Los compendios aqui presentados son meramente documentos de trabajo mediante los cuales se han compilado en un
solo documento, las modificaciones que se han hecho a los respectivos Reglamentos. Su Unico objetivo es el de
facilitarle al usuario el rapido acceso a informacion actualizada. Para asuntos oficiales, favor referirse a los acuerdos
que aprueban y/o modifican los respectivos Reglamentos.

'REGLAMENTO DE FINANZAS DE LA
AUTORIDAD DEL CANAL DE PANAMA

CAPITULO |
Auditoria de las Finanzas

Avrticulo 1. Para los efectos de la fiscalizacion y control de los actos de manejo de sus fondos y
patrimonio, la Autoridad del Canal tendra un sistema de auditoria interna asignada a la oficina
del Fiscalizador General. Con el mismo objeto, la Junta Directiva contratara los servicios de
auditores externos independientes.

Articulo 2. La Contraloria General de la Republica llevara a cabo la auditoria posterior de los
actos de manejo de los fondos y el patrimonio de la Autoridad, cuya fecha de ejecucion seré
coordinada entre ambas instituciones a fin de que se realice dentro del término establecido en el
articulo 25, numeral 12 de la ley organica de la Autoridad.

Articulo 3. El Administrador presentard anualmente a la aprobacion de la Junta Directiva los
estados financieros auditados por auditores externos, dentro de los tres meses siguientes al cierre
del respectivo afio fiscal. No obstante, la Junta Directiva podra solicitar en cualquier momento
los estados financieros no auditados, los cuales deberan estar disponibles a su requerimiento.

Articulo 4.2 La auditoria externa se llevaré a cabo de acuerdo a las Normas Internacionales de

Auditoria y el resultado contendra, como minimo, lo siguiente:

1. El dictamen sobre los estados financieros, el cual debera cumplir con las Normas
Internacionales de Auditoria, que requieren que se planifique y realice la auditoria con objeto
de obtener una seguridad razonable de que los estados financieros estén libres de errores
significativos. En dicho dictamen deben evaluarse los principios de contabilidad utilizados y
las estimaciones significativas hechas por la Autoridad.

2. El dictamen debera declarar claramente la opinidn del auditor respecto a la razonabilidad de
la presentacion de la informacidn financiera, los resultados de las operaciones y los flujos de
efectivo de la Autoridad, de conformidad con las Normas Internacionales de Contabilidad.

No obstante lo expresado, la Junta Directiva evaluara los principios de contabilidad utilizados y
las estimaciones significativas hechas por la Autoridad.

Articulo 5. Para los efectos de la auditoria externa, la Autoridad preparara los estados
financieros, incluyendo las notas correspondientes a los mismos; su personal estara disponible
para asistir a reuniones, dar asistencia en la localizacion de los documentos necesarios y preparar
los detalles que sustenten los balances en las cuentas. El Fiscalizador General facilitara los

! Acuerdo No. 9 de 19 de abril de 1999.
2 Modificado por el articulo primero del Acuerdo No. 55 de 9 de abril de 2002.
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papeles de trabajo de las auditorias internas y los deméas elementos que se requieran para que los
auditores externos puedan cumplir su cometido.

Articulo 6. El Fiscalizador General tendra la responsabilidad de evaluar la calidad de la auditoria
externa, sin perjuicio de las funciones que al efecto otorga el articulo 40 de la ley orgénica de la
Autoridad a la Contraloria General de la Republica.

CAPITULO II
Contabilidad
Seccion Primera
Disposiciones Generales

Articulo 7.° La Autoridad aplicaré las Normas Internacionales de Contabilidad y el
Administrador tendra la obligacion de desarrollarlas y actualizarlas en los procedimientos que a
tal efecto adopten.

Articulo 8. La contabilidad se llevaré a cabo en base al método de lo devengado, el cual requiere
que los ingresos y los gastos se contabilicen en el momento en que se incurran.

Articulo 9. Las funciones de planificacion financiera, programacion, presupuesto, y contabilidad
de la Autoridad estaran basadas en un sistema integral.

Articulo 10. Las normas de contabilidad se estableceran en funcién de los factores indicados en
el articulo 5 del Reglamento para la Fijacion de Peajes, Tasas y Derechos por el Transito por el
Canal, los Servicios Conexos y Actividades Complementarias.

Articulo 11. Para efectos presupuestarios y de registros contables el afio fiscal de la Autoridad se
extendera desde el 1 de octubre hasta el 30 de septiembre.

Seccion Segunda
Informes Financieros

Articulo 12. La Autoridad preparara y presentara a la consideracion de la Junta Directiva
informes que muestren los resultados financieros y operacionales y el uso de los recursos
financieros en cualquier periodo determinado, o cualquier otro informe que la Junta Directiva
requiera. Esta obligacion incluye la presentacién anual y cuando la Junta Directiva lo solicite, de
los siguientes estados e informes financieros:
1. Balance de Situacion.
2. Estado de Resultados.
3. Flujo de Efectivo.
4. Notas complementarias, informes gerenciales y material explicativo que se identifiquen
como parte integral de los estados financieros y que logren describir la posicion
financiera de la empresa, asi como los riesgos que enfrenta.

® Modificado por el articulo segundo del Acuerdo No. 55 de 9 de abril de 2002.
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Seccién Tercera
Controles Financieros Internos

Articulo 13. A fin de asegurar que los fondos, propiedades y demas recursos financieros bajo
responsabilidad de la Autoridad sean debidamente utilizados y resguardados, y evitar el
desperdicio, deterioro, destruccion, uso y apropiacién indebida, el sistema de contabilidad
contendra los controles internos necesarios, de manera que:

1. Los activos sean protegidos.

2. Los desembolsos sean debidamente aprobados y sustentados.

3. Los ingresos aplicables a los activos y a las operaciones de la Autoridad sean cobrados y

contabilizados apropiadamente.
4. Los informes financieros sean confiables y oportunos.

CAPITULO IlII
Planificacion Financiera y Presupuesto
Seccion Primera
Politicas de Planificacion Financiera

Articulo 14. Las politicas dictadas por la Junta Directiva en materia administrativa, cientifica,
tecnoldgica y sobre la realizacién de actividades comerciales, industriales o servicios que
complementen el funcionamiento del canal, seran la base de la planificacion financiera de la
Autoridad.

Articulo 15. La Autoridad funcionara conforme a un régimen de planificacién y administracion
financiera por periodos de tres afios, con ejecucion y control anuales, sin perjuicio de que, por
razén de su actividad vinculada al comercio maritimo internacional, elabore proyecciones para
periodos mayores.

Articulo 16. EI Administrador organizara y coordinara la estrategia de comercializacién y el
mercadeo del Canal de conformidad con las orientaciones que al respecto dicte la Junta
Directiva. Toda actividad nueva deberéa estar sustentada por un analisis de costo-beneficio y ser
aprobada por la Junta Directiva.

Seccion Segunda
Formulacion Presupuestaria

Articulo 17. El presupuesto anual de la Autoridad es la estimacion de los ingresos y la
autorizacion de los gastos, incluidos los pagos al tesoro nacional y las utilidades, que podra
comprometer la entidad para ejecutar sus programas y proyectos y lograr los objetivos y metas
propuestas por la Junta Directiva durante el ejercicio fiscal.

Articulo 18. El presupuesto anual de la Autoridad se compone del presupuesto de operaciones y
el presupuesto de inversiones.
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El presupuesto de operaciones consiste en la estimacion de todos los ingresos, asi como de todos
los gastos de operacion, funcionamiento, mantenimiento, las reservas, pagos al tesoro nacional y
recuperacion de pérdidas de afios anteriores.

El presupuesto de inversiones consiste en la estimacion de los costos y la autorizacion de los
correspondientes proyectos de inversion, modernizacion y ampliacion del Canal, asi como la
estimacion y el origen de los fondos que se utilizaran para financiar dichos proyectos.

Articulo 19. EI Administrador preparara el anteproyecto de presupuesto anual de acuerdo a las
politicas de planificacion financiera aprobadas por la Junta Directiva e informara a ésta, con la
periodicidad que ella requiera, sobre el desarrollo de las actividades y proyectos de la Autoridad
y sobre la ejecucion de los demas aspectos de su presupuesto.

Articulo 20. La formulacién del presupuesto se sujetara a lo siguiente:

1. LaJunta Directiva establecera las politicas y criterios que se utilizaran para estimar el
presupuesto.

2. Las instancias ejecutoras de la Autoridad desarrollaran en detalle los estimados
presupuestarios en los centros de costo o los niveles méas bajos de la organizacion. Estos
estimados seran resumidos en niveles de mayor jerarquia para su presentacion.

3. El Administrador revisara el anteproyecto de presupuesto y los funcionarios responsables
seran llamados para sustentar las propuestas especificas de asignacion de recursos bajo su
control.

4. El Administrador sustentara el anteproyecto de presupuesto ante la Junta Directiva.
Cuando los gastos o erogaciones no pueden ser financiados completamente por los
ingresos de la Autoridad, el Administrador recomendara a la Junta Directiva las medidas
financieras necesarias para su financiamiento.

5. LaJunta Directiva revisara, evaluara y aprobara mediante resolucion motivada el
proyecto de presupuesto anual para su presentacion al Consejo de Gabinete.

Articulo 21 *. EI Administrador presentaré el anteproyecto del presupuesto anual de la Autoridad
a la consideracién de la Junta Directiva a mas tardar cinco (5) meses antes del inicio del afio
fiscal. Esta a su vez lo aprobara o lo devolvera a la administracion con las observaciones
pertinentes. En todo caso la Autoridad remitird su proyecto de presupuesto anual aprobado al
Consejo de Gabinete, a mas tardar tres (3) meses antes del inicio del afio fiscal.

Seccion Tercera
Del Presupuesto de Inversiones

Articulo 22. El presupuesto de inversiones de la Autoridad serd administrado en forma integral y
reflejara las prioridades de funcionamiento establecidas por la Junta Directiva, en consulta con el
Administrador. Esta norma es sin perjuicio de que exista una contabilidad separada para cada
proyecto y de lo que la Junta Directiva disponga respecto del manejo presupuestario de las
actividades complementarias.

* Modificado por el Acuerdo No. 222 de 31 de marzo de 2011.
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Articulo 23. Todos los proyectos de capital seran evaluados sobre la base de un analisis de
costo-beneficio, utilizando el flujo de efectivo y valor presente descontado a una tasa de interées
aprobada por la Junta Directiva.

Articulo 24. Los ahorros o eficiencias que se usen para justificar un proyecto de capital deben
estar especificamente identificadas y cuantificadas.

Articulo 25.° El programa de inversiones esta segregado en proyectos mayores y menores. Los
proyectos mayores incluyen los proyectos de ampliacion, inversiones en tecnologia, mejoras y
modernizacién del Canal, mejoras y modernizacion de su infraestructura incluyendo
instalaciones y propiedad inmobiliaria, reemplazo y adicién de equipo cuyo monto sea igual o
exceda B/.200,000. Los proyectos menores son aquellos cuyo monto es menor de B/.200,000.

Seccion Cuarta
Ejecucion Presupuestaria

Articulo 26. Corresponde al Administrador la ejecucion del presupuesto y a la Junta Directiva, 0
a quien ésta designe, su fiscalizacion. La Contraloria General de la Republica ejercera solamente
el control posterior.

Articulo 27 . Las instancias ejecutoras se responsabilizaran de los fondos asignados a sus
unidades y tendran la obligacion de administrarlos de manera de que estos fondos sean utilizados
s6lo para propositos autorizados y de manera eficiente. Las obligaciones y los desembolsos del
presupuesto de operaciones no pueden exceder las cantidades autorizadas, y los fondos no
comprometidos no podran ser reservados ni traspasados a periodos fiscales futuros sin la previa
autorizacion de la Junta Directiva. Las obligaciones y los desembolsos del presupuesto de
inversiones no pueden exceder las cantidades autorizadas, sin embargo los fondos no
comprometidos podran ser reservados y traspasados a periodos fiscales futuros incorporandose al
presupuesto anual una vez sean justificados ante el Director de Finanzas o la persona que él
designe.

Articulo 27 A”. Para que la Autoridad pueda celebrar contratos que le impongan la obligacién
de hacer pagos con cargo al presupuesto de uno o més periodos fiscales posteriores al de la
celebracion del contrato, el jefe de la oficina de finanzas de la Autoridad debera certificar que, en
los afios en que corresponda hacer los pagos futuros pertinentes, la Autoridad contara con los
recursos que le permitan consignar en el presupuesto de tales periodos fiscales, las partidas que
autoricen las erogaciones correspondientes. Los referidos recursos podran provenir de
cualquiera o cualesquiera de las siguientes fuentes, a saber:

a) De las reservas de capital de la Autoridad.
b) De los compromisos de financiamiento otorgados a favor de la Autoridad, de acuerdo a lo
establecido en el articulo 50 de la Ley Orgénica.

® Modificado por el articulo cuarto del Acuerdo No. 55 de 9 de abril de 2002.

® Modificado por el articulo quinto del Acuerdo No. 55 de 9 de abril de 2002.
" Modificado por el articulo segundo del Acuerdo No. 133 de 24 de abril de 2007.
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c) De laaplicacion del flujo de fondos futuros de la Autoridad, segln las proyecciones de dicho
flujo que a la sazon se puedan pronosticar.

En el caso de que los fondos provengan de mas de una fuente, la certificacion de que trata este
articulo indicara el importe de los recursos que se obtendrén de cada una de ellas.

Paragrafo®: La certificacion del jefe de la oficina de finanzas a que se refiere este articulo no se
requerird cuando la totalidad de los fondos necesarios para efectuar los pagos del contrato se
encuentren consignados en presupuestos aprobados.

Articulo 28.° Las instancias ejecutoras tienen la obligacion de responder periédicamente ante el
Administrador, con respecto a la utilizacion de los recursos que recibieron durante la ejecucion
del presupuesto. EI Administrador presentara informes mensuales sobre la ejecucion del
presupuesto a la Junta Directiva y remitira copia de los mismos a la Comision de Presupuesto de
la Asamblea Legislativa, al Ministerio de Economia y Finanzas y a la Contraloria General de la
Republica, los que contendran informacion referente a sus ingresos, gastos, estadisticas de
operaciones y financiamiento, y sobre los ajustes realizados al presupuesto segun lo establece el
articulo 29 del presente reglamento. Igualmente se presentara a esas entidades un informe
trimestral sobre la ejecucion del Programa de Inversiones.

Seccion Quinta
Mecanismos de Ajustes

Articulo 29. Los ajustes al presupuesto anual de la Autoridad durante la vigencia fiscal podran
efectuarse a través de la aplicacion de los siguientes conceptos:

1. Traslados de Partidas: Son las transferencias de recursos provenientes de saldos
disponibles, con el proposito de reforzar partidas que tengan saldos insuficientes.

2. Créditos Suplementarios: Son aquellas modificaciones que aumentan el presupuesto
anual aprobado y que se originan:

a. Por causas imprevistas o urgentes
b. Por la creacion de un servicio o proyecto no previsto.
c. Paraproveer la insuficiencia en partidas existentes en el presupuesto.

