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Digitalizado por la Asamblea Nacional

_ ey 38

De &> de)‘,,,.; a2de 2012

Que crea ¢l Fondo de Ahorro de Panama y modifica la Ley 34 de 2008,
sobre Responsabilidad Social Fiscal

LA ASAMBLEA NACIONAL
DECRETA:

Capitulo I
Disposiciones Generales

Articulo 1. Creacidn y objetivo. Se crea el Fondo de Ahorro de Panamé, en adelante el FAP, gue
tiene por objeto:
1. Establecer un mecanismo de ahorm a iargo plazo para el Estado panameﬁo

.,,3 .
econdmicos que formen parte del FAP.

2. Agencias ca!aﬁcadaras Empresas. especxahzadas eni la evaluacxén del riesgo crediticio de
. instituciones y de los' valom emmdos por ‘estas mstxtucmnes Para efectos del FAP, se

tomaré en cuenta la opxmén de las sngmentes agenciss cahﬁcadoras Fitch Ratings (Fitch),
Moody’s Investors Service (Moody’s) y Standard & Poor's, '

3. Agencias consolidadas. Organismos administrativos que actiian con autonomia del
Gobiemo Central en cuanto a su consolidacién juridica y responsabilidades en el
cumplimiento de sus funciones y estdn orientados & ejecutar politicas del Estado
destinadas al logro de objetivos econémicos y sociales de slcance nacional y cuyos
precios, tarifas u operacién generalmente son subsidiados.

4, Ahorro corriente. La diferencia entre los ingresos corrientes ¥ gastos corrientes. .
Ahorro corriente ajustado. Bl ahotro corriente menos los aportes al FAP resultantes de
aplicar la regla de acumulacién respecto a la contribucién de la Autoridad del Canal de
Panamé establecida en esta Ley.

6. Balance Fiscal del Sector Piblico No financiero. El resultado Déficit (-} /Superavit (+)
del flujo de efectivo del Sector Piiblico No Fihanciero, que representa el saldo obtenido
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10.

11,

12.

13

14,

15.

durante un periodo fiscal de las entradas por concepto de ingresos corrientes (tributarios,
no tributarios y otros, incluyendo los aportes de la Autoridad del Canal de Panams4),
donaciones, ingresos de capital y el saldo de préstamo neto (préstamos menos
recuperacion en las entidades que no son captadoras de depositos y que se dedican a
efcctuar préstamos con fines de politica econdmica), menos las salidas en concepto de
gastos corrientes y de capital efectivamente pagados excluyendo la amortizacién de
préstamos. Este Balance debera ser igual al resultado del célculo de financiamiento del
Ralance Fiscal del Sector Publico No Financiero, con el signo contrario.

Balance Fiscal Ajustado del Sector Publico No Financiero. £l Balance Fiscal del Sector
Piblico No Financiero menos los aportes al FAP resultantes de aplicar la regla de
acumulaci6n respecto a la contribucion de la Autoridad del Canal de Panam4 establecida
en esta Ley. '

Balance Primario del Sector Piiblico No Financiero. El Balance Fiscal del Sector Pablico
No Financiero, excluyendo los pagos por concepto de intereses de la deuda piblica.
Balance Primario A;u.s-mdo- del gctor Pub .ed _No‘l“mancxero Bl Balance Fiscal Ajustado

R ;- -
'-.\ :‘/N_“'}

atotal, deﬁmda como toda obhgacxén

Deuda publica consahdada del Sectquuwao No. Fmanclero La suma de Ia deuda
externa v la deuda mtama de ‘todas. Ias enndadcs del Scctor Piblico No Financiero,
compensindose las operacmncs de dzuda entre el Gobxc.mo Central y el resto del Sector
Piiblico No Financiero. T e

Deuda piiblica neta del Sector Piiblico No Financiero. La suma de la deuda externa y la
deuda intema, de todas las entidades del Sector Puiblico No Financiero, menos el
patrimonio del FAP.

Deuda piiblica consotidada neta del Sector Piblico No Financiero. La suma de la deuda
externa y la deuda interma de todas las entidades del Scctor Plblico No Financiero,
compenséndose las operaciones de deuda entre el Gobiemo Central y el resto dei Sector
Piblico No Financiero, menos el patrimonio dei FAP.

Directrices de custodia. Aquellas que definen procedimientos que las empresas de
custodia deben seguir con relacion al mantenimiento de las inversiones de los activos del
FAP, a la informacién que deben entregar sobre esas inversiones y a las funciones de
supervisién y control del cumplimiento de las directrices de inversién que deben ejercer.
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16,

17.

18,

19.

20,

21,

22,

Directrices de inversién. Aquellas definidas por el Ministerio de Economia y Finanzas,
que constituyen el marcc en el cual la Junta Directiva establecerd la politica de
inversiones de los activos del FAP. Especifican fos activos elegibles y Ia composicién
estratégica de la cartera, definen comparadores referenciales para evalvar el desempefio
de la administracién de los recursos del FAP y establecen limites y restricciones de
inversién que penmiten controlar los riesgos a que estan expuestos los recursos del FAP,
Directrices de licitacion. Procedimientos de seleccién de contratista, en este caso las
empresas administradoras, de custodia y auditorfa externa, establecidos por 1z Junta
Directiva,

Donaciones. Transferencias recibidas o pagadas en efectivo, no obligatorias, sin
contraprestacin y no recuperables para el donante.

 Ejecucién del Presupuesto Generdl del Estado. El conjunto de decisiones y acciones

operativas, administrativas y financieras para la realizacién de los programas y proyectos
¢stablecidos en el Presupuesto. Gereral de} Estado La cjecucidn del Presupuesto de
Ingresos se fundamenta en goncepto deI Que es‘la eaptacién fisica de los recursos
financieros, cuya dlspombllxda.d pcnmte la ejecucxén det Ij/resupuesto de Gastos. Con el

objeto de evatuar la\eﬁclencm de la g cstion’ presupuestaga mshtucmnal, la informacién
sobre la ejecuclén’yrmipuesl St ‘ SGraré sobmla base del Compromiso, el

los activos ﬁnzmcxetos de o urvets:omsba. Ademés estan :ncargadas de facilitar las
operaciones de n'ansferenc;a de dwhos valores mlamonadas con las instrucciones de
COmpIa ¢ venta que ernanan del admm:strador de los fondos Y de hacer efectivos todos los

derechos que la tenencia de estos confiere, como recaudar el pago de intereses o de
dividendos y representar al inversionista en las juntas de accionistas o tenedores de bonos.
Empresas Piblicas No Financteras. Unidades industriales o comerciales de propiedad del
Gobierno, que vendan bienes y servicios al piblico en gran sscala, y que estén
constituidas en sociedades de capital o de otro tipo de personeria juridica. Para fines del
cdlculo del ahorro corriente y ahorro corriente ajustado, Balance Fiscal ¥ Balance Fiscal
Ajustado y Balance Primario y Balance Primario Ajustado, se excluyen el Aeropuerto
Imternacional de Tocumen, S.A., la Empresa Nacional de Autopistas, S.A. y la Empresa
de Transenisién Eléetrica, S.A.
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23.

24,

26.

27.

28.

29

30,

3L

.

31

34.

35.
36.
37.

38.

Estado de emergencia. Toda perturbacién del orden interno del pais, causada por
desastres naturales o graves circunstancias que afecte 0.impida la vida de los cludadanos,
declarada asf por ¢l Consejo de Gabinete.

FFD. Fondo Fiduciario para el Desarrollo, creado mediante la Ley 20 de 1995 y sus
modificaciones y reglamentaciones,

FAP. Fondo de Ahorro de Panamé.

- Fideicomitente. El Ministerio de Economia y Finanzas, actuando en representacién de la

Repiiblica de Panamd.
Fiducigrio. El Banco Nacional de Panamd, administrador del FAP.

Gobierno Ceniral, Esta conformado por la Asamblea Nacional, la Contraloria General de
la Repiiblica, los ministerios, ¢l Organo Judicial, el Ministerio Pblico y el Tribunal
Electoral.

