container ports are nearly 17.0 percent below the 2008 figures, and are
comparable to 2003 volumes.

During fiscal year 2009, several newly experienced changes took place in liner services and service
rotation patterns, such as the change in route for vessels through the Cape of Good Hope in the
return to Asia. Two services were merged, six services were canceled, one service reduced its
vessel size and three new services were introduced.

In summary, the fiscal year started with thirty-eight services and ended with thirty-four. The decrease
in traffic figures of full container vessels was the result of cost reduction measures taken by shipping
lines which resulted in service restructuring, merging and or the suspension of some of their
services.

Dry Bulk Segment

In fiscal year 2009 bulk carriers registered 59.6 million PC/UMS tons, a 17.6 percent increase in
relation to the previous fiscal year. A 23.8 percent increase equivalent to B/.201.9 million in toll
revenues reflected in reference to fiscal year 2008, due both to toll increases implemented on May
1, 2009 and the tonnage increase during the year. This segment reported 2,687 transits, an 11.0
percent increase compared to the previous fiscal year. On the other hand, commercial cargo in long
tons for dry bulk carriers barely declined 1.0 percent, registering levels similar to those of fiscal year
2008.

Key movements in this segment, during fiscal year 2009, were grain shipments from American
east coast ports to Asia, salt shipments to the northeast of the United States, and a significant
increase in ballast transits through the Panama Canal. Soybean and sorghum shipments increased
considerably during fiscal year 2009, maintaining grains as the most important commodity in the dry
bulk segment. Salt shipments for melting road ice during the winter, from the west coast of South
America to northeastern United States, increased during fiscal year 2009. On the other hand, coal,
cement, clinker, ores and mineral shipments and iron and steel products declined because of the
effects of the current economic crisis, especially in the United States economy.

Two elements related to the global maritime industry, such as freight rates and the oversupply of dry
bulk carriers, were the main cause of the increase in northbound ballast transits repositioning for
grain exports to Asia in the American east coast. In fiscal year 2009, around 25.0 percent of the total
dry bulk transits were ballast, whereas in the last eight years, dry bulk ballast transits have been a
mere 6.0 percent of total dry bulk transits.

Liquid Bulk Segment

Fiscal year 2009 was an exceptional year for the liquid bulk segment. In spite of the economic crisis
that affected shipping markets, the traffic of tanker vessels through the Canal registered its best year
in the last 12 years. In 2009, the liquid bulk segment totaled 2,317 transits, 48.2 million PC/UMS tons
and B/. 170.5 million in toll revenue. This represent increments of 12.1 in transits, 12.1 in PC/UMS
tons and 23.7 percent in TEU, compared to fiscal year 2008.

14US imports show signs of life”, Cl Online, September 2009
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The aforementioned increase in liquid bulk vessel traffic, especially that with 100 feet and over
beams, is due to an upsurge in the trade of various products. First, crude oil flow increased,
particularly in the Venezuela — Nicaragua route, as a result of the new storage complex for crude
and crude oil products inaugurated in March 2009 in the Port of Corinto. Moreover, crude oil and oil
products exports from Venezuela to the west coast of Central and South America increased in light
of the agreement of the framework of the ALBAZ.

On the other hand, Petroterminal de Panama, the transisthmian pipeline operator, has temporarily
closed due to efforts to reverse the flow from northbound to southbound; this action has spurred
Ecuadorian oil exports through the Panama Canal. In addition, the exports of petrochemical products
from the United States to Asia through the Panama Canal remained relatively high because of the
United States dollar weakness and low production in China.

Refrigerated Cargo Segment

In fiscal year 2009, the refrigerated vessel segment totaled B/.69.2 million in toll revenues, a 4.9
percent increase compared to fiscal year 2008, mostly due to the increase programmed for the TEU
toll charge. Other relevant fiscal year 2009 figures were 1,973 transits, 146,672 TEUs and 16.3
million PC/UMS tons, reflecting 9.0 percent declines, 3.5 percent and 6.7 percent, respectively, in
relation to fiscal year 2008.

The downward trend for this segment during fiscal 2009 was mostly the result of the transition from
conventional reefer vessels to refrigerated containers on container vessels in liner services, especially
for the transportation of bananas from South America to Europe. This transition to a more efficient
mode results in reductions of transit time, transportation cost and inventory cost. Furthermore, cargo
owners improve cargo handling, which in turn ensures product quality and upholds the cool chain.

The economic crisis also minimized the demand for bananas during the year, with a resulting
oversupply and adverse effect on export volumes.

The average age of the conventional reefer vessel fleet and the construction of this type of vessels
will continue to threaten this segment’s sustainability.

Specialized Service Segment - Vehicle Carrier

Fiscal year 2009 was characterized by severe declines of the main traffic indicators in this segment.
Transits totaled 469, tonnage registered 25.1 million, and toll revenues were B/.87.2 million, a
decrease of 42.6, 36.9 and 28.8 percent, respectively, related to fiscal year 2008.

During 2009, auto companies worldwide faced the worst business conditions in recent history,
including a collapse in demand amid a global financial crisis, tightening credit and lack of consumer
confidence. While consumers faced unyielding credit conditions, shipping lines that transport
automobiles and other rolling cargo through the Panama Canal, reported lower volumes. The slump
in demand and the substantial fall in car sales, particularly in the United States, forced shipping lines
to reduce vehicle shipments.

2Alternativa Bolivariana para las Américas
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Specialized Service Segment - Passenger Vessels

Fiscal year 2009 was favorable for the passenger vessel segment. Transits totaled 237, a marginal
difference of 1.7 percent below the previous cruise season. However, PC/UMS tonnage transits
reach nearly 10.5 million tons which represent a 10.1 percent increase during fiscal year 2008. It
is worth mentioning that the billed passenger capacity increased to 306,133 berths, a 17.5 percent
rise over the 2007-2008 cruise seasons. Toll revenues were B/.39.1 million or 26.0 percent more
than the year before. Billed passenger capacity accounted for ninety percent of this segment's toll
revenues.

Despite the world economic recession and its adverse effect on tourism, the cruising activity via the
Panama Canal maintained a positive pace during the 2008-2009 seasons, largely driven by vessels
with ten-day or more sailing itineraries. These cruise vessels generally call at ports along both
coasts of the United States.

Other Maritime Services

Other Maritime Services (OMS) revenues were B/.383.2 million, a 10.5 percent decrease related to
fiscal year 2008. This decrease is due to the low utilization of the transit reservation system since
January 2009. The impact of the economic crisis was reflected as a decrease in Canal service
demands coupled with improved Canal services, thus a decrease in the number of vessels waiting
in queue, a situation which combined with shipping companies’ efforts to reduce costs, resulted in
a lower utilization of the transit reservation system. Revenues from the transit reservation system
were B/.53.6 million less than those of fiscal year 2008. Revenues from the remaining OMS tariffs
e "y increased B/.11.1 million due to the March 2008 tariff increment.

Canal Waters Time and In Transit Time
: Canal Waters Time (CWT), the time spent by vessels waiting and transiting the Panama Canal,
b e o : averaged 23.1 hours in fiscal year 2009, an 8.4 hour improvement compared to the 31.6 hours of
- ' fiscal year 2008. The CWT average was aided by the decrease in traffic and an improvement in
operations, which meant a smaller number of vessels waiting in queue in comparison to recent fiscal

years.
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Transit Time (ITT) for fiscal year 2009 averaged 10.1 hours, a 2.0 hours improvement over the 12.1
hours averaged for fiscal year 2008.

The improvement in CWT as well as in ITT was due to the decrease in traffic, lower utilization of the
transit reservation system, and the enhancement in operational performance as a consequence of
the implementation of capital projects such as the Gatun locks turntable, Cartagena tie-up station,
the deepening and widening of the Culebra Cut, and the putting in force of the new agreement with
the Panama Canal pilot's union in June 2009.

In Transit Time (ITT) Annual Aumulative Average
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Dredging Operations

As part of the Panama Canal Expansion Program, Dredging Division was able to complete 30
reaches, 12 in the Culebra Cut and 18 in the Gatun Lake, surpassing the goal of 26 deliverables, for
a 115.4 percent execution rate.

Dredging Operations Progress Report (Expansion Works)
Fiscal Year 2009
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Dredging Operations Progress Report (Expansion Works)
Fiscal Year 2009
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Deliverables are sections of reaches in Culebra Cut and Gatun Lake, and have been defined as

follows:

«  Deliverables in Gatun Lake represent 1,000 meters (1km) for each reach, divided in east and
west sections.

. Deliverables in Culebra Cut represent 200 meters for each reach, divided in east, center and
west sections.

As part of the Modernization Program, Dredging Division was able to excavate 582.6 million cubic

Dredging Operations Progress Report (Modernization Works) Fiscal Year 2009
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meters of an estimated volume of 524.1 million cubic meters, representing a 111.0 percent execution
rate. These results were achieved through improvements in the operations and maintenance
processes implemented by Dredging Division.

Customer Satisfaction

ACP operates the interoceanic waterway with established processes and procedures, optimizing
security, reliability and efficiency and the transit of vessels, while improving customer satisfaction
value. Vessel transit services are rendered throughout the Panama Canal, from the entrance of
the breakwater in the Atlantic Ocean to the sea buoy in the Pacific Ocean and vice versa, transiting
through Gatun, Miraflores and Pedro Miguel Locks, and by Gamboa.

The Panama Canal Authority uses established practices to evaluate and measure costumer
satisfaction, our organization’s sensitivity towards our customer needs, and from an organizational
perspective, determine the strategies to be implemented to achieve long term success.

Some of these practices are a satisfaction questionnaire of the services rendered by the Canal,
addressed to ship masters every two years; the quarterly meeting of shipping agents and
representatives of the Panama Maritime Chamber; and a structured procedure to manage claims,
which serves as indicator in decision-making and continuous improvement processes.

The methodology of the studies conducted by the Panama Canal Authority lies in using a
representative sample for the surveys and including questions related to essential aspects of the
services we provide, such as; anchorages, boarding procedures, communication with the control
tower, tugboats assistance, lockage procedures and safety of the waterway.

We provide a wide range of mechanisms that allow our customers to express their opinion, among
those: periodic meetings with shipping agents and representatives of the Panama Maritime Chamber
whereby they can express their opinions, concerns, and we have the opportunity to inform them on
the decisions that affect them; advisories to shipping sent to shipping agents, owners and operators
to determine the operational necessity to communicate relevant Canal traffic information, to include
a monthly Canal operations summary with statistics, Canal maintenance notices, reservation system
updates, among others. As well as notices to shipping, which are sent to the shipping agents, owners
and operators once a year in order to provide updated information regarding the rules and regulations
of the Panama Canal. In the same manner, we rely on communication accessibility by means of
electronic mail, courtesy visits or formal meetings with the Administrator, Deputy Administrator, Office
of Market Research and Analysis personnel, the Operations Department Executive Vice President,
or with other ACP officials. As well as through acknowledgements received from our customers,
whether through electronic mail, letters or telephone calls.

The results of the 2008 survey reflected an overall acceptance by giving 94.0 percent to customer
satisfaction in the primary service of transiting the Panama Canal showing acceptance of the
service that we provide. The areas with higher acceptance were the categories evaluated as aids to
navigation (97.9 percent), tugboat assistance (96.3 percent), communication (96.6 percent) and pilot
professional conduct during the performance of their duties (96.7 percent).

For ACP, it is of utmost importance to be vigilant of customer satisfaction practices from the
perspective of excellent two-way communication, in order for customers to obtain the value and
benefits of the Canal, and to increase our clientele and detect areas of improvement.
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EXPANSION,

TWO YEARS LATER

After many years of planning, preparations and preliminary work to lay strong foundations, the
Expansion Program construction began to take full shape in fiscal year 2009, when momentous
milestones were seen in all major components of the colossal undertaking.

Contracts worth millions were awarded for three of the four remaining major projects, while the bid
documents were published for the last. Additional progress was made in several support contracts,
which were published, awarded or completed during the year. Significant advances were also
achieved in the financing and administration of the program as well as in safety, environmental and
communication activities.

Pacific Access Channel (PAC)

The work for the PAC was divided into four dry excavation projects, with a major contract to cover
the bulk of the work in each one. Supplementary work by the Panama Canal Authority (ACP) and
additional contractors is also being performed to support the excavation.

Phase 1 Excavation (PAC1)

The contractor for PAC1, Constructora Urbana S.A., concluded the excavation of all 7.3 million cubic
meters of material at Paraiso Hill, and only a small portion of the construction of the new Borinquen
Road and drainage work remains to be done. The project is expected to be completed ahead of the
contractual date of January 25, 2010.

Pacific Access Channel (PAC1)

Excavation Volumes - Actual vs Programmed through September 2009
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< The panel depicted here shows the construction of a side-wall culvert at Miraflores Locks. The huge
locks culverts that direct the flow of water are large enough to permit the passage of a train.
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Phase 2 Excavation (PAC2)

The PAC2 contractor, CILSA-Minera Maria, removed some 7.3 million cubic meters of material from
the access channel and completed the diversion of the Cocoli River. The contract progress rate is
about 94.0 percent, leaving only 100,000 cubic meters to be excavated and the completion of part of
the southern section of the Borinquen Road that will run along the west side of the channel.

Pacific Access Channel (PAC2)

Excavation Volumes - Actual vs Programmed through September 2009
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The PAC3 contract was awarded for B/. 36,659,978.12 to Constructora Meco S.A. on December
16, 2008. Since then, Constructora Meco has excavated about 1.9 million cubic meters of material
in addition to completing the clearing of munitions and explosives of concern from an area of 190
hectares. This project reached 35.0 percent at the end of the fiscal year, moving way ahead of the
planned volume.

Pacific Access Channel (PAC3)

Excavation Volumes - Actual vs Programmed through September 2009
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Phase 4 Excavation (PAC4)

Bid documents were published in June 2009 for the purchase and delivery of about 15,000 metric
tons of steel sheet pile for the cofferdam to separate the PAC4 excavation from Miraflores Lake and
thus permit the dry construction of the Borinquen 1E dam. The ACP awarded the contract to the LB
Foster Company on July 20, 2009, and the first delivery is expected in mid-October 2009.

On July 30, 2009, the ACP published the bid documents for the main PAC4 contract, which calls for,
among other work, the excavation of approximately 26 million cubic meters of material, as well as
the construction of the 1.8-kilometer-long cofferdam and the 2.3-kilometer-long Borinquen 1E dam.
Asite visit and pre-bid conference were held in August 2009 for about 30 companies from Panama,
Latin America, the United States and Europe. The ACP expects to receive bids in December 2009
and to make the award in January 2010.

Building 12 and the fire station located to the west of Pedro Miguel are within the area for the dam
and need to be relocated. The bid documents for the relocation of the fire station were published on
September 21, 2009, and the award is expected to take place before the end of the year.

Transmission Towers

Work to relocate the 230-kilovolt power line to prevent its interference with the PAC excavation has
been substantially concluded by the contractor, Eléctrica de Medellin LTDA, reaching 99.0 percent
completion.

Navigational Channel Improvements

Pacific Entrance

Although the contract for the Pacific entrance was awarded during fiscal year 2008, the symbolic
inauguration ceremony was held on November 17, 2008, with the presence of President Martin
Torrijos. The contractor, Dredging International de Panama S.A., has thus far removed approximately
4.6 million cubic meters of material, which represents about 53.0 percent of the total volume (excluding
157,000 cubic meters of sedimentation). A pre-blast survey and public-information activities were
conducted in March 2009, prior to the start of the drilling and blasting phase, and the contractor met
with the residents of the community of Diablo in April 2009 to explain the scope of the work to be
performed. One of the world’s largest drilling and blasting vessels, the ten-tower “Yuan Dong 007,
carried out the blasting, completing all the work by September 25, 2009.

Pacific Entrance Deepening and Widening (8.7 Mm3)
Dredging Volumes — Actual vs Programmed through September 2009
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Gatun Lake and Culebra Cut

This element encompasses the deepening and widening of the navigational channels in Gatun Lake
and the deepening of the Culebra Cut channel. The work will be performed primarily in-house by
ACP forces and equipment. Previously managed under separate projects, the work in the cut and
the lake was combined into a single project this fiscal year to increase efficiency. Since the work
began, about 6.1 million cubic meters of material have been removed.

In September 2009, a milestone was reached with the conclusion of dredging in Tabernilla Reach,
the first one to be completed.

Atlantic Entrance

Following work on specifications and other preparations, the ACP issued the bid documents for
the Atlantic entrance dredging work in February 2009. Interested parties submitted questions in
March 2009. The ACP conducted a site visit and pre-bid conference meeting for six dredging firms,
along with construction companies, equipment suppliers and service providers, and potential bidders
initiated geological site investigations in May 2009. After completing the site investigations in July
2009, five tenderers presented offers on September 10, 2009.

The contract was awarded on September 25, 2009, to the firm with the lowest bid, Jan De Nul n.v.
(JDN) of Belgium, for B/. 89,617,317. The bid included an option to dredge down an additional 60
centimeters, and JDN offered to perform this work for B/. 16,411,600. The ACP had 45 days from
the date of award to execute the option.

Post-Panamax Locks

Awarding the Main Contract

Several amendments were made to the Request for Proposals (RFP) for the design and construction
of the new Panama Canal locks complexes, the key component of the Expansion Program. These
changes were made as individual meetings were held with each of the prequalified consortia to
provide the ACP with valuable information to improve the RFP. Final work on the tender process,
including establishing internal evaluation teams and the development of protocols for external expert
support, took place concurrently. The final amendments responded to inquiries from the consortia
and ensured that the final RFP reflected the prevailing global economic situation.

On the date of the bid, March 3, 2009, the ACP received prices and technical proposals from three
consortia: the C.A.N.A.L. group; the Bechtel-Taisei-Mitsubishi Corporation consortium; and Grupo
Unidos por el Canal. The price proposals were delivered in sealed envelopes; the amount of funds
allocated by the ACP to the project was also delivered in a sealed envelope. The proposals were
signed by a notary public and by the ACP’s contracting officer and inspector general before being
placed in a secured vault at a nearby branch of Banco Nacional de Panaméa (Panama National Bank)
for safekeeping during the technical evaluations.

The committee in charge of evaluating the technical proposals was made up by 15 ACP specialists
with diverse and substantial experience. More than 40 local and international experts were called
upon to support the committee, which worked in coordination with the contracting officer.

The entire selection process was designed and administered to be fair and transparent, as
evidenced during the public ceremony held on July 8, 2009, to announce the technical scores, open
the proposals and determine the overall scores (which featured weights of 55.0 percent for the
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technical proposals and 45.0 percent for the price proposals). Based on its total best score and
the subsequent validation of its price proposal (which was less than the amount allocated by ACP),
Grupo Unidos por el Canal was awarded the contract on July 15, 2009, for B/. 3,221,631,384, and
the order to commence was issued on August 25, 2009.

A representative of the external auditing firm witnessed that the results of the technical evaluation
were faithful to the RFP criteria and ACP regulations. Furthermore, the consortia that were not
selected exercised their right under the RFP to review the best-value proposal and ACP evaluation
documents, but no protests were filed against the procurement process or the final award decision.

Material-Testing Services

In May 2009, ACP published bid documents for the contracting of independent quality-assurance
testing services for the materials that will be used in the locks. In July 2009, eight prospective
bidders participated in site visits and a preliminary meeting before the scheduled bid date. Four
proposals were received and opened on September 25, 2009, and the contract was awarded to
Laboratorios Contecon Urbar Panama S.A. on September 28, 2009.

Preparations and Peripheral Activities

Ongoing work was carried out to define and implement design and construction phase staffing,
deployment, orientation and training plans for the project management team and to coordinate the
interfaces between the locks project and other Expansion Program activities.

URS Holdings was awarded the contract for the environmental impact study for the Atlantic campsite
for locks workers. The contractor presented a detailed work schedule, as well as environmental,
safety and quality-control plans. The final study was completed and submitted to the ACP in January
2009 and forwarded to the Autoridad Nacional del Ambiente (National Environment Authority, or
ANAM for its acronym in Spanish) in April 2009. Consorcio Post Panamax (CPP) worked on the
design-review criteria for the Borinquen dams and submitted its final gate design in April 2009.

Financing and Administration

Financing

After a yearlong process, the ACP and five multilateral agencies signed an agreement on December
9, 2008, that secured the financing of up to B/. 2,300 million for Expansion Program funding needs.
Specific monitoring and reporting requirements were also established by participating multilateral
institutions, and the credit facility lenders have received financial statements and reports in compliance
with these requirements. The ACP also complied with its related financial responsibilities.

Administration

To ensure the proper management of the locks procurement process and other Expansion Program
activities, ACP and CH2M Hill (the program-management consultant for the Expansion Program)
managers and specialists worked throughout the year, guided by their “one team, one mission” slogan
and their joint commitment to the success of the expansion effort. The use of other consultants and
external advisory services also reflected this underlying commitment.

For example, the ACP has been working with Shearman & Sterling LLP (financial legal advisors) and
Mizuho Corporate Bank (financial advisors) to obtain more favorable conditions for the administration
of the Expansion Program financing.
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Willis Limited developed risk-management policy terms for construction all risk and third-party liability
coverage, resulting in the placement of temporary coverage for the locks project through December
2009, with continued efforts to secure permanent coverage. In addition, the contract for laboratory
services tendered by ACP was included in the owner-controlled insurance program.