3. Disminuciones presupuestarias: Son aquellas modificaciones que disminuyen la
autorizacion de gastos del presupuesto anual, debido a nuevas estimaciones de ingresos
inferiores a las originalmente aprobadas o por efecto de plan de reduccion de egresos
conducente a evitar situaciones deficitarias.

Articulo 30. EI Administrador podra realizar traslados de partidas del presupuesto de
operaciones de la Autoridad que estén dentro del mismo objeto del gasto, e informaréa a la Junta
Directiva de estos ajustes. Los otros traslados de partidas deberan ser sometidos a la aprobacion
de la Junta Directiva.

& paragrafo introducido por el articulo décimo primero del Acuerdo No. 142 de 30 de julio de 2007.
® Articulo modificado por el Acuerdo No. 36 de 14 de julio de 2000.
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Articulo 31. Las disminuciones presupuestarias que se requieran durante la ejecucién del
presupuesto anual deben estar aprobadas por la Junta Directiva.

Articulo 32.1°Las variaciones en la ejecucién del programa de inversiones deben ser sometidas a
la aprobacién del Administrador, quien informara el detalle de las mismas a la Junta Directiva.

En los casos de proyectos mayores, los aumentos en la ejecucion del programa de inversiones
que sean superiores al cinco por ciento (5%) del presupuesto original, deberan ser autorizadas
por la Junta Directiva. En caso de disminuciones o ahorros, los mismos seran incorporados a la
reserva corporativa del programa hasta su futura disposicion.

En los casos en que haya la necesidad de incorporar proyectos mayores al programa de
inversiones debido a nuevos requerimientos y que no involucren aumentos en el presupuesto
anual aprobado, estos deberan ser previamente autorizados por la Junta Directiva.

Articulo 33. Para aquellos ajustes al presupuesto anual que involucren montos superiores a los
gastos autorizados o financiamiento de proyectos no contemplados en el presupuesto aprobado,
el Administrador sometera una propuesta de solicitud de crédito suplementario a la Junta

Directiva, para su aprobacién y tramite ante el Consejo de Gabinete y la Asamblea Legislativa.

Articulo 34. De ser necesario incurrir en un gasto no previsto en el presupuesto anual, cuya
erogacion sea urgente y necesaria para mantener el funcionamiento ininterrumpido del servicio
publico internacional que presta el canal, el Administrador hara los desembolsos necesarios y
recomendara a la Junta Directiva los ajustes presupuestarios correspondientes.

CAPITULO IV
Tesoreria
Seccion Primera
Disposiciones Generales

Articulo 35. La Autoridad ejercera libremente la facultad de recibir, custodiar y asignar sus
recursos financieros, y podra depositar sus fondos en bancos privados u oficiales, previamente
autorizados por la Junta Directiva.

Articulo 36. En materia de tesoreria, el Administrador debera, como minimo:
1. Administrar en forma eficaz la liquidez de la caja aplicando, los principios de eficiencia
financiera.
2. Velar por la agilizacion en la recepcién de los fondos y el pago oportuno de las
obligaciones.
3. Asegurar el 6ptimo rendimiento de los recursos financieros.
4. Proporcionar informacion confiable y oportuna sobre los ingresos y pagos.

Articulo 37. Los fondos de la Autoridad podran ser colocados a corto plazo en instrumentos de
calidad de inversidn, y no podran ser utilizados para comprar otros tipos de instrumentos

19 Modificado por el articulo sexto del Acuerdo No. 55 de 9 de abril de 2002.
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financieros de inversion emanados de entidades publicas o privadas, panamefias o extranjeras, ni
para conceder préstamos a dichas entidades o al Gobierno Nacional.

Articulo 38. Sin perjuicio de lo que dispongan los reglamentos de la Autoridad, no se haran
pagos o transferencias de dinero a ninguna persona natural o juridica, estatal o privada, a menos
que sea por servicios contratados por la Autoridad, por bienes que ésta adquiera o por causa de
obligacion legalmente contraida por ella.

Articulo 39'. En complemento del articulo 36, las principales funciones de tesoreria seran las
siguientes:
1. Recaudar los ingresos de la Autoridad.
2. Coordinar y ejecutar el sistema de pago de las obligaciones.
3. Elaborar una revision periddica de la posicion de caja, la cual se formulara de acuerdo a
los siguientes puntos:
a. Las estimaciones de ingresos corrientes y de capital;
b. Las proyecciones de pagos de los gastos contemplados en el presupuesto de la
vigencia fiscal correspondiente;
c. Ladisponibilidad financiera del fondo general, en base a la reserva de caja
correspondiente de cada vigencia fiscal; y
d. Las cuentas pendientes de pago de las anteriores vigencias fiscales.
4. Las que le asigne el Administrador o cualquier otro reglamento.

Seccion Segunda
Captacion de Recursos Necesarios para el Financiamiento
de las Operaciones e Inversiones

Articulo 40. Los recursos necesarios para el financiamiento de las operaciones y proyectos de
inversion provendran de las actividades comerciales y de la inversion de la liquidez de la
Autoridad de conformidad con las decisiones que al respecto tome la Junta Directiva.

Con el fin de disponer de fondos para gastos de emergencia o para realizar inversiones, la
Autoridad podréa contraer préstamos y otro tipo de obligaciones crediticias, con la autorizacién
previa del Consejo de Gabinete.

Seccion Tercera
Administracion del Flujo de Caja y de la Inversién de la Liquidez

Articulo 41. El flujo de caja incluira todos los movimientos de fondos que se acrediten o debiten
en las cuentas que la Autoridad mantenga con sus bancos depositarios como resultado de las
transacciones que se ejecuten.

Articulo 42. La Autoridad podréa suscribir los acuerdos necesarios que requiera para el manejo
de su liquidez, servicios de administracion de activos ofrecidos por casas de inversion o
instituciones financieras que sean ampliamente reconocidas por ofrecer servicios de este tipo.
Los contratos correspondientes solo tendran validez previa aprobacion de la Junta Directiva.

1 Modificado por el Acuerdo No. 188 de 15 de julio de 2009.
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Articulo 43. La inversion de la liquidez de la Autoridad seguira los siguientes parametros:

1. Debera efectuarse en instrumentos denominados en moneda de curso legal en Panam4, o en

otras monedas que autorice la Junta Directiva.

2. Debera realizarse a través de instrumentos financieros de corto plazo altamente negociables
que puedan ser objeto de recompra o refinanciamiento a un porcentaje de su valor, autorizado

por la Junta Directiva. Esta inversion se realizara siempre y cuando el nivel de efectivo en caja
sea adecuado para cubrir las necesidades de la Autoridad.

12 Seccion Cuarta
Servicios de Mitigacion de Riesgos

Articulo 44" . Con sujecion a lo que dispone el articulo 190 del Reglamento de
Contrataciones, la Autoridad podréa celebrar, con instituciones especializadas en la materia,
contratos de cobertura para efectos de neutralizar o mitigar los riesgos asociados a la fluctuacion
de:

1. los precios de los insumos que adquieran la Autoridad o los contratistas de esta a propdsito
del funcionamiento, mantenimiento, operacion, modernizacion y ampliacién del Canal,

2. los tipos de interés pactados en préstamos o0 empréstitos, u otras obligaciones crediticias que
contraiga la Autoridad vy,

3. las tasas de cambio de monedas extranjeras con relacién a las de curso legal en la Republica
de Panama cuando la Autoridad 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 Contratacion de Servicios de Mitigacion de Riesgos a
través de Instrumentos Financieros de Cobertura.

12 Seccion introducida por el Acuerdo No. 173 de 3 de diciembre de 2008.

3 Modificado por el articulo primero del Acuerdo No. 194 de 24 de septiembre de 2009.

 Ver Anexo introducido por Acuerdo No. 198 de de 30 de septiembre de 2009, “Por el cual se adopta la politica
aplicable a la contratacion de servicios de mitigacion de riesgos a través de mecanismos de cobertura”
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DéCriterios y Directrices de Liquidez aplicables a l1a Inversion
de la Liquidez de la Autoridad del Canal de Panama (ACP)”

ARTICULO PRIMERO: Se establecen los siguientes criterios y directrices que se aplicaran a
la inversion de la liquidez de la Autoridad del Canal de Panama:

1. Criterio de Calidad de Inversion: Los fondos de la Autoridad sélo podran colocarse en
entidades bancarias e instrumentos financieros, que cuenten con més de una calificacion de
riesgo de calidad de inversion internacional de corto plazo no inferior a las siguientes: A-2 de
Standard & Poors, P-2 de Moody’s Bank Deposit Ratings 6 F-2 de Fitch Ratings. La
Autoridad no colocaré sus fondos en un banco o instrumento financiero si una de sus
calificaciones es inferior a lo aqui indicado, salvo en el Banco Nacional de Panama.

2. Distribucién de la cartera: Periddicamente se determinara la porcion de la liquidez que se
mantendra en depositos en entidades bancarias y la porcion o diferencia, que se invertira en
instrumentos financieros

La cartera consistira en:

a. No menos del 60% de la liquidez en depositos a plazo en entidades bancarias calificados
por la ACP de acuerdo con esta politica, y

b. Hasta 40% de la liquidez en instrumentos financieros, los cuales incluyen, entre otros, los
Certificados de Depdsito Negociables.

3. Criterio para determinar el monto méximo de depdsitos de fondos de la Autoridad en
cada entidad bancaria:

a. Criterio de colocacion de fondos en entidades bancarias: Los fondos de la Autoridad
se podran colocar en entidades bancarias con vencimientos iguales 0 menores de un afio
de acuerdo con los criterios establecidos en el Sistema de Evaluacién de Riesgo de
Entidades Bancarias e Instrumentos Financieros, version 2.1 de septiembre de 2009, (el
Sistema) desarrollado por la Administracion.

El Sistema incluira los siguientes factores con las ponderaciones que se consignan en la
Guia Metodoldgica adjunta:

a.l.  Calificacion de Riesgo de Corto Plazo
a.2.  Cobertura de Capital

a.3.  Factor Econdémico

a.4.  Indice de Liquidez

a.5.  Indice de Deterioro

5 Acuerdo No. 195 de 24 de septiembre de 2009.
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Estos criterios seran actualizados periédicamente con datos de fuentes publicas
regularmente utilizadas por la industria financiera.

b. Requisitos minimos para colocacion de fondos en entidades bancarias: La Autoridad
solo podré colocar fondos en entidades bancarias si:

b.1  Cumplen con las calificaciones de riesgo enunciadas en el numeral 1.
b.2  Obtienen un puntaje igual o inferior a 4.50 en la categorizacion del Sistema.

c. Limites de colocacién por entidad bancaria: La Autoridad clasificara a las entidades
bancarias segun su nivel de riesgo en tres categorias identificadas como A, B 6 C.

Categoria Rango de Puntaje
A 1.00 - <3.00
B 3.00 —<3.45
C >3.45 - 4.50

La Autoridad podra depositar sus fondos de acuerdo con los siguientes limites por
cada banco:

c.l.  Hasta B/.100 millones en cada banco con categoria A.
c.2.  Hasta B/.80 millones en cada banco con categoria B.
c.3.  Hasta B/.60 millones en cada banco con categoria C.

d. La Autoridad podra depositar fondos en el Banco Nacional de Panama hasta un limite
equivalente al monto de cuatro (4) meses de pagos de la Autoridad al Estado, en concepto
de derecho por tonelada neta, tasa por servicios publicos, retenciones de impuesto sobre
la renta a empleados y excedentes del afio fiscal anterior.

4. Criterio para determinar el monto maximo de inversion en instrumentos financieros:

a. Criterio de colocacién: Los fondos de la Autoridad solo se podran invertir en
instrumentos financieros con vencimientos iguales 0 menores de un afio y de acuerdo a
los criterios establecidos en el Sistema de Evaluacion de Riesgo de Entidades Bancarias e
Instrumentos Financieros (el Sistema).

El Sistema incluira los siguientes factores con las ponderaciones que se consignan en la
Guia Metodoldgica adjunta:

a.l. Calificacion de Riesgo de Corto Plazo
a.2. Indice de apalancamiento

a.3. Factor Econémico

a.4. Indice de Liquidez

a.5. Indice de Deterioro
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Si el emisor del instrumento financiero es una entidad bancaria se utilizarén los factores
que considera el Sistema para las entidades bancarias. Estos criterios seran actualizados
periddicamente con datos de fuentes publicas regularmente utilizadas por la industria
financiera

Requerimientos minimos para inversion en instrumentos financieros:

La Autoridad sélo podréa invertir sus fondos en instrumentos financieros si el emisor
correspondiente:

b.1 Cumple con los requerimientos de calificacion de riesgo enunciados en el numeral 1
del articulo 1.
b.2 Obtiene un puntaje igual o inferior a 4.50 en la categorizacion del Sistema.

Limites por instrumento financiero: La Autoridad, mediante el Sistema, determinara
cuales instrumentos financieros son aceptables para invertir sus fondos. Aquellos que
califiqguen y cumplan con los criterios de calidad de inversion, serén catalogados segun el
nivel de riesgo de éstos en tres categorias identificadas como A, B 6 C.

Categoria Rango de Puntaje
A 1.00 - <3.00
B 3.00 —<3.45
C >3.45 - 4.50

c.l. LaAutoridad podra invertir sus fondos de acuerdo con los siguientes limites por
cada emisor.

= Hasta B/. 40 millones por emisor con categoria A.
= Hasta B/. 20 millones por emisor con categoria B
= Hasta B/. 10 millones por emisor con categoria C

Si el emisor del instrumento financiero es una entidad bancaria, el monto
invertido no podré exceder el limite asignado para dicha entidad bancaria.

c.2. Por industria, sobre el total de inversion en otros instrumentos: Las inversiones en
instrumentos financieros por tipo de industria se sujetaran a la clasificacion de
industrias de Bloomberg, y la colocacion en las mismas dependera de los
siguientes limites:

c.2.1 La inversion en las industrias que tengan siete (7) o0 mas sub-industrias y
cuyos emisores se encuentren dentro de la categoria A no podra exceder el
limite de B/.100 millones

c.2.2 La inversion en aquellas industrias que tengan menos de siete (7) sub-
industrias no podra exceder el limite de B/.80 millones
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La cartera de instrumentos en que invierta la Autoridad serd consignada a las cuentas de
custodia en entidades bancarias que tengan la calificacion de riesgo minima requerida, segun
elija el Comité de Inversion de Liquidez de la ACP.

5. Restricciones en la colocacion de fondos de la Autoridad en instrumentos financieros

Los instrumentos financieros en que invierta la Autoridad se deberan retener en cartera hasta
su vencimiento, salvo que ocurran cambios adversos en la condicion de los mercados o en la
condicion financiera o negocio del emisor, en cuyo caso la Administracion debera evaluar la
conveniencia de vender el instrumento financiero antes de su vencimiento y notificard a la
Junta Directiva de la accion tomada. Sin importar su calificacion de riesgo, la Autoridad no
invertira sus fondos en:

e Opciones, derivados, ni instrumentos estructurados.
e Instrumentos financieros emitidos por la Republica de Panama.
e Acciones de empresas

Para aquellos instrumentos financieros cuyo vencimiento original exceda un afio, los mismos
sOlo podréan ser parte de la cartera de la Autoridad por el término final que no exceda de un
afo y que satisfagan los criterios de esta politica de inversion. Nada en este acuerdo
impedira que la Autoridad contrate servicios de cobertura de riesgo.