Gobierno General. Esté compuesto por el Gobierno Central, la Caja de Seguro Social ¥
las agencias consohda.das

Economia y Fuianzas en'ia x.nversxiS, dc os'recursos del FAP sujeto a instrucciones
especificas (directnces de mversxén) u;r;pamdas por el Mmzsteno de Economia y Finanzas
¥ & los lincamientos establecldos en wta Ley. Deﬁne 1as directrices de custodia y de
licitacitn a seguir pot ¢l Banca Namonal de Paiiama en su calidad de Fiduciario de! FAP.

Producto Interno Bruto (PIB). El valor monetario de los bienes y servicios finales

producidos por la economia nacional en un periodo determinado.

PIB o PIB nominal. El PIB medido a precios corrientes.

PIB real. El PIB medido en precios constantes,

Politicas de inversidn. Instrucciones de inversién de los recursos del FAP establecidas por
la Junta Directiva del FAP para ser implementadas por el Banco Nacional de Panami y
Ias ergpresas administradorss.

Presupuesto General del Estado. La estimacién de los ingresos y la autorizacidn méxima
de los gastos que podrén comprometer las instituciones del Gobierno Central, las
Instituciones Descentralizadas, las Empresas Piblicas y los Intermediarios Financieros
para ejecutar sus programas y proyectos, asi como lograr los objetivos y las metas

)

//’z'
VoA DE £

A B
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institucionales de acuerdo con las politicas del Gobierno, en materia de desarrollo
econdmico y social.

39.  Rendimientos. Los que representan los dividendos, intereses y ganancias de capital
realizadas que generen los activos del FAP y que serén transferidos al Tesoro Nacional
para inversién piblica.

40.  Sector Piblico No Financiero. Aquel compuesto por todas las entidades del Gobierno
General y las Empresas Piblicas No Financierss, No incluye a las instituciones
financieras piiblicas captadoras de depésitos, la Autoridad del Canal de Panami, el
Acropuerto Internacional de Tocumen, S.A, Ia Empresa Nacional de Autopistas, S.A.y Ia
Empresa de Transmision Eléctrica, S.A.

41.  Seguro catasirdfico. La péliza de seguro contratada para cubrir pérdidas materiales o
consecuenciales que sufra el asegurado o entidad confratante, & consecuencia de eventos
de la naturaleza como terremotos, marentotos, tsunamis, huracanes, inundaciones,
deslizamientos de tierra, aludes y-otros similares. _

Pardgrafo transitono. Hasta que se cenfo ; én 14 ] Junta, Dxrectwa ¥ la Secretarfa Técnica del
FAP, la liquidacién de ios acnvos de! FFD pars. su traspaso ‘al FAP estard a cargo del
Fideicomitente y del deuclano B

Cen e s

Articulo 4. Revision de las reglas de scumulacién. El Fideicomitente tendré la opeibn de revisar

la regla de acumulacion establecida en el numersl 1 del articulo aterior. Dicha revision
Gnicamente podra darse a partix de! afic 2020 ¥ con una frecuencia no menor a cinco afios entre
cada revisién. El Fideicomitente deberé presentar dicha propuesta de revisién para su debida
aprobacién ante el Conscjo de Gabinete y a la Asamblea Nacional que debe aproberla por
mayoria absoluta.

Capitulo JII
Retiros del FAP

Articulo 5. Regla de retirg. Los recursos del FAP solo podrén ser utilizados para transferencias al
Tesoro Nacional, bajo las condiciones establecidas en el articulo 11 de la Ley 34 de 2008 y sus
5
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reglamentaciones y en este articulo. Los retiros tnicamente podrin estar asociados a las
sigufentes situaciones:

L.

Estado de emergencia declarado por el Consejo de Gabinete, siempre que el costo
asociado sea igual o superior at 0.5% del PIB. Esta regla entrard a regir a partir del afio
fiscal 2015. En el caso de haberse contratado un seguro catasttéfico yio de accederse a
una linea de crédito contingente contratada para este propdsito, se excluird del costo
asociado a la emergencia el monto de cobertura del seguro y/o uso de la linea de crédito
contingente que exceda un 0.5% del PIB para objeto de determinar el monto del retiro
posible a efectuarse del FAP.

Desaceleracitn econémica. Esta regla entrard a regir & partir del afio fiscal 2015.

Se podrd retirar hasta un 0.5% del PIB anualmente, con ¢l tnico fin de prepagar y retirar
deuda soberana emitida por el Estado a través del Gobiemo Central, siempre que los
activos del FAP sean superiores al 5% del PIB nominal del afio anterior,

Pardgrafe. Los retiros del FAP autorizados en este - aﬂiculo bajo los numerales 1 y 2 estarin

condicionados a que los activos
afio anterior. g

el "gAP no pocﬁm _ mfenores al 2.0% del PIB nominal del

adecuarse a los sxgulentes hncaxmentos genaaics
1.

El FAP solamente podrd invertir en ermsore'sxe instrumentos fucra de Panamd. Como
inica excepcién, el FAP podrd invertir hasta un 10% de sus activos en titulos de deuda
emitidos por la Repiblica de Panamsd, a través del mercado secundario de capital
internacional o nacional, de los cuales inicamente el 5% podra ser a través del mercado
secundario de capital nacional (notas del Tesoro). Esta excepeion regira a partir del afio
2015.

El Ministerio de Economia v Finanzas, en su calidad de Fideicomitente, mediante
resolucién ministerial, definird las directrices de inversién bajo las cuales la Junta
Directiva debe establecer Iz politica de inversiones de los activos del FAP, fijando los
pardmeiros para la inversion que enmarcarin dicha politica, incluyendo indices de
referencia (performance benchmarks), calificacién de resgo y los limites de colocacion
por clase de activos,
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Articulo 8. Restricciones de inversién. No se podedn utilizar los recursos del FAP para Jos

siguientes propSsitos:

1. Garantizar instrumentos de crédito del Estado panameiio.

2. Comprar instrumentos de crédito emitidos por tercoros parantizados por el Estado
panamedfio,

3 Comprar instrumentos de crédito o instrumentos de capital emitidos por personas Juridicas
nacionales, registradas en la Repiblica de Panama o en cualquiera otra jurisdiccitn a
nivel internacional,

4, Comprar instrumentos de crédito o instrumentos de capital emitidos por personas juridicas

extranjeras, registradas en la Reptblica de Panami o en cualquiera otra jurisdiccién a
nivel internacional, cuyas actividades econémicas realizadas en Ia Repiiblica de Panama
representen el 5% o més de sus ingresos totales,

Constituir gravamenes prendmos ] hlpotecar\xsos sobre ios activos del FAP.

Comisién Supervxsom*del ‘FAP ei persona} de'la- Secretana Técmca, el gerente geneml y
fos mmbm de Ia\ Junta Dxrectwa de} Banco Nacml@a.l de Panamé, ¢l presidente y

- 4
[

{ tidad, max;tcngan una participacidn
f,al 10% de las aocmnes comunes en

Articulo 9. Organo gestor ‘ELFAP tcndni i Junta Dxrect:va, que seré ¢l drgano gestor de sus
activos, cuyo objetivo serd definir la poiitxca de mverswnes del FAP.

Articulo 10. Funciones. La Junta Directiva tendrs las siguientes funciones:
1

Aprobar el Plan Anuai de Inversién disefiado por la Secretarfa Técnica, que implementa la
colocacién estratégica de los activos del FAP (strategic asset aillocation) dentro del marco
de las directrices de inversién definidas por el Fideicomitente ¥ de conformidad con lo
establecido en los articulos 7 y 8 de esta Ley y su reglamento.

Establecer directrices de custodia y de licitaciones.

Proponer modificaciones a las directrices de inversin para aprobacién del
Fideicomitente.

Velar por ef cumplimiento del Plan Anual de Inversién.

Aprobar 1 seleccién de Tas empresas administradores y de custodia, asf como del auditor
externo, propuesta por la Secretaria Técnica,

X
4 7

R4
R
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6. Aprobar el informe de evaluacién de la gestién de las empresas administradoras y de
custodia elaborado por la Secretaria Téénica, con base en los indices de referencia y
directrices de inversién y de custodia.

7. Preparar up informe anual de actividades y presentarlo ante el Fideicomitente y la
Comisién Supervisora, y remitir ef informe a la Comisién de Economia y Finanzas dc Ia
Asamblea Nacional.