Areview of the insurance provisions in the locks contract was conducted by Mayer Brown LLP. The
consultant proposed changes to the contract documents for the new locks, provided opinions on
contract provisions, made recommendations on appointments to the dispute adjudication board and
offered advice on specific issues of interest. Mayer Brown also provided training for the expansion
team legal staff and locks-project and program-level managers.

ACP has been using the Platts information service to keep abreast of fluctuations in the prices of
reinforced steel, structural steel and diesel and to continually update strategy on the basis of this
information.

Safety, Health and Industrial Hygiene

Evidencing the fundamental value of safety and health in the Expansion Program, managers
signed a mission statement in which they committed to guarantee a program environment free of
injuries, illnesses and related incidents. Standardized induction is offered to all ACP and CH2M Hill
participants, with regular safety presentations for both internal and contracted field personnel. Fifty-
three percent of the personnel assigned to the Expansion Program completed safety training during
the period between the initiation of the training on July 28 and the end of the fiscal year on September
30, 2009. Inspections are carried out constantly to immediately detect and correct any hazardous
conditions, and all incidents must be reported and investigated.

Environmental and Related Matters
Like the safety training, environmental induction is offered to all new expansion team members.
Other elements of the far-reaching environmental efforts include the following.

Protection of Resources

Environmental, paleontological, archeological, historical and cultural preservation, monitoring,
documentation, evaluation and reporting activities have continued throughout the year as part of the
ongoing efforts in all the Expansion Program projects, supported by ACP environmental specialists,
consultants and contractors. A contract for aerial photography to maintain environmental records of
site conditions and changes was completed in September 2009.

Socioeconomic Efforts

In connection with the plan to increase Gatun Lake's maximum operating level (now in the initial
stages of analysis), a contract for B/. 197,500 was awarded to the Louis Berger Group Inc. for a
socioenvironmental management plan. Following initial submittals in May and July 2009, the final
report was submitted in September 2009, providing detailed analysis concerning the effects of raising
the lake and recommendations on how to manage them. Similar efforts are being made to mitigate
any adverse socioeconomic effects of other Expansion Program activities.

Wildlife Rescue and Relocation
All expansion contracts that involve the removal of vegetation include this requirement. Clearing
of vegetation during the initial excavation stages is conducted in coordination with specialized
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crews that ensure that mammals, birds, reptiles and amphibians are directed away from the area or
captured and transferred to a similar site nearby that has not been disturbed or to a legally protected
area. Approximately 360 animals were saved in this manner during fiscal year 2009.

Reforestation and Ecological-Compensation Payments

In compliance with Panamanian law and ANAM requirements, reforestation of areas equivalent to
twice the amount of the affected forest track is being carried out in legally protected areas throughout
the country. The planting of seedling plants during this fiscal year covered 270 hectares in several
national parks and one research station.

Ecological-compensation payments are made to ANAM as a form of indemnity for the impact of
Expansion Program work on the environment, with rates depending on the type of ecosystem
affected. These payments amounted to B/.1.4 million in fiscal year 2009.

Reforestation Projects in Progress

PAC1: Camino de Cruces National Park (Panamé) | e s 62%

PAC2: Campana National Park, Panama (West) “ b

PAC3: ANAM Center for Forestal Investigations, (Chiriqui) #

PAC3: General Omar Torrijos National Park, Coclé (Piedras Gordas) # o

PAC2: General Omar Torrijos National Park, Coclé (Bajo Grande/Ojo de Agua) # 40%
Lake Dredging: Volcan Bari National Park (Chiriqui) # 30%

PAC3: Chagres National Park, Panama (Quebrada Oscura) |# 30%

PAC2: General Omar Torrijos National Park, Coclé (La Rica/Cafio Sucio) ZF"/n Rey. seg. 30
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Public Relations, Communications and Historical Documentation

As one of the most important endeavors in the history of the Republic of Panama and an enormous
engineering challenge of global dimensions, the Expansion Program is attracting great interest, both
locally and internationally, as was demonstrated by the 12,575 visitors to the different project sites
during the year.

Video productions, web-site notices and similar communications, along with press releases,
presentations and informative material, are constantly prepared and offered to diverse groups to
keep the general public informed, including heads of state, business leaders, journalists, students
and other stakeholders. A new unit was created to manage specialized reporting requirements for
the regular presentation of reports to organizations such as the ACP Board of Directors, Panama
National Assembly and financing institutions. The ACP also answers inquiries through a toll-free
telephone line (800-0714) and electronic mail address (ampliacion@pancanal.com).

Nearby communities and interested parties are informed of blasting operations and similar activities,
and assistance is available to anyone wishing to file a complaint or claim related to the possible
effects of such activities.

In recognition of the historical significance of the magnum opus, efforts have been undertaken to
document the progress and noteworthy developments for posterity.
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WELL-BEING,

COMMITMENT TO EMPLOYEES

“A two-way commitment” is a phrase in which ACP summarizes the essence of human capital
management in the Canal. On one hand, our employees are the main pillar which allows us to fulfill
our responsibilities towards clients whom we serve and Panamanian society, the ultimate goal of all
our efforts and longings. As a balance, on the other hand, the commitment of the employees with
the Canal and its challenges are compensated by the institutional commitment to oversee the total
wellbeing of all of its employees.

For this reason we strive to maintain a valuable offer to our employees which gives them satisfaction
in carrying out their duties and, at the same time, stimulates their professional growth and total
wellbeing. We strive to be one of the best institutions for which our current and future employees
can work. All of the initiatives and programs which are carried out regarding employees are geared
toward that objective.

Social Benefits for Full-Time Employees

Health and Total Wellbeing Programs

These are focused on the prevention and maintenance of the health of our work team. The primary
care clinics and the physical examination centers are available to our workers at different areas
of operation. During fiscal year 2009, over 24,000 instances of attention were provided, 2,143
physical examinations were given, and 425 first aid cases were attended. As part of our annual
health awareness and prevention efforts, diverse campaigns were held; such as the Campaign for
Detection of Breast Cancer (419), Blood Donation (105 donors), Prevention of Cervical-Uterine
Cancer (569 employees were trained), and Prevention of HIV and AIDS (45). This year emphasis
was made on the Prevention and Vaccination of Seasonal Influenza and the Prevention of Influenza
AH1N1 and 5,407 employees participated. As part of the campaign 1,066 employees received the
flu vaccination in our attention centers. In addition, we continue to assist recovering employees
through the Work Hardening Program, where with therapy and rehabilitation sessions we help the
employee overcome certain types of muscular lesions.

The institutional absenteeism rate was reduced from 3.08 to 2.81 percent which is a decrease
compared to the previous year.

Rate of Absenteeism, Professional lliness, and Lost Days

Rate (Percentage) FY-07 FY-08 FY-09
Absenteeism 4.19% 3.08% 2.81%

< This panel represents the construction of the Gatun Dam spillway is shown here. Gatun Lake was
formed by the damming of the Chagres River, and the dam’s fourteen spillway gates maintain the
lake at 85 feet above sea level. At the time of its formation, Gatun Lake was the largest manmade
lake in the world.
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Health, Life, and Accident Insurance Plan

In its effort to continuously improve private insurance plans which are offered to our employees,
the ACP announced improvements during fiscal year 2009 in the following aspects: an increase
in life insurance premium and payment of double compensation for accidents, an increase in the
compensation for annual medical expenses, elimination of the co-payment for emergencies, and a
lifting of the waiting period to be attended. In order to help employees make use of these benefits,
around 1,000 employees were trained on topics regarding private medical insurance coverage and
other procedures at the Caja de Seguro Social (Social Security - CSS).

Free Financial Counseling

We continue providing assistance on financial matters to employees who request it. During this
year 72 seminars on personal financial management and 263 counseling sessions covering a total
of 2,053 employees were given. The corporate “Infored” has also been utilized to expand this
assistance, publishing guides and material of interest, and presentations continue to be given on
personal finances in induction sessions for new workers.  This information has been extended to
employees and their families, and this year 80 Canal families received training on financial matters.

Discount Benefits at Local Businesses

In its search to positively impact employee wellbeing, this year ACP worked with local businesses
that offer a variety of products and services to obtain discounts for its employees and their families
for increased purchasing capability. Informative sessions were also offered to approximately 2,800
employees regarding the difference in the concepts of consumerism and thought-out purchases of
articles and services that represent a necessity.

Recreational and Physical Activities

As in previous years, initiatives for healthy recreation and physical activities were carried out
for employees and their families, such as aerobics classes, yoga, directed walks, volleyball and
basketball games, and golf clinics, among others. As a tradition, we celebrated the Canal anniversary
with interdepartmental athletic competitions in which 934 employees participated, among which
were athletes, audience and cheerleaders. Likewise, to promote companionship between areas
and between institutions, 8 internal sports leagues were formed, and our sports-loving employees
participated in 19 governmental leagues. Families, children and Canal employee dependents
participated in the now traditional Happy Summer or “Verano Feliz”, which consists of a series of
sports, recreational, and educational activities, becoming the most enjoyable summer activity for
475 children.

Educational Assistance Program

Continuous education is backed by ACP as an institution. As part of the annual human capital
management, we offer our employees opportunities to continue their education by attending courses
and other academic instances which, as related to their duties, result in improved performance.
Under this program, more that 500 enroliment reimbursements were processed.

Safety and Hygiene Program

At the national level, ACP has become an institution that promotes safety and hygiene at work. This
year we got together 935 people (189 from the ACP and 746 from different areas of the country) for
the Second Health and Employment Safety Congress entitied “Management and Competency of
Health and Safety at Work”, and it was the main event in the country that commemorated the World
Day for Safety and Health at Work. International and local speakers, public entities, and private
businesses participated in the event.
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Retirement Benefits

Contributing to internal organizational mobility and professional and personal growth, 134 employees
accepted the voluntary retirement benefit. This is an economical benefit that the ACP offers its
employees who retire from the company upon reaching retirement age.

Organizational Climate

With the participation of 7,345 employees (78.3 percent of the population), the second study on
Organizational Climate, Satisfaction and Work Commitment was completed. Based on the results of
the study, action plans at the corporate level and for the different areas were developed to address
areas of interest for employees and to provide continuous follow-up on these topics.

Flexible Work Schedule

In those areas where operations permit, we have approved a flexible work schedule by adjusting the
entry and departure hours to employees who request it so that they can fulfill certain personal and
family obligations.

Permission for Parents or Tutors of Persons with Disability

Since the benefit of permissions for parents or tutors of persons with disabilities was implemented,
employees have continued to apply for this initiative for social inclusion. This year 10 additional
employees to the 24 already registered have requested to enter the programin order to take advantage
of the administrative permissions of up to a maximum of 144 hours per calendar year which allows
them to accompany their dependents with disabilities to their required medical appointments and
treatments, without any charge to their vacation hours.

“Bringing up to date” . . . Employee Development and Learning

This year 97.0 percent of the total work force participated in training and development programs
to maintain their knowledge and abilities up to date in accordance with the expected productivity
requirements. “Learning and Learning” is the tonic which permeates throughout the different job
categories that exist in the Canal, this being the pillar of human capital management. The average
hours of training per employee increased this year to 37 hours per year, 2 hours above last year's
average.

Average Hours of Training per Employee

by Position Category

Average hours of annual training per

employee per job category 2008 2009
Administrative Support 32 42
Manual Support 20 20
Executive 94 45
Managerial 64 77
Professional 52 61
Supervisory 66 96
Technical 30 34
All 35 37

Managerial Development Program

A series of videoconferences were offered on Excellence in Leadership, and Managerial Update
Sessions were held on the current economic situation and its possible impact in the Panama Canal.
Training continued to be reinforced in the area of risks and its implementation process, and executive
coaching services were provided to 11 managers.

Specialized Technical-Professional Training Program

This year there were 1,208 professional training instances in the most recent technology and
tendencies, focused on implementation of projects for the Administration of Programs Information
System, Activity Based Budget, Explosives Design and Evaluation, Schottel Propulsion Systems,
Primavera P6, P6 Web, PCM, among other topics. The specialized training investment increased
to 608,243.00 balboas.
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Total Training

Fiscal Year Investment (BJ.) Total Courses instances
2007 880,701.00 65 1,192
2008 571,784.00 30 984
2009 608,243.00 55 1,208

Operating Supervisor Development Program

This year 87 supervisors were added to the 80 graduates for a total of 167 in the two years this
dynamic program has been in operation to strengthen the supervisors’ leadership competencies,
for continuous improvement, and a business view of the operating area. This program grants a
certificate as evidence of completion of training and the effort made.

Technical Craftsman Development Program

In order to develop employees with a high potential for jobs identified as critical for the Canal
operation, such as Welder and Shipfitter, a group of 21 new craftsmen began intensive training
which seeks to provide them with the highest craftsman qualifications. The strength of the program
is not only in its training on theory, but in the practice in well-equipped workshops and in on-the-job
training at the work sites, with the help of mentors in the Canal industrial areas.

Upward Mobility Program

This year 10 different programs were activated under this Program which provide opportunities for
professional growth in the institution, such as Admeasurer, Maritime Traffic Controller, Fire Fighter
FF-01, Electrical Equipment Repairer, Rigging Worker, and Motor Launch Operator in which 37
workers participated.

Multidiscipline Program

We offered 18 technical craftsmen the opportunity for voluntary development to acquire knowledge
and develop skills that will allow them to obtain better competitive levels in positions of Rigger,
Rigging Worker, and Crane Operator, among other disciplines.

Continuous Formation for Personnel

We continue to offer continuous training in the maritime, professional, industrial and safety areas in
response to the changing requirements of the Canal operations and maintenance. There were 2,661
instances of maritime training, 8,505 for industrial training, and 17,737 for safety training with regard
to professional development. In the industrial area topics such as Work Planning and Diagnosis
and Analysis of Electrical Installations, focused on safe practices and risk prevention associated
with the particular work area and correct use of electrical installations were reinforced for industrial
electrician helpers, industrial electrician workers, and industrial electricians. In the area of human
development, the soft competencies of supervision and leadership, teamwork and human relations
were emphasized.

Programs for the Management of Abilities and Continuous Formation
which promote worker employability and which support them in the
management of the end of their professional careers

Training Programs FY07 FYO08 FY09
Total instances of maritime training 2,422 3,134 2,661
Total instances of industrial and safety training 7,472 | 11,262 8,505
Total instances of training in the area of professional development| 12,498 | 15,919 | 17,737

Together with INADEH and within our current interinstitutional agreement, courses were given for
English, basic mathematics, linear drawing and blueprint reading for all those employees interested
in strengthening these abilities after regular working hours.
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Assistance for Maritime Formation and Research

This year ACP had an important international role with respect to the transfer of the knowledge and
technology of our corporate culture and objectives, in support of state universities, SENACYT and
the City of Knowledge by means of a successful MARSIM Conference (International Conference
on Marine Simulation and Ship Maneuverability). There were 219 participants which included
outstanding companies and institutions from different parts of the world grouped together, like the
United States, Norway, Japan, Korea, Germany, Holland, Taiwan, The Antilles, China, Canada,
Argentina, Spain, Portugal, Singapore, England, Malaysia, and Panama, dedicated to research,
innovation, and the development of maritime simulations. Likewise, the 2009 Annual General
Meeting of the International Marine Simulator Forum took place in Panama, and 70 representatives
of the maritime industry of Asia, Europe and America attended. Thanks to the efforts of this type
of training programs and its continuous offer, the ACP was awarded the 2009 Lloyds List Award for
excellence in Maritime Training, an award which covers different categories of companies that stand
out internationally in the maritime business.

Professional Career Programs

In support of our succession planning management, new professionals began working in the
areas of engineering and human resources. Under the Professional Career Program there is a
gradual development and a progressive acquirement of responsibility, covering natural terminations
(retirements) and/or growth in activities of certain areas in the organization.

Training for Employees with Hearing Disability

We develop training focused on teamwork techniques for employees who have hearing disability,
in which topics such as motivation, talent valuation and team synergy are included. There were 22
employees who participated. Within the Canal work force there are 82 disabled employees, out of
which 23 have a hearing disability.

“Continuous Improvement” . . . Promoting Productivity and Efficiency
The Human Resources Department was certified in the new ISO 9001:2008 standard and maintained
its validity at the international level with regards to quality standards and continuous improvement
of processes for increased effectiveness of services. As part of its offer of internal services and to
comply with organizational needs, support systems for efficient human resources management were
implemented.
. Oracle Learning Management
This is a new system for the administration of training which makes the scheduling and
follow-up of employee training in the areas of business more efficient and quick by means
of a structured curriculum or program by occupation or position.
. Digitalization of Files
We are digitalizing files and other frequently used documents to speed administrative
processes, such as documentation for employees, recruitment, placement and
occupational health.
. Information Kiosks
We have increased the information kiosk network up to 14 at sites like the Gatun,
Miraflores and Pedro Miguel Locks; the shipyard at Monte Esperanza; and the Dredging
Division, among others. These new kiosks were constructed by ACP personnel, they
have fingerprint readers to guarantee confidentiality of the information, and are a part
of the internal communication strategy in the operating areas, giving field employees
corporate information of interest, as well as personal information.

“Workforce Balance” ... National and Gender Representation

With a wide and interesting variety of occupations covering the different functions in the Canal, we
have a total of 9,700 employees, both permanent and temporary. Thanks to them the company
challenges and ambitious goals were reached successfully with excellent results, despite the world
economic Ccrisis.

143



X

Total Men and Women by Age Range
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From the transit of ships to the most complex market analyses and of the global economic situation,
moving through the maintenance duties of its infrastructure and its channels, following its maritime
operations, the financial administration, risk and liquidity, electrical generation, the purification of water,
conservation of the environment, the Canal widening, and even its human resources management
and other administrative support functions, the ACP offered to men and women equally, from all the
country’s provinces, jobs which are challenging, honorable, and directly connected to the progress
and future of our country.

500

Employees by Gender
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9,000 8,308
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: I I ]
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Fiscal Year
Bl Male B Female
Average Age of the Work Force
Year Average Age Men Average Age Women
2009 45 41
Women in Supervisory Positions in Comparison to Men
Year Level of Supervision Male Female Total
2005 Executives/Managers 83 15 98
Supervisors/Leaders 913 125 1038
Do not supervise 7102 985 8087
Subtotal 8098 1125 9223
2006 Executives/Managers 83 14 97
Supervisors/Leaders 909 131 1040
Do not supervise 7072 994 8066
Subtotal 8064 1139 9203
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Year Level of Supervision Male Female Total
2007 Executives/Managers 79 14 93
Supervisors/Leaders 873 121 994

Do not supervise 7138 1014 8152

Subtotal 8090 1149 9239

2008 Executives/Managers 95 31 126
Supervisors/Leaders 851 103 954

Do not supervise 7362 1048 8410

Subtotal 8308 1182 9490

2009 Executives/Managers 79 24 103

Supervisors/Leaders 899 108 1007

Do not supervise 7451 1139 8590

Subtotal 8429 1271 9700

With employees representing the variety of provinces in our Isthmus, we had a rotation ratio of 2.5
percent, and we maintain wages that represent the level of responsibility for each of the different
position category and above the minimum local wage rate were our operation take place, without
differentiating gender, which has allowed us to be known as one of the leader organizations within
the region that offers quality of employment stability.

Total Number of Employees and Rotation Mean of Employees

by Age Group and Sex
Fiscal Year FY 07 FY 08 FY 09
Rotation Rate % 4.5% 3.5% 2.6%
Permanent Employees 7842 7800 8152

Employees by Province of Birth
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During the fiscal year 761 employees worked in temporary projects (590 in the Pacific and 171 in
the Atlantic), among which are highlighted the Straightening of Culebra Cut, Locks Landing System
Effectiveness Improvements, Channel Deepening, Fleet and Equipment Maintenance, and the
Expansion Program. A total of 629 employees were selected for permanent promotions and 522
temporary employees received permanent appointments in which obtained employment stability.
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Breakdown of Workers by Type of Work, Appointment, and Sector
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Performance Evaluation Management

All company permanent workers who have been working for a period of more than 90 days and
temporary employees who have done so for one year or more receive an annual performance
evaluation at the end of the fiscal year (September). Those workers who receive an evaluation
that indicates that their performance is completely satisfactory or better are eligible to receive a
productivity bonus, as long as the company reaches the objectives established for that period in the
Corporate Performance Indicator (IDC).

Awards And Recognitions Grented

Program 2006 2007 2008 2009
On-the-Spot Award 3,420 3,806 2,603 4041
Special Act or Service Awards 279 414 699 553
Safety Awards 567 768 843 880
Years of Service Awards 1,687 1,654 1586 1492
Suggesion Awards (Implemented) 14 25 21 21
Distinguished Service Awards 0 1 2 0
Rodolfo Lammie

Excellence Award 1 1 1 1

| TOTAL 5,968 6,669 5,755 6,988 |

Recognizing Work Well Performed

Atotal of 6,988 employees received additional recognition for work well performed, distinguished for
their relevant and/or notorious participation on initiatives, projects, studies and exaltation of corporate
values to which we owe ourselves. Under the institutional Suggestion Program, 20 suggestions
were received regarding water savings, which is of great importance to the company and the world.
Four of the 20 suggestions were accepted for implementation, the employees were recognized, and
their suggestions were made public to provide incentives for other employees to submit ideas, which
upon implementation, would result in savings or continued improvement in our processes.