6. Moneda: Todas las inversiones, depositos y/o certificados de depdsitos de la Autoridad del
Canal de Panama seran en moneda de curso legal de la Republica de Panama4, o en otras
monedas que autorice la Junta Directiva.

ARTICULO SEGUNDO: La Administracion constituira un Comité de Administracion de
Liquidez, el cual tendra entre otras, las siguientes funciones:
e Ejecutar los criterios y directrices aplicables a la Inversion de la Liquidez de la ACP
o Decidir la colocacién de los fondos de la ACP en depdsitos bancarios mayor de un mes y
hasta un afio y /o la inversién en otros instrumentos financieros
e Supervisar el rendimiento de portafolio de inversion de la ACP
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Introduccion

La inversion de la liquidez de la Autoridad del Canal de Panama (ACP) se encuentra colocada en
una serie de entidades financieras y corporativas que exponen a la ACP al riesgo de crédito
contraparte (RCC), para lo cual, se debe contar con politicas, procesos y sistemas. Para que el
marco de gestion de RCC sea eficaz, debe incluir la identificacion, monitoreo, cuantificacion,
aprobacion y notificacion interna del riesgo por contraparte.

Para ello, la politica para la gestion del riesgo RCC utilizada por la ACP deberd tener en
consideracion los siguientes factores de riesgo:

e Calificacion externa de riesgos

o Cobertura de capital — Entidades Bancarias

e Riesgo de apalancamiento —Instrumentos Financieros
e Factores econdémicos

e Riesgo de liquidez

* Riesgo de deterioro

Dada las lecciones aprendidas por la crisis internacional y a nuestra experiencia como asesores a
bancos lideres, los factores de riesgo antes mencionados son esenciales en la evaluacion de una
contraparte por riesgo de crédito lo que trae por consecuencia que la ACP no podra negociar con
una contraparte sin evaluar antes su solvencia.

Los factores de riesgo de una contraparte deben ser evaluados de la manera mas integral posible,
en este sentido; la opinién de una calificadora externa de riesgos aporta qué es el riesgo de
crédito de emisor para el corto y largo plazo, la cobertura de capital indica el grado de
capitalizacién de acuerdo a los activos ponderados por su riesgo basado en las reglas del acuerdo
de Basilea Il, los factores economicos sefialan el grado de exposicion de la contraparte al riesgo
de crédito dada su ubicacion geogréfica, el riesgo de liquidez advierte la capacidad de la
contraparte de cubrir las fuentes de fondeo sujeta a volatilidad versus los activos liquidos y
riesgo de deterioro sefiala la pérdida de valuacién a mercado de la contraparte en forma
permanente en un periodo determinado basado en el precio y permanencia de la caida de la
accion.

En este contexto, KPMG ha desarrollado un modelo interno para el RCC, para determinar una
estructura de limites internos e incorporar el grado de aversion al riesgo de crédito por
contraparte de la ACP. Esta caracteristica, otorga la facilidad y monitoreo del fiel cumplimiento
de la politica de inversién de la liquidez de la ACP.

Se recomienda que tanto la Junta Directiva y la Alta Administracion participen activamente en el
proceso de control del RCC y considerar esta actividad como parte de sus roles. Asimismo, la
emision de informes sobre la exposicion de la ACP al RCC debe ser revisado a nivel gerencial
por personal con suficiente rango o autoridad para dictar eventuales aumentos o reducciones de
las posiciones comprometidas en forma individual, como asi también, la exposicion general de la
ACP al RCC.
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El objetivo del presente documento es servir de guia al usuario para utilizar el sistema interno de
estructura de limites por contraparte (archivo en hojas de célculo Excel: ACP Scoring o Modelo
Interno), en donde se explicaré a detalle el contenido de cada pestafia y el tipo de informacion
gue se maneja.

El ACP Scoring diferencia las celdas segun los siguientes colores:

Color Descripcion

Rosado Son las celdas de entrada, éstas deberdn ser modificadas por el
Oscuro usuario para la actualizacion continua de los datos.

Celeste Son las celdas que contienen formulas aritméticas o de calculo.
Son las celdas que contienen los pardmetros del modelo, dichas
celdas se pueden mover para realizar simulaciones del modelo.

Naranja

Cabe mencionar que las celdas que contienen férmulas validan que se esté tomando un dato
diferente de vacio, es decir que el valor requerido para el calculo o busgqueda se halla actualizado,
de esta forma el resultado que se arroje tenga el soporte de informacion suficiente.'®

El libro en hojas de célculo Excel con nombre “ACP Scoring.xls”, contiene las siguientes
pestanfas:

indice

Scoring

Base de Datos

Base Factores Econdmicos
Parametros Simulacién
Asig. Lim.

Agrupa por Paises
Calificacion Externa
Cobertura de Capital
indice de Apalancamiento
Factor Econémico

indice Liquidez

indice Deterioro

Fuente de informacion

CoNoR~WNE

e el el
wh e o

[
e

A continuacion se explicara a detalle cada una de las pestafias descritas arriba.

16 L R = . . . .
En el caso de los datos histéricos por afio, si falta un afio, no se realiza el célculo del cambio porcentual correspondiente.
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I. Indice

Esta pestafia contiene el indice de cada una de las hojas del Modelo Interno con una breve
descripcion de las mismas, para direccionarse a alguna pestafia inicamente hay que hacer clic en
la pestafia correspondiente y automaticamente lo envia a esa hoja dentro del Modelo Interno.

El siguiente cuadro presenta la descripcion descrita en la pestafia Indice dentro del Modelo
Interno:

Nombre de la

pestaia
Scoring

Base de Datos*

Base Factores
Econdmicos *

Parametros para
Simulacion
(Parametros
Simulacion)*

Asignacion de
Limites (Asig. Lim.)

Agrupa por Paises

Calificaciéon Externa

Cobertura de Capital

Descripcion

Descripcion de los factores de riesgo para el Modelo de Scoring
Pestafia para actualizacion de datos de entrada (base de datos
historica) por Pais, Tipo y Nombre de Contraparte de cada una de
los siguientes variables y factores de riesgo asi como de sus
componentes: Capital Contable, Calificacion Externa, Cobertura
de Capital, Pasivos Volatiles, Activos Liquidos, Activos Totales
para el indice de Liquidez y Volatilidad de Precios para el indice
de Deterioro.

Pestafia para actualizacion de datos de entrada de los factores
economicos utilizados en el Modelo Interno: PIB, Inflacion,
Desempleo y Saldo Cuenta Corriente como porcentaje del PIB.
Contiene todos los pardmetros utilizados en cada uno de los
factores de riesgo definidos en el Modelo Interno.

En esta pestafia se pueden realizar todas las modificaciones que
se requieran en cada uno de los parametros y se actualizaran
automaticamente en las pestafias correspondientes. Lo anterior
permite realizar diferentes simulaciones sobre las condiciones
definidas inicialmente, en cada uno de los factores de riesgo, con
la finalidad de realizar andlisis de sensibilidad o de estres.

Se alimenta de las pestafias: Parametros Simulacién, Calificacién
Externa, Cobertura de Capital, Factor Econdmico, Indice
Liquidez e indice Deterioro.

Presenta el score asignado en cada factor de riesgo del modelo a
partir de los cuales se genera un score global. Una vez obtenido
este score se calcula y presenta el limite asignado por cada
contraparte.

Se alimenta de la pestafia Asig. Lim.

Presenta el Limite asignado agrupado por Pais.

Este analisis se presenta por separado: Bancos y Corporativos.

Se alimenta de las pestafias: Base de Datos y Parametros
Simulacién. Presenta el score por cada contraparte, generado a
partir de la calificacion de corto plazo, asignada por ACP a cada
contraparte.

Se alimenta de las pestafias: Base de Datos y Parametros
Simulacion.
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Presenta un score realizado a partir del andlisis del grado de
capitalizacién de acuerdo a los activos ponderados por su riesgo
basado en las reglas de Basilea II.

Este componente solo aplica para Bancos.

Se alimenta de las pestafias: Base de Datos y Pardmetros
Simulacion.

Presenta un score realizado a partir del andlisis del grado de
apalancamiento y su tendencia. Este componente solo aplica para
los instrumentos financieros.

Se alimenta de las pestafias: Base Factores EconOmicos Yy
Parametros Simulacion.

Presenta el score por cada contraparte, generado a partir del
analisis del factor de riesgo econdémico, el cual se conforma por
cuatro factores de riesgo que se relacionan con el riesgo de
crédito que son: Producto Interno Bruto, indice de Desempleo,
indice Inflacionario y Saldo en Cuenta Corriente como
porcentaje del PIB.

Se alimenta de las pestafias: Base de Datos y Parametros
Simulacion.

Presenta un score generado a partir de la evaluacion de la
capacidad de la contraparte de cubrir las fuentes de fondeo sujeta
a volatilidad versus los activos liquidos, es decir, (Pasivos
Voléatiles - Activos Liquidos) / (Activos Totales - Activos
Liquidos).

Se alimenta de las pestafias: Base de Datos y Pardmetros
Simulacion.

Se analizan los precios diarios de las acciones de cada
contraparte para observar la tendencia de estos y estimar una
volatilidad  semestral o  trimestral  dependiendo  del
comportamiento del mercado. Con base en esta volatilidad se
calcula el score para cada una de las contrapartes.

Se hace referencia a la fuente de informacién y periodicidad de
actualizacion de los datos historicos, indices y factores de riesgo
que se utilizan en el Modelo Interno.

indice de
Apalancamiento

Factor Econdmico

indice de Liquidez
(Indice Liquidez)

I'r)dice Deterioro
(Indice Deterioro)

Fuente de
informacion

* Como se menciond anteriormente, estas pestafias contienen los datos de entrada del Modelo
Interno, dichos datos deben ser actualizados o modificados por el usuario, segun los ajustes que
esté buscando analizar.

El detalle correspondiente a las fuentes de informacion, frecuencia de actualizacién, periodo de

observacion y periodo de actualizacidn, se describird en la seccion XIV “Fuente de Informacion”
de la presente Guia.
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Scoring

En la siguiente pantalla se despliegan los factores de riesgo utilizados para el Modelo Interno,
indicando el peso de cada factor de riesgo por cada tipo de contraparte: Bancos y Corporativos.

Factores de Riesgo para el Scoring Pesos Corporativos

Se considera la opinidn de una calificadora externa de riesgos que es el riesgo de
crédito de emisor para el corto plazo. Los criterios de utilizacion de este factor de
riesgo se basa en la politica y normas de la inversion de la liquidez en sus numerales
ly2.

La cobertura de capital indica el grado de capitalizacion de acuerdo a los activos
ponderados por su riesgo basado en las reglas del acuerdo Basilea II. El indice es
igual a: Capital Pagado + Reservas declaradas / Activos Ponderados por su Riesgo.

El factor de riesgo del apalancamiento sefiala el aumento 6 disminucién de deuda con
respecto a capital en forma permanente en un periodo determinado basado en la
deuda total (largo y corto plazo). El indice es igual a: Deuda de corto plazo + deuda
de largo plazo+ otra deuda de largo plazo / capital

Factor Econ6mico 0.25 0.25

El factor de riesgo econdmico sefala el grado de exposicion de la contraparte al
riesgo de crédito dada su ubicacion geografica. Al respecto, se consideran cuatro
variables para establecer un factor econémico por cada pais en donde esta la
jurisdiccion de la contraparte. En caso de ser una subsidiaria se considera el pais de
la Holding, siempre y cuando ésta garantice algun quebranto de la subsidiaria. Los
factores economicos de riesgos que conforman el factor de riesgo econdmico son
aquellas que se relacionan con el riesgo de crédito que son: Producto Interno Bruto,
Indice de Desempleo, fndice Inflacionario y Saldo en Cuenta Corriente.

Liquidez 0.30 0.30

El factor de riesgo de liquidez advierte la capacidad de la contraparte de cubrir las
fuentes de fondeo sujeta a volatilidad versus los activos liquidos. Se analizan los
estados financieros de cada contraparte para obtener un indice de volatilidad por
liquidez.

Donde: IL = (PV - AL) / (AT - AL)

IL = Indice de volatilidad por liquidez

PV = Pasivos Volatiles: Depdsitos a la Vista y a Plazo.

AT = Activos Totales

AL = Activos Liquidos = Caja, Bancos e Inversiones para Negociacion y Disponibles
para la Venta

Deterioro 0.25 0.25

El factor de riesgo de deterioro sefiala la pérdida de valuacion a mercado de la
contraparte en forma permanente en un periodo determinado basado en el precio y
permanencia de la caida de la accién. Se analizan los precios diarios de las acciones
de cada contraparte para observar la tendencia de estos y estimar una volatilidad
semestral o trimestral dependiendo del comportamiento del mercado.
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El siguiente cuadro muestra la categoria cualitativa para el Score que se asigne en los diferentes

factores de riesgo.

Categorfa ~ Categoria
Cuantitativa  Cualitativa

1 MB
2 NB
3 NN
4 NM
5 MM

Cuadro de homologacién para todas las condiciones y rangos (Tendencias + 0 -)

Buen indicador historico o cambio % del (ltimo afio y una tendencia muy buena

Descripcion

Buen indicador historico o cambio % del ltimo afio y una tendencia buena

Buen indicador histdrico o cambio % del dltimo afio sin cambios en el tiempo (poca tendencia)

Mal indicador histérico o cambio % del Gitimo afio y una tendencia buena
Mal indicador histérico o cambio % del (ltimo afio y una tendencia mala

Nombre

Muy Bueno
Normal - Bueno
Normal - Normal

Normal - Malo
Malo

La Autoridad del Canal de Panaméa establecié limites de colocacion o inversion en entidades
bancarias y emisores de instrumentos financieros en tres categorias identificadas como A, B 6 C,
segun los resultados del Sistema.

Limite por entidad o _
Categoria Rango de Puntaje bancaria Limite por emisor
(millones) (millones)
A 1.00 - <3.00 100 40
B 3.00-<3.45 80 20
C >3.45-4.50 60 10

21
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Base de Datos

Como se menciond anteriormente, en esta pestafia se debe actualizar la informacion
correspondiente a los factores de riesgo: Calificacion Externa, Cobertura de Capital, indice de
Liquidez, indice de Apalancamiento e indice de Deterioro, ya que al capturar la informacion de
esta pestafia se actualizardn automéaticamente las pestafias del factor de riesgo correspondiente

dentro del Modelo Interno.

A continuacion se definen los campos que deben llenarse:

# NUmero consecutivo Todas

Tipo de Contraparte | Seleccionar si es Banco (B) o Asig. Lim

(BoC) Corporativo (C) ' '
. Nombre del pais al que pertenece la

FEIE Contraparte Todas

Contraparte Nombre del Banco o Corporativo Todas

Capital Contable | Capital Contable (CC) de cada Asig. Li

sig. Lim.