Nembrar, remover y modificar el némero de personal de la Secretaria Técnica.

9. Determinar los salarios del personal de la Secretarfa Técnica.

10.  Evaluary aprobar las herencias, legados y donaciones que se le hagan al FAP,

11.  Aprobar ¢l presupuesto anual de administracién del FAP preparado por la Secretaria

- Técnica, en la tercera rennién trimestral del afio anterior a su vigencia.

12.  Aprobar ¢l pago de cuentas que generen ¢l Fiduciario, las empresas administradoras y las
empresas de custodia.

13.  Bstar a cargo de todo lo relacionado ¢on la;politica de inversiones del FAP, asi como de Ja

Y e

implementacién de las éxrectrices de: xiw

Fideicomitente y dc hssduecmccé de custodia y de hc:tacxon  que establezca,

La Junia Dn'ccuva 'basaré sus dec:swnes_en Ios pnnc:pws queingen las inversiones del
FAP, contenidos en staokgy:y su ré em; 4
Fideicomitente. -

consideracitn el nombrannmto

Los directores pexmaneceré.n en sus cargos por un pcnodo de siete afios, renovable por un
periodo adicional. )

El término de siete afios correrd desde el dia siguiente al vencimiento del periodo del
director salienfe. Para casos de vacantes absolutas, el director entrante ocuparé su cargo durante
¢l resto del periodo del director a quien haya reemplazado.

La Junta Directiva elegird de sus miembros un presidente, quien actuard como su
coordinador, y un vicepresidenie, guien fungird como presidente en caso de ausencia o
impedimento de este. '

El presidente y el vicepresidente serdn elegidos para un periodo de dos afies o por ¢l
periodo que le reste como director, cualquiera sea menor.

Pardgrafo transitorio. Para la designacién de los primeros directores, €l Organo Ejecutivo hars
los nombramientos en forma escalonada de la siguienic manera: cuatro por tres ailos, dos por
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cinco afios y uno por siete afios. Al vencimiento de los periodos iniciales, €] nombramiento de los
directores serd por un periodo de siete afios.

Articulo 12. Requisitos. Para ser micmbro de 1a Junta Directiva se requiere:

1. Serde nacionalidad panameiia.

2 Haber cumplido treinta y cinco afios de edad,

KN Poseer grado académico igual o superior a cenciatura,

4 Haber ejercido un cargo gerencial 0 de responsabilidad ejecutiva en empresas de
reconocida trayectoria, entidades pfiblicas u organismos internacionales, por un minimo
de cinco afios.

5. No haber sido condenado por autoridad competente de Ia Repiblica de Pasami u otro
pais por la comisién de delito doloso de cualquier tipo, asf como no haber sido condenado
por la comisién de delitos culposos contra el patrimonic econdmico, contra el orden
econdmico, contra la Admm:straclén Pﬁbhea, contxa !a fe publica o contra la seguridad
colectiva. -

6. No haber sido sancsonado . por fraccldn gmve e muy grave por un ente supervisor del
sector fmanclem erf Pammzi oen ‘utia j dlcmén extranjers;

7.. No ejercer catgo pﬁbhcc con mando ¥ ﬁdsdxccxo&al mom?cﬂi(“yd'e ser nombrado.

Gozar de reconoctda capac:dad, &ica y.moral pmfesxonal

Articulo 13. Obligaciones de los dy_‘e_ctorm -Los miembros”'dé la Junta Directiva tendrén la
obligacién de guardar estricta reserva y rio’ unhzar e beneﬁcm propio 0 ajeno Ia informacién a la
qus tengan acceso en razén de su participacién en la Junta Directiva, asi como de mantener
reserva respecio de las negociaciones, operaciones, actos o contratos realizados.

Articulo 14. Causales de remocién o suspensidn. Los miembros de la Junta Directiva serdn
suspendidos o removidos per las siguientes causales:

Falta de probidad en el ejercicio de sus funciones.

Inasistencia reiterada ¢ injustificada a Ias reuniones de la Junta Directiva.

Incamplimiento de los requisitos establecidos para su escogencia.

Haber sido condenados por autoridad competente de la Repiblica de Panamé u otro pals
por la comisidn de delito doleso de cualquier tipo, asi como haber sido condenados por la

L
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comisi6n de delitos culposos contra €] patrimonio econdémico, contra el orden econémico,

contra la Administracién Ptiblica, contra la fe piblica o contra la seguridad colectiva.

5. Haber sido sancionados por infraccién grave o muy grave por un ente supervisor del
sector financiero en Panarnd o en una jurisdiccion extranjera.

6. Comprobada incapacidad fisica o mental, que no permita el buen desempefio del cargo.

7. Comisién de alguna falta administrativa, segin lo dispuesto en el reglamento interno de la

Junta Directiva.

El director que incurra en alguna de las causales establecidas en este articulo podra
presentar su renuncia, pero se mantendré en el cargo hasta que el Organo Ejecutivo la admita y
nombre a su sucesor en e cargo.

La suspensién o remocidn de los directores serd aplicada, sin perjuicio de cualquiera
sancidn administrativa, penal o policiva que proceda, mediante disposicién del Organo Ejecutivo.

Articalo 15, Funcionamiento. La Junta Dircetiva, sesxomré de manera ordinaria por lo menos
= !.i 3 .
una vez por trimestre, y de mane; J extmordmar y

. Svez que la convoque el presidente o
cuando lo soliciten la mayoria de sus membros RN
La Junta Dlrectwa sesxonaza conla’ aslstencm de, por Io menos, c.uau'o de sus miembros.

La Junta Duecuva adoprara un reglamentamtemo, que deteumnara la forma de realizar
las convocatorias, los procedxmxentos de votaclén, la adopcnén de acuerdos, las actas y las demas
consideraciones necesarias para B ﬁmclonamwntc. chho rcgtamemo deberé ser adoptado un
mes después de que Ia Junta Duwnva Taya sido- fonnalmente constituida.

Los directores tendran derecho a recibir una dista por cada reunién ordinaria de la Junta
Directiva a la que asistan. El monto de la dieta seré establecido por el Fideicomitente mediante
resolucién ministerial, conforme a las mejores préacticas del mercado.

Articule 16, Informe anual. La Juntz Directiva elaborard un informe anual de su labor y
actividades realizadas, correspondiente al ejercicio del afio anterior, que deberi entregar al
Ministerio de Economia y Finanzas y a la Comisién Supervisora a mds tardar el 31 de marzo de
cada afio. Copia de dicho informe deber# remitirse a la Comisién de Economia y Finanzas de la
Asamblea Nacional.
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Articalo 17, Comisién Supervisora. Se establece un érgano representativo de la sociedad civil,
denominado Comisién Supervisora del FAP, en adelante la Comision Supervisora. Esta
Comision debers reunirse una vez al afio, a més tardar ef 30 de abril de cada afio, para evaluar el
informe anusl de la Junta Directiva,

Articulo 18, Sesiopes. La Comisién Supervisora sesionard con la asistencia de todos sus
integrantes y emitird un informe de opinién con respecto 2 la administracién del FAP, a més
tardar al 30 de junio de cada afio.

Los integrantes de la Comisién Supervisora tendrén derecho a una compensacién por su
evaluacién del informe anual de la Junta Directiva, que seré establecida por el Fideicomitente
mediante resolucién ministerial, conforme a las mejores précticas de mercado.

Articulo 19. Integracién de la Comisidn Sm’ ora. La Comisidn Supervisora estard integrada
El presidente del Congejo’Nacmnal de Traba"adores

y =
2.. E pres:dente del Consejo ! _mnal de la Empresaanada ° qmen este desxgne

designe. S
4. El presidente’ del Colegm deEcq

5 “*\}! :

Articalo 20, Fldezcg so. La ndmmlst:aclén del F'AP wtam a cargo del Banco Nacional de
Panami en calidad de F[duczano medlante un’ Fldetcomlso mevocahie, en adelante el
Fideicomiso, que se admm:strara ‘de manera mdependleute a las actividades del Banco Nacional
de Panamd. Los términos del F:dexcoxmso deberén cumphr con [as directrices de inversién, de
custodia y de licitacién del FAP, asi como con las disposiciones de ¢sta Ley y su reglamento. El
Fideicomiso podrd ser enmendado Gnicamente mediante mutuo acuerdo entre el Fideicomitente y
el Fiduciario. Asimismo, la Junts Directiva podré sugerir las modificaciones que considere
necesarias para ¢! manejo 6ptimo del FAP, Las modificaciones deberfn cumplir con las
condiciones de inversién, seguridad, rendimiento, liquidez, diversificacién de riesgo y
limitaciones contenidas en las directrices de inversién y en esta Ley y su reglamento.