Labor Relations

Based on our labor regime which consists of standards that protect the right of free association,
more than 90.0 percent of the employees are covered by a negotiating unit, and therefore, by a
collective bargaining agreement. Recognition of employee rights and their exclusive representatives,
considering their needs and in the interest of resolving conflicts that naturally arise in every employee-
worker relation, in a cooperative environment with a good understanding between unions and the
ACP, plays a prevailing role in the maintenance of a good working environment. As part of this
work, the Collective Bargaining Agreement of the Fire Fighter Bargaining Unit was negotiated. It
is valid until July 31, 2016, and together with the other already negotiated bargaining agreements,
completes the updated standards required for the desired approach to attend organizational needs,
as well as future projects and challenges, safeguarding the rights of employees.
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In addition, we highlight the contribution of human resource management with the employee-worker
dynamics in the administration of bargaining agreements, the attention given to labor claims, and
the facilitation of workshops which contribute towards the transmission of knowledge on this topic.
The primary focus of this is for timely agreements and resolutions, to promote the use of conflict
resolution mechanisms proper of the ACP labor regime in managers, supervisors, workers and union
representatives, under the premise and commitment to reach a resolution at the lowest possible
level. On the other hand, important health and safety topics are covered under in force regulations
and collective bargaining agreements.
Percentage of Employees Covered by a Collective Bargaining Agreement

FY-2007 FY-2008 FY-2009
Total Employees 9,236 9,510 9,701
Total employees covered 8,666 8,831 8,857
Percentage of covered
employees in relation
to total employees 93.83% 92.86% 91.30%

In the same manner, in this fiscal year, a slight increase is given in the number of employees covered.
Nevertheless, the percentage of employees covered in 2009 in regards to the total workforce
decreased in 1.6 percent compared with the percentage that this same group represented from the
total workforce in 2008.

Professionals in Action Program

Human resources professionals wishing to transfer their accumulated experience from their years of
work with the Canal implemented a program this year for future professionals in which 160 graduating
students who will obtain a Bachelor’s Degree in Human Resources from different universities in
the country participated. Through the program we make known how the ACP manages its human
resources, good practices based on organizational values and principles, and the tools which are
used in the management of our human capital.

INADEH-ACP Alliance

As a result of the existing agreement between the ACP and INADEH which seeks to guarantee the
level of quality and international recognition in graduates of the formative programs of interest to
the Canal, the INADEH reported that 809 Heavy Equipment Operators have been trained, more
than 66 professionals have received training to update their knowledge in the area of explosives,
and 127 qualified welders have graduated. This year INADEH initiated evaluations to opt for the
certification of Welding Processes by COMIMSA, which represents the American Welding Society
(AWS), Mexico Chapter, with a first group in which 17 welders were certified in the Submerged Metal
Arc Welding process. An agreement was signed in Washington with the International Brotherhood of
Electrical Workers (IBEW) for the review of programs, identification of equipment for the workshops,
and the certification of graduates in the area of electricity.

Internal Communication... A Strategic Company Tool in the 21st Century

“By talking people understand each other’; there is nothing better than to maintain good
communication with those around us to encourage an interchange of ideas and expectations, reach
an alignment of efforts, and discard possible conflicts in our daily actions. Knowing the importance
of maintaining proactive and open communication, Human Resources has offered sustained support
in the implementation of solid and participative internal communication systems with the best use
of technology in the different areas in the organization, giving value to the needs and the particular
dynamics of each of these areas. This year internal communication systems were inserted in the
administrative areas such as in Human Resources and Corporate Affairs, as well as in operating
areas, such as the areas of Energy, Water and Environment. Various modes were incorporated,
like face-to-face encounters with the supervisor and their work teams, managerial meetings
every trimester with all of the personnel, and informative pages of updated corporative material
—sharepoint- with access via Intranet. These systems become vital and are very effective when
introducing changes in the manner of managing the organization and making functional changes in
the different areas of the company.
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WATER AND ENERGY,
COMMITMENT TO THE EARTH

Environment

Continuous Programs

Due to the many benefits that it offers, the Panama Canal Watershed stands for the main region of the
country. The water produced and stored in this basin is intended for several uses such as drinking water
production, the transiting of ships from one ocean to another, and power generation. Also, important
economic activities such as agriculture, raising livestock, industrial production, fishing and tourism are
carried out in this region. The Panama Canal Watershed is the home of six protected areas of great value
for ecosystem protection.

ENVI RON/\/\EIEIT,
T

The Panama Canal offers the maritime industry a valuable alternative to transport great volumes through a
safe all-water, cost and time effective route. This, in turn, helps to reduce carbon dioxide (CO2) emissions
and contributes with international global warming reduction efforts.

In addition, ACP supports these international efforts by becoming a carbon-neutral organization,
compensating emissions from its operations with ground-breaking sustainable watershed management
initiatives —ranging from establishing reforestation projects to a long term sustainable development plan
with Canal Watershed stakeholders.

The Panama Canal is an environmentally efficient route for the world’s maritime commerce and industry.

The Green Maritime Route of the World

The Panama Canal has offered the maritime industry a shortcut in terms of navigation time, which is
reflected in lower costs and, ultimately, the reduction of CO2 emissions. From this perspective, the Canal
has been a green route ever since it began operating in 1914. This is evident in routes such as from the
east coast of the United States to Japan and the west coast of South America; from the west coast of
South America to Europe; and from the west coast of Canada to Africa and Europe.

Some of the routes previously described would probably not be feasible without the existence of the
Panama Canal. As of today, ACP is conducting a more in depth CO2 emissions analysis to determine, more
accurately, what are the actual, specific contributions of the Canal route to the mitigation of greenhouse
gases (GHG). This study will allow ACP to determine a measure of CO2 emissions of transiting vessels
through the Panama Canal compared against competing routes, permitting the shippers to assign a
“green” brand to their products.

Becoming Carbon Neutral

Anthropogenic CO2 emissions and other GHG's are triggering climate change. Many organizations have
long recognized the need to take direct action and have sought to minimize their GHG emissions by citing
concerns about safeguarding institutional legitimacy and credibility, as well as a desire to do the right
thing. A growing number are taking further steps to “offset” their remaining emissions and become carbon
neutral, so is the case of the Panama Canal.

This panel shows the excavation through the Continental Divide, shown here, required digging
down some 270 feet through the lowest of this mountainous area to form the bottom of the Canal in
Gaillard Cut. The Canal’s original width in the Cut was 300 feet, and trains were used to haul away
some 262 million cubic yards of earth and rock from this area.
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Carbon neutrality is defined as achieving net zero carbon footprints through a combination of emission
reductions and carbon offsets. Organizations should seek to responsibly reduce emissions to the greatest
possible extent before balancing the remaining emissions by offsets. Carbon footprint is the total amount
of all direct and indirect GHG emissions associated with organizational activities, expressed in carbon
dioxide equivalent (CO2¢). The footprint is calculated by creating an emissions inventory — a register of the
source and amount of all greenhouse gases discharged over a given period of time.

ACP aims to establish itself as a carbon neutral organization in order to comply with its vision to be world
leader in services for the maritime industry and to promote sustainable development for the conservation of
the Panama Canal Watershed, and with its mission to 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.

ACP seeks to proactively mitigate its activities and reduce its overall carbon footprints. Therefore, offsetting
would be carried out in order to ensure that all of the organization’s GHG emissions are compensated
through the implementation of projects that could generate sustainable carbon offsets.

Other objectives include:

«  Toreduce CO2 emissions, contributing with international efforts to reduce global warming.

«  To establish a CO2 emissions baseline within ACP’s operations.

«  Tooffset reduced emissions through the establishment of land use change activities yielding multiple
benefits for impoverished communities and by quantifying CO2 emissions of vessels transiting
through the Panama Canal compared to competing routes.

In order to become carbon neutral, in the following months ACP will be conducting through the Environmental
Division, the baseline study to establish the carbon footprint, and then measure the required investments
to offset this carbon, make it balanced, and sustain carbon neutral status.

Environmental Economic Incentives Program

ACP conducts the Environmental Economic Incentives Program (PIEA, for its acronym in Spanish), as one
of the pillars of its social commitment and environmental leadership. In fiscal year 2009, we started actions
in different sites to preserve and improve water resources.

MODALITY HECTARES AREA OF THE PROJECT
Continuous Areas 185 Soberania National Park
Agroforestry 300 Subwatershed of Los Hules- Tinajones-Cafio
Quebrado and Ciri-Trinidad rivers
Silvopastoral 162 Subwatershed of Los Hules- Tinajones-Cafio
Quebrado and Ciri-Trinidad rivers
Total 647

This is done by protecting the forest cover and promoting better land use according to its potential, in

watershed strategic sites. The program comprises four main components:

. Forest cover protection and land use improvement based on its potential.

. Recovery of overexploited lands by means of reforestation with silvopastoral and agroforesty
techniques, under cleaner production and good agricultural practices in farms at the watershed;
and reforestation in continuous sites, now covered with Saccharum spontaneum, which is usually in
protected areas.
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. Reforestation of sites managed by the Autoridad Nacional del Ambiente (National Environmental
Authority - ANAM for its acronym in Spanish) and ACP, which are located outside protected areas.
. Forest enrichment reforestation inside protected areas.

For Canal watershed residents, in addition to environmental benefits, the reforestation programs with
silvopastoral and agroforestry techniques will generate profits as productivity in cattle ranching and yields
from permanent crops —such as coffee- increase. From reforestation activities, ACP will seek to sell
carbon credits through Certified Emissions Reduction (CERs) for the benefit of the watershed communities
to invest such resources in more reforestation activities, thus ensuring sustainability of the program and
contribute to integrated management of the Canal watershed. This program is based on previous land
planning actions through cadastre and land titling in the watershed. The cadastre and land titling program
continues to be implemented in El Cacao area.

Water Resources Management

ACP is responsible for ensuring the water resources needed for growing human consumption in the cities
of Panama, Colon, La Chorrera, and surrounding areas, as well as for the safe and efficient transit of ships
from one ocean to another and generation of hydroelectric energy. To accomplish this, we need to monitor
rainfall patterns and river runoff water volume that can be stored and used. Among the programs ACP
has in place for the administration of water resources are: the Gatun and Alhajuela lakes management;
operation and maintenance of the hydro-meteorological stations network; recording, processing and
analyzing hydro-meteorological data collected from the stations network and the meteorological radar;
and using such datum for estimating and forecast modeling to guide operation policies. This is the only
way we are able to guarantee the water volume needed to offer our highest quality services, even during
the dry season.

Among the main achievements of our Hydrological Resources Section are: (1) 80.0 percent advance in the
establishment of a hydrometeorology and water Quality data base; (2) the evaluation of suspended solids
transported by Cocoli River and their impact on dredging works at the Panama Canal Expansion Project;
(3) completion of the Discharge Curves Validation Project — which are essential for water resources
management; and (4) the maintenance of communications towers that allow real time information
transmission from hydrological stations network to the central office.

In addition, we fully accomplished planned maintenance works for our dams, spillways, and auxiliary dam
systems, in order to guarantee operational and structural security. We also completed the 2009 work plan
for our Flood Control Program, allowing us to prevent the loss of lives and goods due to natural events, as
well as to efficiently manage available water.

In 2009, we completed the construction of a hydrology station on East Indio River, in the Alhajuela Lake
subwatershed. Information collected by this station will increase the certainty in forecasting lake levels in
following hours and days, improving short and mid term water management decision making. Hydrology
stations also offer benefits beyond ACP operations: knowledge of river conditions which is important for the
community and the Sistema Nacional de Proteccion Civil (National Civil Protection System), since it allows
to plan and take timely actions for mitigation and prevention of disasters produced by possible floods.

Data collected from the East Indio River increase efficiency for the water resources assigned to the
generation of hydroelectric power at Madden’s Main Hydroelectric Station. This will result in economic
benefits for the country, while further optimizing the participation of this station in the satisfaction of
national electric power demand, with the added value that the water used will increase its availability for
the operation of the Canal through Gatun Lake.
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Water Quality Monitoring in the Canal Watershed

Population growth, the increase of human activities, and changes in land use along reservoirs, streams
and rivers in the watershed have a potential impact on the quality and quantity of water resources.
Through the water quality surveillance and monitoring program in the Canal watershed, water quality data
is systematically collected. This provides information to assess the characteristics of this resource and
make the best decisions to ensure availability. On a monthly basis, 24 physical, chemical, biological and
microbiological water quality characteristics are determined and used as reference to identify vulnerable
areas and assess the effectiveness of actions taken by ACP or other agencies to protect, mitigate or
reverse negative impacts on the resource.

During fiscal year 2009, we collected 969 water samples at 66 sites located at priority lakes, rivers and
subwatersheds. This year comparative calculations for the water quality index (ICA, for its acronym in
Spanish) were conducted to classify water quality for the Gatuncillo River Subwatershed as excellent,
good, average, poor and very poor, covering the 2003-2009 period. Results show that Gatuncillo River
water is good and can be used for different activities. Historically, ICA calculations for the Canal watershed
classify water quality as “good” (about 80.0 percent), followed by “excellent” and “average” (about 10.0
percent for each). There are no results in the poor values. These results have been evaluated and
compared with the proposed national quality standard for natural waters.

The Miraflores and Mount Hope water treatment plants produce potable water for ACP facilities and
for the area within Panama and Colon. ACP, in compliance with the national health legislation, must
monitor and analyze water quality. A daily, monthly, quarterly, annual, biannual and other samplings are
carried out including specific analysis requested by the Autoridad de los Servicios Publicos (Authority of
Public Services - ASEP). These tests include metals, organic compounds, pesticides, cyanobacteria,
Cryptosporidium, Giardia and other biological indicators. The water quality control program includes a
total of 1,900 monthly average analyses for the Miraflores water treatment plant and 800 analyses for the
Mount Hope plant, for a total of approximately 2,700 monthly analyses.

Total of Analysis Performed for Quality Control of Drinking Water
in the Filtration Plants of Miraflores and Monte Esperanza
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In addition, preventive and corrective maintenance were performed on the volatile organic compounds
(VOC) analysis system, located on the Paraiso water intake, which supplies the Miraflores plant. This
system detects 61 organic compounds in real time, ensuring immediate response in case of hydrocarbons
and other organic compound spills, and consumers’ protection.

Materials and Waste Management Program

Important efforts have been completed to control wastes generated by ACP through the promotion of a
more efficient use of supplies and materials, the reduction in waste generation while strengthening the
resource recovery through processes like the use and reduction and substitution of materials, reutilization
and recycling of residues, commercialization or proper disposal of wastes. The figure below shows a 50.0
percent reduction in municipal wastes that has been sustained for the last three fiscal years.
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Municipal Wastes Generated by Month in Fiscal Year 2009
and Averge for Three Fiscal Years

tart of the
3R Campaign

Tonnes

777777 Fiscal Year 2007 Average
Fiscal Year 2008 Average
777777 Fiscal Year 2009 Average

There are other products that are being recycled or commercialized by ACP. As an example, there was
a significant increase in the amount of used oil allocated to thermoelectric generation; solvent use has
diminished due to greater utilization of water blasting as a cleaning aid; and ferrous and non ferrous metals
are commercialized by the Excess Disposal Unit.

Commercialized / Recycled Products

Product FY08 FY09 Variation
Commercialized used oil 138,940 gallons 34,000 gallons l 76%
Recycled oil
(Energy generation) 62,184 gallons 129,276 gallons t 207%
Total used oil 201,124 gallons 163,276 gallons 19%
Recycled solvent 2530 gallons 715 gallons i 72%
Commercialized Ferrous metals 2750 tons 1581 tons ' 53%
Commercialized Non ferrous metals 30.6 tons 89 tons t 290%

Power Generation

The fundamental objective of the Energy Division is to ensure that the power supply to operate the Canal
is reliable and competitively priced. The reliability goal is achieved through a system of continuous
maintenance of hydroelectric power plants, substations, transmission lines, power distribution systems
and repair of electrical equipment in general. ACP is ISO 9001 certified since 2004. This certification is
the result of the pursuit of excellence in service quality. Competitiveness is the result of modernization of
power generation management. Another important task on our hands is the power generation operation of
Gatun and Madden hydroelectric and of Miraflores thermal plants. The optimal operation of these facilities,
in coordination with the hydrometeorology staff, allows ACP to be in control of lake levels to prevent
flooding and to take advantage of excess water for power generation.

ACP operates two hydroelectric and one thermal generation power stations. After meeting the Canal’s
demand, surplus energy is sold through contracts to distribution companies in the national power market

and in the spot market. The summary for fiscal year 2009 is shown below:

NOTE: Generating Unit = MWH

National Electric Market Share

ACP

ACP 566,077 :T::.I: 96%
Other Agents 5,344,098 Py
Total Electrical Market 5,910,175
ACP Energy Sales ACP
18.4%
ACP 127,222 SPOT
Contracts 245347 gl CONTRACTS
Spot Market 320,697
Total * 693,266

153



154

X

ACP Energy Production

Hydro 237,573 HYDRO
Thermal 497,229 T 32.3%
Total ** 734,802

Nota * y **: La diferencia entre los totales son las pérdidas técnicas.

ACP Thermal Generation

Stegmers 120,414 GAS Jl;zkazmes
Engines 376,726 ENGINES

Gas Turbines 89 75.8% STEANERS
Total 497,229

ACP Hydro Generation

Madden 190,384 MADDEN camy
Gatun 47.189 80.1%

Total 237,573

Operation, tasks the installation of minor equipment and preventive and emergency maintenance works in
the various ACP system plants developed normally during fiscal year 2009.

Energy Saving Program

This program was established by the Office of the Administrator in 2006. Its main objective is to improve
energy efficiency in projects, works and activities carried out within ACP’s facilities. In addition, ACP
created an energy committee to ensure compliance with the Administrator’s directive, as it was designed
for this program.

Energy policies are applied to designs, acquisition specifications, as well as operation and maintenance
procedures in order to minimize long-term costs and environmental impact.

Some of the program’s achievements have been:

1. Energy saving through the application of specific measures and energy administration at the Corozal

West Industrial Complex.

. Twenty remote and real-time energy consumption meters were installed. Five energy and power
meters were installed to register, control and follow-up energy consumption at the Fleet and
Equipment Maintenance Division in the Atlantic Sector. This is one of the first initiatives on energy
control directed towards ACP’s operations area in ACP.

. Some improvements in the illumination system were made to building 561 in West Corozal, resulting
ina 20.0 percent monthly reduction in energy consumption.

2. Energy saving campaign oriented to administrative and home activities. Conferences were offered to
about 4,500 ACP’s employees. Besides, a course on “The Efficiency of Energy Resources” was designed
to be offered on a permanent basis as of 2010.

3. ACP’s global energy reduction:

At a rate of US$ 0.14 per kWh for ACP's internal clients, energy savings have been the following:
+  Fiscal year 2008 US$ 745,399.90

. Fiscal year 2009 US$ 738,192.00

During this period ACP has also conducted studies to determine opportunities for energy generation from
renewable resources. One alternative would be based on wind power, considering the installation of an
aeolian park at the north entrance of the Panama Canal (Atlantic). The other alternative would be based
on tide power, using water from the Miraflores Locks.
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Water

During fiscal year 2009 significant advances were achieved in the construction of the Mendoza Water Plant
Project, making it possible to deliver potable water to the city of La Chorrera. Additionally, major projects
were completed in this area:

Chlorine analyzers were replaced for Miraflores and Monte Esperanza. This project improved
chlorine dosage precision and in order to comply with the requirements of Comision Panamefia
de Normas Industriales y Tecnicas (COPANIT) and Autoridad Nacional de los Servicios Publicos
(ASEP).

Installation of a remote station for the Cardenas water tank. Miraflores operators can get information
to control water tank levels and prevent spills.

Pump replacement at Arraijan Pump Station through a commercial project conducted with Instituto
de Acueductos y Alcantarillados Nacionales (IDAAN). This project increased by 2.0 millions of
gallons per day the volume of drinking water delivered to Arraijan and nearby communities.

Replacement of a 30 inch valve at Balboa Pump Station. This new valve improves reliability of the
system.

Improvement of the Smithsonian’s drinking water system in Barro Colorado Island. The necessary
supplies were delivered to provide an immediate solution to the drinking water situation in Barro
Colorado.

Removal of the East and West Colon and Arco Iris systems retention valves within the Monte
Esperanza Water Plant distribution system. This project improved significantly the operation of the
distribution system to Colon City.

Similarly, this year ACP accomplished several goals regarding water matters which can be summarized:

Recertification under ISO 9001 Quality Management System: proving that ACP counts with a
continuous improvement assurance system and guarantees customer satisfaction.

In March 2009, the Miraflores Filtration Plant broke its historical record by producing 55 million
gallons per day for a week. This extraordinary production helped to solve the water shortage that
had been affecting Panama City.

During 2009 ACP took part in several presentations within the institution, during which, for the first
time, a model of a water filtration plant, capable of treating raw water and producing drinking water,
was exhibited. To complement this idea, a scale model of a distribution system that interacts with the
SCADA program was built.

Agreement between ACP, Universidad Tecnologica de Panama (Panama State Technical University-
UTP) and DELFT University from Holland: with this agreement ACP authorizes UTP to conduct
a study for the development of drinking water quality prediction model at the Miraflores Filtration
Plant.

Active participation in social activities with residents of Mendoza and surrounding communities.

Continuous improvement was evident in the set of indicators in fiscal year 2009 when compared with fiscal
year 2008.
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Amount of Water Delivered to IDAAN
On the Pacific side the amount of water delivered to IDAAN during fiscal year 2009 increased.
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Water Saving Campaign

This year ACP launched a campaign directed to its internal costumers for education purpose and to
encourage water saving. This campaign achieved a 12.0 percent reduction of water consumption in ACP
facilities.

This was the result of the following initiatives:

. Informational brochures and promotional material were distributed to create awareness about the
need to save water.