Contraparte contraparte

Moody's Indice segun la calificacion externa y

S&P se utiliza la menor calificacion de

Fitch riesgo de corto plazo de entre las 3

calificadoras utilizadas. Ademas, dado | Calificacion Externa
S el outlook o watch se utiliza la que
Indice ACP

mas penaliza el indice de entre las 3
calificadoras

Histéricos TIER1

Estas variables solo aplican para
contrapartes  bancarias. Se debe
actualizar la cobertura de capital cada
trimestre, dicha cobertura debe ser
anual.

La base que hoy se tiene, comprende
de 2005 a 2008.

Cobertura de Capital

Activos Totales

Se refiere al total de activos de la
contraparte segun estados financieros.
Se debe actualizar con periodicidad
trimestral y los datos son trimestrales.
La base que hoy se tiene, comprende
de 2005 a 2008.

Activos Liquidos

Se refiere a:

Bancos: Caja, Bancos, Inversiones
para Negociacion y Disponible para la
Venta

Aseguradoras: Caja, Bancos, Cartera

indice Liquidez
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de Inversiones

Corporativos: Caja, Bancos,
Inversiones para Negociacion y
Disponible para la Venta y otros
activos corrientes

Se debe actualizar con periodicidad
trimestral y los datos son trimestrales.
La base que hoy se tiene, comprende
de 2005 a 2008.

Pasivos Volatiles

Se refiere a:

Bancos: Depdsitos a la vista y a plazo
Aseguradoras: Total de reservas
técnicas

Corporativos: Cuentas por pagar,
Cuentas por pagar porcion corto plazo,
Otros pasivos corrientes.

Se debe actualizar con periodicidad
trimestral y los datos son trimestrales.
La base que hoy se tiene, comprende
de 2005 a 2008.

Apalancamiento

Se refiere a:

Hace referencia a la utilizacion de
deuda a fin de complementar la
inversion.

LT Deuda / Capital ;

Total Deuda total / Capitalizacion
Razon;

Deuda total al total de capital;

Deuda total a Activo Total;

Deuda total ST, LT Deuda;

Acciones pendientes;

Activos Tangibles Netos al Valor de la
Accion;

Deuda Total a Valor en Libros;

Razo6n del Patrimonio Comun

indice de Apalancamiento

Volatilidad
Trimestral*

Se calcula la volatilidad historica
trimestral o semestral, segun el
mercado, de los precios de las acciones
de cada contraparte. Esta volatilidad se
debe actualizar mensualmente. La base
de célculo de volatilidad es precios
diarios.

indice Deterioro
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IV. Base Factores Econdémicos

En esta pestafia se debe actualizar la informacidn correspondiente al factor de riesgo: Factor
Econdmico: PIB, Indice de Desempleo, Indice Inflacionario, Saldo en Cuenta Corriente, ya que
es la fuente de alimentacion para la pestafia Factor Econémico.

e Producto Interno Bruto — Indice.

e Desempleo — Tasa de desempleo formal.

e Inflacion - indice Afio Base 2000.

e Saldo en Cuenta Corriente — Esta dado como porcentaje del PIB.

Existe una tabla por cada una de las variables antes definidas, la presentacion de cada tabla tiene
el siguiente formato:

La informacion historica se tiene desde el afio 2000 hasta el 2008, sin embargo se utilizan
Unicamente los datos correspondientes al periodo del 2005 al 2008.

Cada tabla (matriz) esta definida con un nombre:

Variable Nombre Matriz
PIB PIB
Desempleo Desempleo
Inflacién Inflacién
Saldo Cta Corriente SaldoCC

En caso de que se desee agregar otros paises se deben insertar dentro cada tabla (matriz) y
verificar que estan incluidos todos los paises al seleccionar el nombre de la tabla. Esto con la
finalidad de que se actualicen correctamente los datos en la pestafia de Factor Economico.

V. Parametros para Simulacién (Parametros Simulacién)’.

En esta pestafia se incluyen todos los parametros utilizados en cada uno de los factores de riesgo
definidos en el Modelo Interno. Se pueden realizar todas las modificaciones que se requieran en
cada uno de los parametros y se actualizaran automaticamente en las pestafias correspondientes.
Lo anterior permite realizar diferentes simulaciones sobre las condiciones definidas inicialmente,
en cada uno de los factores de riesgo, con la finalidad de realizar anélisis de sensibilidad o de
estrés

7 En esta seccién (Parametros para Asignacion) se presentaran los parametros que podran simularse dentro del
Modelo Interno, la descripcion y condiciones de cada uno de ellos se realizara en la presente guia dentro de la
seccion a la que pertenezca cada parametro.
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Asimismo, incluye un link para direccionarlo a la hoja en donde se actualizaré el dato que se
haya modificado.

A continuacion se describen los pardmetros que pueden ser simulados, definiendo la hoja o
pestafia en la que se reflejard esta simulacion, es importante mencionar que las celdas
sombreadas con color naranja corresponden a los parametros que podran simularse:

V.1.Asig. Lim.-
Los cambios aplicados en los siguientes parametros, se veran reflejados en la pestafia Asig. Lim.,

dichos cambios deberan realizarse en la pestafia Parametros Simulacion.

e Montos de Inversion:

Inversion de la

liquidez ACP 2.400,000,000
Maximo Inversion
en BANCONAL 253,000,000
e Ponderacion para Bancos o Corporativos:
WEIGHT Bancos 005 015 025 03 025 1
Corporativos

El campo “Ponderacion Acumulada” de la tabla anterior, muestra la suma de las
ponderaciones de todos los factores de riesgo por tipo de contraparte (Banco o
Corporativo). Una vez actualizados los parametros se debe oprimir la tecla “9” y si la
suma de las ponderaciones de los factores de riesgo por tipo de contraparte es igual a 1,
entonces realizara las actualizaciones automaticamente en la pestafia Asig. Lim. En
caso de no sumar 1 aparecera la leyenda “error” en el campo “Ponderacion Acumulada”
de la pestafia Parametros Simulacion y quedaran vacios los campos correspondientes a
las ponderaciones marcadas en la tabla anterior en naranja de la pestafia Asig. Lim. y no
se calculara el limite para ninguna contraparte ya sea Banco o Corporativo.

e Politica de Riesgo:

Estos parametros corresponden al porcentaje maximo de asignacion de limite para cada
contraparte de acuerdo con el score obtenido. Mientras menor sea el score menos
riesgosa sera la contraparte y viceversa.

El cuadro siguiente presenta los parametros de asignacion de limites propuestos por

KPMG para el Modelo Interno. Dichos parametros deben reflejar el grado de aversion al
riesgo de la ACP.
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Rangos
Min Medio Max
Score 1 3 5
Bancos 10% 8% 0.50%
Corporativos 7% 3% 1%

Las actualizaciones realizadas en este cuadro dentro de la pestafia Pardmetros
Simulacion, se veran reflejadas en la pestafia Asig. Lim.

Es importante resaltar, que el grado de aversion al riesgo es materia de politica de riesgo
de la ACP que debe ser analizada y propuesta por el Comité de Inversiones de la
Liquidez para la aprobacion de la Junta Directiva.

e Inversion por Contraparte:

Se presentan los valores minimos y maximos que la ACP esta dispuesta a invertir en una
contraparte.

Bancos Corporativos

Inversion Maxima Riesgo Min -

Med

100,000 ,000.00

Inversion Maxima Riesgo Med - Max B0 000 000.00 80,000 000.00
Inversion Minima Riesgo Min - Med B, 00000000 B 000, 000.00
Inversion Minima Riesgo Med - Max E 000 000.00 B 000 000,00

100,000 ,000.00

La inversion maxima y minima es la banda sobre el cual se decidirén las inversiones de la
liquidez por Bancos y Corporativos. Esta banda se modificara a través del tiempo dada la
politica de riesgos de la ACP que debe ser materia del Comité de Inversiones de la
Liquidez y las propuestas que se acuerdan deben ser sometidas para la aprobacion de la
Junta Directiva.
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e Porcentaje de Capital Contable de la Contraparte.

Se define como la méxima inversion de la liquidez segun sea el capital contable de la
contraparte, es decir, no se invertira mas que el porcentaje definido por la politica de
riesgos en referencia al capital contable.

El limite propuesto es el siguiente:

Porcentaje de capital contable contraparte:
1.00%

e Condicién Score Factor Econémico:

Dentro de la pestafia Asig. Lim. se encuentra la tabla siguiente, la cual tiene como
funcion convertir los factores Base (mismos que se explicaran en la presente guia en la
seccion “XI Factor Econdmico”), obtenidos de la pestana Factor Econdmico como
resultado del andlisis de riesgo de crédito, considerando el PIB, Desempleo, Inflacion y
Saldo en Cuente Corriente como porcentaje del PIB, a un Score del 1 al 5 para
homogeneizar esta calificacion por pais con los demas factores de riesgo (Calificacion
Externa, Cobertura de Capital, indice de Liquidez, indice de Apalancamiento e indice de
Deterioro).

Rangos  Factor Base Score Cat. Cualit.
[0.04,0.1) 4.00% 5 MM
[0.1,0.29) 10.00% 4 NM
[0.29,0.33) 29.00% 3 NN
[0.33,0.67) 33.00% 2 NB
>=0.67 67.00% 1 MB

La columna Factor Base puede ser modificada por el usuario de acuerdo a los resultados
obtenidos en la pestafia Factor Econdmico. Las actualizaciones realizadas en esta
columna se veran reflejadas en la pestafia Asig. Lim.
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V.2.Calificacion Externa.-

Los cambios aplicados en el siguiente cuadro, se veran reflejados en la pestafia Calificacion
Externa, dichos cambios deberan realizarse en la pestafia Parametros Simulacion.

Fl detalle del analisis de Calificacion Externa se describird en la seccion “IX Calificacion
Externa” del presente documento.

A continuacion se expone el cuadro de equivalencia entre el indice asignado por ACP y el
score asignado dentro del Modelo Interno:

—a
=

O —= k3 ) = (7 0N ] 00 (0
MM M o b ) kR = =

El score definido dentro del Modelo Interno, puede ser modificado para realizar las
simulaciones que el usuario desee.
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V.3.Cobertura de Capital.-

Los cambios aplicados en los siguientes parametros dentro de las condiciones establecidas, se
veran reflejados en la pestafia Cobertura de Capital, dichos cambios deberan realizarse en la
pestafia Parametros Simulacion.

Para realizar el andlisis de este factor de riesgo, es necesario establecer ciertas condiciones,
las cuales se muestran a continuacion:

Modificacion Parametros
ler Condicion:

TIER 1 Hist6rico 2008 > =| 8 |
Si 1a Condicidén es falsa: Score
TIER 1 Historico 2008 < 8 5

2da. Condicion:

Rangos Lim Inf Rango Score Cat. Cualit.
<-0.015 -10.00% 4 NM
(-0.005,-0.015 -1.50% 3 NN
[-0.005,0.02) -0.50% 2 NB
>=0.02 2.00% 1 MB

Los campos sombreados con naranja, son parametrizables o modificables y se veran
reflejados estos cambios en la pestafia Cobertura de Capital.

El detalle del analisis de Cobertura de Capital se describira en la seccion “X Cobertura de
Capital” del presente documento, este factor de riesgo s6lo aplica para contrapartes bancarias

ya que la cobertura de capital no aplica para las corporativas.

V.4.Indice de Apalancamiento

Los cambios aplicados en los siguientes parametros dentro de la condicién establecida, se
veran reflejados en la pestafia Apalancamiento, dichos cambios deberan realizarse en la
pestafia Parametros Simulacion.
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ler Condicion:

Apalancamiento Historico 2008 <= 8| 8 I
Si la Condicion es falsa: Score
Apalancamiento Histdrico 2008 > 8| 5 I

2da. Condicion:

Rangos Lim Inf Rango Score
<0.03 -1000% 1
(0.05,0.03] 3% 2
[0.05,0.1) 5% 3
>=0.1 10% 4

Los campos sombreados con naranja, son parametrizables o modificables y se veran
reflejados estos cambios en la pestafia Apalancamiento.

El detalle del analisis de indice de Apalancamiento se describira en la seccion “XII Indice de
Apalancamiento” del presente documento, este factor de riesgo so6lo aplica para contrapartes
de valores corporativos.

V.5.Factor Econ6mico.-

Los cambios aplicados en los siguientes parametros dentro de las condiciones establecidas, se
veran reflejados en la pestafia Factor Econdmico, dichos cambios deberan realizarse en la
pestafia Parametros Simulacion.

Como ya se mencioné anteriormente, este factor de riesgo se descompone a su vez en 4
factores més: PIB, Desempleo, Inflacion y Saldo en Cuenta Corriente como porcentaje del
PIB. Por lo que se realiza un analisis y se establecen condiciones para cada factor. El detalle
del anélisis de Factor Econémico asi como las ponderaciones asignadas, se describira en la
seccion “XI Factor Economico” del presente documento.

El siguiente cuadro presenta las ponderaciones propuestas por KPMG para cada uno de los
factores de riesgo que componen el Factor Econdémico.

WEIGHT 0.13 0.4 0.3 0.15 1

Las celdas marcadas con color naranja son las que se deberan de modificar para realizar las
simulaciones que el usuario desee.

El campo “Ponderacion Acumulada” de la tabla anterior, muestra la suma de las

ponderaciones de todos los factores de riesgo. Una vez actualizados los parametros se debe
oprimir la tecla “f9” y si la suma de las ponderaciones de los factores de riesgo por tipo de
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contraparte es igual a 1, entonces realizara las actualizaciones automéaticamente en la pestafia
Factor Econdmico. En caso de no sumar 1 aparecera la leyenda “error” en el campo
“Ponderacion Acumulada” de la pestafia Pardmetros Simulacion y quedaran vacios los
campos correspondientes a las ponderaciones marcadas en la tabla anterior en color naranja
de la pestafia Factor Econdmico y no se calculara el score para ninguna contraparte.

El siguiente cuadro presenta los pardmetros de asignacion de limites propuestos por KPMG
para el Factor Econdmico.

1 3 5
100% 50% 1%
0.85 2.55 4.25
100% 50% 1%
0.60 1.80 3.00
100% 50% 1%
0.70 2.10 3.50
100% 50% 1%
0.85 2.55 4.25
100% 50% 1%

En caso de que algln pais no cuente con alguno de los factores considerados en el andlisis de
Factor Econémico, se tomara el renglén correspondiente de la tabla anterior, es decir, si
faltaran datos del PIB, el programa utiliza automaticamente el reglon 2 “Sin PIB” de la tabla.