Las decisiones que se tomen por mmtuo acuerdo entre el Fideicomitente y el Fiduciario
deberan constar mediante actas por escrito. En caso de cambios en ¢l contrato de Fideicamiso,
estos no podrén contravenir las directrices de inversion, de custodia y de licitacién del FAP, y las
disposiciones de esta Ley y su reglamento.
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Articulo 21. Fideicomitente. El Ministerio de Economia ¥ Finanzas, actuando en su calidad de
Fideicomitente y como representante de la Repﬁbiiéa de Panamé duefia de los actives del FAP,
emitird las directrices de inversion dentro de las cuales la junta Directiva establecers la politica
de inversiones y velara por que la Junta Directiva se rija por los pardmetros de inversién del FAP,
Ademis, deberd ascgurar la transparencia en la divulgacion de las operaciones del FAP. Estas
operaciones incluyen decisiones de inversién, estados financieros, flujos de acumulacié& y
retiros, actas de reuniones de la Junta Directiva y la Comisién Supervisora, contratacién de las
empresas administradoras y de custodia, y contratacién del auditor externo.

Articulo 22. Informe sobre las operaciopes. El Ministerio de Economfa v Finanzas deberd
presentar anualmente ante el Pleno de la Asamblea Nacional, a través de su ministro, junto con ¢l
presidente de la Junta Directiva, un informe detailado sobre las operaciones del FAP, que incluird
los estados financieros elaborados por el auditor externo ¥ la opinién de este, a més tardar el 30
de junio. s

1.

BA

Anual aprobado\por la Iunta ectnees de» cusmdxa y de licitacién

uacion dei dcsempeﬂo de las empresas

L‘~« N

admzmstradorasfy.dcl serwclo_ de l_os t\:uﬁt‘ ios
3. Establecer vy, «su’caso, acla 3
Banco Nacicnal d;/Panama, de‘los
las demds dlscrepancxas correspondlentesa los sérvicios con:xatados
4. Informar a 1a Junta Dlrecuva  para efectos de poner en- conocumento de 1a necesidad de 1a

ﬁe pugdan s:Egnr entre los registros del

mslradores cxtemos y ' de los custodios, asi como

interposicidn de las acciones le,gales o admxmstmuvas que procedan para la defensa ¢
resguardo de los activos del FAP, destinadas a hacer efectivas las mponsabxhdades
civiles, penales y administrativas que comespondan por los perjuicios, delitos o
infracciones cometidos por las empresas administradoras o de custodia,

5. Informar a la Secretaria Técnica la posicién diaria de las inversiones efectuadas con los
activos del FAP,

6. Mantener las cuentas det FAP independientes y separadas de sus propias cuentas y de las
cuentas del Estado, en registros contables independientes.

7. Preparar mensualmente los informes financieros.

8. Publicar el estado financiero anual consolidado, elaborado y auditado por el anditor
externo del FAP.
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9. Publicar trimestralmente los estados financieros del FAP sobre sus operaciones, y dar
acceso a dicha informacién a los interesados en conocer sobre su funcionamiento.

10.  Pagar las cuentas que generen el Fiduciario, las empresas administradoras, las empresas

' de custodia y ¢! auditor externo con cargo a los recursos del FAP.

11.  Pagar los salarios de la Secretaria Técnica con cargo a Jos recursos del FAP.

12, Ejercer las funciones propias derivadas de su calidad de Fiduciario contenidas en el
Fideicomiso, en las directrices. de licitacién ¥ de custodia y en las disposiciones de esta
Ley y su reglamento, asi como- cualquiera otra funcién que le asigne o instruya ef
Fideicomitente,

Capétule VII
Secretaria Técnica del FAP

Articulo 24. Secretaria Técnica. El FAP tendrd una Secretaria Técnica, cuyo objetivo es brindar
apoyo técnico a la Junta Directiva. .o T,

\\ .
La Secretaria Técmca tendré Ias sggmentes funblones T

1. Elabom' el Plan Anuai de~ﬂ:versxen del FAD; para someterlo s la aprobacién de la Junta

Dzrecnva, ast como\pr?poner medxficacmnw aeste ed el c,urso del afio.

2. c:tnces éie,uwersxén definidas por el
. - My
3 /er§16n de nmcxaxxva ;de Ia Junta Directiva,
7, ] ’ I r
nacuva para §0metetlas 2 la aprobacion del
4

5. Monitorear el cumphmxento de{ Plan Anual de Inversnén.
Preparar directrices de hcztacxén yde custodxa parala aprobacxén de Ia Junta Directiva,

7. En linea con la polftica de i inversiones- ylas d:rccmces de custodia establecidos por la
Junta Directiva, instruir al Fiduciario, a las empresas administradoras ¥ de custodia en
materia de inversiones, pagos, retiros, liquidaciones de cartera y en cualquier otro tema

relacionado con el movimiento de Ios activos del FAP.
Supervisar ¢l proceso de liquidacién de los activos def FFD.

9. Preparar presentaciones, informes y andlisis sobre cualquier aspecto relacionado con el
FAP a solicitud de la Junta Directiva.

10, Administrar y manejar los procesos competitivos para la seleccion de las empresas
administradoras, de custodia y de auditoria externa, en lines con las divectrices de
licitacién, para la aprobacién de la Junta Directiva.

11, Llevar registro en actas de todas las decisiones y acciones que se tomen por la Junta
Directiva y prepararlas para firma de los miembros, quienes recibirdn copias de las actas.
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12,

i3.

14,

Preparar ¢l presupuesto anval de operacién del FAP para la aprobacién de la Junta
Directiva,

Divulgar en iz pagina web del FAP el comportamiento de las carteras de este y el
presupuesto anual de operacion, asi como las decisiones que tome la Junta Directiva sobre
1a administraci6n y 1as politicas de inversitn.

Ejercer las funciones requeridas para dar apoyo técnico a 1a Junta Directiva y al Banco
Nacional de Panam4 contenidas en Ias disposiciones de esta Ley y su reglamento, asi
como cualquiera otra funci6n que le asigne o instruya la Junta Directiva,

Articulo 25, Integracién de la Secretaria Técnica. La Secretaria Técnica estard integrada por un
secretario, dos analistas financieros y un asistente administrative, quienes serfin nombrados porla
Junta Directiva,

La Junta Directiva debera aprobar c{xalquieta adicién de personal a la Secretaria Técnica,
El Secretario Téenico deberé  reunir 16s's sxgul,e\ntes reqms:tos

Ser de nacionalidad papame ’,\ va 3 §

Poseer grado ax:adémxg\o 1gyaﬂ o supénorwa hcwc:am \

§ de' respénsabxhdad e;;cgytwa en el 4rca de disefio de

Haber cjercxdn un carga gmnmal

poimcas de imv e’;s‘ﬁ 3

g “7/
pete;ﬂe de la Rc'fx bhca de Panamé u otro

No haber sido sancmnado po: mi"raocaén grave’ ry muy grave por un ente supervisor del

sector financiero en Panama 0enung, i isdiccidn ext:raxgera.

Gozar de reconocida capac:dad, &tica y moral profesmnal
No tener parentesco con el pmdente y ¢l vicepresidente de la Repiblica, los ministros
de Estado, los miembros de la Junta Directiva y/o €l gerente general del Banco Nacional
de Panamé y los miembros de la Junta Directiva del Banco Nacional de Panami, dentro
del cuarto grado de consanguinidad o segunde de afinidad.

Articulo 26. Empresas sdministradoras. La Secretarfa Técnica, por instrucciones de la Junta
Directiva, podré ordenar al Fiduciario contratar una o més empresas administradoras para invertir
parte de los activos del FAP,

Articulo 27. Requisitos de las empresas administradoras. Son elegibles aquellas entidades
financicras, cuya deuda de large plazo haya mantenido una calificacién de riesgo internacional
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equivalente a AA- o superior, en los dltimos doce meses, emitida al menos por dos de las
agencias calificadoras de ricsgo internacional Fitch, Moody's y Standard & Poor’s.