. Conferences with related institutions such as Instituto de Acueductos y Alcantarillados Nacionales
(IDAAN, for its acronym in Spanish), Ministerio de Salud (MINSA, for its acronym in Spanish), and
Autoridad Nacional de los Servicios Publicos (ASEP, for its acronym in Spanish). Over 70 ACP
employees from different divisions attended the conferences.

. Water saving tips were provided through the Intranet via ACP-info.

«  Ahotline was installed for reporting water leaks within ACP facilities.

«  Awater saving suggestions contest was created. The best suggestions received awards.

«  Awater saving contest was created in buildings where there is greater water consumption.

Effluent Water Quality Monitoring

To comply with corporate regulations we monitor periodically various facilities and installations, such as
the effluents from the Gatun and Madden Hydroelectric Plants and the Miraflores Power Plant. Domestic
and industrial wastewater of ACP facilities were also monitored in order to determine parameters like pH,
alkalinity, total coliform bacteria, temperature, total hydrocarbons, oil and grease, among others.

Environmental Education

Guardians of the Watershed

With this program, ACP and the Ministerio de Educacion (Ministry of Education - MEDUCA) aim to increase
awareness in the education community schools within the Panama Canal watershed and surrounding
areas, about the conservation of water resources through environmental groups called “Guardians of the
Watershed”. The objective of the program is to train leaders to support the environmental management
in Watershed communities.

This program is based on the following lines of action:

. Environmental training - two workshops and 20 on site training sessions were completed, addressing
themes such as waste and integrated water resources management;

. Guardians of the Watershed missions - 85 schools participated in two missions for water quality
analysis and waste management;

. Production and distribution of educational materials on themes such as environmental education and
the Panama Canal watershed - educational materials were distributed to 99 schools and six new
educational concepts were created: two manuals on environmental issues, a set of environmental
specifications, a summary of the Environmental Report of the Panama Canal watershed, and four
posters.

Corporate Environmental Education

During 2009 the “3R’s Campaign” was initiated, whose components are aimed towards raising awareness
among ACP’s employees over the importance of personal participation in implementing adequate practices
on waste management, energy reduction, water conservation, and emission reduction.
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This campaign has been identified with the term Eco Ldgicas, basing its concept on the fact that human
ideas related to species and environment conservation should be based on common sense. The Eco
Lagicas call for the application of the 3R’s strategy, which means first, reduction of resource use, second,
reuse of materials or extending their life cycle, and third, recycling, a process in which materials pass
through a transformation to be made usable again. The results of the program can be seen, among
other aspects, in the reduction of energy consumption (see Energy Program) and the reduction of waste
production.

As part of this campaign, articles and interviews in “Tu Canal” have been published with the printing of
9,500 copies and two articles in “El Faro”, with the printing of 96,000 copies per edition. In the same
manner on a weekly basis guidelines and practical information has been disseminated under the “Eco
Logicas” format to more than 4,600 electronic e-mails. Also advertising videos have been produced for the
TV program “Tu Canal al Dia” (Your Canal Up To Date), with an audience of 140,000 people.

Next year the environmental education program will be focused on promoting good environmental
operating practices and the establishment of “green spots” or recycling stations at strategic locations
within ACP’s facilities.

Environmental Fairs and Events

Every year ACP celebrates special dates to highlight the importance of our natural surroundings. Through
educational and artistic activities the institution promotes actions directed to the conservation of natural
resources adequate use of water and energy, and air, water and soil pollution prevention. Some of
the dates celebrated by the institution are the World Water Day, Earth Day, Environment Day, Natural
Resources Month, Inter-American Water Day, International Day for Cleaning Rivers, Beaches and Coasts,
Environmental Awareness Day, and others.

Among the major activities carried out during 2009 in environmental education are the following:

. Three training seminars called “Paint Your Reusable Bag”, directed to ACP employees and their
families and to students and teachers working in the communities of Salamanca, Buena Vista and
Gatuncillo. The first group had a participation of about 200 people, while the second group had 250
students and 50 teachers. The objective of this activity was to reduce the use of plastic bags and to
promote the use of bags made of vegetal fibers to prevent water pollution.

. A seminar called “My Role in the Environment”, which used a methodology similar to the others. In
this event participated 62 ACP employees and their dependants and 71 teachers from the education
regions of West Panama, Metropolitan Panama, and San Miguelito, and from the communities of
Chilibre and Las Cumbres. In this case, the teachers were in charge of transmitting their experience
to their students.

Interinstitutional Coordination

Plan for the Sustainable Development and Integrated Management of Water Resources in the
Panama Canal Watershed

Due to the importance of the Panama Canal for the country, ACP has carried out an open and clear
dialogue with the community for the preparation of the “Plan for the Sustainable Development and
Integrated Management of the Water Resources in the Panama Canal Watershed (DS-GIRH)". This
process has been under the responsibility of the InterInstitutional Commission for the Panama Canal
Watershed (CICH). The main purpose of the DS-GIRH Plan is to guide policies, programs, projects,
activities and investments within the watershed under a scheme of effective cooperation.

Immediately after the main document for the DS-GIRH Plan was prepared and approved in 2008, annual
operation plan were designed for seven regions of subwatersheds’, its investment plans for three years
and project profiles for each region. All these products have been designed on a result-control scheme
basis. In addition, we completed the design of a follow-up and evaluation system for the Plan. Through a
series of indicators to measure programs results, impact on the resources state and tendencies. Besides,
the system will provide feedback for the implementation and the decision-making processes and for the
plan’s periodic revision.

" The “Plan for the Sustainable Development and Integrated Management of the Water Resources in the Panama Canal Water-
shed” establishes 7 work regions which are organized according to homogeneous subwatersheds: (1) Chagres River; (2) Trans-
isthmian Corridor — Chilibre, (3) Trans-isthmian Corridor — Colon, (4) West Panama, (5) Capira, (6) Gatun, and Miraflores. These
regions present particular characteristics of land use, economic activities, and environmental and social problems.
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Sustainability State of the Panama Canal Watershed

Under the initiative of the International Hydrologic Program (IHP) of the United Nations Educational,
Scientific and Cultural Organization (UNESCO) for Latin America and the Caribbean, through the initiative
Hydrology for the Environment, Life and Polity (HELP), and with the sponsorship and participation of
several Panamanian government institutions, ACP recently achieved the results of the application and
calculation of the watershed Sustainability Index (WSI) for the Panama Canal watershed.

The WSI index represents a significant accomplishment, given the importance of the Panama Canal
watershed for the country and the rest of the world. The index was applied to estimate the sustainability
of the watershed considering present and future scenarios. Several specialists from different government
institutions and non-government organizations participated in this process, including the Ministerio de
Comercio e Indutrias ( Ministry of Commerce and Industries - MICI), Ministerio de Educacion (Ministry of
Education - MEDUCA), Autoridad Nacional del Ambiente (National Authority of the Environment - ANAM),
Instituto de Acueductos y Alcantarillados Nacionales (National Institute of Water Supply and Sewage -
IDAAN), Concejo Nacional para el Desarrollo Sostenible (National Council for Sustainable Development-
CONADES), and others.

The index reflected a 0.74 value (from a possible maximum of 1.0). This result is rated as a “medium
sustainability state”. The main strengths found in the Panama Canal watershed were the high quality of the
surface waters, the extended cover of natural forests, and the existence of an effective water management
policy for the area. On the other hand, the limitations observed in relation to the watershed sustainability
were socioeconomic problems common to developing societies, the growth of human activities and the
per capita water access.

38.5 percent of the area comprising the Canal watershed is protected

B PN Chagres 985.5 km?
B PN Soberania 194.5 km?
B VN Barro Colorado 81.9 km2
M PN Caminode Cruces  26.0 km?

PN Altos de Campana 19.8 km?
AR Lago Gatun 1.2 km?2

Overall results of the WSl indicates that environmental health of the Panama Canal is very good. They also
provide evidence that actions carried out towards the Canal Watershed conservation have yield positive
results.

Forest Area in Panama Canal Watershed
(in hectares)

2008
2003
1998
1985
150,000.00 155,000.00 160,000.00 165,000.00 170,000.00 175,000.00
Source: ACP Forest Covers 2009
\ 1985 \ 1998 \ 2003 \ 2008 |
| 17253370 | 161,280.60 | 168,051.67 | 16855110 |

In addition, these results highlight the need to promote new initiatives under the “Plan for the Sustainable
Development and Integrated Management of the Water Resources in the Panama Canal Watershed”,
which was completed with the participation of local authorities, communities, grassroots and environmental
organizations, farmers, academic and scientific community in our country.

This plan includes a series of projects aimed at enhancing local population’s quality of life, while protecting
valuable watershed natural resources —including water. One of the components is targeted to potable
water supply and sanitation, which will also impact positively the watershed Sustainability Index in the
near future.
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Air Emission Control Program

ACP started in 2006 the Atmospheric Emission Control Program (PCEA for its acronym in Spanish) to
comply with internal regulations and create a data base that will allow establishment of an air quality index
(ICAIRE for its acronym in Spanish). Through its Specialized Analysis Institute (IEA)2, the University of
Panama3 monitors the quality of the air in areas under ACP’s administration and characterizes emissions
from the Miraflores Thermoelectric Plant (PTM for its acronym in Spanish) and ACP’s vehicles.

In fiscal years 2007, 2008, and 2009 emission from ACP vehicles fleet were measured. This year a study
was carried out on 300 vehicles, from a total fleet of 662, to measure their emissions (241 gasoline and
59 diesel). It was determined that 100.0 percent of the diesel vehicles and 95.0 percent of the gasoline
vehicles comply with the maximum emission limit stated in ACP regulation 2610-EAC-112 and the
Executive Decree No. 38 of June 3, 2009.

In years 2007, 2008, and 2009 the emissions from PTM were evaluated. The results revealed that
evaluated parameters were below the maximum limits established in ACP’s and the World Bank. Another
study was also conducted in 2009 to measure air quality in 7 areas administered by the ACP; the results
were within the limits established by the ACP norm 2610-ESM-109 and the proposed regulations by ANAM.
The following graphic shows the results of Miraflores station in years 2007, 2008 and 2009, regarding
particulate materials less than 10 micra (PM10).

Concentration of PM 10 at Miraflores Station
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As stated before, currently ACP and the University of Panama are working together in the development of
the Air Quality Index (ICAIRE, for its acronym in Spanish), which will provide reference information about
the levels of particulate material less than 10 micra (PM10) and its relation to human health. The air quality
database compiles values from 2007 to date, with the purpose to develop policies, programs, management
of tolls and actions for ACP, in order to prevent air pollution.

Also, ACP bought nine hybrid vehicles to evaluate their environmental and economic benefits, especially
in air emissions reduction. In addition, ACP will conduct environmental awareness programs at schools
throughout the country on the impact that greenhouse gases emissions pose on our planet. ACP becomes
the first government agency to use these new generation vehicles.

As a result of the efforts of the Environment Division, in the continuous growth of the maintenance and
operation of the Canal, this year the recertification was achieved for the norm ISO 14001. This was possible
through the efforts, commitment and professionalism of all employees in the Environment Division, who
have maintained without interruptions the quality system since the year 2003.

This recertification was issued by Lloyds Register Quality Assurance Inc., corporation under the Lloyds
Register Group, with vast experience of 249 years in the maritime industry.

The certification under the norm ISO 14001 is a further proof of ACP as a forefront organization. ACP not
only satisfies its clients, but also adds value in the development of activities that protect the well being of
the environment and natural resources in the areas of responsibility.

2The procedures and methodologies used by the IEA are approved by the National Environmental Authority (ANAM), as well as
by the Environmental Protection Agency of the United States of America (USEPA) and accredited by the European Environmental
Agency (AEMA).

The University of Panama, through Law 36 of May of 1996, assumes responsibility to monitor the air quality in the national
territory.
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COMMUNITY,

COMMITMENT TO DEVELOPMENT

Memorabilia ACP, Supporting Communities Development

ACP has taken into consideration the fact that the Expansion Project is of international interest and
that the number of visitors interested in learning about its development and evolution has increased
in order to provide its watershed communities the opportunity to get training in arts and crafts. This
will allow them to get the necessary skills to create representative tokens of the historical moment
we are living.

In this context and as part of the Environment Conservation and Labor Training Program, ACP has
joined efforts with Instituto Nacional de Formacion Profesional y Capacitacion para el Desarrollo
Humano (National Vocational Training Institute for Human Development — INADEH) and the Ministerio
de Educacion (Ministry of Education - MEDUCA) in order to develop community training programs in
arts and crafts and to promote entrepreneurship. To execute the trial program, as a part of INADEH'’s
curricula during fiscal year 2009, a module on basalt sculpture was included. Basalt is an igneous
rock that is being extracted from the excavation of the Expansion Program of the Panama Canal.
This module is intended to create art pieces by community members of the watershed inspired
specifically by activities, operations or images of the day by day of the Panama Canal.

This program is intended to: (1) support artisan development programs through training in order to
strengthen economically productive units among families, neighborhoods, or schools so that it may
ol - result in basic or complementary income in a productive chain setting (2) stimulate entrepreneurship;
y 'ﬁ::_;; regional, financial, and operational autonomy (3) manage effective training of local agents as
planning and execution facilitators for artisan development; and (4) support the conservation of

regional culture by means of memorabilia.

The first community to be selected for this program was Nuevo Caimitillo, which is located within
Chagres National Park and in the Chagres and Alhajuela hydric region. The Alhajuela Lake
subwatershed has 4,484 inhabitants, out of which 14.4 percent are indigenous. According to gender,
54.0 percent are male and 46.0 percent are female. According to the 2000 census, Nuevo Caimitillo
has a population of 1007, and it represents the second populated nucleous in the Alahuela Lake
subwatershed.

Education levels among this population are low, 26.0 percent has no schooling and 51.0 percent has
elementary education. There is only one mid level school in Nuevo Caimitillo that offers education
from first to ninth grade, one classroom per grade.

Part of the circular panel that shows the story of the heroic effort that produced one of the supreme
achievements of all time, the construction of a water passage between the world’s two greatest
oceans across the isthmus of Panama.
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The first group consisted of 17 housewives, single parents in many cases, and without permanent
income. This group complied with the basalt sculpture course and a special management module.
They are in the process of teaming up in order to make this activity formal.

In order to continue supporting this formalization process, ACP together with Cdmara Maritima de
Panamé (Panama’s Maritime Chamber - CMP) held a second golf tournament ACP — CMP, in order
to collect funds for sustainability projects for Panama Canal Watershed communities, in addition to
reinforcing friendship bonds with its principal customers. The funds collected in the 2009 tournament
will be used to equip a shop with all the necessary tools for this first group of ladies artisan activity,
in order to achieve the expected results.

Reaching Out to the Community

Lasting memories of memorable events such as touching the lock walls, receiving advice from a
world known music artist or witnessing the construction of one of the major infrastructure works of
the 21st century are some of the milestones that ACP’s communications management has left in the
country in the year 2009.

Milestones such as the celebration of the Canal’'s 95th Anniversary, the first decade of Panamanian
administration, and the beginning of the Canal Expansion Project, scheduled to conclude in 2014 for
the celebration of the waterway’s centennial, mark the ACP’s current outreach in the community.

In fiscal year 2009, ACP conducted specific activities and programs for different audiences, such as
children, youngsters, students, associations, mass media, and urban and rural audiences.

Media relations were strengthened by means of 67 national press releases that promoted ACP
activities. The Expansion Project boosted world interest in the Canal as confirmed by the attendance
of 285 international journalists and the distribution of 60 press releases.

Expansion activities such as tenders and work-in progress inspection, prompted 19 press conferences
with an average participation of 12 media in addition to Canal maintenance and modernization while
celebrating 95 years of operations. Other activities included in a partial transit through Miraflores
Locks and four seminars on the contracting process of the new set of locks and ACP’s environment
programs as well as closer interaction of ACP’s Administration with media directors and commentators
as part of our commitment and accountability policy. This was complemented with invitations to two
progress report presentations on the Expansion Program given to the National Assembly as required
by Law 28 of 2006.

Proactive media relations were also conducted in rural areas, where three briefing tours covered
seven cities in the countryside. ACP officials participated in 46 programs in 20 regional radio
stations. These tours were supported by two mobile exhibits in buses.

Communication Channel
ACP continued using its revamped means of communication especially geared to the Panamanian
public.

El Faro, the organization’s official publication, in its second year, features a new monthly magazine
format, with a distribution of 1.1 million copies, 96,000 every month, which are inserted in the
country’s national newspapers: La Prensa and Critica. In addition, El Faro is distributed in the ACP
Infocenters throughout the country. According to national surveys, after being redesigned, it features
a new style that has been widely accepted among its readers.
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The national television program “Tu Canal al Dia” had 12 broadcasts in commercial and educational
channels, showing updated information on the waterway. The audience responded favorably to the
new content and presentations as evidenced by a rating increase, from eight to ten points, or almost
137,000 spectators per program.

The People’s Canal (El Canal de Todos)

The possibility of touching the lock walls and getting a close look at the operations of the waterway
is a lasting memory for almost 35,000 students from schools throughout the country, as well as
teachers and college students who visited and toured the waterway as part of the program “The
People’s Canal”. This program is an opportunity for Panamanians, mainly young people, to get to
learn firsthand about the Panama Canal. This year, the program was extended nationwide, as a
result of the visits of mobile exhibits in buses to the communities.

Information Centers

One of the most important challenges for ACP is its contribution to bridge the existing digital gap in
our country. A total of 16 Infocenters, located in different points of the national territory, attest to our
commitment of promoting the well-being, development and growth of Panama. In fiscal year 2009,
177,431 people visited the centers, where they had free Internet access.

Thousands of children, youngsters, and adults benefit from these centers. These centers are
equipped with computers to help them do their homework. Those who are not computer savy, receive
help at no cost.

In the 16 Infocenters located in eight provinces, ACP also contributed to the organization of seminars
and workshops offered to 160,000 users.

A Space for Culture

There was also time for entertainment and culture. Approximately 50,000 people attended eight
concerts, in which national artists performed as part of ACP’s Summer Cultural Program in the cities
of Panama, Colon, Chitre, and David. These were unprecedented shows produced specially for the
occasion; two musicals portrayed the history of “pindin”, national folklore rhythm, as well as urban
rhythms.

ACP contributed to Panamanian musical history when it united on stage, Samy and Sandra
Sandoval, representatives of the national folkloric music, with acclaimed pianist Danilo Perez, in
a memorable performance. The tour “Between Two Oceans” included music clinics and auditions
in the countryside, giving young people the opportunity to share with a musician of international
importance such as Danilo Perez, while giving others the opportunity to obtain scholarships to study
music in countries such as England and the United States.

ACP welcomed thousands of spectators and musicians from around the world for the Panama Jazz
Festival 2009. Held in the Ascanio Arosemena Training Center from January 12 through 17, 2009;
this year’s festival honored late Panamanian bassist and composer Clarence Martin.

Festival performers included jazz legends Chucho Valdés, Wayne Shorter, Danilo Pérez, Marco
Pignataro, and Edna Golandsky. The program also featured educational workshops and concerts
by students including Panamanian saxophonist Jahaziel Arrocha of the Berklee College of Music
Quartet.
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Young Leaders Program

With this year’s participants, the Young Leaders Program reached 222 students who have shared
this experience of getting closer to the Canal by becoming ACP’s Goodwill Ambassadors. Several of
them showed their leadership by excelling in other initiatives such as essay and speech contests.

The program, developed in 2008, is aimed at promoting solidarity, social responsibility, ethics, and a
feeling of national pride in Panama'’s youth.

In addition to the participation of young students, the program was extended in 2009 to encompass
the training of 110 leaders in the township of Chilibre and Colon City, organized by the Watershed
Management Unit.

This year the youngsters participated in a voluntary program during the summer, which benefited
more than 500 children, young people and adults through reinforcement courses in Mathematics,
English, Computer Science, Painting, Arts and Crafts, and Storytelling.

Likewise, a large number of these young leaders supported ACP’s participation in fairs and exhibits
in different parts of the country.

Regional Fairs

ACP tried to reach all the corners of the country. The Canal achieved great acknowledgment, as it
does every year, with its participation in 61 regional, national and school fairs in which approximately
58,000 people obtained updated information on the waterway, its expansion, its environmental
programs, and job opportunities. In addition, ACP went overseas by participating in seven international
fairs in which approximately 2,300 people visited its exhibits.

Finally, an example of the Canal’s impact on tourism, which is one of the activities that drives
Panama’s economy, is the attendance of more than 400.000 tourists to the Miraflores and Gatun
Visitor Centers, this last one located in the Province of Colon. These are the two windows which
showcase the Panama Canal to the world and the country.

Organization and Community Involvement

ACP has included in its corporate strategy, the development of a partnership with Canal Watershed
communities in order to work jointly for the integrated administration of its water resources. It has
gradually succeeded in structuring a territorial vision of the watershed, through a planning process
with local committees.

During this period, special emphasis has been given to the establishment of three new advisory
councils to continue the process begun in Los Hules, Tinajones and Cafio Quebrado micro
watersheds. New advisory councils are Chagres-Alhajuela; Colon-Transithmian Corridor; and Ciri-
Trinidad. This step has been accompanied with the definition of management and action plans. With
the Advisory Councils we seek to strengthen the relationship between social, interinstitutional and
political actors towards a decision-making scheme that satisfies the diverse interests in the region,
enabling social action from local scope.