Para cada factor de riesgo que conforma el Factor Econdmico, se establecieron condiciones
y pardmetros los cuales pueden ser modificados o simulados, dichas condiciones se presentan
a continuacion por cada factor de riesgo:

V.5.1. Producto Interno Bruto

Las condiciones establecidas para este factor de riesgo son:

31 6 de abril de 2011



1er Condicién PIB:

Cambio Indice 2008-2007< -1.0%
Zda Condicion PIB s/ Prom Cambio:
Rangos Lim. Inf. Rango Score
< -0.03 -1000.00% g
(-0.005 -0.03] -3.00% 4
== -0.005 -0.50% 3

Si 1a Condicion PIB es falsa:

Cambio indice 20082007 >= -1.0%
Zda Condicion PIB s/ Prom Cambio:
Rangos Lim. Inf. Rango Score
< -0.03 -1000.00% 5
(-0.005 -0.03] -3.00% 4
(0.02 -0.005] -0.50% 3
[0.02,0.04) 2.00% 2
==0.04 4.00% 1

Los campos que se pueden modificar son los sombreados en naranja, al modificar estas celdas se
actualizaran automaticamente las de la pestafia Factor Econédmico.
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V.5.2. indice de Desempleo

Las condiciones establecidas para este factor de riesgo son:

Ter Condiciéon Desempleo:
Cambio % 2008-2007< 3.0%

2da Condicion Desemp s/ Prom Cambio:
Rangos Lim. Inf. Rango Score

= -0.05 -1000.00% 1
(-0.005 -0.05] -5.00% 2
[-0.005,0.01) -0.50% 3

==[0.01 1.00% 4

Si 1a Condicion Desempleo es falsa:
Cambio % 2008-2007 == 3.0%

2da Condicion Desemp s/ Prom Cambio:
Rangos Lim. Inf. Rango 5core
< [0.005 -1000.00% 4
== [1.005 0.50% 5

Los campos que se pueden modificar son los sombreados en naranja, al modificar estas celdas se
actualizaran automaticamente las de la pestafia Factor Econdmico.
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V.5.3. Indice de Inflacionario

Las condiciones establecidas para este factor de riesgo son:

1'&I: Condicion Inflacidn:
Indice Anual 2008 < B%

2da Condicion Inflacion s/ Prom Cambio:
Rangos  Lim. Inf. Rango Score
= -0.0005 -1000.00% 1

(00005 -0.000% -0.05% 3
[0.0005 0.02) 0.05% 1
[0.02 0.05) 2.00% 2
==[0.05 5.00% 4

Si_ 1a Condicion Inflacion es falsa:
Indice Anual 2008 == 5.0%

Z2da Condicion Inflacién s/ Prom Cambio:
Rangos  Lim. Inf. Rango Score
[-10,0.05) -1000.00% 3
[0.05 0.0 5.00% 4
== [0.08 3.00% 5

Los campos que se pueden modificar son los sombreados en naranja, al modificar estas celdas se
actualizaran automaticamente las de la pestafia Factor Econdmico.
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V.5.4. Saldo en Cuenta Corriente

Las condiciones establecidas para este factor de riesgo son:

ler Condiciéon Cuenta Corriente:
Cta Cte 2008 >= 0

2da Condicion Cuenta Cte s / Prom Cambio:
Rangos Lim. Inf. Rango Score

<-05 - 1,000.00 4
(0.05,-0.5] - 050 3
[0.05,0.35) 005 2

>=0.35 0.35 1

ler Condiciéon Cuenta Corriente es falsa:
Cta Cte 2008 < 0

2da Condicion Cuenta Cte s / Prom Cambio:
Rangos Lim. Inf. Rango Score

<-05 - 1,000.00 5
(-0.05,-0.5] - 050 4
>=-0.05 - 0.05 3

Los campos que se pueden modificar son los sombreados en naranja, al modificar estas celdas se
actualizaran automaticamente las de la pestafia Factor Economico.
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V.6. indice de Liquidez.-

Los cambios aplicados en los siguientes parametros dentro de las condiciones establecidas, se
veran reflejados en la pestafia Indice Liquidez, dichos cambios deberén realizarse en la

pestafia Parametros Simulacion.

Para realizar el analisis de este factor de riesgo, es necesario establecer ciertas condiciones,

las cuales se muestran a continuacion:

Ter Condicion:

Indice Liquidez 2008 <=| 1]

2da. Condicion:

Rangos Lim. Inf. Rango
<-02 - 1,000.00
0.-0.2] - 0.20
002 -
021 0.20
=1 1.00

Si 1er Condicidn es Falsa:

Rangos Lim. Inf. Rango
=2 - 1,000.00
(1,02] 0.20
== 1 1.00

Score

M b= L3 b2

Score
3
4
o

Los campos sombreados con naranja, son parametrizables o modificables y se veran

reflejados estos cambios en la pestafia indice Liquidez.

El detalle del andlisis del indice de liquidez se describira en la seccién “XI Indice Liquidez”

del presente documento.
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VI.

V.7.Indice de Deterioro.-

Los cambios aplicados en los siguientes pardmetros dentro de la condicién establecida, se
veran reflejados en la pestafia Indice Deterioro, dichos cambios deberén realizarse en la
pestafia Parametros Simulacion.

Para realizar el analisis de este factor de riesgo, se consider6 como menos riesgosas las
contrapartes que presentaran menos volatilidad. El detalle del analisis de este factor de
riesgo, se describira en la seccion “XIII Indice Deterioro” del presente documento.

Condicion:
Rangos Volatilidad Score
[0,0.08) 0% 1
[0.080.15) 8% 2
[0.150.21) 15% 3
[0.21,0.6) 21% 4
=[085 B0% ]

Los campos sombreados con naranja, son parametrizables o modificables y se veran reflejados
estos cambios en la pestafia Indice Deterioro.

Asignacidn de Limites (Asig. Lim.)

Para efecto de asignacion de limites de contraparte se consideran los siguientes factores de riesgo
antes definidos, el detalle de estos se encuentra en las siguientes secciones del presente
documento:

e Calificacion Externa de riesgos

e Cobertura de Capital

e Factor Econdmico

e Riesgo de Liquidez

¢ Riesgo de Apalancamiento [valores]

e Riesgo de Deterioro

Cada uno de estos factores contribuira a la asignacion de limites de contraparte considerando el
peso en el scoring de riesgo contraparte, grado de aversion al riesgo y el limite maximo a invertir
por contraparte ya sea banco o corporativa.

Asignacion de Ponderacion en el Modelo Interno:

La ponderacion asignada se encuentra basada en el grado de sensibilidad de los factores de
riesgos de las contrapartes dada las actuales condiciones del mercado, en donde la liquidez es la
mas sensible frente a la volatilidad de las fuentes de fondeo, deterioro o pérdida de valor
permanente de la contraparte es el segundo en importancia debido al grado de apreciacion de los
participantes del mercado que inmediatamente se refleja en los precios de las acciones, sin
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embargo, se debe analizar la permanencia de la variacion de los precios del mercado para aislar
el efecto de la volatilidad por especulacion. El factor economico es el tercero en importancia en
donde como las variables econémicas relacionadas al riesgo de crédito afectan a la contraparte en
una ubicacién geogréfica.

La cobertura de capital y calificacion externa que tienen menos importancia en la ponderacion
asignada siguen siendo factores de riesgos validos, sin embargo, dadas las condiciones actuales
del mercado, en donde existen fuertes criticas a los modelos de las agencias calificadoras
internacionales, como asi también, existe una revision profunda al acuerdo de Basilea Il que es la
base técnica que sustenta el indice de cobertura de capital, por consecuencia, no es conveniente
una mayor ponderacion.

En resumen, el criterio de asignacion de pesos en el scoring de contraparte se basa en la
sensibilidad de los indices y de la deteccion temprana de indicios de mayor riesgo de crédito por
contraparte.

Por lo cual, el orden de sensibilidad es:

o Indice de Liquidez: Detecta volatilidad de la liquidez.

 Indice de Apalancamiento: Detecta indicios de aumentos 6 disminucion del total de
deuda con respecto al capital total.

e Indice de Deterioro: Detecta indicios de deterioro, pérdida de valor o dudas de
cumplimiento de obligaciones.

e Factor Economico: Detecta indicadores que alertan sobre el comportamiento econémico
relacionados al riesgo de crédito de un mercado en una ubicacion geografica.

e Cobertura de Capital: Detecta suficiencia de capital frente a los activos ponderados por
Su riesgo.

e Calificacion Externa: Informacién u opinion de las contrapartes por las agencias de
calificacion externa.

Con base a lo anterior, la ponderacién propuesta para cada factor es la siguiente:

WEIGHT Bancos

. 0.05 0.15 0.25 0.3 0.25 1
Corporativos

A medida que las condiciones del mercado varien, es recomendable revisar la ponderacion de
cada uno de los factores de riesgos.

Por otro lado, el criterio de asignacion de pesos se encuentra ligado directamente al grado de

disponibilidad y actualizacion de la informacion. Ver cuadro “Informacion” presentado en la
seccion “XV Fuente de Informacion” de este documento.
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Grado de Aversion al Riesgo

Todo modelo de evaluacion de riesgos considera el grado de aversion al riesgo o apetito al riesgo
de la Compafiia, este apetito se puede definir como el grado en que la ACP estd dispuesta a
colocar como inversion de la liquidez en una contraparte dada la evaluacion de riesgo para un
score minimo, medio y maximo.

El grado de aversion al riesgo debe ser materia de politica de gestion de la inversion de la
liquidez que es materia del Comité de Inversion de la Liquidez y Junta Directiva.

El grado de aversion al riesgo inicial es el siguiente y puede ser modificable de acuerdo a la
politica de la ACP:

Politica de Riesgo
Rangos Bancos
Min Medio Max
1 3 5
10% 8% 0.50%
Rangos Corporativos
Min Medio Max
1 3 5
7% 3% 1.00%

Limite Maximo y Minimo a Invertir por Contraparte ya sea Banco o Corporativa.

El limite maximo y minimo a invertir por contraparte por rango de riesgo, se define como la
méaxima o minima inversion de la liquidez por contraparte que es materia del Comité de
Inversiones de la Liquidez y Junta Directiva.

El limite maximo y minimo inicial es el siguiente y puede ser modificable de acuerdo a la
politica de la ACP, tal y como se describio anteriormente:

Bancos Corporativos

Inversion Maxima Rango de Riesgo Min - Med | 100,000 000,00 100,000 000,00
Inversion Maxima Rango de Riesgo Med - Max 80,000,000.00 80,000, 000,00
Inversion Minima Rango de Riesgo Min - Med B 000 000,00 B 000 000,00
Inversion Minima Rango de Riesgo Med - Max B 000 000,00 B 000 000,00

Porcentaje de Capital Contable de la Contraparte.

Se define como la maxima inversion de la liquidez segun sea el capital contable de la
contraparte, es decir, no se invertird mas que el porcentaje definido por la politica de riesgos en
referencia al capital contable.
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El limite propuesto es el siguiente:

Porcentaje de capital contable contraparte:
1.00%

El porcentaje es una propuesta inicial que es modificable basado en un criterio prudencial.
Limite Asignado por Contraparte

Considerando las variables de aversion al riesgo, limites méximos y minimos de inversion,
capital contable de la contraparte y score calculado, se determina un limite asignado por
contraparte porcentual y en monto de dinero ya sea banco o corporativa utilizando un proceso de
interpolacion loglineal (funcién logaritmica que suaviza una linea recta).

La formula aplicada es:

Tasa interpolada = tasa Inf * Exp(((plazo buscado - plazo Inf)/( plazo Sup - plazo Inf))
* Log( tasa Sup / tasa Inf))

Donde:

Tasa Inf = Tasa % inferior segun sea el score calculado ya sea en los rangos

“Minimo — Medio” o “Medio — Maximo”

Tasa Sup = Tasa % superior segun sea el score calculado ya sea en los rangos

“Minimo — Medio” o “Medio — Maximo”

Plazo buscado = score asignado a la contraparte

Plazo inferior = score inferior seglin sea en los rangos “Minimo — Medio” o “Medio — Maximo”
Plazo superior = score superior segun sea en los rangos “Minimo — Medio” o “Medio — Maximo”
Tasa Interpolada = Tasa % como limite asignado

Finalmente la tasa porcentual interpolada se multiplica por la inversion de la liquidez de la ACP

para transformarla en monto de dinero como limite asignado a la contraparte con las restricciones
de aversion al riesgo y limites definidos.

40 6 de abril de 2011



En resumen, la ACP posee tres elementos de discrecion para la inversion de la liquidez por
contraparte, por un lado, la aplicacién del grado de aversion al riesgo, la discrecionalidad sobre
el valor maximo y minimo de inversion y por otro lado la méxima inversion segin sea el capital
contable de la contraparte.

Dentro de esta pestafia se actualizaran automaticamente los siguientes campos:

Nombre del pais al que pertenece el Banco (B) o Corporativo

Pais
() |
Contraparte Nombre del Banco o Corporativo
e Esté referenciado al score obtenido en la pestafia Calificacion
Calificacion Externa
Externa
Cobertura de Capital CE:th;\itraelferenuado al score obtenido en la pestafia Cobertura de
indice de Esta referenciado al score obtenido en la pestafia indice de
Apalancamiento Apalancamiento
Esta referenciado a las celdas subyacentes en la misma
Factor Econdmico pestafia, la cuales toman el factor obtenido en la pestafia Factor
Econdmico )
<L - Estd referenciado al score obtenido en la pestafia Indice
Indice Liquidez o
Liquidez )
<L . Estd referenciado al score obtenido en la pestafia Indice
Indice Deterioro .
Deterioro

Con base al score obtenido por cada factor de riesgo definido y
a su ponderacion establecida, se encuentra un score global.
Calcula el porcentaje del limite interpolando Log linealmente
Limite por Institucion los valores de las tablas de Politicas de Riesgo de Rango de
Bancos y Rangos de Corporativos respectivamente

Score

Capital Contable Esta referenciado a la pestafia Base de Datos
Contraparte

Calcula el limite en dolares por cada contraparte,
multiplicando el limite por institucion por la inversion de la
liquidez de ACP o por el Capital Contable de la contraparte en
caso de que éste sea menor a la inversion de la liquidez de
ACP. Asimismo, se establecié un monto maximo y un monto

minimo para invertir en cada contraparte.

Limite Asignado ()
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VII. Agrupa por Paises

En esta pestafia se muestra el score agregado por pais, es decir agrupa el limite asignado por
cada la Contraparte (Banco o Corporativo) segun el pais al que pertenezca. Se presentan por
separado Bancos y Corporativos.

Canada 200,000,000 8.33% Canada = 0.00%
France 280,000,000 11.66% France = 0.00%
Germany 300,000,000 12.49% Germany 62,000,000 16.15%
Ireland 120,000,000 5.00% Ireland = 0.00%
Japan 240,000,000 10.00% Japan = 0.00%
hexico - 0.00% Mexico 56,000,000 14.58%
Metherlands - 0.00% Metherlands = 0.00%
Panama 253,000,000 10.54% Panama = 0.00%
Clatar - 0.00% Clatar = 0.00%
Spain 132,000,000 5.50% Spain = 0.00%
Switzerland 80,000,000 3.33% Switzerland s 0.00%
LIk 160,000,000 6.66% LIk = 0.00%
LISA 636,000,000 26.49% LISA, 266,000,000 69.27%
Total 2,401,000,000 100.00% Total 384,000,000 100.00%

VIIIl. Calificacion Externa

Se considera la opinion de una calificadora externa de riesgos que es el riesgo de crédito de
emisor para el corto plazo. Los criterios de utilizacion de este factor de riesgo se basan en las
politicas y normas de la inversion de la liquidez en sus numerales 1 y 2, en donde se utiliza las
distintas calificaciones de riesgos de las agencias y dentro de ellas la peor calificacion. Ademas,
se utiliza como criterio conservador la informacion de los negative outlook o watch emitidas por
las agencias para subir o bajar el indice de calificacion interna de las contrapartes de la ACP y no
se espera un trimestre siguiente para cambiar el indice.