Articulo 28, Empresss de custodia. La Secretaria Técnica, por instrucciones de la Junta
Directiva, podré ordenar al Fiduciario contratar una o més cmpresas de custodia a fin de
mantener baje su custodia y cuidado el registes y custodia de los activos y valores del FAP.

Articulo 29. Requisitos de las empresas de custodia. Son elegibles aquellas entidades financieras,
cuya deuda de largo plazo haya mantenido una calificacion de riesgo intemacional equivalente 2
AA- o superior, en los dltimes doce meses, emitida al menos por dos de las agencias calificadoras
de riesgo internacional Fitch, Moody's y Standard & Poor’s.

Articulo 36. Auditor externo. La Secretarfa Téenica, por instrucciones de la Junta Directiva,
deber instruir al Fiduciario contratar & la-empresa de-auditoria externa seleceionada por la Junta
Directiva para evaluar los activof 'del FAP de forin _ stral amal y cada vez que lo solicite la
Junta Directiva. : ' -

admnnstradoras, las empresas de custodl ¥ : 1 udxtor cxtemo Para tal efecto, el Fiduciario
abrird una cuenta operanva, la cual se nutrird de Jlos recirsos cornentcs del FAP.

El presupuesto debe confonname a mejorcs practxcas mtemacmnales, sus recursos deben
salir de los rendimientos del FAP y débe ser ratificado por el Fideicomitente. El presupuesto
deberd ser dividgado anualmente en la pagina web del FAP,

Capftuls VIIX
Disposiciones Adicionales
Articulo 33, El articulo 7 de la Ley 34 de 2008 queda asi:

Articulo 7. Definiciones. Para los efectos de esta Ley, los siguientes términos se

entenderén asf: ‘

1. Acuerdos de la Concertacién Nacional. Acuerdos concertados en el Didlogo
Nacional para la Concertacién para el Desarrolio y que fueron firmados por los
participantes y publicados en el documento de Acuerdos de la Concertacion
Nacional para el Desarrollo el dia 29 de octubre de 2007,
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Agencias consolidadas. Organismos administrativos que actéan con autonomia
del Gobierno Central en cuanto a su consolidacién juridica y responsabilidades en
¢l cumplimiento de sus funciones y estin orientados a ejecutar politicas del
Estado, destinadas al logro de objetivos econdémicos y sociales de aleance nacional
Yy cuyos precios, tarifas u operacién gencralmente son subsidiados. Estos
organismos forman parte del Gobierno General y se diferencian de las Empresas
Piblicas, que realizan funciones de carfcter industrial o comercial y estdn
constifuidas por sociedades de capital que venden bienes y servicios al piblico en
gran escala a precios de mercado.

Ahorre corriente. Es la diferencia entre los ingresos corrientes y gastos corrientes,
Ahorro corriente ajustado. El ahorro corriente menos los aportes al Fondo de
Aborro de Panamé resultantes de aplicar la regla de acumulacidn respecto a la
contribucion de 1a Autoridad del Canal de Panam4 cstablecida en esta Ley.

Balance Fiscal del Sector Pubhco N AAFmanc:ero El resultado Déficit (-)

Balance Fa.s'cal Ajustado del Sector Piblico No anancaero E! Balance Fiscal de}
Sector Pablico No Fmanc:ero menos los apones “al Fondo de Ahomo de Panamé
resultantes de aphcar I Tegla- de acuinulacién respecto a la contribucidn de la
Autoridad del Canal de Panamé establecida en esta Ley.

Balance primario del Sector Publico No Financiero. El Balance Fiscal def Sector
Publico No Financiero, excluyendo los pagos por concepto de intereses de la
deuda piblica. .

Balance primario ajustado del Sector Piblico No Financiers. El Balance Fiscal
Ajustado del Sector Pablico No Financiero, excluyendo los pagos por concepto de
intereses de la deuda poblica,

Deuda flotante. La acumulacién de cuentas por pagar en relacion con bienes y
servicios recibidos, excluidas las obligaciones contractuales estructuradas a ser

pagadas en'plazos mayores a un afio.
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10,

1L

12.

13.

14.

15.

16.

i7.

18.

Deuda piiblica externa. Son obligaciones por convenio especifico y cuya
amortizacién y su servicio se satisfacen mediante pagos a acreedores fuera de
Panam4 y que estén sujetas en principio 2 Ias leyes de uno o més palses extranjeros
y a la jurisdiceidn de tribunales extranjeros.

Deuda piblica interna. Son obligaciones internas de pagos que se satisfacen en
Panamd, cuya amortizacién principal o saldes y su servicio de intereses,
comisiones y cargos estdn sujetos de manera exclusiva a las Ieyes panamefias y la
jurisdicci6n de sus tribunales.

Deuda piblica toral. Toda obligacién ﬁn'anciera o econdmica, interna o externa,
adquirida por cuenta de las instituciones piblicas, que he cumplido con las normas
legales y disposiciones administrativas que regulan esta materia.

Deuda priblica del Sector Publico No Financiero. La suma de la deuda externa y la
deuda interna de todas las entidades dei Sector Publico No Financiero.

Deuda publica nera dei -Sector Piibli No Financiero La suma de la deuda

] L 5
Fmancxero,\compensandosg\ Y m de deuda\ 3 tte ¢l Gobierno Central ¥
el resto dcl Sector. Pubhco—No .,,_manczem, menos eI pairimonio del Fondo de
AhomdePanamé e e .

Donaciones. Son transferenmas recxbldas o pagadas en efectivo, no obligatorias,

sin contraprestacién y no recupcrabl&s para ¢l donante.

FEjecucidn del Presupuesto General del Estado. Es ¢l conjunto de decisiones y
acciones operativas, administrativas y financieras para la realizacién de los
programas y proyectos establecidos en el Presupuesto General del Estado. La
ejecucion del Presupuesto de Ingresos se fundamenta en el concepto de caja, que
es la captacién fisica de los recursos financieros, cuya disponibilidad permite la
gjecucion del presupuesto de gastos. Con el objeto de evaluar la eficiencia de la
gestion  presupuestaria  institucional, la informacin sobre la ejecucion
presupuestaria de gastos se elaborard sobre la base del compromiso, ¢f devengado
y el pago realizado por todos los bienes y servicios que reciben las instituciones
que integran el Sector Piblico, excluyendo la Autoridad del Canal de Panam4.
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20.

21.

Empresas Piblicas No Financieras. Unidades industriales o comerciales de
propiedad del Gobierno, que vendan bienes y servicios al piblico en gran escals, y
qQue cstén constituidas en sociedades de capital o de otro tipo de personeria
juridica. Estén foera del Gobierno General y forman parte del Sector de Empresas
Ne Financieras.

Fondos especiales del Sector Piblico No Financiero (fideicomisos u otros). Son
aquellos que se crean para fines especificos cuyos recursos forman parte de las
cuentés del Gobierno y en eonsecuencia estén consolidadas en las cuentas fiscales.
Para los fines de transparencia, deniro del informe dei Balance Fiscal del Sector
Piblico No Financiero, se detallard la informacion financiera de estos fondos.
Fases de la ejecucion del Presupuesto de Gastos. La ejecucion del Presupuesto de
Gastos se registrard en forma oportuna y completa atendiendo tres ctapas
secuenciales:

& Compromiso es el registio’ de la cbhgaclon adquirida por una institucién

publtca, confopne a los procedxmxentes y.a im normas establecidos, que

¢ Pago €5 el rchstxo ded emgéu b entrega de efectxvo por caja menuda,
cheque o transferencia eiecuomca de fondos a favor de los proveedores,
por los bxenes ¥ semcxos recibidos. )
Financiamiento del Balance - Fiscal del Sector Publico No Financiero. El
financiamiento del Balance Fiscal del Sector Pablico No Financiero se obtiene
mediante la emision neta de obligaciones crediticias que serdn amortizadas en el
futuro por cambios netos en los saldos en activos liquidos; por lo tanto, el
financiamiento total es igual al Balance Fiscal, pero lieva signo contrario,
Son aspectos complementarios al Balance Fiscal del Sector Péblico No
Financiero:
a En Ia Caja de Seguro Social, las inversiones y los préstamos netos se
registrardn como parte del financiamiento.
b.  -Laenajenacién o la concesién de las tierras y mejoras seré registrada como
ingresos de capital y deberd formar parte del flujo de caja del

financiamiento de inversiones.
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23,

24,

26,

27

28.

