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MINISTERIO DE ECONOMIA Y FINANZAS

DECRETO EJECUTIVO No._/
(De # de Enero de 20100

“POR EL CUAL SE ESTABLECEN LOS TERMINOS Y CONDICIONES FINALES PARA LA
EJECUCION DE UNA OPERACION DE COBERTURA DE RIESGOS SOBRE EL PRECIO
DEL BARRIL DEL BUNEER™

EL PRESIDENTE DE LA REPUBLICA
en uso de sus facultades constitucionales v legales

CONSIDERANDO:

Que mediante Resolucidn de Gabinete No. 157-A de 15 de diciembre de 2009, se aprobd la
Estrategia Nacional para la Cobertura de Riespos de Hidrocarburos, cuyo propdsito es reducir
paulatinamente la dependencia del Estado respecto a las variaciones de los precios internacionales
de los hidrocarburos y derivados del petrdleo frente a los cuales la economia de la Repiblica de
Panama mantiene cierta exposicion, como lo son el biinker, el diesel y el gas licuado, entre otros;

Que mediante el Articulo 8 de la mencionada Resolucién de Gabinete No. 157-A de 15 de
diciembre de 2009, se autorizé al Organo Ejecutivo a establecer mediante Decreto Ejecutivo los
términos y condiciones finales de las operaciones de cobertura de riesgos que se estimen
conveniénles ejecutar, que deberdn ser formalizadas mediante la suscripeidon de un Formato de
Confirmacién Corta (“Short Form Confirmation”). en etapas mensuales, trimestrales y/o
semestrales, segin se estime conveniente, con alguno de los bancos de inversion o institucién
financiera que haya suserito un Acuerdo Maestro de Derivados (“ISDA Master Agreement”), y
demas documentacion relacionada, con la Reptblica de Panama;

Que igualmente el mencionado Articulo § de la Resolucion de Gabinete No. 157-A de 15 de
diciembre de 2009, establece que las operaciones de cobertura sobre el precio del barril del Binker
para el afio 2010 estarin sujetas al monto méximo presupuestado dentro del Presupuesto General
del Estado, en lo relativo al subsidio tarifario para la energia eléctrica, es decir, hasta un méximo de
sesenta millones de Balboas (B/.60,000,000.00);

Que en seguimiento a lo autorizado por la Resolucion de Gabinete No. 157-A de 15 de diciembre
de 2009, como parte de la Estrategia Nacional para la Cobertura de Riesgos de Hidrocarburos, la
Repiiblica de Panama ha suscrito con los bancos de inversion MORGAN STANLEY CAPITAL
GROUP INC., JP MORGAN CHASE BANK, N.A., v BARCLAYS BANK, sendos Acuerdos
Maestros de Derivados (“ISDA Master Agreement™), v demds documentscidn relacionada,
incluyendo el Documento de Schedule (“Schedule fo the ISDA Master Agreement™), el Anexo de
Apoyo de Crédito (“Credit Support Annex™) y su Pérrafo 13 (“Paragraph 13 Elections™);

Que el objetivo de suscribir previamente esta documentacion es mantener una debida preparacion a
fin de ejecutar en el momento méds oportuno las operaciones de cobertura de riesgos que se estimen
convenientes, en atenciéon a las posibilidades presentadas diariamente por los mercados
internacionales de combustibles;

Que el Articulo 2, literal D, numeral 6, de la Ley No. 97 de 21 de diciembre de 1998, establece
como funcién del Ministerio de Economia y Finanzas (MEF) en materia de administracion piblica,
gjecutar cualquier asunto expresamente atribuido en virtud de ley, decreto de gabinete o decreto
ejecutivo;

Que segin el Articulo 184, numeral 16, de la Constitucién Politica de la Republica de Panamé,
corresponde al Presidente de la Repiiblica con la participacién del Ministro respectivo ejercer las
atribuciones que le correspondan de acuerdo con la Constitucion y la Ley,
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DECEETA:
Articulo 1. Se autoriza la ejecucion de una operacidn de cobertura de riesgos sobre el precio del

barril del binker por parte de la Repiblica de Panama, representada por el Ministerio de Economia
y Finanzas (MEF), como parte de la Estrategia Nacional para la Cobertura de Riesgos de
Hidrocarburos, a través de la suscripcion de un Formato de Confirmacién Corta (*Short Form
Confirmation™), sujeto a los siguientes términos v condiciones finales:

Comprador de la Opeidn:

Precio Fijo:

Precio de Cobertura;

Cantidad de Barriles:

Costo Total de la Prima;

Procedimiento:
Fecha Efectiva:
Fecha de Terminacion:

Periodos de Determinacion:

Fechas de Expiracion:

Fechas de Papo:

Vendedor de la Opcidn:

Materia Prima Base
(“Commodity™):

Precio Flotante:

Republica de Panamd a través del Ministerio de Economia y Finanzas

(MEF},

Setenta dolares de los Estados Unidos de América (US$70.00) por
barril del Bunker, ¢n base a un promedio anual determinado.