Environmental Conservation Program and Training for Work

With a partnership between ACP and the Ministerio de Educacion (the Ministry of Education -
MEDUCA) and the Instituto Nacional de Formacion Profesional y Capacitacion para el Desarrollo
Humano (National Vocational Training Institute for Human Development - INADEH), this program
seeks to invest in human resources from the Canal Watershed communities. During four consecutive
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years, ACP has lead this program in 14 subwatersheds within the Canal Watershed, offering it to a
population of approximately 3,000 residents who have been actively involved in job training and
environmental awareness process.

During this period, 53 courses were organized and taught in 23 schools and community facilities, thus
benefiting 860 residents of 150 communities. Courses were designed to cover two main components:
one on trades or skills such as masonry and electricity, and the other address environmental topics
that allow course participants to learn notions and concepts on natural resources in the Canal
Watershed, and their individual and collective commitment to this natural heritage.

Caves Fair

During the last three years, the local committees of the Chilibrillo and Chilibre subwatersheds have
been organizing the Caves Fair. This event incorporates the participation of local organizations
and government institutions and promotes community commitment to protect natural resources,
especially water.

Summer Program at Chilibre

The pilot program “Summer Season: Environment and Culture” is an initiative that began through
the coordination of several entities, such as the University of Panama, the Community Board, local
committees of the Chilibre and Chilibrillo subwatersheds, and ACP. The purpose of the program is
to promote awareness among young residents of the Canal Watershed in an environmental culture,
strengthening such values as respect for nature, responsibility and care for water resources.

Our Canal and its Watershed

ACP developed, jointly with Junior Achievement Panama, for the seventh year, the program “Our
Canal and its Watershed”, directed to elementary schools students and facilitated by 60 employees
from ACP. The purpose of this program is to encourage entrepreneurship and a comprehensive
vision of how to use the Canal Watershed resources for a sustainable development. In fiscal year
2009 1,613 students from 26 rural and suburban schools, were benefited with a total of 7,584 children
and 260 courses from this program.

Development of New Professionals

Committed to human and socioeconomic development in our country, we have developed several
programs which sponsor the transfer of best practice knowledge to future professionals in our
organization and particularly the knowledge and experience generated by the Third Set of Locks
Project.

Student Program

Our institution is projecting itself as a learning laboratory for our country’s seedbed of professionals.
During the fiscal year 2009, we hired 416 students to work during their vacation period and had 524
internships, of which 163 (31.0 percent) were university students, 198 (38.0 percent) were from high
school, 32 (6.0 percent) from vocational schools, and 131 (25.0 percent) from nautical schools.

Academic Excellence Program (PEXA)

This year we offered 23 students with excellent academic performance the opportunity to be in
contact with professional work, supporting them in their professional growth, reaffirming their specific
vocation, and developing their competencies to apply for future jobs. Both the operating sector and
the administrative that is leading the widening project receive these students and assigned them a
variety of projects.
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ACP VOLUNTEER,

TIME, TOIL AND TALENT

ACP’s Corporate Volunteer Program took off this year in order to join efforts among its employees,
who have always been characterized by their solidarity and humanitarian qualities towards their
fellow employees and the community. This first year more than 700 volunteers worked together in
order to implement transcendental projects that have had great impact upon the workforce, their
families, the community and society as a whole.

Taking into consideration that the Social Responsibility management and corporate volunteering
model is transversal to all the organization, in other words, it doesn't apply to a particular functional
area and it must reflect upon each and every department; a team was created to coordinate this
endeavor, as part of the functions of the Office of Corporate Affairs. This team called CIRSE (for its
acronym in Spanish) has to facilitate the decision making process regarding the topic. This committee
is made up by members of Human Resources; Environment, Water and Energy; and Management
and Finance departments; and the Offices of Corporate Communications and Corporate Affairs.

Responsibilities pertaining the CIRSE committee are as follows:

1. Looking after the compliance and execution of the goals that have been included in the
Volunteering and Social Responsibility Strategic Plan.

2. Integrating programs and actions regarding volunteering and corporate social responsibility.
Ensure their alignment to the general strategic plan while establishing indicators that may
measure performance and add value.

3. Recommending alliances and agreements that contribute to improve the volunteering and
corporate social responsibility objectives.

4. Evaluate and approve or reject volunteering and corporate social responsibility project
requests.

In the same manner, volunteering and corporate social responsibility guidelines that integrate all
aspects and procedures to be taken into account for the approval of projects by the CIRSE, were
put into effect.

< Part of the circular panel that shows the story of the heroic effort that produced one of the supreme

achievements of all time, the construction of a water passage between the world’s two greatest
oceans across the isthmus of Panama.
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A symbolic recognition system was established with the volunteer network based on the number of
hours dedicated to these activities consisting in awarding a bronze colored pin to initiating volunteers,
a silver pin to volunteers with 100 hours of volunteer work, and a golden pin to those with 200 hours
in projects approved by the CIRSE. The volunteer network is expected to grow 10.0 percent for fiscal
year 2010.

ACP’s volunteer network began with the revamping of the Children to the Canal Program with a
camp model that integrates in all its activities a message of self improvement for underprivileged
children from all parts of the Republic of Panama.

Children to the Canal Camp Program.

This yearly program offers 150 underprivileged children, from all the provinces of Panama, the
opportunity to visit the Panama Canal. Children have the chance to learn, first hand, this great
Panamanian engineering work and visit the three floors of exhibitions in the visitor center in Miraflores
that presents different topics such as the history, water and the biodiversity in the area, as well as the
Canal’s operation and the Expansion Project.

This camp runs in collaboration with more than 300 volunteers and it consists in lodging the children,
parents and teachers for three nights and four days.

In addition in getting to know the Canal, the children are offered the opportunity to visit important
places such as: the presidency, the Old Quarter, Smithsonian’s Tropical Research Institute’s marine
exhibition, Old Panama, the coastal strip, Omar Park, and Amador Causeway.

To complement the children’s visit, volunteers offer their work, time and talent in the coordination
of artistic activities such as; dancing classes, acrylic painting, arts and crafts, and sports activities
which include karate and soccer classes with Panama’s national soccer league. The children also
get check ups from ACP health professionals and listen to lectures on first aid and dental health.

Having fun is a fundamental reason for which there was a movie and show with fluorescent puppets
with values as the main topic.

This camp ends with a great get together celebration, where employees of the different departments
make entertainment booths with fun activities so that the guests and volunteers with their families can
play and learn in a setting where the main messages are values and self improvement. Within this
closing activity we had the opportunity of sharing and learning from important figures and examples
of self improvement such as Roberto Duran boxing world champion, Persival Piggott and Ubaldo
Guardia of the national soccer team, César Barria who swam across the Strait of Gibraltar, and
Alonso Edwards, silver medalist at the Berlin World Championship in Athletics.

During fiscal year 2009, ACP’s corporate volunteering program became stronger with the creation of
programs with great impact on the workforce.

Canal Families Seminar

The Canal Families Seminar was created in order to promote policies, programs and activities that
bring forth a positive work environment and a balance between ACP employees’ professional and
family lives.
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This seminar’s main objective is to strengthen the family relationship between the ACP employees
and their dependents and to help Canal employees share their knowledge and experience with their
dependents in a fun and family oriented environment. Among the activities there are presentations
for separate groups of children and teenagers on important topics such as: first aid, personal safety,
nutrition, drugs and alcohol, financial planning, taking care of the environment, energy and water
saving, relationships during courtship, defensive driving, and the Expansion Program. These topics
were covered by more than 50 volunteers of different disciplines who offer their work, knowledge and
time at honorem in order to share these valuable topics with each child, teenager and parent.

The closing of this seminar consists of a rally in which by means of games and outdoor family
activities ACP’s corporate values are shared: transparency, honesty, competitiveness, loyalty, and
trustworthiness.

This first year there were three seminars that benefited 615 persons, represented by 167 Canal
families, from the Atlantic and Pacific areas.

Self Improvement Program — Academic Leveling Course “Teacher at Home”

Once the ACP employees education statistics were analyzed, and it was noted that 12.3 percent
have not completed middle or secondary schooling, ACP decided to implement an academic leveling
course through the Teacher at Home Program. This program has been directed and tested by
Instituto Panamefio de Educacion por Radio (Education through Radio Institute of Panama -IPER)
and it was adapted to the needs of ACP employees so that under ACP and IPER'’s supervision, they
can finish their schooling as part of their self improvement. This first year ACP covered text books
as well as the enrollment fees for more than 80 interested employees. All the same, a complete
compact disk set was provided, that includes the course information required to complete each and
everyone of the three-month programs that make up the 2009 school year. In addition, more than
100 employees responded to ACP’s call for tutors to work with the participants and support them
with the different courses. This is how this group of volunteer tutors became part of the corporate
volunteer network who offer their work, time, and talent in order to help each student achieve this
valuable goal. The volunteer tutors have weekly meetings with the participants of the program in
order to assist them with their learning process and applying the respective exams.

For fiscal year 2010 we expect employee participation to increase 20.0 percent in the Academic
Leveling Program. For this year IPER hopes to include a high school program as part of its curricula,
in order to be ready to have the first high school graduations of ACP employees.

Lets Give a Smile Concert

As support to the Operation Smile Foundation — Panama and to more than 200 children with facial
deformities that this foundation tries to operate on by the end of 2009, ACP organized a special
classical music concert presented by the students of Instituto Nacional de Musica (National Institute
of Music). Different objectives were achieved with this event: Operation Smile Panama’s mission was
supported with the funds collected from the sale of 500 tickets to ACP employees, their relatives and
friends; cultural activities were promoted, as well as the talent of the students of Instituto Nacional
de Musica.
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Day for Education

Once a Canal employee takes on the initiative of being part of an activity, he knows how to do it with
the necessary enthusiasm and empathy required to make it successful. This was the case of a Day
for Education - Lets Return to the Classrooms, organized by the Ministerio de Educacion (Ministry
of Education - MEDUCA) in which the volunteers got together in a common cause for the wellbeing
of future generations who will be responsible of continuing with the mission of taking our country
to better days. That mission can only be achieved by taking to a next level the quality of education
and giving each student of our country the opportunity to have the classrooms and the education
they deserve.

At the moment of mass communication, we received the response of our employees who supported
the cause and made it an integral part of the activities of the Volunteer Program, for those who give
their time, talent and work to favor any socially oriented action.

Filled with enthusiasm, more than 270 employees and dependents assumed as their own the
challenge of visiting 71 schools of the districts of Capira, La Chorrera and Arraijan. ACP volunteers
showed their dedication, commitment, sacrifice and will as they visited some hard to reach schools
located in remote areas to find out their needs and with their contribution take the first steps to
benefit Panamanian children with a better education.

Repairs and Donations in the Schools of the Canal Watershed

Repairs and Donations of La Colorada School in La Chorrera

Together with Kimberly Clark Panama, after a hand washing campaign and in the setting of hygiene
improvement for the well being of present and future generations, ACP coordinated jobs to improve
La Colorada School in La Chorrera. These jobs consisted in the donation of B/.10,000.00 by
Kimberly Clark to purchase the necessary materials to restructure and repair this education center.
These facilities will also be equipped with Kimberly Clark items for free. A computer room that had
not been finished was completed and the kitchen'’s structure was improved. The labor was provided
by the students of the ACP-INADEH Training for Work Program and with the help of the school’s
principal and members of the community.

Repairs of Aminta Martinez School, in Cerro Cama, La Chorrera

Once again the Canal employees joined efforts to carry on a socially oriented activity that required
great effort, to procure materials as well as in the organization and execution of the project. After it
was approved by the CIRSE, volunteers with ACP’s support together with the parents of the Aminta
Martinez School in Cerro Cama (Panama Canal Watershed) managed to improve the school's
condition and were able to purchase and install the ceiling in all of the classrooms.

Repairs and Donations for Communities

Donations of Affected Communities in Chiriqui and Bocas del Toro

ACP empathized with the suffering of hundreds of Panamanian brothers and sisters of the provinces
of Chiriqui and Bocas del Toro who lost their homes and personal belongings after the heavy rain
and overflowing of rivers during the past November 2008. The volunteer network made a call for
donations of basic need items and food; and coordinated its delivery through the Office of the First
Lady of the Republic.

Repairs and Donations for Hogar Divino Nifio in Corozal.
This project was coordinated by Maintenance Division volunteers and consisted in providing general
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maintenance services to Hogar Divino Nifio located in Corozal. This home shelters 20 orphans and
helps to find families for the children through the “Offer a Home Program”.

ACP volunteers provided their work and knowledge to perform deep cleaning tasks of all the air
conditioning units (compressors and evaporators), fabrication and installation of screens on the
windows, repairing of window monitors and wood doors, replacement of electric outlet covers,
unblocking of sanitary pipes, fixing faucets and painting the internal walls of the home.

This activity created a bond between Canal employees and their dependents with the children and
the foundation who participated in the tasks and shared entertaining moments at the end of the
day.

Housing Repairs and Donations for Mr. Alcibiades Benavides at Arraijan

ACP’s volunteers joined efforts to improve Mr. Benavides’ quality of life, a 74 years old elder, who
has lived for over 20 years in a tinplate house of approximately 16 square feet, located at the edge
of a creek. Because of the overflowing of the river the tiny house has been flooded on several
occasions.

Once ACP volunteers shared their knowledge and work, they built Mrs, Benavides a new house
in a higher ground. This will be a home that he will enjoy with dignity for the rest of his days. They
carried out all the work to gather donations, in order to finance the civil engineering, soldering,
installations and conditioning works for this new home, which was all created with the distinguish
ACP’s employees trade-mark of perfection.

Ecological Rally

ACP’s volunteer network of employees joined forces through an ecological rally to promote
environmental topics, raising a voice of awareness targeting issues such as the garbage topic and
a better usage of resources by re-usage, reduction and recycling of materials, all directed to the
Balboa community.

Over fifty volunteers, gathered the garbage in the Balboa and Ancon area bringing the awareness
message to all the families and organizations located in the surrounding area, among some other
activities.

18th Annual Beach, Coasts and Rivers Cleaning

With the joint collaboration of over 400 volunteers of ACP’s volunteer network and dependents;
community members of the Canal watershed, and society members in general; all managed to
recollect a total amount of 17,570 pounds of trash.

ACP participated in the cleaning of Amador Causeway and in Los Hules-Tinajones, Cafio Quebrado,
Paja, Gatuncillo, Limén, and Agua Sucia sub-watersheds; all of them within the Canal watershed.

Each year, ACP participates in Panama’s Interinstitutional Committee for the Cleaning of Beaches,
Coasts and Rivers; and specially sponsors the cleaning of the riverbanks within the Canal watershed
do to its commitment in order to preserve and guarantee water resources for human consumption
and the Panama Canal’s operation.
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FINANCIAL
MANAGEMENT

In spite of the abrupt global recession, whose impact on trade and maritime transportation was mainly
felt during fiscal year 2009, ACP generated revenues and contributed to the National Treasury with
amounts that exceeded estimates, even though total revenues were slightly below the estimated
figure. ACP achieved this good performance as a result of timely and effective actions to manage
expenses, improve the quality of services rendered and strengthen relations with the market it
serves. Fiscal year 2009 was characterized by a particularly difficult macroeconomic scenario, with a
fast world economic slowdown, a reduction in consumption, credit contraction of finance institutions,
and high volatility of primary commodity prices, which caused a reduction in maritime trade of some
main routes the Canal serves. This resulted in a reduction of tonnage through the Canal.

Revenues
During fiscal year 2009, total revenues were B/.1,962.0 million, as shown in the following graphic.

Income Statement
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This 2.2 percent difference, as compared to the previous fiscal year, is mainly the result of lower
revenues due to the sale of electric power and less interests earned, in spite of the 9.2 percent
increase in toll revenues, which reached B/. 1,438.2 million or 73.3 percent of the total income.
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< Parte del panel circular que muestra la historia del esfuerzo heroico que produjo uno de los

triunfos supremos de todos los tiempos, la construccion de una via acudtica entre los dos océanos
mds grandes del mundo a través del istmo de Panama.
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As additional reference, total revenues in fiscal year 2009 were 17.2 percent over the estimated
figure for the year in the Panama Canal Master Plan 2005-2025'. The Panama Canal Master
Plan continues to be the framework and strategic guide for the Canal’s long-term investments and
development.

Revenues FY-2009

7.4%

19:3% 73.3%

M Toll revenues M Transits related service M Others revenues

The increase in tolls2 revenue is the result of the scheduled toll increase implemented during this
fiscal year, which partly offset the 3.4 percent decrease in tonnage transiting through the waterway.
Revenues for transit-related services3 decreased B/.48.9 million, 11.0 percent less than the invoiced
services during the previous year, due to a smaller number of transits and reduced use in the
reservation system4. These maritime services generated revenues for B/. 379.2 million during fiscal
year 2009, and account for 19.0 percent of the total revenues of the period.
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Other Canal revenues5 represented 7.4 percent of total revenues, with B/.144.6 million, or 44.7
percentless than the B/.261.5 million of this budget line in fiscal year 2008. This decrease corresponds
mainly to a reduction of 44.4 percent in electric power sales, which totaled B/.79.5 million in fiscal
year 2009, as a result of changes in the contracting energy practices in the national electric market.
ACP’s liquidity management contributed B/.32.8 million in interest income for time deposits and
investments in securities, as compared to the B/.70.9 million generated during fiscal year 2008. The
variation with respect to interests earned during 2008 is the result of a reduction in interest rates due
to the international financial situation. Average performance of the liquidity portfolio during fiscal year
2009 was 1.45 percent, as compared to 3.93 percent for the same period the previous year.

1The Master Plan was the document that was drafted and disclosed at a national and international level with the purpose of
submitting to public debate the arguments and technical grounds of the Canal Expansion proposal.

2The last phase of Agreement No. 132 of April 24, 2007, whereby the rules of admeasurement and tolls of the Panama Canal are
modified and an adjustment period of Canal fees for the years 2007, 2008, and 2009, become effective.

3 Includes, among others, revenues for transit reservations, and for tugboat, linehandler, locomotive, and pilotage services, etc.
4 Users who want this service pay an additional reservation fee which guarantees transiting on a specific date as scheduled.

5 Other revenues correspond to revenues for sale of electric power, water, interests earned, and miscellaneous revenues.

/174 panama canal authority > annuval report (2009)
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Expenses

Total operating expenses were B/.535.4 million in fiscal year 2009, B/.17.8 million (3.2 percent) less
compared with the previous fiscal year (see Income Statement graph), equivalent to 27.3 percent of
total revenues. In response to the sudden worsening of the world economic situation, effective and
timely expense management generated adjustments and cost containment of B/.110.9 million in
relation to the budget.

Fuel expenses for electric power generation was 40.6 percent less than budgeted and fuel expenses
for transit operations were 35.9 percent less than estimated, mainly due to the reduction in the oil
price in the international market. Also, there was a reduction of 8.7 percent in the fuel volume used
for electricity generation as compared to the previous year. Likewise, a lower level of oceangoing
transits (-2.2 percent), as a result of world economic slowdown, resulted in a reduction of diesel
consumption in Canal operations.

Financial expenses for B/.14.9 million are included for the first time in the Panama Canal Authority’s
financial statements as a result of the contracted financing with the multilateral and bilateral
credit institutionsé to cover part of the Expansion Program. This amount corresponds to financing
administrative expenses but does not include interests because at present, ACP has covered
Expansion Program costs with its own resources and still has not disbursed funds of the contracted
loan.

Tabla 1. Vertical and Horizontal Analysis of Income and Expenditure of Fiscal Year 2009
(in thousands of balboas)
FY 2008 FY2008 | FY2009  FY2009 FY 2008

Vertical Vertical “V8
Real Analysis Real Analysis FY 2009”
Revenues:
Toll revenues B/. 1,317,475 65.6% BI. 1,438,175 73.3% 9.2%
Transit related services Bl. 428,104 21.3% | Bl. 379,224 193%  (11.4%)
Total transit related revenues 1,745,579 87.0% 1,817,399 92.6% 4.1%
Other revenues: -
Electric power sales 142,895 7.1% 79,463 41%  (44.4%)
Potable water sales 19,709 1.0% 20,247 1.0% 2.7%
Miscellaneous 27,987 1.4% 12,139 06%  (56.6%)
Total other revenues 190,591 9.5% 111,848 57%  (41.3%)
Interest income 70,875 3.5% 32,789 1.7%  (53.7%)
Total revenues 2,007,045 100.0% 1,962,036 100.0% (2.2%)
Expenses: -
Salaries and wages 354,959 17.7% 359,185 18.3% 1.2%
Employee benefits 49,402 2.5% 49,661 2.5% 0.5%
Materials and supplies 41,407 2.1% 51,596 2.6% 24.6%
Power Generation Fuel 69,906 3.5% 41,517 21% (40.6%)
Operational Fuel 30,381 1.5% 19,484 1.0%  (35.9%)
Transportation, meals, and lodging abroad 680 0.03% 611 0.03%  (10.2%)
Allowances and local transportation 686 0.03% 722 0.04% 5.3%
Services rendered by third parties 41,030 2.0% 40,889 2.1% (0.3%)
Insurance 10,020 0.5% 11,141 0.6% 11.2%
Provision for marine accident claims 642 0.03% 7,410 04%  1054.3%
Provision for obsolete inventory 772 0.04% 590 0.03% (23.6%)
Other expenses 8,998 0.4% 14,238 0.7% 58.2%
Sub-total 608,883 30.3% 597,044 30.4% (1.9%)
Capitalized labor and materials (Regular) (31,580) (1.6%) (15,729) (0.8%)  (50.2%)
Capitalized labor and materials (Expansion) (24,131) (1.2%) (45,906) (2.3%) 90.2%
Total expenses of operation 553,172 27.6% 535,409 27.3% (3.2%)
Fee per net ton (355,034)  (17.7%) (344,320)  (17.5%) (3.0%)
Public service fees to Panamanian Treasury (1,874) (0.1%) (1,964) (0.1%) 4.8%
Depreciation (68,503) (3.4%) (73,430) (3.7%) 72%
Net Income/(Loss) 1,028,462 51.2% 1,006,913 51.3% (2.1%)

bFinancing contracted is for B/.2.3 billion with the following agencies: Inter-American Development Bank, Andean Development
Corporation, Japan Bank for International Cooperation, European Investment Bank. and International Finance Corporation.
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Net Income Dividends, Surplus, and Contribution to the National Treasury

During fiscal year 2009, ACP generated an EBITDA? of B/.1,080 million, or 1.5 percent less than in
the previous fiscal year. This variation is a result of a decrease in the revenues for electric power
sales and transit-related services. The EBITDA reached an annual growth rate of 11.1 percent in the
last three years, as is shown in the following graph.
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ACP generated earnings available for distribution, which surpass the estimates forecasted for fiscal
year 2009. However, net income decreased 2.1 percent to B/.1,006.9 million from B/.1,028.5 million
reported the previous year, as is shown in the following graph.
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From this net income, B/. 572.8 million were retained to finance the investment programs and
establish equity reserves provided for by law, while the remaining B/. 434.1 million were paid as
dividends to the National Treasury, significantly exceeding the minimum pay required by Law 28 of
July 17, 20068, as is shown in the following graph.
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"EBITDA (for its English acronym) corresponds to earnings before interest, taxes, depreciation, and amortization.