29.

30,

31

32,

Gastos de capital del Sector Piblico No Financiero. Son los gastos pagados
destinados directa ¢ indirectamente a la formaci6n brata de capital (estudios,
proyectos, construcciones y transferencias de capital) y a la compra de tierra,
activos intangibles y ofros activos no financieros para uso durante més de un afio
en ¢l proceso de produccién, asi como para donaciones ée capital.

Gastos corrientes del Sector Publico Nb Financiero. Son los gastos pagados
destinados al consumo y operacién ordinaria de la Administracién Publica.
Incluyen remuneraciones, compra de bienes y servicios, comisiones, transferencias
corrientes, intereses y otros.

Gastos totales del Sector Piblico No Finamciero. La suma de todos los gastos
efectivamente pagados por el Sector Piiblico No Financiero, tanto corrientes como
de capital,

Gasto tributario. Son las concesiones o las exenciones {subsidios u ofros) a una
estructura tributaria que reducen’ls fecaudacién de ingresos del Gobierno.
Gobierno Central, Esté\conformacfu poﬁa Asamblea Nazcional, la Contraloria
General def ia\Riq; l f;:;a Tos | d.lfcrentes rmmstenos, el Organo Judicial, el
Ministerio Piblito y'a Trbiial Eiectoraln " -»v

Indtcadores de eﬁc;enaa. Sotd a-',que nuden el grado cfe uuhmc:on de los recursos
humanos, matenales, ﬁnmms y tecnoléglcos ¥y “4u relacion con los bienes,
servicios y otros ‘resultados producudos, deﬁmendo una actividad eficiente cuando
unlmmmlfmmodemcmsospmobtencrundetennnmdamukadoopmducto

Instituciones financieras piiblicas. Son las que abarcan a.las entidades piblices

que incurren en pasivos y adguieren activos financieros en el mercade, aceptan
depdsitos y ejecutan funciones de infermediacién financiera. Estas entidades
piiblicas no forman parte del Sector Piiblico No Financiero.

Ingresas corrientes. Son los recursos en efectivo generados por las entidades
piiblicas, sean provenientes de tributos (impuestos, contribuciones, tasas y otras),
venta de bienes muebles, prestacién de servicios, rentas de la propiedad, ingresos
propios (incluyendo las multas y sanciones), cobro de seguros, transferencias no
reembolsables provenientes de otros gobiernos (donaciones), personas juridicas

nacionales o extranjeras o personas naturales.
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33.

4.

35.

36.

37.

38.

39.

Ingresos de capital. Son los recursos financieros que se obtienen eventualmente y
que alteran de manera inmediata Ia situacién patrimonial del Estado. Incluyen la
venta de bienes de capital y transferencia de capital, asi como el saldo de préstamo
neto (préstamo menos Tecuperacién en las entidades que no son captadoras de
depésitos y que se dedican a efectuar préstamos con fines de politica pablica).
Ingresos totales del Secior Publico No Financiero. Estin compuestos por los
ingresos corrientes y los ingresos de capital y donaciones.

FPasivo contingente. Son obligaciones que tienen su origen en hechos especificos e
independientes que pueden acurrir o no en el futuro,

Presupuesto General del Estado. Es la estimacién de los ingresos y la autorizacién
méxima de los gastos que podrdn comprometer las instituciones del Gobierno
Central, las Instituciones Descentralizadas, las Empresas Publicas y los
Intermediarios Financieros para ejecutar sus programas y proyectos, asi como
iagzar los objenvos y las -metas” msnmcmnales de acuerdo con las politicas del

Proyectos lIave £ mano “Son pmyectos dc mvarsnén en que la totalidad de los
pagos al; conl:causta se reahm al momcuto dela entrega de ia obra,

\\

de Panamé, el Aeropueﬁo Intcmacmnal de Tocumen, SA y la Empresa Nacional
de Autopxst&z SA via Empresa de Transmision EIectma, S.A.

Tramparencxa ﬁscal Complende la dwulgacmn ¥ la promocién del acceso en
forma oportuna, de parte de 'Ias autondadw, de toda la informacién sobre los
objetives, las metas y los resultados esperados de la politica fiscal, del ciclo
presupuestario, las cuentas piblicas y el informe de cuentas por pagar con sus
movimientos y antigedad del Gobiemo Central, asi como de los supuestos de las
proyecciones efectuadas para propdsitos del marco macroeconémico plurianual y
los presupuestos anuales.

Articulo 34. El articulo 10 de la Ley 34 de 2008 queda asi:
Articulo 10. B iseal Ajustado del Sector Publico No Fimanciero. Las leyes
enuales de Presupuesto General del Estado y !a ejecucién presupuestaria se sujetardn a las
directrices de la presente Ley, de tal forma que se asegure una politica fiscal prudente y
un endeudamiento piiblico sostenible. El monto absoluto del déficit ajustado del Sector
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Articulo 35, Bl ameulo.ll dc laLey3

Publico No Financiero con relacién al Producto Interno Bruto nominal estimado del afio
se calculard con base en caja y no podré ser supezior a 0.5% anual. El Producto Intemo
Bruto de Ia referencia seré calculado por el Instituto Nacional de Estadistica y Censo de
la Contraloria General de la Republica.

El limite méximo de déficit al Balance Fiscal Ajustado del Sector Pablico No

Financiero de que trata este aticulo seré de 2.9% para el afio fiscal 2012; 2.8% para el
afio fiscal 2013; 2. % para ¢l afio fiscal 2014; 2% para ¢l afio fiscal 2015; 1.5% para el
afio fiscal 2016 y 1% para el afip fiscal 2017.
Pardgrafo. El ajustc a realizarse al Balance Fiscal del Sector Pablico No Financiero, para
caleular el Balance Piscal Ajustado al cual se le aplica el limite establecido en este
articulo, w-rresponde al aporte que debe efectuarse al Fondo de Ahorro de Panamé de
acuerdo con lo previsto en el numeral 1 de] articalo 3 de Ja Ley del Fondo de Ahorro de
Panama. En el evento de que el aporte de la Autoridad del Canal de Panamé fuera menor
al porcentaje establecido en el mumeral 1 del’ ar:icule 3 antes citado, ¢l ajuste se calculard
como la diferencia entre’ ol & apome efectiyidd I&° Abtoridad del Canal dc Panamé y ¢l
porcentaje establecldo en _'mnera} 1 del artfc;xio 3 de la Ley del Fondo de Aborro de
Panam4. e ‘ E

Artienlo 11 Sﬁ's"ehs: n tem

prohibiciones a\los que se reﬁ _

-y !tuio, podran‘suspendeme temporalmente
: Asamblea Nacmnal, cuando ocurra alguna de las
siguientes snuacmnes T L

mediante una dtspensa apmbada por

1. Estado de emergenc:a Para casos de estado de emergencia declarado por el
Consejo de Gabinete. El limite méxim de Ia dispensa no podra exceder un 1.5%
del Producto Interno Bruto o el costo asaciado al estado de emergencia, cualquiera
sea la cantidad menor.

2. Desaceleracién econdmica. Cuando se experimente en la economia de Panamd
una tasa de crecimiento del Producto Interno Bruto real de 2.0% o menos, durante
dos trimestres consecutivos, con base en las cifras publicadas por el Instituto
Nacional de Estadistica y Censo de Ia Contralorfa General de la Repiiblica.

Las dispensas deberdn cumplir con los siguientes limites:

Tasa de erecimiento del Producio Limite de dispenss
Internv Brato real
Li%-2.0% -1.0% del Producto Interno Bruto nominal
0.0% - 1.0% ~1.5% del Producto Interno Bruto noninal
Crecimiento negativo -2.0% del Producto Interno Bruto nominal
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Los Hmites de la dispensa son limites méximos y la solicitud de dispensa debe
justificar el limite de la dispensa pedido. La dispensa se podr mantener vigente por un
periodo méximo de tres afios consecutivos, mientras existan pruebas concluyentes de que
Ia tasa de crecimiento del Producto Interno Bruto real se mantiene por debajo del 2% que
motivé la dispensa.