Para efecto de homologar la politica de ACP, con el modelo de interno de limites de contraparte,
se realiza una equivalencia de los indices ACP de 0 a 10 hacia score de 1 a 5, dicha tabla de
equivalencia se presentd en anteriormente en la seccién VI1.2.

Es importante recordar que el score 1 representa menor riesgo, mientras que el score 5 representa
mayor riesgo.
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IX. Cobertura de Capital

La cobertura de capital indica el grado de capitalizacion de acuerdo a los activos ponderados por
su riesgo basado en las reglas del acuerdo Basilea Il.

El indice es igual a:
Capital Pagado + Reservas declaradas / Activos Ponderados por su Riesgo.

La tasa minima de cobertura de capital debe ser de un 8% de acuerdo con las reglas de Basilea Il.
En el caso que exista una tasa de cobertura menor al 8%, el banco debe presentar un plan de
capitalizacion a objeto de lograr al menos un 8% de capitalizacion sujeto a los activos
ponderados por su riesgo.

En esta pestafia se actualizan automaticamente de la pestafia Base de Datos, los datos historicos
(2005 a 2008) correspondientes a este factor de riesgo, a partir de esta informacion se calcula el
cambio porcentual de cada afio, y se obtiene el promedio de estos cambios. Asimismo, de la
pestafia Parametros Simulacion se actualizan los pardmetros que inciden en el otorgamiento de
score para este factor de riesgo.

Actualizar Datos

TIER 1
Histoéricos Cambio Porcentual Promedio

(12008 T 12007 1 [F2006 1 [EN200570  2008-2007  2007-2006  2006-2005  Cambio %

Las condiciones que se establecieron para este factor son las siguientes (dichas condiciones se
modifican en la pestafia Parametros Simulacion):

lera Condicion:

- Queel TIER 1 o cobertura de capital sea mayor o igual que 8.

Modificacion Parametros
ler Condicion:

TIER 1 Histérico 2008 > = 8
Si 1a Condicion es falsa: Score
TIER 1 Hist6érico 2008 < 8 5
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Si se cumple esta condicion, entonces:
2da Condicion:

- Debe buscar en qué rango se encuentra el promedio de los cambios (tendencia) para asignarle
una calificacion entre el 1 y el 4, la tabla de rangos es la siguiente:

2da. Condicion:

Rangos Lim Inf Rango Score Cat. Cualit.
<-0.015 -10.00% 4 NM
(-0.005,-0.015 -1.50% 3 NN
[-0.005,0.02) -0.50% 2 NB
>=0.02 2.00% 1 MB

Si la 12 Condicion es falsa, es decir, TIER 1 es menor que 8, entonces se le asignara
automaticamente el score 5.

Consideraciones:

— Si no se cuenta con el dato de cobertura de capital del Gltimo afio de la base de datos, entonces
no se otorga ningun score y se desplegara la leyenda “Sin Datos”.

— Si Unicamente se pueden calcular dos cambios porcentuales en lugar de tres, se realiza el
promedio considerando s6lo dos datos.

— Las consideraciones de los rangos se basan en el comportamiento de las tendencias de los
cambios que no necesariamente deben permanecer permanentes en el tiempo.

El resultado final de esta pestafia, se presenta en una tabla como la siguiente:

BANCONAL
ANGLO IRISH BANK
BANCO SANTANDER

BANK OF AMERICA

A ITOWIN|EF
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X. Factor Econémico

El factor de riesgo economico sefiala el grado de exposicion de la contraparte al riesgo de credito
dada su ubicacion geografica. Al respecto, se consideran cuatro variables para establecer un
factor econdmico por cada pais en donde esta la jurisdiccion de la contraparte. En caso de ser una
subsidiaria se considera el pais de la Holding, siempre y cuando ésta garantice algin quebranto
de la subsidiaria. Los factores economicos de riesgos que conforman el factor de riesgo
econdmico son aquellas que se relacionan con el riesgo de crédito que son: Producto Interno
Bruto (PIB), Indice de Desempleo, indice de Inflacion y Saldo en Cuenta Corriente como
porcentaje del PIB .

La definicidon de cada uno de los factores de riesgos que conforman el factor econémico son:
Producto Interno Bruto (PIB): Valor monetario total de la produccion corriente de bienes y
servicios de un pais durante un periodo que normalmente es un afio. Conforma el producto
interno bruto el valor total del consumo final nacional, inversién o formacion bruta del capital,
gasto publico, volumen monetario de las exportaciones y volumen monetario de las
importaciones.

Desempleo: Se encuentra formado por la poblacién activa (en edad de trabajar) que no tiene
trabajo y se calcula como el nimero de desempleados dividido por la poblacion activa.

Inflacién: Caida en el valor de mercado o del poder adquisitivo de una moneda en una
economia. La existencia de inflacion implica un aumento en los precios de los bienes en general.
La forma de calculo més utilizada para medir la inflacion es el indice de precios al consumidor.

Saldo en Cuenta Corriente: Registra los pagos procedentes del comercio de bienes y servicios
y las rentas en forma de beneficios, intereses, y dividendos obtenidos del capital invertido en otro
pais. Si el saldo por cuenta corriente es positivo se dice que existe un superavit y si es negativo
se denomina déficit y significa que el pais ha obtenido un préstamo neto del resto del mundo. El
saldo de cuenta corriente serd medido como porcentaje del producto interno bruto (PIB).

Los cuatros factores de riesgo que conforman el factor econémico normalmente basada en
nuestra experiencia en materia de riesgo crédito responden o explican la tasa de incumplimiento
o default de las entidades financieras. Ahora bien, las variables que inciden méas directamente a
los participantes de un mercado que se relacionan con las instituciones financieras son el
desempleo y la inflacion ya que impactan directamente en la morosidad de las cuentas por cobrar
e incrementado el riesgo de liquidez de la Institucion financiera; aspecto que se ha visto
demostrado en la actual crisis internacional en donde se perdio de vista el riesgo de crédito e
impactando directamente en el riesgo de liquidez de los Bancos generando desconfianza en el
mercado y contraccion de los créditos.

Basado en este analisis, se ha estimado que los factores de riesgo: desempleo e inflacién dada su
sensibilidad posean un peso mayor en la definicion del score del factor econdmico, como se
puede apreciar en la siguiente tabla:
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WEIGHT 0.15 04 0.3 0.15 1

A continuacion se describiran las condiciones establecidas para cada factor, asi como los datos
de entrada.

PIB

Se actualizan automaticamente de la pestafia Base Factores Econdmicos, los datos historicos
(2005 a 2008) correspondientes a este factor de riesgo, a partir de esta informacion se calcula el
cambio de este indice por cada afio, y se obtiene el promedio de estos cambios. Asimismo, de la
pestafia Parametros Simulacion se actualizan los parametros que inciden en el otorgamiento de
score para este factor de riesgo.

PIB

Histéricos Cambio de indice Promedio

2008200720060 2005 2008-2007 20072006 20062005  Indice

Las condiciones que se establecieron para este factor son las siguientes (dichas condiciones se
modifican en la pestafia Parametros Simulacion):

lera Condicion:
- Que el cambio de indice 2008-2007 sea menor que -1.0%, es decir no tienen crecimiento del
PIB durante el ultimo periodo (2008-2007), sino al contrario.

Si se cumple esta condicion, entonces:
2da Condicion:

- Debe buscar en qué rango se encuentra el promedio del indice (tendencia), para asignarle una
calificacion entre el 3y el 5, la tabla de rangos es la siguiente:

2da Condicion PIB s/ Prom Cambio:
Rangos Lim. Inf. Rango Score Cat. Cualit.

< -0.03 -1000.00% ] i 1t
(-0.005 -0.03] -3.00% 4 il
== 0.005 -0.50% 3 MM
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Si la 12 Condicion es falsa, es decir, que el cambio de indice 2008-2007 sea mayor que
-1.0%, por lo que si tiene crecimiento del PIB durante el ultimo periodo (2008-2007), entonces:

2da Condicion:

- Debe buscar en qué rango se encuentra el promedio del indice (tendencia), para asignarle una
calificacion entre el 1y el 5, la tabla de rangos es la siguiente:

Zda Condicion PIB s/ Prom Cambio:
Rangos Lim. Inf. Rango
< -0.03 -1000.00%
(-0.005 -0.03] -3.00%
(0.02 -0.005] -0.50%
[0.02,0.04) 2.00%
== .04 4. 00%

Score
5

— b LD e

Cat. Cualit.

Pl P
Ml
MM
ME
B

Consideraciones:

— Si no se cuenta con el cambio del indice del altimo afio, entonces no se asigna calificacion para

este riesgo.

— Si Unicamente se pueden calcular dos cambios porcentuales en lugar de tres, se realiza el

promedio considerando s6lo dos datos.

— Las consideraciones de las condiciones y de los rangos se basan en el comportamiento de los
indices y tendencias de los cambios que no necesariamente deben permanecer permanentes en

el tiempo.
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Indice de Desempleo Formal

Se actualizan autométicamente de la pestafia Base Factores Economicos, los datos histdricos
(2005 a 2008) correspondientes a este factor de riesgo, a partir de esta informacion se calcula el
cambio porcentual para cada afio, y se obtiene el promedio de estos cambios. Asimismo, de la
pestafia Parametros Simulacién se actualizan los parametros que inciden en el otorgamiento de
score para este factor de riesgo.

Desempleo Formal

Histaricos Cambhio Porcentual Promedio

20087 [2007 "Z006" 2005 2008 2007 20072006 20062005 Cambio %

Las condiciones que se establecieron para este factor son las siguientes (dichas condiciones se
modifican en la pestafia Parametros Simulacion):

lera Condicion:
- Que el cambio porcentual 2008-2007 sea menor que 3.0%, es decir que el indice de desempleo
esté bajando durante el Gltimo periodo (2008-2007).

Si se cumple esta condicion, entonces:

2da Condicion:

- Debe buscar en qué rango se encuentra el promedio del cambio porcentual (tendencia), para
asignarle una calificacion entre el 1 y el 4, la tabla de rangos es la siguiente:

2da Condicion Desemp s/ Prom Cambio:
Rangos Lim. Inf. Rango Score Cat. Cualit.

= -0.05 -1000.00% 1 ME
(-0.005 -0.05] -5.00% 2 MBE
[-0.005,0.01) -0.50% 3 MM
== 0.01 1.00% 4 Ml

Si la 12 Condicion es falsa, es decir, que el cambio porcentual 2008-2007 sea mayor o igual que
3.0%, por lo que el indice de desempleo se estaria incrementando durante el ultimo periodo
(2008-2007), entonces:

2da Condicion:

- Debe buscar en qué rango se encuentra el promedio del cambio porcentual (tendencia), para
asignarle una calificacion entre el 4 y el 5, la tabla de rangos es la siguiente:
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Zda Condicion Desemp s/ Prom Cambio:

Rangos Lim. Inf. Rango Score Cat. Cualit.
< 0.005 -1000.00% 4 M
== [.005 0.50% 5 Pl hl

Consideraciones:

- Si no se cuenta con el cambio porcentual del ultimo afio, entonces no se asigna calificacion
para este riesgo.

— Si Unicamente se pueden calcular dos cambios porcentuales en lugar de tres, se realiza el
promedio considerando sélo dos datos.

— Las consideraciones de las condiciones y de los rangos se basan en el comportamiento de los
indices y tendencias de los cambios que no necesariamente deben permanecer permanentes en
el tiempo.

indice Inflacionario

Se actualizan automaticamente de la pestafia Base Factores Econdmicos, los datos historicos
(2005 a 2008) correspondientes a este factor de riesgo, a partir de esta informacion se calcula el
indice inflacionario anual, el cambio porcentual de este indice, y por altimo se obtiene el
promedio de estos cambios. Asimismo, de la pestafia Parametros Simulacién se actualizan los
parametros que inciden en el otorgamiento de score para este factor de riesgo.

Inflacidn

Histdricos Indice Anual Promedio

2008 2007 2006 2005 2004 2008 2007 2006 2005 Cambio %

Las condiciones que se establecieron para este factor son las siguientes (dichas condiciones se
modifican en la pestafia Parametros Simulacion):

lera Condicion:
- Que el indice anual 2008 sea menor que 5.0%, es decir que el indice inflacionario esté bajando
durante el dltimo afio (2008).

Si se cumple esta condicion, entonces:

2da Condicion:

- Debe buscar en qué rango se encuentra el promedio del cambio porcentual (tendencia), para
asignarle una calificacion entre el 1 y el 4, la tabla de rangos es la siguiente:
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Zda Condicién Inflacién s/ Prom Cambio:
Rangos Lim. Inf. Rango Score Cat. Cualit.
= -0.0005 -1000.00% 1 MEBE
(00005 -0.0005] -0.05% 3 P
[0.0005 0.0 0.05% 1 B
[0.020.05) 2.00% 2 ME
== .05 5.00% 4 M

Si la 12 Condicidn es falsa, es decir, el indice anual 2008 sea mayor o igual que 5.0%, por lo que
el indice inflacionario se estaria incrementando durante el Gltimo afio (2008), entonces:

2da Condicion:
- Debe buscar en qué rango se encuentra el promedio del cambio porcentual (tendencia), para
asignarle una calificacion entre el 3 y el 5, la tabla de rangos es la siguiente:

2da Condicion Inflacion s/ Prom Cambio:

Rangos Lim. Inf. Rango Score Cat. Cualit.
[-10,0.05) -1000.00% 3 MM
[0.05,0.08) 5.00% 4 i

== [.08 8.00% ] Pl hl

Consideraciones:

— Si no se cuenta con el indice anual 2008, entonces no se asigna calificacion para este riesgo.

— Si Unicamente se pueden calcular dos cambios porcentuales en lugar de tres, se realiza el
promedio considerando sélo dos datos.

— Las consideraciones de las condiciones y de los rangos se basan en el comportamiento de los
indices y tendencias de los cambios que no necesariamente deben permanecer permanentes en
el tiempo.

Saldo en Cuenta Corriente

Se actualizan automaticamente de la pestafia Base Factores Econdémicos, los datos historicos
(2005 a 2008) correspondientes a este factor de riesgo, a partir de esta informacion se calculan
los incrementos o decrementos por cada afo, y se obtiene de estas diferencias. Asimismo, de la
pestafia Parametros Simulacion se actualizan los parametros que inciden en el otorgamiento de
score para este factor de riesgo.

Saldo en Cuenta Corriente *Porcentaje del PIB

Historicos Diferencias Promedio

WIZ00800 20070 20060 20050 20082007  2007-2006  2006-2005 Dif.

Las condiciones que se establecieron para este factor son las siguientes (dichas condiciones se
modifican en la pestafia Pardmetros Simulacion):
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lera Condicion:
- Que el Saldo en cuenta corriente (SCC) de 2008 sea mayor o igual que 0, es decir que el pais
tenga un superavit durante el Gltimo afio (2008).

Si se cumple esta condicion, entonces:
2da Condicion:

- Debe buscar en qué rango se encuentra el promedio de las diferencias (tendencia), para
asignarle una calificacion entre el 1 y el 4, la tabla de rangos es la siguiente:

Z2da Condiciéon Cuenta Cte s/ Prom Cambio:
Rangos Lim. Inf. Rango Score Cat. Cualit.