8L aw 28 of July 17, 2006 - During the construction of the project, payments by the Panama Canal Authority to the National
Treasury for surpluses shall not be less than those made in such concept for Panama Canal Authority Fiscal Year 2005 (B/.
268,850 million). The total amount of the transfers in concept of fees per net ton and surpluses shall not be less than the total
amount of the transfers made for Panama Canal Authority Fiscal Year 2006 (B/.568.128 million).
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Payments to the State for fee per net ton and fee for public services reached B/.346 million this fiscal
year 2009. These payments are equal to 17.6 percent of the total revenue or 24.3 percent of the
earnings before fees and depreciation.

The total contribution to the National Treasury was B/.780.4 million, widely exceeding the minimum
required by Law 28 of July 17, 2006 (B/.568 million) and exceeding in 42.1 percent the amount
foreseen in the Panama Canal Master Plan 2005-2025 for B/.595 million. Between fiscal year 2000
and 2009, total contributions to the National Treasury amounted to B/. 4,719.0 million, and reflect an
annual growth rate of 18.7 percent.
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Assets

ACP total assets for fiscal year-end 2009 were B/. 5,335 million, with 49.8 percent in current assets
and 50.2 percent in net fixed assets. Current assets were B/. 2,655.2 million, 19.6 percent more than
in fiscal year 2008. These assets have had an average annual growth rate of 20.1 percent in the last
three years, while net fixed assets grew at an annual rate of 9.4 percent over the same period. This
increase in assets is the result of the capital reinvestment plan established in the Regular Investment
and Canal Expansion Programs.
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In fiscal year 2009, ACP established a deposit in Euros aimed at reserving necessary funds to pay
for the rest of the sum agreed to in the procurement contract of a modern suction dredge, purchased
at €63.5 million. It is currently being manufactured and will be delivered in fiscal year 2011.
Consequently, in fiscal year 2009, the ACP’s Balance Sheet includes an account which corresponds
to the coverage9 of B/.57.6 million to mitigate the risk associated to the fluctuation of the currency
exchange rate.

Equity and Reserves

ACP’s total equity has increased at an annual rate of 14.6 percent from 2007 to 2009, as a result of
an effective execution of its strategic objectives focused on the generation of value in a growing and
sustainable way.

9Article 44 of the ACP Financial Regulation provides for the establishment of hedging contracts to neutralize or mitigate the risks
associated to the fluctuation of: commodities procured by the Authority or its contractors as a result of the functioning, mainte-
nance, operation, modernization and expansion of the Canal; the types of interests agreed to in loans or government loans, or
other credit obligations acquired by the Authority; and foreign currency exchange rates with respect to national currency in the
Republic of Panama when the Authority would have entered into obligations agreed to in foreign currency.

panama canal authority > annvual
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Article 41 of the ACP’s Organic Law provides for the retention of net profits for the period, funds
necessary to cover investment, modernization, and Canal expansion costs, as well as equity reserves
considered necessary. Equity reserves established for fiscal year 2009 are shown in Table 2.

Table 2. Reserves for Fiscal Year 2009
(in thousands of balboas)

Corporate Reserve for Contingencies and Working Capital 10 0.9
Reserve for Capitalization of the Authority 1! 24.0
Reserve to complete the funds required to purchase the

suction dredge which is being manufactured. 40.0
Provisions for the Investment Program (Regular and Expansion) 507.9
Total B/. 572.8
Liabilities

At the closing of fiscal year 2009, ACP reported current liabilities for B/.256.7 million, of which
B/.125.9 million correspond to accounts payable and B/.90.8 million to labor liability (accrued salaries
and vacation pay).

Since December 7, 2008, ACP has contracted the necessary loans12 to finance up to 43.8 percent
(B/.2.3 billion) of the Canal Expansion Program with multilateral and bilateral agencies listed in Table 3.

Table 3. Multilateral and Bilateral Agencies
(in millions of balboas)

European Investment Bank (EIB)

Japan Bank for International Cooperation (JBIC)
Inter-American Development Bank (IADB)
International Finance Corporation (IFC)
Corporacion Andina de Fomento (CAF)

Total

B/.2,300

The contract loans will have a 20-year maturity, with a ten-year grace period, commitment
and underwriting fees, and type of interest agreed are based on market conditions and time of
disbursements.

Financial Indicators

Liquidity Indicator

ACP achieved a better position of its working capital at the closing of fiscal year 2009. Current
ratio increased 17.0 percent with regards to the previous fiscal year, with current assets equal to
10.3 times current liabilities. Since 2000, treasury management has generated B/. 312.0 million in
revenues for interests earned, with an annual average liquidity growth of 27.9 percent.
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10 L egal framework - Agreement No. 69 of December 16, 2003, and consists in maintaining a reserve equivalent to 30 days of
total income or average invoicing of the Canal (net interests earned).

™1 Legal framework: Agreement No. 119 of July 27, 2006, and consists in maintaining such a reserve that the annual balance of the
total reserve does not exceed 10% of the fixed assets and the annual sum to be reserved does not exceed 15% of transit revenues.
12 The Cabinet Council, through Cabinet Resolution No. 178 of October 13, 2008, approved the request submitted by the Panama
Canal Authority Board of Directors and authorized it to proceed with the contracting of loans with multilateral and bilateral credit
agencies.
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Activity Indicators

The increase recorded by the net fixed assets, mainly in the construction sector in construction
projects currently underway, as a result of investment projects under execution, produced a net fixed
asset turnover of 73.0 percent; in other words, each Balboa corresponding to ACP’s net fixed assets,
produces 0.73 cents in revenues.

Activity
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79%
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Leverage Indicators
Historically, ACP has shown a balance sheet free of long-term debt, reporting only current liabilities,
which represent only 5.1 percent of its equity.

Leverage
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Profitability Indicators

ACP'’s profitability indicators are kept at acceptable levels, considering the world economic situation,
confirming the Canal's capacity to generate wealth under a scenario of severe contraction of
international trade. Return on sales remained at 51.0 percent during fiscal year 2009, thanks to
timely expenditure management actions. Return on total assets and return on equity were 19.0 and
20.0 percent, respectively. Both record a slight decrease as compared to the previous fiscal year as
a result of the increase in the assets acquired due to the execution of the Regular Investment and
Canal Expansion Programs.

Return on Sales

Return on Assets
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46 /o 22%
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19%

0 I 23%
0
x | I

21%
Asset Turnover 08 o 20%

0% B Capital Multiplier I l
I I 37% 1ﬁ% 1ﬁ% 105% 08

07 08 09

panama canal authority > annuval report (2009) 179




180

g

Understanding and Description of the Indirect Economic Impacts and its Scopes.

In the context of the Expansion Program of the Panama Canal and its Referendum, ACP contracted

the services of a local consulting company responsible of performing a “study of the Economic

impact of the Canal in the national scope”. The findings that the consulting company, altogether with
the support of ACP, found on the matter were very interesting. It became clear with the results of
the study that:

. The contribution of the Canal to the Gross Internal Product (GIP) is greater to the expressed
one in the National Accounts published by the General Controllership of the Republic of
Panama.

. The Canal is the epicenter of a logistics and transportation conglomerate.

. The activity of the Canal, altogether with the other activities that this conglomerate produces as
well; have a multiplying effect on the rest of the activities of the economy, in terms of the GIP,
use and income for the government.

Direct Contribution of the Canal to the Gross Internal Product and its Multiplying Impact

In the period from 2000 to 2008 the contribution of the Canal to the GIP has been in average 4.8
percent according to the General Controller of the Republic. However, according to the study this
contribution exceeds 10.0 percent when including the multiplying impact that happens when the
workers spent their salaries in the purchase of goods and services, as well as if the multiplying
impact is considered over the suppliers of merchandises and services. A relevant conclusion of the
study was that each foreign dollar received by the Canal is a contribution of 1.27 dollars on the GIP,
which means that the impact on the GIP over the rest of the activities is of 0.27 cents.

The Canal is the Epicenter of a Logistic and Transportation Conglomerate

A conglomerate is a group of sectors in the economy, that although each one makes a different
economic activity, they are related among each other, they benefit from the presence of the other
do to the produced synergies, in terms of economic impact or “spillovers”. The conglomerates or
clusters usually have an epicenter. The epicenter is that one activity that if it did not exist, then the

The Panama Canal Cluster
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conglomerate would not exist either. In the case of the logistic and transportation conglomerate
of Panama, the epicenter is the Panama Canal, because without the existence of this, then the
group of activities agglutinated around this one would not exist either or its existence would be very
meager. The following are activities of the logistic and transportation conglomerate such as: transfer
of containers ports, railroad, shipping lines, shipping agencies, shipyards, bunker, shipchandlers,
boats and piloting services, Colon’s Free Zone, aerial hub of load and passengers, supporting
bank services to the activities of logistic and transportation, Zones Processors of Export, Agency
of Panama - Pacific Special Economic Area, City of Knowledge, Merchant Marine, Marine Court,
Marine University, qualification and classification of ships, among others.

Economic Contribution of the Logistic and Transportation Conglomerate in the National
Scope

The study determined that over a third of the country’s GIP is generated by this logistic and
transportation conglomerate, been the Panama Canal the epicenter of it. In terms of employments,
the magnitude of the contribution is similar, that is to say, contributes with over a third of the total
of jobs in the country. Also determine that it constitutes over 15.0 percent of the income of the
government. Over an 80.0 percent of Panama’s exports are made by this conglomerate, which
means that it is an export conglomerate, been mainly of services. In Panama the US Dollar is the
currency in use, which means that this conglomerate contributes mostly to the monetary base of the
country for domestic transactions and in the usage of currencies for international transactions.

New Study to Measure Impacts

After the study on “The economic impact of the Canal on national scope”, steps were taken in to
begin improving measurements, having a better understanding on the interaction of the Canal with
each one of the activities and to obtain the permanent coordination between the diverse public
organizations in this measurement effort. The public organizations involved in this effort are: The
Panama Canal Authority (ACP), Ministerio de Economia y Finanzas (Ministry of Economy and
Finances - MEF), Autoridad Maritima de Panama (Maritime Authority of Panama — AMP), and the
Insituto Nacional de Estadistica y Censo (National Institute of Statistic and Census - INEC). This
inter-institutional team has been denominated as the IMEM (Inter-Institutional Measurement and
Estimation Module).

For this intention the Inter-American Development Bank (IDB) will grant to the Republic of Panama a
“non-reimbursable financial cooperation”. Once the financial resources were obtained, ACP carried
out the bidding process to select the consulting company responsible of the new study. Previous
to the bidding, the public entities in charge of the permanent coordination of the measurement
effort signed an agreement of formal cooperation on the matter. This new measurement study is
considered to last sixteen months.

It is expected that this study will produce the design of a “satellite account” of the logistic and
transportation conglomerate, which would be under the domain of the INEC for its permanent
measurement through the years. This satellite account will reflect information about the specific
impacts of the logistic and transportation conglomerate over the GIP and the employments on diverse
sectors of the economy; as well as consumption, investment and the income of the government;
among other variables. Another expected outcome to be obtained from this new measurement is
the development of a Computerized General Equilibrium Model (CGE), which would allow making
simulations of the impact of the public policies on the development of the conglomerate as well of the
conglomerate on the society, in terms of the growth and income distribution of the population.
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Deloitte.

TRANSLATION OF A REPORT ORIGINALLY ISSUED IN SPANISH

INDEPENDENT AUDITORS’ REPORT

To the Board of Directors of the Panama Canal Authority
Report on the financial statements

We have audited the accompanying financial statements of the Panama Canal Authority, which comprise the
balance sheet as at September 30, 2009, and the statements of income, changes in equity and cash flows for
the year then ended, and a summary of significant accounting policies applied and other explanatory notes.

Management’s responsibility for the financial statements

Management is responsible for the preparation and fair presentation of these financial statements in
accordance with International Financial Reporting Standards. This responsibility includes: designing,
implementing and maintaining internal control relevant to the preparation and fair presentation of financial
statements that are free from material misstatement, whether due to fraud or error; selecting and applying
appropriate accounting policies; and making accounting estimates that are reasonable according to the
circumstances.

Auditor’s responsibility

Our responsibility is to express an opinion on these financial statements based on our audit. We conducted
our audit in accordance with International Standards on Auditing. Those standards require that we comply
with ethical requirements and plan and perform the audit to obtain reasonable assurance whether the financial
statements are free from material misstatement.

An audit involves performing procedures to obtain evidence about the amounts and disclosures in the
financial statements. The procedures selected depend on the auditor’s judgment, including the assessment of
the risks of material misstatement of the financial statements, whether due to fraud or error. In making those
risk assessments, the auditor considers internal control relevant to the entity’s preparation and fair
presentation of the financial statements in order to design audit procedures that are appropriate in the
circumstances, but not for the purpose of expressing an opinion on the effectiveness of the entity’s internal
control. An audit also includes evaluating the appropriateness of accounting policies used and the
reasonableness of accounting estimates made by management, as well as evaluating the overall presentation of
the financial statements.

We believe that the audit evidence we have obtained is sufficient and appropriate to provide a basis for our
audit opinion.

Opinion

In our opinion, the accompanying financial statements present fairly, in all material respects, the financial
position of the Panama Canal Authority as at September 30, 2009, and the results from its operations and its
cash flows for the year then ended in accordance with International Financial Reporting Standards.

(Signed by Deloitte)

December 17, 2009
Panama, Republic of Panama
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Panama Canal Authority

Balance sheet
September 30, 2009

(In thousands of balboas)

Assets
Non-current assets:
Properties, plant and equipment, net

Current assets:
Cash, cash equivalents, and bank deposits
Investment securities (held to maturity)
Hedge instrument
Accounts receivable
Inventories, net
Accrued interest receivable and other assets

Total current assets

Total assets

Equity and liabilities
Equity:
Contributed capital
Retained earnings:
Reserved
Unappropriated
Adjustment for hedge instrument valuation

Total equity

Current liabilities:
Accounts payable
Provision for marine accident claims
Accrued salaries and vacation payable
Other liabilities

Total current liabilities

Total equity and liabilities

The accompanying notes are an integral part of these financial statements.
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Panama Canal Authority

Income statement

For the year ended September 30, 2009
(In thousands of balboas)

2008

1,317,475
428.103

1,745,578

142,895
19,709
70,875
27,988

261,467

2,007,045

354,959
49,402
41,407

100,287

1,366
41,030
10,020

642
Tz
8,998

608,883
(55815

5530172

1,453,873
(355,034)

(1,874)
(68.503)

Notes 2009
Revenues:
Toll revenues 1,438,175
Other Canal transit services 379,224
1,817,399
Other revenues:
Electric power sales 79,463
Potable water sales 20,247
Interest income 32,789
Miscellaneous 1€ 12,138
Total other revenues 144,637
Total revenues 1,962,036
Expenses:
Salaries and wages 359,185
Employee benefits 49,661
Materials and supplies 51,596
Fuel 61,001
Transportation and allowances 1,333
Contracted services and fees 40,889
Insurance 11,141
Provision for marine accidents K3 7,410
Provision for obsolete inventory 9 590
Other expenses 14,238
597,044
Capitalized labor and materials 14 (61.635)
Total expenses 535.409
Income before fees and depreciation 1,426,627
Fees per net ton 12 (344,320)
Panamanian Treasury (Tesoro Nacional) -
public service fees (1,964)
Depreciation 4 (73.430)
Net income 15 1,006,913

1,028,462

The accompanying notes are an integral part of these financial statements.
B
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Panama Canal Authority

Statement of changes in equity

For the year ended September 30, 2009
(In thousands of balboas)

Retained Earnings Adjustment
for hedge
Contributed instrument Total

Notes Capital Reserved Unappropriated valuation equity
Balance as of September 30, 2007 1,904,968 1,475,151 486,414 - 3,806,533
Transfer to Panamanian Treasury 11 - - (486,414) - (486,414)
Net income - - 1,028,462 - 1,028,462
Contributions to the investment program 10 - 579,032 (579,032)
Increase in equity reserves 10 - 105,578 (105,578)
Balance as of September 30, 2008 1,904,968 2,159,761 343,852 - 4,408,581
Transfer to Panamanian Treasury 11 - - (343,852) - (343,852)
Net income - - 1,006,913 - 1,006,913
Cash flow hedge 7 - - - 6,478 6,478
Contributions to the investment program 10 - 507,868 (507,868)
Increase in equity reserves 10 - 64.925 (64.925)
Balance as of September 30, 2009 1,904,968 2,732,554 434,120 6,478 5,078,120

The accompanying notes are an integral part of these financial statements.
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Panama Canal Authority

Statement of cash flows
For the year ended September 30, 2009

(In thousands of balboas)

Notes 2009 2008
Cash flows from operating activities:
Net income 1,006,913 1,028,462

Adjustments for:

Depreciation 4 71,990 66,180
Loss on disposal of fixed asset 2,29 1,114
Provision for obsolete inventory 9 590 N2
Provision for marine accidents 13 7,410 642
Severance payable 17 - (10,000)
Changes in operating assets and liabilities:
Accounts receivable IS 78 1,920
Inventories (10,382) (5,265)
Accrued interest receivable and other assets 14,775 3D
Current liabilities (1,880) 47,157
Net cash provided by operating activities 1,093,286 1,134,754
Cash flows from investing activities:

Net increase of fixed asset (314,639) (266,311)

Net decrease (increase) in investments 6 470,426 (135,264)

Net increase in time deposits, over 90 days (892,675) (238,586)

Hedge instrument 7 (50 1) -

Net cash used in investing activities (787.867) (640.161)
Cash flows from financing activities:

Transfer to Panamanian Treasury 11 (343.,852) (486.414)
Net (decrease) increase in cash and cash equivalents (38,433) 8,179
Cash and cash equivalents at beginning of the year 250,658 242.479
Cash and cash equivalents at end of the year 5 212,228 250,658
Investing activities that did not represent cash

outflows
Fixed assets - capitalized depreciation 4,14 (1.,440) (2,323)

The accompanying notes are an integral part of these financial statements.
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Panama Canal Authority

Notes to financial statements
September 30, 2009

(In thousands of balboas)

General Information

The Panama Canal Authority (PCA) is an autonomous agency of the Government of
Panama, established in conformity with Article 316 of the Political Constitution of the
Republic of Panama. The PCA is responsible for the administration, operation,
conservation, maintenance, modernization, and other related activities of the Panama Canal
(the Canal), that are necessary to ensure the safe, uninterrupted, efficient and profitable
operation of the Canal in accordance with the constitutional and legal regulations in effect.
The PCA has its own patrimony and the right to manage it. The PCA was organized on
June 11, 1997 under Law No.19 (Organic Law).

The PCA, in coordination with government entities designated 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 expiration of the 1977 Torrijos-Carter Treaty at noon on December 31, 1999, the
Panama Canal reverted to the Republic of Panama free of debts and liens, becoming an
inalienable patrimony of the Republic of Panama, open to the peaceful and uninterrupted
passage of vessels of all nations and whose use will be subject to the requirements and
conditions established by the Political Constitution of Panama, the Organic Law of the
PCA, and its management.

As of September 30, 2009, the PCA had a total of 9,671 (2008: 9,447) employees, of which
8,147 (2008: 7,797) were permanent and 1,524 (2008: 1,650) were temporary.

The main PCA offices are located at the Administration Building #101, Balboa, Republic
of Panama.

The financial statements of the Panama Canal Authority for the period ended as of
September 30, 2009, were approved by the Board of Directors and authorized for their
issuance on December 17, 2009.