Los retiros del Fondo de Ahdrro de Panamé utilizados para financiar estas
dispensas deberan cumplir con el limite establecido en el pardgrafo del articulo 5 de la
Ley del Fondo de Ahorro de Panamd.

El Ministerio de Economia y Finanzas solicitars al Consejo de Gabinete la
dispensa de que trata este articulo, mediante informe sustanciado que cuente con la
aprobacién de ia Contraloria General de la Repiiblica. Una vez aprobada la dispensa por
el Consejo de Gabinete, serd presentada a la Asamblea Nacional para su aprobacién por
mayoria absoluta medxante _resolucién pr Npuesta por la Comisibn de Economia y
Dentyo de los: tms gses” ca.lendano sngmentcs a los cambios a los limites al
Balance Fiscal 'ustado &el Secfor Pubhoo No Fi i ‘ero el Organo Ejecutivo

deuda neta con respectoai ?rodugto [nterio
Leynosepuedalogm casoenelcual >

fto nommal" cuamio el establecido en la

mismo periodo que dure el programa de ajusie & el requendo por el programa de ajuste,
cualquiera sea el plazo menor e

Cuande se otorguen las dmpensas a’la aphcaclén del lmite méximo al Balance
Fiscal Ajustado con base en las situaciones previstas en el numeral 2, el retomo al limite
financiero se realizard de acuerdo con el siguiente cronograma anual minimo de ajuste:

Afios del Cronograma Primerafio | Segundo afio Tercer afio (reforno a I meta del
Balance Fiscal Ajustado)
Proporcitn de la
diferencia entre ia
113 13
dispensa y ia meta del 3
Balance Fiscal Ajustado

Articulo 36. El articulo 13 de la Ley 34 de 2008 queds ast:

Articulo 13. Balange Primario Ajustado def Sector Piiblico No Financiero. El Sector
Publico No Financiero mantendrd superavit primarios ajustados anuales consistentes con
el nivel anual de deuda neta/Producio Interno Bruto e interesesfingresos corrientes det
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Sector Piblico No Financiero y acordes con el limite de endeudamiento piblico
establecido en el articulo anterior. El r;suitadb del Balance Fiscal Primario Ajustado,
durante el ejercicio de cada administracién, debe ser positivo.

Articulo 37, El articulo 14 de la Ley 34 de 2008 queda asi:
Articule 14, Ahorro Corriente Ajustado_del Sector Piblico No Financiero. El Sector
Piblico No Financiero tiene como objetivb generar ahorro corriente ajustado positivo que
facilite ef ﬁnanciam‘xénto de las necesidades de inversién piiblica, disminuyendo el énfasis

en el crecimienic de Ia deuda como fuente de financiamiento.

Capitulo IX
Disposiciones Finales
Articulo 38. Sustitucidp juridica. A parttr dc la entrada en vigencia de Ia presente Ley, ¢! FFI)
serd sustituido para todos los efectos‘ legales por FAP En consecuencia, toda norma legal,

Pijifoes
¢/ FFD, se entendera referido al FAP,

COMUNiQUESEYCl’JMPLASE. S o

Proyecto 483 de 2012 aprobadn en, te.rcer debate en el. Palac:o Justo Arosemena, ciudad de
Panam4, a los treinta y un dias del mes de'mayo del affo dos mil doce.

El Presidente,

Héctor E. icio Diaz

E! Secretario General
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LEY 38
De 5 de junio de 2012

Que crea el Fondo de Ahorro de Panama y modifica la Ley 34 de 2008,
sobre Responsabilidad Social Fiscal

LA ASAMBLEA NACIONAL
DECRETA:

Capitulo |
Disposiciones Generales

Articulo 1. Creacidn y objetivo. Se crea el Fondo de Ahorro de Panama, en adelante el FAP, que

tiene por objeto:

1. Establecer un mecanismo de ahorro a largo plazo para el Estado panamefio.

2. Establecer un mecanismo de estabilizacion para casos de estado de emergencia y
desaceleracion econémica.

3. Disminuir la necesidad de recurrir a instrumentos de deuda para atender las circunstancias
descritas anteriormente.

4, Complementar los objetivos anteriores, mediante una regla de contencion del déficit para

el Sector Publico No Financiero mediante la Ley 34 de 2008 y sus reglamentaciones.

Articulo 2. Glosario. Para los efectos de esta Ley, los siguientes términos se entenderan asi:

1. Activo o activos. Conjunto de bienes, derechos, instrumentos financieros y otros recursos
econdémicos que formen parte del FAP.

2. Agencias calificadoras. Empresas especializadas en la evaluacion del riesgo crediticio de
instituciones y de los valores emitidos por estas instituciones. Para efectos del FAP, se
tomara en cuenta la opinion de las siguientes agencias calificadoras: Fitch Ratings (Fitch),
Moody’s Investors Service (Moody’s) y Standard & Poor’s.

3. Agencias consolidadas. Organismos administrativos que actlan con autonomia del
Gobierno Central en cuanto a su consolidacion juridica y responsabilidades en el
cumplimiento de sus funciones y estan orientados a ejecutar politicas del Estado
destinadas al logro de objetivos econdmicos y sociales de alcance nacional y cuyos
precios, tarifas u operacion generalmente son subsidiados.

4, Ahorro corriente. La diferencia entre los ingresos corrientes y gastos corrientes.

5. Ahorro corriente ajustado. El ahorro corriente menos los aportes al FAP resultantes de
aplicar la regla de acumulacion respecto a la contribucion de la Autoridad del Canal de
Panama establecida en esta Ley.

6. Balance Fiscal del Sector Publico No financiero. El resultado Déficit (-) /Superavit (+)
del flujo de efectivo del Sector Publico No Financiero, que representa el saldo obtenido
durante un periodo fiscal de las entradas por concepto de ingresos corrientes (tributarios,
no tributarios y otros, incluyendo los aportes de la Autoridad del Canal de Panama),

donaciones, ingresos de capital y el saldo de préstamo neto (préstamos menos
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10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

recuperacion en las entidades que no son captadoras de depositos y que se dedican a
efectuar préstamos con fines de politica econémica), menos las salidas en concepto de
gastos corrientes y de capital efectivamente pagados excluyendo la amortizacion de
préstamos. Este Balance debera ser igual al resultado del calculo de financiamiento del
Balance Fiscal del Sector Pablico No Financiero, con el signo contrario.

Balance Fiscal Ajustado del Sector Puablico No Financiero. El Balance Fiscal del Sector
Publico No Financiero menos los aportes al FAP resultantes de aplicar la regla de
acumulacién respecto a la contribucién de la Autoridad del Canal de Panama establecida
en esta Ley.

Balance Primario del Sector Publico No Financiero. El Balance Fiscal del Sector Publico
No Financiero, excluyendo los pagos por concepto de intereses de la deuda publica.
Balance Primario Ajustado del Sector Publico No Financiero. El Balance Fiscal Ajustado
del Sector Publico No Financiero, excluyendo los pagos por concepto de intereses de la
deuda publica.

Deuda publica. Se refiere a la deuda publica total, definida como toda obligacion
financiera o econdmica, interna o externa, adquirida por cuenta de las instituciones
publicas, que ha cumplido con las normas legales y disposiciones administrativas que
regulan esta materia.

Deuda publica del Sector Pablico No Financiero. La suma de la deuda externa y la deuda
interna de todas las entidades del Sector Publico No Financiero.

Deuda publica consolidada del Sector Publico No Financiero. La suma de la deuda
externa y la deuda interna de todas las entidades del Sector Publico No Financiero,
compensandose las operaciones de deuda entre el Gobierno Central y el resto del Sector
Publico No Financiero.

Deuda publica neta del Sector Pablico No Financiero. La suma de la deuda externa y la
deuda interna, de todas las entidades del Sector Publico No Financiero, menos el
patrimonio del FAP.