<05 - 1,000.00 4 I
0.05-05] - 0.50 3 NI
[0.05,0.35) 0.05 2 NE

=035 0.35 1 MEB

Si la 12 Condicidn es falsa, es decir, el SCC de 2008 sea menor que 0, por lo que el pais estaria
teniendo déficit durante el Gltimo afio (2008), entonces:

2da Condicion:
- Debe buscar en qué rango se encuentra el promedio de las diferencias (tendencia), para
asignarle una calificacion entre el 3 y el 5, la tabla de rangos es la siguiente:

2da Condicion Cuenta Cte s/ Prom Cambio:

Rangos Lim. Inf. Rango Score Cat. Cualit.
<05 - 1,000.00 5 P Bl
(-0.05 -0.5] - 0.50 4 I
== -0.05 - 0.05 3 MM

Consideraciones:

— Si no se cuenta con el SCC del ultimo afio, entonces no se asigna calificacion para este riesgo.

— Si unicamente se pueden calcular dos cambios porcentuales en lugar de tres, se realiza el
promedio considerando s6lo dos datos.

— Las consideraciones de las condiciones y de los rangos se basan en el comportamiento de los
indices y tendencias de los cambios que no necesariamente deben permanecer permanentes en
el tiempo.
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Una vez otorgada una calificacion y una ponderacion por cada tipo de factor de riesgo, se realiza
un promedio ponderado entre la calificacion y el peso correspondiente para obtener un score
global. A partir de éste y de la siguiente tabla, se encuentra un factor el cual servirq para
estandarizar este score con respecto a los demas factores de riesgo antes definidos (Calificacion
Externa, Cobertura de Capital, indice Liquidez, indice de apalancamiento e indice Deterioro).

Felin Medio
Todos

Sin PIB

Sin Desempleo

Sin inflacion

Sin saldo cta
corriente

El resultado final de esta pestafia, se presenta en una tabla como la siguiente:

Pais " Contraparte Desempleo Saldo .Cuenta
Formal Corriente

Panama
Ireland

1 BANCOMAL

2 ANGLD |RISH BANK
=pain 3 BAMCO SANTANDER
LISA, 4 BAMK OF AMERICA
Ireland 5 BAMK OF IRELAMD

B

7

i

LISA, BAMK OF NEW YORK MELLON CORP,
Canada BANK OF MOWA SCOTIA,

Japan BAMK OF TOKYO-MITSUBISHI

e PR DD DD —
e i BT T (T (T T —
il LR SR R T |
O D0} e 00 O i (T
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XI.

indice de Liquidez (Indice de liquidez)

El factor de riesgo de liquidez advierte la capacidad de la contraparte de cubrir las fuentes de
fondeo sujeta a volatilidad versus los activos liquidos.

Se analizan los estados financieros de cada contraparte para obtener un indice de volatilidad por
liquidez.

Donde:  IL=(PV-AL)/(AT-AL)

IL = indice de volatilidad por liquidez

PV = Pasivos Volatiles: Depositos a la Vista y a Plazo.

AT = Activos Totales

AL = Activos Liquidos = Caja, Bancos e Inversiones para Negociacion y Disponibles para la
Venta

Cuando existe un indice de volatilidad por liquidez menor a cero o negativo significa que la
institucion financiera o corporativa posee los activos liquidos suficientes para cubrir una eventual
crisis de liquidez frente a una corrida de depositantes y/o aumento del deterioro de las carteras de
colocaciones de créditos e inversiones. En caso contrario, si es mayor a cero 0 positivo significa
que la institucién financiera o corporativa no posee los activos liquidos suficientes para cubrir
una eventual crisis de liquidez y lo deja en una posicion de un eventual default o
incumplimiento.

En esta pestafia se actualizan automaticamente de la pestafia Base de Datos, los datos historicos
(2005 a 2008) correspondientes a este factor de riesgo, a partir de esta informacion se calcula el
cambio porcentual por afio, y se obtiene el promedio de estos cambios. Asimismo, de la pestafia
Pardmetros Simulacion se actualizan los pardmetros que inciden en el otorgamiento de score
para este factor de riesgo.

Indice Liquidez Diferencias Promedio

2008|2007 2006772005 2008-2007 2007-2006 20062005 Dif.

Las condiciones que se establecieron para este factor son las siguientes (dichas condiciones se
modifican en la pestafia Parametros Simulacion):

lera Condicion:

- Que el indice de liquidez del 2008 sea menor o igual que 0, es decir que la contraparte no tiene
suficientes activos liquidos para afrontar sus pasivos volatiles durante el Gltimo afio (2008).
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Si se cumple esta condicion, entonces:

2da Condicion:
- Debe buscar en qué rango se encuentra el promedio de las diferencias (tendencia), para
asignarle una calificacion entre el 1 y el 5, la tabla de rangos es la siguiente:

2da. Condicidn:

Rangos Lim. Inf. Rango Score Cat. Cualit.
<02 - 1,000.00 1 MEB
(0,-0.2] - 0.20 2 ME
0,02 - 3 M
[0.2,1 0.20 4 M

=1 1.00 ] Pl Pl

Si la 1% Condicion es falsa, es decir, que el indice de liquidez del 2008 sea mayor que O,
entonces:

2da Condicion:
- Debe buscar en qué rango se encuentra el promedio de las diferencias (tendencia), para
asignarle una calificacion entre el 3 y el 5, la tabla de rangos es la siguiente:

Si 1er Condicidn es Falsa y Prom Cambio % < 0:
Rangos Lim. Inf. Rango Score Cat. Cualit.

<02 . 1,000.00 3 NN
(10.2] 0.20 4 NI
= 1 1.00 5 il

Consideraciones:

— Si no se cuenta con el indice de liquidez del altimo afio, entonces no se asigna calificacién para
este riesgo.

— Si Unicamente se pueden calcular dos cambios porcentuales en lugar de tres, se realiza el
promedio considerando sélo dos datos.

— Las consideraciones de las condiciones y de los rangos se basan en el comportamiento de los
indices y tendencias de los cambios que no necesariamente deben permanecer permanentes en
el tiempo.
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El resultado final de esta pestafia, se presenta en una tabla como la siguiente:

BAMNCOMAL

AMNGLO IRISH BAMK

BANCO SANTAMDER

BANK OF AMERICA,

BAMNK OF |[RELAND

BAMNK OF NEW YORK MELLOM CORP.

[ N N R N

XI1I. [Indice de Apalancamiento

El factor de riesgo del apalancamiento sefiala el aumento 6 disminucién de deuda con respecto al
capital y activos en forma permanente en un periodo determinado basado la deuda a largo y corto
plazo. El indice es igual a: Deuda de corto plazo + deuda de largo plazo + otra deuda de largo
plazo / capital.

En esta pestafia se actualizan automéaticamente de la pestafia Base de Datos, los datos historicos
(2005 a 2008) correspondientes a este factor de riesgo, a partir de esta informacién se calcula el
cambio porcentual de cada afio, y se obtiene el promedio de estos cambios. Asimismo, de la
pestafia Parametros Simulacién se actualizan los parametros que inciden en el otorgamiento de
score para este factor de riesgo.

Actualizar Datos

APALANCAMIENTO
Histéricos Cambio Porcentual Promedio

12008 || 2007 | 2006 | 2005 | 2008-2007 2007-2006  2006-2005 Cambio %

Las condiciones que se establecieron para este factor son las siguientes (dichas condiciones se
modifican en la pestafia Parametros Simulacion):
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lera Condicion:
- Que el apalancamiento sea mayor o igual que 8.

ler Condicion:

Apalancamiento Histérico 2008 <= 8| 8 |
Si 1a Condicion es falsa: Score
Apalancamiento Histérico 2008 > 8 5

Si se cumple esta condicion, entonces:

2da Condicion:
- Debe buscar en qué rango se encuentra el promedio de los cambios (tendencia) para asignarle
una calificacion entre el 1y el 4, la tabla de rangos es la siguiente:

Rangos Lim Inf Rango Score Cat. Cualit.
<0.03 -1000% 1 MB
(0.05,0.03] 3% 2 NB
[0.05,0.1) 5% 3 NN
>=0.1 10% 4 NM

Si la 12 Condicion es falsa, es decir, Apalancamiento es mayor que 8, entonces se le asignara
autométicamente el score 5.

Consideraciones:

— Si no se cuenta con el dato de apalancamiento del dltimo afio de la base de datos, entonces no
se otorga ningun score y se desplegara la leyenda “Sin Datos”.

- Si Unicamente se pueden calcular dos cambios porcentuales en lugar de tres, se realiza el
promedio considerando solo dos datos.

— Las consideraciones de los rangos se basan en el comportamiento de las tendencias de los
cambios que no necesariamente deben permanecer permanentes en el tiempo.

El resultado final de esta pestafia, se presenta en una tabla como la siguiente:

AFLAC INC.

CANADIAN OIL SANDS
COCA COLA BOTTLING CO.
DAIMLER FINANCE NA
DUKE ENERGY INDIANA INC.

o0 W
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XI111. [Indice de Deterioro (Indice de Deterioro)

El factor de riesgo de deterioro sefiala la pérdida de valuacion a mercado de la contraparte en
forma permanente en un periodo determinado basado en el precio y permanencia de la caida de
la accion. Se analizan los precios diarios de las acciones de cada contraparte para observar la
tendencia de estos y estimar una volatilidad semestral o trimestral dependiendo del
comportamiento del mercado.

Este indice de deterioro arroja como resultado en materia de riesgo de credito que existen
indicios o dudas con respecto a la capacidad de cumplimiento de las obligaciones de una entidad
financiera o corporativa. Normalmente, se habla basado en nuestra experiencia, que cuando
existe una caida permanente del precio de la accién de mas de un 20% en un periodo de seis
meses en condiciones de mercados estables ya se plantean dudas sobre la capacidad de pago de
la contraparte y se recomienda la constitucion de reservas por deterioro del emisor en la
institucién financiera o corporativa colocadora de fondos (Prestamista).

En esta pestafia se actualizan automaticamente de la pestafia Base de Datos, las volatilidades
historicas trimestrales o semestrales segin el mercado, correspondientes los precios de las
acciones de cada una de las contrapartes, a partir de esta informacion se establecen las siguientes
condiciones. Asimismo, de la pestafia Pardmetros Simulacién se actualizan los pardmetros que
inciden en el otorgamiento de score para este factor de riesgo asi como las volatilidades.

La condicion que se establecid para este factor es la siguiente:
Condicion:

- Debe buscar en qué rango se encuentra la volatilidad del precio de las acciones para asignarle
una calificacion entre el 1 y el 5, la tabla de rangos es la siguiente:

Condicion:
Rangos Volatilidad Score Cat. Cualit.
[0,0.08) 0% 1 hB
[0.050.15) 3% 2 B
[0.15 021 15% 3 M
[0.210.6) 21% 4 b
=05 B0% 5 1%

En esta tabla se puede observar que mientras mas volatilidad presenta la contraparte mas se
considera mas riesgosa.

Consideraciones:
- Si no se cuenta con la volatilidad, entonces no se asigna calificacion para este riesgo.

El resultado final de esta pestafia, se presenta en una tabla como la siguiente:
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BAMCONAL

ANGLD [RISH BANK
BAMCOD SANTANDER
BANK OF AMERICA

BaMK OF IRELAND

M i 00 k] P—

XIV. Fuente de informacion

En esta pestafa se detallan los factores de riesgo asi como las premisas para su actualizacion.

A continuacion se detalla por cada variable la fuente, frecuencia de la informacion disponible,
periodo de observacién y actualizacion.

(. nformacien

Frecuencia de Periodo de Periodo de
Variahle Fuente la Informacian Ohsevacion Actualizacion
1 Calificacion Externa Bloomberg Trimestral A la fecha Trimestral
2 Cobertura de Capital Bloamberg Anual 4 afios Trimestral
3 FIB IMF and EIL Anual 4 afins Semestral
4 ndice de Desemplea  IMF and EIU Anual 4 afios sermestral
5  Indice de Inflacidn IMF and EIL Anual 4 afins Semestral
b Saldo Cuenta Corriente IMF and EIU Anual 4 afins semestral
7 Indice de Liguidez BEloomberg Trimestral 4 afios Trimestral
g3  Precio de la Accidn Ellnnmherg Diaria 4 afins bensual
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ANEXO

POLITICA APLICABLE A LA CONTRATACION DE SERVICIOS DE MITIGACION
DE RIESGOS A TRAVES DE MECANISMOS DE COBERTURA"®

1. GENERALES
1.1 Proposito

De acuerdo con el articulo 44 del Reglamento de Finanzas de la Autoridad del Canal de
Panama (en adelante “la Autoridad”), el presente documento establece la politica y reglas
para gestionar y celebrar contratos con instituciones especializadas en transacciones de
cobertura cuyo proposito es proteger el presupuesto de la Autoridad del Canal de Panama.
Estas transacciones de cobertura tienen el objetivo de neutralizar y mitigar los riesgos
asociados a la fluctuacion de los precios de los insumos que adquiera la Autoridad o los
contratistas de ésta a propdsito del funcionamiento, mantenimiento, operacion,
modernizacion y ampliacion del Canal; los tipos de interés pactados en préstamos o
empréstitos, u otras obligaciones crediticias que contraiga la Autoridad y las tasas o cambio
de monedas extranjeras frente a las de curso legal en la Republica de Panama4, en relacién
con las obligaciones de la Autoridad pagaderas en moneda extranjera.

1.2 Principios de las transacciones de cobertura

Las transacciones de cobertura que ejecute la Autoridad se enmarcaran en los siguientes
principios:

1.2.1 Tendréan un enfoque estratégico y no especulativo o de oportunidad.

1.2.2 Se efectuaran en forma prudente y conservadora teniendo como referencia siempre la
proteccién y salvaguarda del patrimonio de la Autoridad.

1.2.3 Se efectuaran en forma transparente, participativa y competitiva con procedimientos
auditables.

1.2.4 Se gestionaran en forma racional, ordenada y consecuente con la exposicion a los
riesgos de mercado identificados en el presupuesto de la Autoridad, dirigido a que las
fluctuaciones en las tasas de interés, en los precios de productos primarios, o en el
cambio de divisas, no afecten el margen de rentabilidad operativa esperado;
mantengan flujos de caja estables y predecibles; y controlen el gasto del
financiamiento.

18 Acuerdo No. 198 de de 30 de septiembre de 2009, “Por el cual se adopta la politica aplicable a la contratacion de servicios de
mitigacion de riesgos a través de mecanismos de cobertura”
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1.2.5 Se ejecutardn exclusivamente con el proposito de obtener una cobertura contra los

riesgos especificos de volatilidad e incertidumbre contemplados en esta politica, a
través de instrumentos y mecanismos probados de mitigacion de riesgo con una
trayectoria de uso reconocida y aceptada en los mercados financieros internacionales.

1.2.6 Se registraran, contabilizaran y documentaran de conformidad con las Normas

Internacionales de Informacién Financiera.

1.2.7 Se estructuraran de tal forma que sean eficaces en mitigar los riesgos del producto

subyacente en que se fundamentan.