Panama Canal Authority

Notes to financial statements
September 30, 2009

(In thousands of balboas)

2: Adoption of New and Revised International Financial Reporting Standards

At the date of these financial statements, the following standards and interpretations were
issued but not yet in effect:

Standard and Interpretation Effective Date
IAS 1 (Revised) - Presentation of January 1, 2009
Financial Statements
IFRS 8 - Operating segments, replaces January 1, 2009
IAS 14, Segment reporting
IAS 23 (Revised) - Borrowing costs January 1, 2009
IAS 32 (Amendment) Financial January 1, 2009
Instruments

IFRIC 14 - The limit on a defined benefit January 1, 2009
asset, minimum funding requirements and
their interaction

The Administration considers that the adoption of these standards and interpretations

applicable to future periods, would not have an important effect in PCA’s financial
statements.
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Panama Canal Authority

Notes to financial statements
September 30, 2009

(In thousands of balboas)

3. Significant accounting policies

o/

SJOA

983,

3.4.

Statement of compliance

PCA'’s financial statements, including the comparatives figures, have been prepared in
accordance with International Financial Reporting Standards, issued by the
International Accounting Standard Board (“IASB”) and the interpretations issued by
the International Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC) of the IASB.

Basis of presentation

The financial statements have been prepared under the historical cost basis, except for
the recognition of changes in foreign currency of hedge instruments. PCA applied
accounting policies consistent with those applied in the prior year.

Use of estimates

These financial statements are prepared in conformity with IFRS which requires
management to make estimates and assumptions. These assumptions affect the
reported amounts of assets and liabilities, the disclosure of contingent assets and
liabilities 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
estimates. Significant estimates for these financial statements include the provision
for marine accident claims, provision for obsolete inventory of materials and supplies,
and the determination of the useful life of fixed assets.

Properties, plant, and equipment

Items of properties, plant, and equipment with a value of B/.5 or more are recorded at
cost. The cost of items that are not capitalized or under B/.5 is expensed as incurred.

Depreciation is calculated using the straight-line method over the following estimated
useful lives:

Buildings 25 - 75 years

Structures 5-100 years

Equipment 3 - 75 years
-8-



Panama Canal Authority

Notes to financial statements
September 30, 2009

(In thousands of balboas)

3.

3.6.

The assets’ useful lives are reviewed periodically to ensure that the depreciation period
is consistent with the expected economic benefit of the components of properties,
plant, and equipment.

The gain or loss resulting from the retirement or disposal of an asset is the difference
between the net proceeds and the net book value of the asset. The gain or loss is
reflected in the statement of income when incurred, except for buildings and properties
that were received from the Government of Panama, which are charged against equity
when they are demolished or returned to the Government of Panama once it is
determined they have no operating use for the PCA.

Maintenance and repairs are expensed as incurred, while major improvements are
capitalized. Dredging costs incurred for recurrent maintenance of the waterway, as a
result of landslides and erosion, are expensed. Dredging costs for substantial
improvements to the waterway are capitalized and depreciated over their estimated
useful lives.

Construction in progress represents plant and properties under construction and
includes the cost construction and other direct costs. These assets are depreciated
when completed and placed in operation.

Impairment of long term assets

Assets that are subject to amortization are reviewed annually to identify any
impairment losses, whenever events or changes in circumstances indicate that the
carrying amounts may not be recoverable. An impairment loss is recognized for the
amount by which an asset’s carrying amount exceeds its recoverable amount. The
recoverable amount is the higher of an asset’s net selling price and its value in use.

Financial instruments

The financial assets and liabilities are recognized in the balance sheet of the PCA
when they become a contractual obligation of the instrument.

e Cash, cash equivalents and bank deposits - Consist of cash on hand, deposits in
current and saving accounts, and time deposits, free of liens and with original
maturity dates of less than 90 days or over 90 days not exceeding one year.
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Panama Canal Authority

Notes to financial statements
September 30, 2009

(In thousands of balboas)

3.7

e Accounts receivable - Accounts receivable are recorded at their face value.

e Classification of financial assets and liabilities into current or non-current -
Financial assets and liabilities are classified according to their maturity date on the
balance sheet. Current assets and liabilities are those with a maturity date that is less
than or equal to twelve months. Non-current assets and liabilities are those with a
maturity date greater than twelve months.

o Write-off of financial assets - Financial assets are written off only when the
contractual rights to receive cash flows have expired; or where in the transfer of
financial assets, substantially all the risks and benefits inherent in ownership of the
asset were transferred to another entity. If the entity does not transfer and does not
retain substantially all the risks and benefits of ownership and continues to control the
transferred asset, the entity recognizes its retained interest in the asset as well as a
liability for the amount it may have to pay. If the entity retains substantially all the
risks and benefits of ownership of the financial asset transferred, the entity continues
to recognize the financial asset and also recognizes a liability secured by the amount
received.

e Impairment of financial assets - Financial assets are assessed at the end of each
reporting period to determine whether there is evidence of impairment. A financial
asset is impaired if there is evidence that as a result of one or more events that
occurred after the initial recognition of the asset there has been an impact on the
estimated future cash flows of the financial asset.

e Accounts payable - Accounts payable do not earn interests explicitly and are recorded
at their face value.

e Write-off of financial liabilities - The entity removes financial liabilities when, and
only when, the entity’s obligations are discharged, cancelled or expired.

Investment securities

Purchases of investments are recognized on the settlement date, the date on which
PCA pays and receives the asset.

Investment securities are acquired with the intention to be held to maturity and are
recorded at amortized cost. Amortized cost is the initial cost of the investment,
adjusted by the cumulative amortization of any discount or premium on acquisition.
The amortization of the discount or premium is recognized as an increase or decrease
of interest income in the statement of income.

-10-



Panama Canal Authority

Notes to financial statements
September 30, 2009

(In thousands of balboas)

3.8.

Hedge instrument

The entity recognizes at fair value all assets or liabilities arising from operations with
derivative financial instruments on the balance sheet, independently of the purpose for
holding them. Fair value is determined based on quoted market prices and, when not
traded in an active market, is determined by using valuation techniques accepted in the
financial sector.

When hedging instruments are contracted with the aim of hedging risks and comply
with all hedging requirements, their designation is documented at the beginning of the
hedging relationship, describing the objective, characteristics, accounting recognition,
and how effectiveness will be measured, as applicable to that operation.

Hedging instruments designated as hedges recognize changes in valuation according to
the type of hedging involved: (1) for fair value hedges, fluctuations in the fair value of
the derivative, as well as fluctuations of the hedged item are valued at fair value and
are recognized in profit and loss; (2) for cash flow hedges, the effective portion is
temporarily recognized in equity as comprehensive income and recycled in the income
statement when the hedge item affects profit or loss; the ineffective portion is
recognized immediately in profit and loss.

The entity shall discontinue the hedge accounting when the derivative expires, is sold,
terminated or exercised, when the hedging instrument does not achieve a high
effectiveness to compensate for the changes in fair value or cash flows of the hedged
item, or when the entity decides to cancel the hedge designation.

In cash flow hedges, when hedge accounting is discontinued, the amounts recorded in
equity as comprehensive income shall remain in equity until the forecasted transaction
or firm commitment affect profit and loss. When a forecasted transaction or firm
commitment is no longer expected to occur, the cumulative gains or losses that were
reported in equity as comprehensive income are immediately transferred to the income
statement. If the hedging of a forecasted transaction had been shown as effective and
later does not comply with the effectiveness test, the accumulated effects in the
comprehensive income equity account are carried proportionally to the income
statement to the extent that the forecasted asset or liability affects the profit and loss.

-11-
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Panama Canal Authority

Notes to financial statements

September 30, 2009
(In thousands of balboas)

3.9.

All investments, deposits and/or certificates of deposits of the PCA, are denominated
in the currency of the United States of America, or in other currencies exclusively for
payment to vendors for contracts awarded in such currencies, without the intention of
speculating and with the sole purpose of mitigating the foreign currency exchange risk.
Topics related to foreign exchange rate volatility are documented with the purpose of
mitigating the risk related to payments of the awarded contracts. Deposits are renewed
for remaining balances as periodic payments are made and interests are generated.
Interests are considered part of the hedge, and are capitalized to the deposit until the
entire contract is paid. To determine the prospective effectiveness, a historic
correlation is made between the variations in the exchange rate of the deposit with the
variations experienced by the commitment of the purchase contracted. The method
used to determine the retrospective effectiveness is the dollar off-set method for
cumulative changes.

Inventories

Inventories of materials, operating supplies, and fuel are presented at the lower of cost
and net realizable value. Inventories are valued based on the average cost method
according to the valuation of suppliers which after the allowance for obsolescence of
materials and supplies inventory, does not exceed the realizable value.

3.10. Allowance for obsolete materials and supplies

3.11.

The inventory of supplies and materials is evaluated annually to determine the
adequacy of stock levels. If determined to be excessive, these should be reduced due to
obsolescence, impairment, diminishment of quality, slow turnover or as a result of not
being useful for the operation and functioning of the Canal.

If any inventory item of supplies and materials complies with the previously mentioned
characteristics, the allowance is adjusted to its reasonable value to recognize the
probable loss.

Revenue recognition

Revenues are recognized when it is probable that future economic benefits will flow to

the PCA and those benefits can be measured reliably. The following specific criteria
have to be complied before revenues are recognized:

-12-



Panama Canal Authority

Notes to financial statements

September 30, 2009
(In thousands of balboas)

912,

3.13.

Toll revenue
The toll revenue is recognized once vessels complete their transits through the Canal.

Electric power sales revenue

The PCA has the capacity to produce both hydropower and thermal power to generate
electricity needed for canal operations. Excess production is sold in the open market
through contracts with distributors of electricity and other third parties.

Potable water sales revenue

The PCA has the capacity to produce and supply potable water for consumption within its
facilities. Surplus production is sold to the National Institute of Pipelines and Sewerage
(Instituto de Acueductos y Alcantarillados Nacionales).

Services rendered
Revenues from other services are recognized when services are rendered.

Interest
Interest income on bank deposits and investments are recognized as accrued.

Embedded derivatives

Derivatives may be embedded in other contractual agreement (a “host contract™). The
entity accounts for the embedded derivative separately when the host contract is not
carried at fair value by means of profit or loss, and if because of the characteristics of
the embedded derivative it is not closely related to the host contract. Separated
embedded derivatives are accounted for depending on their classification and are
presented on the balance sheet together with the host contract.

Monetary unit

The PCA maintains its accounting records and financial statements in balboas (B/.).
The balboa, monetary unit of the Republic of Panama, is at par and has free exchange
with the U.S. dollar. The Republic of Panama does not issue paper money and in its

place utilizes the U.S. dollar as legal currency.

Assets and liabilities denominated in foreign currencies are converted to balboas (B/.),
at the exchange rate prevailing at the end of the period.
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Panama Canal Authority

Notes to financial statements
September 30, 2009

(In thousands of balboas)

3.14. Critical judgment in the application of accounting policies

Fixed assets:

To determine the useful life of fixed assets, a catalog of property, plant, and equipment
units is used. This catalog is an internal guide that identifies the basis to determine the
elements of a fixed asset, based upon the criteria established in the International
Financial Reporting Standards.

This catalog details all the assets according to function and useful life, within the main
objective of unifying the criteria used in the classification of capital assets and the
estimation of depreciation expense.

Marine accident claims:

The PCA records a provision for marine accidents as soon as a known probable
economic obligation is derived from any particular incident. Such provision includes
an estimate of costs for repairs, dry dock, damages to cargo and inspection, among
others. These elements constitute the basis to record the initial liability which is
updated based on inspections or presentation of properly supported claims.

The PCA will make payments for claims that are properly supported and accepted by
the PCA during the administrative or judicial stage or in conformity with the Organic
Law, Article 69. The PCA will also make payments in compliance with final rulings of
the Maritime Tribunal, in cases where the PCA may be liable.

-14-



Panama Canal Authority

Notes to financial statements
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4. Properties, plant and equipment, net

Properties, plant and equipment are as follows:

Assets
Land
Buildings
Structures
Equipment

Constructions in progress

Accumulated
depreciation
Buildings
Structures
Equipment

Net value

September 30, 2009

Beginning Ending
Balance Additions Decreases Balance
1,022,767 - - 1,022,767

92,494 375 (441) 92,428
701,728 47,856 l,297) 748,287
868,582 28,251 (15,972) 880,861
20131635 240,753 - 514,388

2.959.206 317.235 (17.710) 3.258.731

28,912 2,953 (7) 31,858
153,610 25,553 (120) 179,043
337.974 44.924 (14.135) 368,763
520.496 73.430 (14.262) 579.664

2,438,710 243,805 (3,448) 2,679,067
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September 30, 2008
Beginning Ending
Balance Additions Decreases Balance
Assets
Land 1,022,581 186 - 1,022,767
Buildings 87,705 4,813 (24) 92,494
Structures 602,784 98,945 (1) 701,728
Equipment 786,324 85,330 (3,072) 868,582
Constructions in progress 194,275 79.360 - 273.635
2,693,669 268,634 (3.097) 2,959,206
Accumulated depreciation
Buildings 26,186 2,750 (24) 28,912
Structures 130,614 22,997 (1) 153,610
Equipment 297.176 42,756 (1.958) 337,974
453.976 68.503 (1.983) 520,496
Net value 2,239,693 200,131 d,114) 2,438,710

The PCA recorded losses as a result of retirements or disposals of assets of B/.2,292 (2008:
B/.1,114). During 2009, the main assets that were retired included a barge tie up station,
hydraulic excavator with its spare parts, vehicles and printing equipment. During 2008, the
main assets that were retired included diesel motors, communication equipment, elevators,
vehicular equipment, pumps, containers, film processors, surveillance and intrusion detection
systems.

A portion of the depreciation of B/.1,440 (2008: B/.2,323) corresponding to equipment
utilized in investment projects was capitalized as properties, plant and equipment during
the period (See note 14).

At the end of fiscal year 2009, constructions in progress included Investment Program -
Other totaling B/. 151,989 (2008: B/.160,002) and the Investment Program - Canal
Expansion totaling B/.362,399 (2008: B/.113,633). The latter includes commissions and
other costs of financing totaling B/.14,930 during fiscal year 2009 (2008: B/.-).
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5. Cash, cash equivalents and bank deposits

Cash, cash equivalents and bank deposits are comprised of the following:

Cash on hand

Deposits in current accounts

Deposits in saving accounts

Time deposits with original maturities
under 90 days

Total cash and cash equivalents

Time deposits with original maturities
over 90 days not exceeding one year

Total bank deposits

Article 44 of the Organic Law states that PCA’s funds may be placed in short-term investment
grade instruments and may not be used to buy other types of financial investment instruments
issued by Panamanian or foreign public or private entities, or to grant loans to such entities or
to the Panamanian Government. All PCA investments in time deposits are placed in

investment grade banks.

6. Investment securities (held to maturity)

During fiscal year 2008, investments consisted of bonds which were acquired with the
intention of being held to maturity. All PCA investments were short-term and had been

2009 2008
49 63
R/,129 22,455
120,046 64
65.001 228,106
(Al 5 250,658
2,295,165 1,402,490
2,507,390 1,653,148

placed in investment grade instruments. Following is a description of these investments:

-17-
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2009 2008
Book Book
Value Fair Value Value Fair Value
Investment securities:
Investments in multilaterals - - 27,969 28,232
Investments in commercial paper
and financial bonds - - 235,450 229,547
Investments in commermal paper : . 207.007 205.947
and non-financial bonds
- - 470,426 463,726

Changes in investments held to maturity are stated as follows:

2009 2008
Balance at the beginning of the year 470,426 335,162
Additions ; 649,170
Redemptions (470,426) (513.906)
Balance at the end of the year - 470,426

7. Hedge instrument

In fiscal year 2009, the hedge instrument consisted of a time deposit in Euros whose
objective was to hedge the exposure to variability in foreign exchange rates as a result of the
obligation to pay for the fabrication and acquisition of a dredge in this currency. The delivery
of the dredge is planned for fiscal year 2011.

The fair value of the financial instrument was measured using the Bloomberg exchange rate
in EUR-USD at the closing of September 30, 2009.

-18-



Panama Canal Authority

Notes to financial statements

September 30, 2009
(In thousands of balboas)

The hedge instrument activity is detailed as follows:

Hedge instrument -
time deposit

Hedge instrument
valuation adjustment

8. Accounts receivable

Accounts receivable are detailed as follows:

Transit-related services
Electric power sales
National Institute of Pipelines and Sewerage
(Instituto de Acueductos y Alcantarillados Nacionales)
Other government entities
Other services

9. Inventories, net

The inventories are detailed as follows:

Supplies and materials
Fuel
Provision for obsolete inventory

-19-

2009 2008
50,978 -
6.478 -
7,457 -

2009 2008
10,056 6,427
16,989 23,934
3,461 2,190
1,370 1,140
i¥/38 1,501
33,614 85,192

2009 2008
44,438 37,428
15159 8,938
(6.705) (6,505)
49,653 39.861




Panama Canal Authority

Notes to financial statements
September 30, 2009

(In thousands of balboas)

Change in the provision for obsolete inventory of supplies and materials is as follows:

2009 2008
Balance at the beginning of the year 6,505 6,400
Increase 590 T
Charges (390) (667)
Balance at the end of the year 6,705 6,505

10. Retained earnings reserved

Article 41 of the Organic Law establishes that after covering the costs for operation,
investment, modernization, and expansion of the Canal, as well as the necessary reserves
provided by the Law and the Regulations, any surplus shall be forwarded to the National
Treasury in the following fiscal period.

Changes in appropriated retained earnings are detailed as follows:

September 30, 2009
Balance
at the Balance
beginning of at the end of
the year Increase Decrease the year
Reserves for:
Canal expansion 91,306 - - 91,306
Investment projects - others 25,000 40,000 - 65,000
Catastrophic risks 36,000 - - 36,000
Social and environmental program
of the Canal watershed 10,000 - - 10,000
Contingencies and working capital 157,679 889 - 158,568
Enterprise capitalization 243,871 24.036 - 267,907
563,856 64,925 - 628,781
Contributions for:
Investment programs 1,595,905 507,868 - 2,103,773
2,159,761 572,793 - 2,732,554
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(In thousands of balboas)

September 30, 2008
Balance
at the Balance
beginning of at the end of
the year Increase Decrease the year
Reserves for:
Canal expansion 35,300 56,0006 - 91,306
Investment projects - others - 25,000 - 25,000
Catastrophic risks 36,000 - - 36,000
Social and environmental program
of the Canal watershed 10,000 - - 10,000
Contingencies and working capital 142,978 14,701 - 157,679
Enterprise capitalization 234,000 9.871 - 243,871
458,278 105,578 - 563,856
Contributions for:
Investment programs 1,016,873 579,032 - 1.595.905
1,475,151 684,610 - 2,159,761

The equity reserves established up to date are as follows:

Reserve for Canal expansion

The Board of Directors approved an equity reserve for the construction program of the
Panama Canal third set of locks. The funds for this reserve are segregated based on the
levels of earnings obtained, according to the financing needs of the PCA for determined
projects during the implementation of the program. The Board of Directors approved a
reserve of B/.56,006 for fiscal year 2008, whereas in fiscal year 2009, the PCA did not
increase this reserve.

Reserve for investment projects - others

The Board of Directors approved an equity reserve for the investment programs in the
Panama Canal. The funds of this reserve are segregated based on the earning levels,
according to PCA’s financing needs for particular projects during programs execution.
During fiscal year 2009, the Board of Directors approved a reserve of B/.40,000 for a total
reserve of B/.65,000 (2008: B/.25,000).

==
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(In thousands of balboas)

11.

Reserve for catastrophic risks

The Board of Directors approved an equity reserve to cover the deductibles of the
catastrophic risks insurance policies with a maximum amount of B/.36,000. The PCA did not
increase this reserve for fiscal years 2009 or 2008.

Reserve for the social and environmental program of the Canal watershed

The Board of Directors approved the establishment of a reserve to finance the social and
environmental program of the Canal watershed. The purpose of this program is to preserve
natural resources and promote the development and integral management of the watershed.
During fiscal years 2009 and 2008, the PCA did not make appropriations to this reserve.

Reserve for contingencies and working capital

The Board of Directors approved an equity reserve for contingencies and working capital
based on the PCA’s level of revenues. The amount of this reserve is based on the average of
30 days of Canal revenues or billing, and is funded in stages, periodically, as agreed by the
Board of Directors. During fiscal year 2009, the Board of Directors approved the increase of
this reserve by B/.889 (2008: B/.14,701) for a total reserve of B/.158,568 (2008: B/.157,679).

Enterprise capitalization

The Board of Directors approved a reserve for Enterprise capitalization. The purpose of this
reserve is to ensure and facilitate the long-term financial projection of the Enterprise. This
reserve will be funded in stages, according to the periodicity agreed by the Board of
Directors. During fiscal year 2009, the Board of Directors approved the increase of this
reserve by B/.24,036 (2008: B/.9,871) for a total of B/.267,907 (2008: B/.243,871).

Contributions to investment programs
The Board of Directors approved an increase in funds to investment programs for
B/. 507,868 (2008: B/.579,032).

Unappropriated retained earnings

Article 41 of the Organic Law establishes that after covering the costs for the investment
program and the reserves detailed in Note 10, any surplus shall be remitted to the
Panamanian Treasury in the following fiscal period. Therefore, the PCA should transfer the
total amount of B/.434,120 to the Panamanian Treasury which corresponds to the year ended
September 30, 2009 (2008: B/.343,852).
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12.

13.

In compliance with Law 28 of 2006, during the construction period of the third set of locks,
the PCA will continue to make increasing payments to the Panamanian Treasury based on
Canal tonnage fees and any operational surplus. Any payments based on an operational
surplus shall not be less than those made to the Panamanian Treasury in 2005 for the amount
of B/.268,850. The combined payments based on Canal tonnage fees and operational
surpluses shall not be less than the payments effected in fiscal year 2006 for the amount of
B/.568,128.