No mayor a once con 33/100 délares de los Estados Unidos de
América (U5511.33) por barril del Bianker, incluyendo el costo de la
prima més el costo de cobertura de las garantias a ser contratadas por
el vendedor.

Dos millones seiscientos cuarenta y ocho mil sesenta y siete
{2,648,067); correspondiente al 100% de las necesidades estimadas de
barriles para el primer semestre de 2010 y un 50% de las necesidades
estimadas de barriles para el segundo semestre de 2010.

No mayor a treinta millones de délares de los Estados Unidos de
América (USS30,000,000.00).

Formato de Confirmacién Corta (“Short Form Confirmation™).
| de enero de 2010,
31 de diciembre de 2010, inclusive.

Periodos Mensuales, Bimensuales o Trimestrales, comenzando con la

Fecha Efectiva y finalizando con la Fecha de Terminacion, segiln sea
determinadeo,

EI tltimo Dia de Intercambio (“Trading Day™) de cada Periodo de
Determinacién.

Cinco (5) dias habiles en Nueva York (*New York Business Days™)
después de cada Fecha de Expiracién a través de transferencias
bancarias.

El Banco de Inversidn que presente la mejor oferta de precio, a ser
elegido entre los cuales mantienen suscrito con la Repiblica el
Acuerdo Maestro de Derivados (“ISDA Master Agreement™) v demas
documentacién relacionada, como parte de la Estrategia Nacional para
la Cobertura de Riesgos de Hidrocarburos, los cuales son MORGAN
STANLEY CAPITAL GROUP INC., JP MORGAN CHASE BANE,
N.A., y BARCLAYS BANK,

Platt's No. 6 Fuel Oil 3.0% Gulf Coast Waterborne,

Para cada Fecha de Determinacién, el promedio del previe de

referencia que aparezca en el mercado “Platts US Marketscan bajo &l
titulo “GULF COAST" en la scccion “Residual fuel ($/bb17f para |a
referencia No.6 3.0%.
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Ciéleulo de Pagos: 5i para un Periodo de Determinacion el Precio Flotamte excede el
Precio Fijo, el Vendedor de la Opeidn deberd pagar al Comprador de
la Opeién, en la Fecha de Pago aplicable, un monto igual al producto
de:

I. La diferencia entre el Precio Flotante v el Precio Fijo, v
II. La Cantidad para un Periodo de Determinacion.

Si el Precio Flotante es igual a o menor que el Precio Fijo, ningin
pago deberd ser realizado.

Garantias del Vendedor: El Vendedor de la Opcion deberd garantizar parte del riesgo a la
Repablica a través de lo siguiente;

I. Otorgamiento de Garantia por parte de la Compafiia Madre
{(“Holding Company™), en caso de que sea una subsidiaria,
afiliada o compafiia controlada.

II. Dtorgamiento de fianza o contratacién de seguro, en
seguimiento a la Ley No22 de 2006 sobre Contrataciones
Pblicas, que garantice el repago de hasta dieciocho millones
setecientos cincuenta mil Dolares de los Estados Unidos de
América (US$18,750,000,000.00) para el periodo de un afio, o
su equivalente en caso de que se ejecute la opcidn en un periodo
MEnor,

L. Cuenta de Colateral (“Collateral™) a la cual se transferirin
fondos para ser pagados a la Repablica en caso de que se
sobrepase el monto especifico que dispara este derecho
{*“Threshold Amount™).

Fuente de Pago: Serd cancelada en su totalidad con recursos provenientes del
Presupuesto General del Estado para la vigencia fiscal del afio 2010.

Articulo 2. El Formato de Confirmacién Corta (“Short Form Confirmation™) que se autoriza
mediante el Articulo 1 del presente Decreto Fjecutivo, deberd contar con el refrendo de la
Contraloria General de la Repiiblica, conforme a las normas y précticas prevalecientes para este tipo
de transacciones, en seguimiento a lo dispuesto por la Resolucién de Gabinete No. 157-A de 15 de
diciembre de 2009

Articulo 3, El presente Decreto Ejecutivo comenzard a regir a partir de su aprobacién,
FUNDAMENTO DE DERECHO: Articulo 184, numeral 16, de la Constitucion Politica de la

Repiblica de Panama; Articulo 2, literal D, numeral 6, de la Ley No. 97 de 21 de diciembre de
1998; Resolucion de Gabinete No. 157-A de 15 de diciembre de 2009,

Dado en la cindad de Panams a los ;’gf dias del mes de enero del afio dos mil diez (2010).

COMUNIQUESE Y CUMPLASE M é
RICARD TINE

LI BERROCAL
Presidente de la Republica

Ministro de Economia v Efhanzas