2. COMITE DE ADMINISTRACION DE LIQUIDEZ Y COBERTURA

La Administracion constituira un Comité de Administracion de Liquidez y Cobertura, el cual en
adicion a la administracion de la liquidez, tendra la funcién de gestionar las transacciones de
cobertura para lo cual supervisara la correcta implementacion de esta politica.

El Comité de Administracién de Liquidez y Cobertura tendra entre otras, las siguientes
responsabilidades con respecto a las transacciones de cobertura de la Autoridad:

Validar los casos en que se requiera efectuar una transaccion de cobertura para mitigar un
riesgo.

Coordinar las transacciones de cobertura dentro de la estrategia y acciones de mitigacion
de riesgo de la Autoridad.

Aprobar los Acuerdos Maestros (ISDA) de la Autoridad.

Desarrollar los procedimientos de seleccion de contratista para cada tipo de transaccion.
Aprobar la estrategia con que se implementara la transaccion de cobertura, con respecto a
instrumentos de cobertura, plazos, términos del Acuerdo Maestro, requisitos de

contraparte, cantidad y estructura de contrapartes, mecanismos, momentos y secuencia de
colocacion, entre otros.

Evaluar la trayectoria y experiencia en transacciones de cobertura de las instituciones
especializadas (contrapartes) que pudiesen participar en una transaccion de cobertura.

Establecer los limites de volumen y grado de concentracion de riesgo de contraparte
apropiado, con base en las condiciones especificas de cada caso en particular.

Dar seguimiento a la eficacia de la transaccion de cobertura durante su vigencia.

Supervisar la aplicacion de esta politica y proponer cambios a ésta

3. CONTRATACION DE SERVICIOS DE COBERTURA
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La contratacion de servicios de cobertura esta regulada en los articulos 190 y 33 numeral 15 del
Reglamento de Contrataciones que establecen que la contratacion de servicios especiales de
mitigacion de riesgo no requieren la celebracion de procedimientos de seleccion de contratista,
porque se utilizan mecanismos de contratacion estandares de la industria financiera.

La contratacion de servicios de cobertura es en la practica un proceso de dos etapas estandar de
la industria bancaria. En la primera etapa se seleccionan las instituciones especializadas
(contrapartes) con quien la Autoridad podria efectuar la transaccion de cobertura y en la segunda
etapa la Autoridad autoriza a las instituciones especializadas seleccionadas a que efectlen la
transaccion de cobertura. La seleccion en la primera etapa se efectlia con base a requisitos
preestablecidos y con criterios de valor para la Autoridad. La seleccidn final del contratista o
contratistas se efectuara con base al precio mas bajo para la Autoridad. El precio se entiende
como la prima que aplique a la transaccion mas cualquier margen que aplique la contraparte.

3.1 Seleccidn de las instituciones especializadas (Contraparte)

La Autoridad establecera los requisitos de calificacion que deberan cumplir todas las
instituciones especializadas (contrapartes) que efectlen transacciones de cobertura con la
Autoridad. Estos requisitos minimos estan consignados en esta politica. Segun el tipo y
caracteristicas de la cobertura y las condiciones de la industria financiera al momento de la
transaccion, la Autoridad podra establecer cualquier requisito cuando sea conveniente,
siempre propiciando la mas amplia competencia y oferta. La Autoridad podré establecer
condiciones minimas diferentes segun el tipo de cobertura y las condiciones de la industria
bancaria y mercados de riesgo al momento de requerir la cobertura.

Durante la etapa de seleccion y antes de poder efectuar la transaccién de cobertura con las
instituciones especializadas, la Autoridad debe lograr un entendimiento y acuerdo con la (s)
contraparte (s) en los términos de la transaccion y su relacion contractual. A este
entendimiento se le denomina Acuerdo Maestro. La International Swaps and Derivatives
Association (ISDA) ha desarrollado un Acuerdo Maestro que se ha convertido en el estandar
probado de uso aceptado internacionalmente en la industria financiera. La Autoridad debera
utilizar en todas sus transacciones de cobertura Acuerdos Maestros bajo el formato ISDA.
Los Acuerdos Maestros son pactos entre las partes con términos preacordados que aplicarian
solo en el caso que las partes entren en una transaccion de cobertura. Dado que los Acuerdos
Maestros requieren grandes cantidades de tiempo para que las partes acuerden los términos,
estos acuerdos deben negociarse y pactarse con suficiente anticipacion a la transaccion. El
costo para la Autoridad de la transaccion de cobertura es determinado por la cotizacion del
mercado en el momento de la transaccion y no es un elemento pactado en el Acuerdo
Maestro.

Por lo anterior, para garantizar la competencia entre proveedores y la transparencia en su
seleccion, la Autoridad propiciara la mas amplia participacion de instituciones especializadas
con potencial de calificar. La seleccion de las instituciones especializadas para efectuar la
transaccion de cobertura serd determinada por su cumplimiento con la calificacion minima 'y
por la aceptacion de los términos minimos requeridos por la Autoridad en el Acuerdo
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Maestro. Sin reducir sus requisitos minimos, la Autoridad debera hacer esfuerzos recurrentes
de suscribir el mayor nimero posible de acuerdos Maestros con instituciones especializadas.

La Autoridad podra tener acuerdos diferentes pactados con multiples instituciones
especializadas, cada uno disefiado para responder a las caracteristicas especificas de las
diferentes transacciones de cobertura.

Cuando la Autoridad requiera efectuar una transaccion de cobertura invitara por los medios
que sean practicos y usuales en la industria financiera y bancaria a participar a las
instituciones especializadas para pactar un Acuerdo Maestro. Los términos minimos que
deben incluirse en este Acuerdo Maestro estan consignados en esta politica. Segun el tipo y
caracteristicas de la cobertura y las condiciones de la industria, la Autoridad podra establecer
términos adicionales cuando sea conveniente.

Cuando la Autoridad tenga Acuerdos Maestros pactados con instituciones especializadas y
los términos de esos acuerdos sean apropiados para una transaccion de cobertura a realizar, la
Autoridad podrd invitar directamente a las contrapartes con quienes haya pactado ese acuerdo
para que coticen sus precios de cobertura. Segun el monto, especializacién y complejidad de
la transaccion de cobertura, la Autoridad puede considerar conveniente efectuar la
transaccion con: (1) una sola contraparte, (2) multiples contrapartes o con (3) una contraparte
que lidere y coordine a otras instituciones especializadas en la transaccién de cobertura.

3.1.1 Seleccién de una contraparte.

Cuando se determine que, por las caracteristicas de la transaccion, es apropiado y
conveniente que se efectle una transaccion con una sola institucion especializada, ésta
contraparte se seleccionara de entre aquellas que ya han acordado un Acuerdo Maestro
con la Autoridad. Se seleccionara a aquella institucion especializada que cotice el
precio™® mas bajo para la Autoridad justo en el momento de la transaccién. Dado que la
transaccion de cobertura se efectuara usualmente por comunicacion telefénica o de video
consecutiva con las contrapartes, la Autoridad podra limitar la participacion a tres
contrapartes pero en ningun caso efectuara la transaccion con menos de dos contrapartes
compitiendo. En caso de que hubiese mas de tres instituciones especializadas con
Acuerdos Maestros pactados y que estén interesadas en participar en la transaccion, la
Autoridad establecera criterios que sean relevantes para seleccionar a los tres mas
convenientes o podra optar por cotizar con mas de tres proponentes. Los criterios de
seleccion seran aprobados por el Comité de Administracion de Liquidez y Cobertura
previo a la transaccion.

3.1.2 Seleccidn de varias contrapartes

Cuando se determine que la transaccion se debe efectuar con méas de una contraparte,
éstas se seleccionaran de entre aquellas que ya han acordado un Acuerdo Maestro con la
Autoridad. En caso de que hubiese mas instituciones especializadas interesadas en
participar en la transaccion de las que sean convenientes o necesarias, la Autoridad

19 . . - - S L . .
Precio: Se entiende por precio, la prima a pagar a la institucion especializada que efectla la transaccion.
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establecera criterios para determinar la cantidad de contrapartes y criterios para que sean
relevantes para seleccionar a los mas convenientes. Los criterios de seleccidn seran
aprobados por el Comité de Administracion de Liquidez y Cobertura previo a la
transaccion.

3.1.3 Seleccion de una contraparte lider

Cuando se determine que la transaccion se debe efectuar con mas de una contraparte y
que es conveniente por el tipo y magnitud de la transaccion que las instituciones
especializadas participantes sean lideradas y/o coordinadas por una de ellas, la Autoridad
seleccionard al lider/coordinador de entre aquellas que ya han acordado un Acuerdo
Maestro con la Autoridad. La Autoridad establecera criterios que sean relevantes para
seleccionar al lider. Los criterios de seleccién del lider seran aprobados por el Comité de
Administracion de Liquidez y Cobertura previo a la transaccion y deberan incluir como
minimo los siguientes.

e  Experiencia ejecutando roles de lider, estructurador o coordinador de transacciones
de cobertura.

e  Capacidad y acceso a mercados.

. Fortaleza financiera y crediticia.

. Interés de tomar exposicion de riesgo de la ACP.

La Autoridad desarrollara el detalle y la ponderacion de los criterios previo a cada
transaccion de cobertura.

3.2 Ejecucidn de la transaccion de cobertura

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

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

Al momento de la oferta justo antes de la transaccion, si no es gravosa la oferta de precio mas
bajo, la Autoridad autorizara verbalmente, por teléfono o por medios usualmente utilizados
en estas transacciones a la contraparte que ofrecio el mejor precio a que ejecute la
transaccion y con esta autorizacion verbal se vincula el contrato de cobertura. EI contrato se
perfecciona posteriormente cuando la contraparte envia a la Autoridad los documentos que

20 Se entiende por precio el que genere una menor obligacién para la Autoridad.
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comprueban la transaccion (Confirmacién). Esta confirmacion contendra los términos
generales, entre otros, el precio o tasa cotizada por la institucion especializada, la prima en
caso de aplicar a la transaccion contratada. Para garantizar la transparencia del proceso la
Autoridad incluira los siguientes mecanismos en su proceso de ejecucion:

e  Grabar el audio o el video de la conversacion en la cual las contrapartes hacen las
ofertas y se autoriza al ganador a efectuar la transaccion de cobertura. La grabacion se
mantendra en archivo. En caso de autorizar por correo electronico, una copia de este se
mantendra en archivo.

e  Que durante esa conversacion se contara como minimo con la presencia de un
representante de la Oficina del Fiscalizador General, y la participacion del
Vicepresidente Ejecutivo de Administracion y Finanzas, un representante de la Oficina
de Asesoria Legal, el Gerente Ejecutivo de la Division de Administracion de
Financiamiento y Riesgo y el Oficial de Contratos para la transaccion. (el Gerente de la
Seccion de Administracion de Liquidez y Financiamiento sera el Oficial de Contratos
para las transacciones de cobertura)

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

e  Que se levante un acta de la conversacion y que esta sea firmada por todos los
presentes.

3.3 Autorizacion para contratar la transaccion.

La Administracion presentara a la Junta Directiva los términos generales de la cobertura,
tales como el volumen, plazo de la cobertura y el precio. Previa solicitud de la
Administracion, la Junta Directiva autorizara a la Administracion para que contrate los
servicios apropiados de cobertura para la mitigacion de las fluctuaciones o incertidumbre,
tales como cobertura de Precio Maximo (“Cap”), de Intercambio de Flujos (“Swap”’) o de
Precio Méaximo y Minimo (“Collar”).

4. MONEDA Y PLAZO DE LA TRANSACCION DE COBERTURA

Las transacciones se podran efectuar en moneda de curso legal en la Republica de Panama o en
cualquier otra moneda apropiada de conformidad con las estrategias de cobertura determinadas
por el Comité de Administracion de Liquidez y Cobertura de la Autoridad, conforme a los
objetos de riesgo definidos en esta politica y los plazos que se establezcan para cada caso, los
cuales podran ser de hasta 20 afios.
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5. TIPOY OBJETO DE RIESGO.

Tipo de Riesgo Objeto en Riesgo

Fluctuacion de la tasa de interés en los contratos

de financiamiento pactados por la Autoridad Pasivos

Pasivos producto de contrataciones en las
que se han aceptado condiciones de pago en
Fluctuacion en la tasa de cambio de moneda moneda distinta a la moneda de curso legal
en la Republica de Panama.

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

6. REQUISITOS MINIMOS QUE DEBE CUMPLIR LA CONTRAPARTE

La Autoridad solo efectuara transacciones de cobertura con instituciones especializadas
(contraparte) con comprobada trayectoria especializada en el tipo de cobertura objeto de la
transaccion. Para ellos se exigira que estas instituciones especializadas cumplan con los
siguientes requisitos minimos:

e Que al momento de la contratacion de la cobertura la calificacion de riesgo de emisor de
largo plazo no sea inferior de A- de Standard & Poors, A3 de Moody’s Investor Service, 0 A-
de Fitch de deuda de largo plazo no garantizada (unsecured, unenhanced);

e Tener al momento de la transaccion un puntaje inferior a 4.5 en el Sistema de Evaluacion de
Instituciones especializadas e Instrumentos Financieros de la Autoridad; y

e Aceptar los objetivos y términos establecidos por la Autoridad, incorporados en el Acuerdo
ISDA (International Swaps and Derivatives Association), su anexo agregado (Schedule),
“Credit Support Agreement”, Confirmaciones y cualquier otro anexo aplicable.

Para determinar si las instituciones especializadas tienen una trayectoria de experiencia
comprobada en los tipos de transacciones requeridos la Autoridad se utilizara las referencias
publicadas de la industria, servicios de informacion financiera asi como las publicaciones
pertinentes.

La Autoridad mantendra actualizada la informacidn correspondiente sobre el cumplimiento de

los requisitos exigidos en esta politica por parte de las instituciones especializadas, asi como el
registro de sus calificaciones.
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7. REQUISITOS DEL ACUERDO MAESTRO.

La Autoridad y las instituciones especializadas que cumplan con los requisitos minimos de la
Autoridad acordaran los términos de un Acuerdo Maestro en formato ISDA. Este Acuerdo
Maestro sera convenido entre las partes antes de iniciar los servicios de cobertura. La Autoridad
podré tener acuerdos diferentes pactados con multiples instituciones especializadas, cada uno
disefiado para responder a las caracteristicas especificas de las transacciones de cobertura. Estos
acuerdos deben incorporar, como minimo, los siguientes criterios:

e La Autoridad no pondré garantias de ningln tipo para respaldar cualquiera de sus
obligaciones o responsabilidades en la transaccion de cobertura.

e No se incluiradn derechos de compensacion a favor de la institucion especializada.

e Se estableceran garantias aceptables para la Autoridad por parte de la (s) institucion (es)
especializada (s).

8. TRATAMIENTO CONTABLE

La Autoridad aplicara a las transacciones de cobertura el tratamiento contable acorde con las
Normas Internacionales de Informacion Financiera y segun las recomendaciones de los
Auditores Externos para garantizar la trazabilidad de las mismas.”

ARTICULO SEGUNDO: Este acuerdo comenzar4 a regir a partir de su promulgacion en el
Registro del Canal y deroga cualquier disposicion que le sea contraria.
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