Accounts payable

The accounts payable are as follows:

2009 2008
Panamanian Treasury 26,753 27,460
Suppliers and others 99.150 91,898

125.903 119,358

Article 39 of the Organic Law establishes that the PCA shall pay annually the Panamanian
Treasury a fee per net ton, or its equivalent, collected from vessels paying tolls for use of the
Canal. This fee shall be set by the PCA. The total of such fees amounted to B/. 344,320
(2008: B/.355,034) for the year ended September 30, 2009.

The balance payable to the Panamanian Treasury is mainly represented by the fee per net ton
payment that is outstanding at September 30, 2009.

Provision for marine accident claims

The provision for marine accident claims of B/.32,368 (2008: B/.27,474), represents the
estimated value of filed or anticipated claims for accidents in Canal waters for which the
PCA expects to be liable.

The PCA carries out investigations to determine the cause of each marine accident. When
the cause of the accident is determined, the PCA records, if applicable, a provision based on
an estimate of the vessel’s permanent and temporary repair costs that in the opinion of
management, is the PCA’s responsibility. The amount of the provision is reviewed at the
balance sheet date, and if necessary, it is adjusted to reflect the best estimate at that moment.
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14.

Changes in the provision for marine accident claims are detailed, as follows:

2009 2008
Balance at beginning of the year 27,474 29,883
Provision for the year 7,410 642
Payments made (2.51.6) (3.051)
Balance at end of the year 32,368 27,474

The increase in the provision is included as an expense of the current period under “Provision
for Marine Accidents.”

Capitalized labor and materials

During the execution of the Investment Program - others and Investment Program - Canal
expansion, the PCA utilizes the services of contractors as well as its own resources and
equipment.

In both Investment Programs, the internal cost transfers of labor, materials and supplies, use
of equipment (fuel, maintenance and depreciation), and other expenses attributable to the
investments made with the PCA’s own resources and equipment are originally recorded as
operating expenses as incurred. These costs are later credited in the income statement of the
period in which they were incurred and charged to the construction in progress account of
properties, plant and equipment.

The direct costs incurred for personal services in the Investment Program - Canal expansion,

and the contracted services in the investment projects of both programs, are charged directly
to the construction in progress account of property, plant and equipment.

24-
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The most significant projects of the investment program that have been executed with PCA’s
own resources and equipment are detailed as follows:

2009 2008

Investment Program - Others:
Widening and straightening of the

Gaillard (Culebra) Cut 8,870 9,147
Deepening of Gatun Lake and

Gaillard (Culebra) Cut - 6,768
Rehabilitation of tow tracks - 2,025
Rehabilitation of barges 403 y 407 389 1,500
Replacement of turntables in Gatun Locks - 798
New tie-up Station for vessels in

Cartagena Hill - 672
Procurement and installation of hydraulic

operators for the rising stem valves - 645
Purchase of tow components 3,457 -
Project administration system 706 -
Replacement of the vehicular gates with a

vehicular bridge 466

Other various projects

225-
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15.

16

Investment Program - Canal Expansion:
Dredging of Gatun Lake
Deepening of Gaillard (Culebra) Cut
Dredging at the Pacific entrance
Dry excavation No. 4 of the North Pacific channel
access and construction of Borinquen’s dam
Program administration
Construction of new field offices for the
new Locks
Excavation project No. 2
Disposal site studies in the Atlantic Side
Studies and specifications in all Locks
Other various projects

Total capitalized

Income taxes

2009
BY,135
3,417

713
628

440
392
321

860
45.906

GIE635

2008
24,370
4,500

803

299

1,608

31.580

55,7k

The PCA is not subject to income taxes, as stated in Article 43 of the Organic Law which
exempts it from the payment of all national or municipal taxes, except for the employer’s
contribution of social security, educational insurance, workmen’s compensation, fees for

public services, and the fee per net ton.

. Contributed capital

Article 316 of the Political Constitution of the Republic of Panama states that, PCA has its

own patrimony and the right to manage it.

Upon the transfer of the Canal to the Republic of Panama at noon on December 31, 1999,
PCA became the administrator of all personal and real estate property identified in the
Organic Law of PCA as the patrimony necessary to operate and maintain the Canal.
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17:

18.

19.

This patrimony is divided into two groups: the inalienable patrimony, comprised of land,
lakes, rivers, dams, locks and anchorages, as established in Article 2 of the Organic Law; and
the economic patrimony, comprised of all those installations, buildings, structures and
equipment that support the operation of the Canal, as established in Article 33 of the same
Law.

In compliance with these requirements, the Government of Panama transferred the related
land and buildings to PCA. In order to record the assets transferred by the Government of
Panama as part of PCA’s patrimony, a conservative method was used to reflect an estimated
fair value for each asset subsequently registered in the Public Registry.

Other miscellaneous revenues

In May 1999, the Panama Canal Commission, prior to its dissolution and liquidation,
transferred B/.10,000 to PCA to establish a severance fund for compensation payments that
would cover the time of service of former Panama Canal Commission (PCC) employees
hired by the PCA who could be involuntarily terminated from their positions after being
contracted. During fiscal year 2008, the Board of Directors authorized the Administration to
reverse this provision as there had been no involuntary employee terminations which have
required the disbursement. This provision of B/.10,000 was reversed and recorded as “other
miscellaneous revenues” in fiscal year 2008.

Remunerations and benefits to key managers

The PCA paid remunerations and benefits to key managers for a total of B/. 2,183 (2008:
B/.1,487). During fiscal year 2009, various managers received payment of a portion of their
benefits corresponding to fiscal year 2008. Additionally, during fiscal year 2009, various
managers were promoted to key positions.

Risk Management of Financial Instruments
Investment securities
During fiscal year 2008, investment consisted of bonds which had been acquired with the

intention of being held to maturity. All PCA investments were short-term and have been
placed in investment grade instruments.
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Hedge instrument

In fiscal year 2009, the cash flow hedge instrument consisted of a time deposit in Euros. The
objective of this instrument was to hedge the exposure to volatility in Euro rates as a result of
the obligation of payment in this currency for the fabrication and acquisition of a dredge.

Risk management of investments in securities and hedge instrument

Article 44 of the Financial Management Regulation, in accordance with Article 190 of the
Regulation on PCA Purchasing and Contracts, establishes that PCA could hedge contracts with
specialized institutions in an effort to mitigate the risks associated with fluctuations of:

e Prices of commodities acquired by the PCA or its contractors for the purpose of the
functioning, maintenance, operation, modernization and the expansion of the Canal.

e Interests rates on loans or other credit obligations assumed by the PCA.

e The exchange rates of foreign currencies in relation to the ones of legal tender in the
Republic of Panama when the PCA has incurred obligations in foreign currencies.

The specialized institutions which provide these services must have a risk qualification in
conformity with the established Policies Applicable to the Contracting of Risk Mitigation
Services through Hedge Financial Instruments.

The Board of Directors established through Agreement No. 170 of October 30, 2008, that all
investments of the PCA, deposits and/or certificates of deposits, be made in currencies of the
United States of America or in other currencies, exclusively for the payment to vendors for
contracts awarded under conditions and payments with such currencies, without the intention
of speculating and only to mitigate the currency exchange risk.

With the purpose of minimizing financial risks, the Board of Directors, through Agreement No.
179 of January 28, 2009, determined not to invest in other financial instruments different from
time deposits, until December 31, 2009.

On May 19, 2009, through Agreement No. 185, the Board of Directors established that

investments in financial instruments could not be done, without a corresponding approved
investment policy for such instruments.
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19.1

19.2

On September 24, 2009, through Agreement No. 195, the Board of Directors established
criteria and guidelines for the investment of liquid assets, which authorize the investment in
financial instruments through the application of the Banking Institutions and Financial
Instruments Risk System.

The PCA’s Finance Committee of the Board of Directors is responsible for presenting a
conservative investment policy to the Board of Directors for its consideration with the purpose
of preserving the capital and generating a reasonable return at low risk levels.

The PCA’s Liquidity Investment Committee is responsible for executing the investment policy
as approved by the Board of Directors.

The main risks that have been identified by the PCA include credit risks, counterparty risks,
market risks, and liquidity risks.

Credit Risk

The risk that the debtor or issuer of a financial asset may fail to make any payments,
completely and on time, pursuant to the terms and conditions agreed at the time of
acquisition. To mitigate credit risk, the investment policy establishes limits per industry and
per issuer per the results of the categorization of the Risk Assessment System adopted by the
PCA. The Risk Assessment System includes the following factors: short-term risk rating,
financial leverage ratios, economic factor, liquidity index, and deterioration index.

Counterparty Risk
The risk that counterparty may fail to liquidate the transactions involved in the purchase of

securities. The PCA has no counterparty risks as all of its securities are purchased by means
of the delivery versus payment method through a compensation system in a custody account.

19.3 Market Risk

The risk that the value of a financial asset will drop due to changes in interest rates, in
foreign currency exchange rates, or due to the impact of other financial variables which are
beyond the control of the PCA.

The PCA’s investment policy establishes that all PCA investments and deposits shall be made

in the legal tender of the United States of America, except in the event that the obligation exists
to pay vendors in foreign currency.
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19.3.1 Exchange Rate Risk Management Policy

The PCA has established a policy to manage its foreign exchange rate risk in relation to its
currency for operations. The PCA is required to hedge all or a portion of the exposure to
foreign exchange rate risk through its Treasury Department. To manage their foreign
exchange risk arising from future commercial transactions and recognized assets and
liabilities, the Administration places deposits in the same currency the liability or
commitment is denominated

The Administration’s policy is to hedge all expected cash flows, mainly for equipment
purchases denominated in a currency that is not the functional currency. As of September
30, 2009, the PCA had a commitment to purchase a dredge for €38.9 million. For the
purpose of hedge accounting, this purchase meets the requirements to be considered an
exposure associated with “highly probable” forecasted transactions. When the future
purchase takes place the PCA will adjust the amount of the non financial item that was
hedged.

Sensitivity to exchange rate risk

The foreign exchange rate dollar/euro at the closing of September 30, 2009, was 1.4640
(Source: Bloomberg). If the currency had weakened/strengthened against the US dollar by
0.10, with all other risk factors held constant, the unrealized gain/loss that would have to be
recorded in the equity account - adjustment for valuation of the hedging instrument — would
have been B/.3.9 million.

19.3.2 Commodity price risk management policy

212

The PCA i1s exposed to the risk of fluctuations of commodity prices, mainly from the fuel
used in maritime operations and power generation activities and for the sale of surplus energy
to Panama’s National Grid, to the extent that such variations cannot be transferred to PCA
customers.

The PCA uses approximately 10 million gallons of diesel annually for ship transit operations.
As of October 20, 2009, the risk of diesel price fluctuations is managed mainly during the
fiscal year, as this period is considered to be representative of the implementation of
appropriate commercial policies. This process is carried out by means of specific hedging
activities for 80% of the forecasted volume, with the objective of maintaining an economic
balance of commodities.
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The PCA’s power generation activity is used for internal consumption as well as for third-
party commercialization. The PCA consumes approximately 20% of the energy produced
while the remaining 80% is sold to third parties. The energy is produced by hydroelectric
plants (28%) and by thermal plants (72%). In fiscal year 2009, internal consumption
represented 18.4 % of production, while the surplus sold in Panama’s energy market
represented the remaining 81.6%. Thermal generation is exposed to the risk of fuel price
variation. The major part of the exposure to this residual risk is managed by means of
periodically renegotiated contractual clauses that have the objective of achieving economic
balance for the consumption of the related fuel.

Sensitivity to fuel price risk associated with operations

As of September 30, 2009, the prevailing diesel price index for purchases of the PCA was
B/.1.74 per gallon. With an estimated annual consumption of 10 million gallons, assuming a
variation that increases the diesel price to B/.2.30 per gallon during fiscal year 2010, the fuel
expense would increase or decrease of approximately B/.3.5 million, as long as the price
remains under the price agreed upon in the hedging instrument.

19.3.3 Escalation clauses in contracts related to the Canal Expansion and Modernization
Program

As mentioned in Note 20, the PCA has different commitments related to the Canal Expansion
and Modernization Program. These commitments include escalation clauses related to the
main commodities that will be used during construction such as: reinforced steel, cement,
structural steel, and light diesel. The clauses use as adjustment reference factors, price
indexes of the commodities’ fair value, a fixed reference price for each material, the
quantities or maximum volume, and target dates for escalation performance.
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The maximum volume amounts to which the PCA is exposed during the execution of this

project are the following:

Raw material

Agreed
(thousands)

volume

Reference fixed
price

Fair value reference index

Reinforced steel

279.0 metric tons

$575 per metric

Reinforcing Bar - Platts Steel

Access Channel

excavation contracts)

gallon

ton Market Daily”
Structural steel 67.2 metric tons $1,000 per | “Plate - Platts Steel Market Daily”
metric ton
Cement 1,278.6 short tons $100 per short | “Portland and Other Cements,
ton Commodity Code 13220161 del
US Bureau of Labor Statistics.
Light diesel (Third 60,000 gallons $1.40 per gallon US Gulf Coast Diesel No.2 Oil de
Set of Locks Platts Latin American Wire
contract)
Light diesel (Pacific 2,054 gallons $1.7580 per | Import Parity Price for light diesel

as described by Panamanian

Energy Secretary

For the life of the project, the PCA shall determine the fair value of the commodities to be
used during the periods established in its proposal, for the purpose of then determining the
difference with the referenced fixed price. This price difference shall be multiplied by the
agreed volumes to obtain the amount over that which the PCA must pay or charge the
contractor during periodic payments for work progress. In addition, the contract for the
construction of the locks allows for the covering of a portion of the incremental cost
associated exclusively with local labor, as it was conceived to cover solely the cost overrun
of Panamanian labor.

Sensitivity to the risk associated with escalation clauses in the contracts related to the
Canal Expansion and Modernization Program

To analyze the effect of a possible variation in the price of light diesel on the cost of the
Canal expansion and modernization program, an analysis was performed assuming an
upward variation that takes the price of diesel to a value of B/.2.30 per gallon during fiscal
year 2010. For an estimated total consumption of 4.7 million gallons during that period, and
while keeping all other variables constant, this variation impacts the fuel expense item in
approximately B/.3.1 million.

For fiscal year 2010, no consumption of cement, reinforced steel, or structural steel has been
forecasted.
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19.4

20.

Liquidity management policy

The risk that an entity will have difficulties in meeting commitments associated with
financial liabilities.

The PCA’s Treasury monitors on a daily basis the available liquidity levels after fulfilling the
PCA’s funding needs and to avoid overdrafts.

In regards to liquidity management, the Authority is exposed to the effects of market interest
rate fluctuations on its short-term investments, which result in variations in interest earnings.
To partially mitigate this risk, the liquidity is placed for terms of up to 12 months, depending
on expectations about interest rates.

Liquidity investment as of September 30, 2009

(millions of balboas) Up to 31 to 91 to 181 to 271 to

30 days 90 days 180 days 270days 365days Total
Investment securities - - - - - -
Time deposits - 65 1,274 794 227 2,360

Sensitivity to interest rate risk

To calculate the effect of a possible variation of reference interest rates (Libor) on time
deposits, an analysis was performed as of September 30, 2009, assuming variations of 25
basis points lower/higher. With all other variables held constant, this variation would impact
the Authority’s net income due to the increase or decrease in revenues from interests earnings
in the amount of B/. 4.9 million.

Contingent liabilities and commitments

Contingent liabilities

PCA has received claims and is a defendant in various legal proceedings mainly related to
marine accidents. The PCA’s contingent liabilities amounted to approximately B/.1,763
(2008: B/.1,903) corresponding to marine accident claims. The opinion of management and
its legal advisors is that the outcome of these matters is not likely to have a material adverse
effect on the PCA’s financial position.
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Commitments
Commitments as a result of incomplete construction contracts and undelivered purchase
orders amounted to approximately B/.3,757,000 (2008: B/.554,000), as follows:

2009 2008
Investment programs:
Canal Expansion 3,435,000 230,000
Others 259,000 276,000
Operations 63.000 48,000
3. 7574000 554,000

Total commitments include the Canal expansion program contracts awarded during the fiscal
year totaling B/.3,360,426 (2008:B/.229,280). The total costs incurred in the Canal
expansion program in the fiscal year amounted to B/. 249,583 (2008:B/.102,435).

On July 15, 2009, the PCA awarded the design-build contract for the Canal Expansion
Program’s major component, the third set of locks, to Grupo Unidos por el Canal (GUPC),
for B/.3,221,631. GUPC is composed by the corporations Sacyr Vallehermoso S.A. (Leader)
(Spain), Impregilo S.p.A. (Italy), Jan de Nul n.v (Belgium) and Constructora Urbana, S.A.
(Panama).

On August 11, 2009, the consortium submitted the B/.400,000 performance bond as well as
the B/.50,000 payment bond as required by the PCA, and the PCA subsequently issued the
order to proceed by which GUPC is requested to initiate all related work by August 25, 2009
and deliver the project within a period of 1,883 days.

The PCA will make a B/.300,000 advance and mobilization payment to GUPC during the
first quarter of 2010, once the contractor has complied with all the requirements established
in the contract terms and conditions.

Canal Expansion Finance Contracts

Article 319 of the Political Constitution of the Republic of Panama and the Organic Law,
whereby the Panama Canal Authority is organized, establish that the Board of Directors is
entitled to authorize, upon duly reasoned and supported proposal by the Administrator, the
acquisition of loans and other credit obligations to make investments upon approval by the
President’s Cabinet and within the terms provided by this Law and the Political Constitution of
the Republic.
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On October 10, 2008, the Board of Directors agreed to request the approval of the President’s
Cabinet for the contract of loans and other credit obligations to cover the financial needs of the
Expansion Program in the amount of B/.2,300,000. Consequently, the President’s Cabinet, by
means of Cabinet Decree No. 178 of October 13, 2008, approved the request and, in turn, on
October 14, 2008, the Board of Directors authorized the Administration to proceed with the
loan contracts in accordance with the terms and with the following multilateral and bilateral
agencies:

Terms:

Financing will be provided without guarantees or recourse to the Panamanian
Government.

Financing will not be subject to the binding commitment of obtaining goods or services
from any particular source.

Lenders shall not intervene in the operation or management of the Canal.

Financing will not have an effect on payments to the National Treasury, pursuant to
Law No. 28 of 2006.

Loans maturity will not be less than twenty years, with a ten year grace period.

Interest rate and commitments and underwriting fees will be accorded based on market
conditions and at the moment of their disbursements.

The following multilateral and bilateral agencies are committed to granting loans to the PCA,
as detailed below:

The European Investment Bank (EIB), for B/.500,000.

The Japan Bank for International Cooperation (JBIC), for B/.800,000.
The Inter-American Development Bank (IDB), for B/.400,000.

The International Finance Corporation (IFC), for B/.300,000.

The Andean Development Corporation (ADC), for B/.300,000.

These resources will be available until December 9, 2014. At the date of this report, these
loans have not been disbursed.
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21.

22.

Fair value of financial instruments

The following assumptions were used by Management to estimate the fair value of each
financial instrument category in the balance sheet:

a.  Cash, cash equivalents, and bank deposits - The book value approximates its fair value
due to its liquidity and short-term maturity.

b.  Accounts receivable - Accounts receivable are recorded at their face value, which
approximates its fair value due to its short-term maturity.

c. Investment in securities - Its book value is adjusted to its fair value based on market
values obtained from public sources.

d.  Inventories - These are recorded at acquisition cost, adjusted by an allowance for slow-
moving or obsolete materials and supplies, and do not include profit margin.

e.  Accounts payable - The book value of accounts payable corresponds to the cost of the
transaction performed, which approximates its fair value due to its short-term maturity.

These estimates are subjective in nature, involve uncertainties and critical judgment
elements, and therefore, cannot be precisely established. Any change in assumptions or
criteria can significantly affect the estimates.

Subsequent Events

Contracts for Hedging Services

The PCA’s Board of Directors approved the management process to use hedging strategies
aimed at mitigating the risks related to price volatility of commodities used in the operation,
maintenance, and expansion of the Canal, as well as those of capital investments, interest
rates, and foreign exchange rates other than the ones of legal tender in Panama.

On September 30, 2009, the Board of Directors authorized the Administration to proceed
with the contracting of hedging services for the purchase of light diesel for operations up to
9.0 million gallons, for a term of up to a year and with a maximum unit price (CAP) of
B/.2.30, with the purpose of mitigating potential fluctuations in the price of this commodity.
On October 20, 2009, the PCA contracted a volume of 8,522,727 gallons, which corresponds
to the total purchase foreseen for fiscal year 2010.
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At present, the PCA is considering the possibility of contracting hedging services to transfer
to a third party the risk assumed with these escalation clauses, in order to stabilize the needs,
the cost of financing, and mitigate the risk of contract over-run of the main contract. The
derived instruments implicit in the contract for the design and construction of the PCA Third
Set of Locks need not be separated from the main contract, since they are clearly and closely
related to the economic characteristics and the risks of the main contract due to the fact that
the implicit derivative has a reasonable value commonly associated to the reasonable value of
the main contract. Also, the price clauses related to the indexes do not have any level of
leverage and the notional volume is clearly defined and specified in the main contract.

k ok ok ok ok ok
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For more information on the Panana Canal, visit the Balboa Administration Building
Information Office or call (507) 272-7602 or (507) 272-7677.
The Miraflores Locks Visitors Center is open daily from 9 a.m. to 5 p.m.
Internet users can visit the ACP website www.pancanal.com or send an e-mail to
info@pancanal.com
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