Deuda publica consolidada neta del Sector Publico No Financiero. La suma de la deuda
externa y la deuda interna de todas las entidades del Sector Publico No Financiero,
compensandose las operaciones de deuda entre el Gobierno Central y el resto del Sector
Publico No Financiero, menos el patrimonio del FAP.

Directrices de custodia. Aquellas que definen procedimientos que las empresas de
custodia deben seguir con relacion al mantenimiento de las inversiones de los activos del
FAP, a la informacion que deben entregar sobre esas inversiones y a las funciones de
supervision y control del cumplimiento de las directrices de inversion que deben ejercer.
Directrices de inversion. Aquellas definidas por el Ministerio de Economia y Finanzas,
que constituyen el marco en el cual la Junta Directiva establecera la politica de
inversiones de los activos del FAP. Especifican los activos elegibles y la composicion
estratégica de la cartera, definen comparadores referenciales para evaluar el desempefio
de la administracion de los recursos del FAP y establecen limites y restricciones de

inversion que permiten controlar los riesgos a que estan expuestos los recursos del FAP.
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17.

18.

19.

20.

21.

22.

23.

24.

25.
26.

217.

Directrices de licitacion. Procedimientos de seleccion de contratista, en este caso las
empresas administradoras, de custodia y auditoria externa, establecidos por la Junta
Directiva.

Donaciones. Transferencias recibidas o pagadas en efectivo, no obligatorias, sin
contraprestacion y no recuperables para el donante.

Ejecucion del Presupuesto General del Estado. El conjunto de decisiones y acciones
operativas, administrativas y financieras para la realizacion de los programas y proyectos
establecidos en el Presupuesto General del Estado. La ejecucion del Presupuesto de
Ingresos se fundamenta en el concepto de caja, que es la captacion fisica de los recursos
financieros, cuya disponibilidad permite la ejecucion del Presupuesto de Gastos. Con el
objeto de evaluar la eficiencia de la gestion presupuestaria institucional, la informacion
sobre la ejecucidon presupuestaria de gastos se elaborara sobre la base del Compromiso, el
Devengado y el Pago realizado por todos los bienes y servicios que reciben las
instituciones que integran el Sector Publico, excluyendo la Autoridad del Canal de
Panama.

Empresas administradoras. Firmas profesionales especializadas en administracion de
inversiones.

Empresas de custodia. Bancos o instituciones financieras responsables de salvaguardar
los activos financieros de un inversionista. Ademas, estdn encargadas de facilitar las
operaciones de transferencia de dichos valores relacionadas con las instrucciones de
compra o venta que emanan del administrador de los fondos y de hacer efectivos todos los
derechos que la tenencia de estos confiere, como recaudar el pago de intereses o de
dividendos y representar al inversionista en las juntas de accionistas o tenedores de bonos.
Empresas Publicas No Financieras. Unidades industriales o comerciales de propiedad del
Gobierno, que vendan bienes y servicios al pablico en gran escala, y que estan
constituidas en sociedades de capital o de otro tipo de personeria juridica. Para fines del
calculo del ahorro corriente y ahorro corriente ajustado, Balance Fiscal y Balance Fiscal
Ajustado y Balance Primario y Balance Primario Ajustado, se excluyen el Aeropuerto
Internacional de Tocumen, S.A., la Empresa Nacional de Autopistas, S.A. y la Empresa
de Transmision Eléctrica, S.A.

Estado de emergencia. Toda perturbacion del orden interno del pais, causada por
desastres naturales o graves circunstancias que afecte o impida la vida de los ciudadanos,
declarada asi por el Consejo de Gabinete.

FFD. Fondo Fiduciario para el Desarrollo, creado mediante la Ley 20 de 1995 y sus
modificaciones y reglamentaciones.

FAP. Fondo de Ahorro de Panama.

Fideicomitente. EI Ministerio de Economia y Finanzas, actuando en representacion de la
Republica de Panama.

Fiduciario. El Banco Nacional de Panama, administrador del FAP.
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28.

29.

30.

31.

32.

33.

34.

35.
36.
37.

38.

39.

40.

41.

Gobierno Central. Esta conformado por la Asamblea Nacional, la Contraloria General de
la Republica, los ministerios, el Organo Judicial, el Ministerio Publico y el Tribunal
Electoral.

Gobierno General. Estd compuesto por el Gobierno Central, la Caja de Seguro Social y
las agencias consolidadas.

Instrumentos de capital. Acciones comunes y preferentes y cuotas de participacion
emitidas por personas juridicas.

Instrumentos de crédito. Titulos-valores de crédito, valores comerciales negociables,
letras, notas, bonos, pagarés, depdsitos a la vista y plazo y otros titulos representativos de
captaciones emitidos por Estados, empresas o instituciones financieras.

Instrumentos garantizados. Titulos-valores que el garante debe responder, al menos en
forma subsidiaria, a la respectiva obligacion, en los mismos términos que el principal
obligado.

Junta Directiva. Ente gestor que actua en nombre y por cuenta del Ministerio de
Economia y Finanzas en la inversion de los recursos del FAP, sujeto a instrucciones
especificas (directrices de inversion) impartidas por el Ministerio de Economia y Finanzas
y a los lineamientos establecidos en esta Ley. Define las directrices de custodia y de
licitacion a seguir por el Banco Nacional de Panama en su calidad de Fiduciario del FAP.
Producto Interno Bruto (PIB). El valor monetario de los bienes y servicios finales
producidos por la economia nacional en un periodo determinado.

PIB o PIB nominal. El PIB medido a precios corrientes.

PIB real. El PIB medido en precios constantes.

Politicas de inversion. Instrucciones de inversion de los recursos del FAP establecidas por
la Junta Directiva del FAP para ser implementadas por el Banco Nacional de Panama y
las empresas administradoras.

Presupuesto General del Estado. La estimacion de los ingresos y la autorizacion maxima
de los gastos que podran comprometer las instituciones del Gobierno Central, las
Instituciones Descentralizadas, las Empresas Publicas y los Intermediarios Financieros
para ejecutar sus programas y proyectos, asi como lograr los objetivos y las metas
institucionales de acuerdo con las politicas del Gobierno, en materia de desarrollo
econdmico y social.

Rendimientos. Los que representan los dividendos, intereses y ganancias de capital
realizadas que generen los activos del FAP y que seran transferidos al Tesoro Nacional
para inversion publica.

Sector Publico No Financiero. Aquel compuesto por todas las entidades del Gobierno
General y las Empresas Puablicas No Financieras. No incluye a las instituciones
financieras publicas captadoras de depositos, la Autoridad del Canal de Panama, el
Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A., la Empresa Nacional de Autopistas, S.A. y la
Empresa de Transmision Eléctrica, S.A.

Seguro catastrofico. La pdliza de seguro contratada para cubrir pérdidas materiales o

consecuenciales que sufra el asegurado o entidad contratante, a consecuencia de eventos
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de la naturaleza como terremotos, maremotos, tsunamis, huracanes, inundaciones,

deslizamientos de tierra, aludes y otros similares.

Capitulo 11
Recursos del FAP

Articulo 3. Regla de acumulacion. EI FAP se constituira por la totalidad de los activos del FFD y

se acumularan activos con los siguientes aportes:

1. Toda contribucion de la Autoridad del Canal de Panama al Tesoro Nacional, superior al
3.5% del PIB nominal del afio en curso, a partir del afo fiscal 2015.

2. Las herencias, legados y donaciones que se le hagan.

3. Los recursos que por ley se destinen al FAP.

Paragrafo transitorio. Hasta que se conformen la Junta Directiva y la Secretaria Técnica del

FAP, la liquidacion de los activos del FFD para su traspaso al FAP estard a cargo del

Fideicomitente y del Fiduciario.

Articulo 4. Revision de las reglas de acumulacién. El Fideicomitente tendra la opcién de revisar

la regla de acumulacion establecida en el numeral 1 del articulo anterior. Dicha revision
unicamente podra darse a partir del afio 2020 y con una frecuencia no menor a cinco afios entre
cada revision. EIl Fideicomitente deberad presentar dicha propuesta de revision para su debida
aprobacion ante el Consejo de Gabinete y a la Asamblea Nacional que debe aprobarla por

mayoria absoluta.

Capitulo 111
Retiros del FAP

Articulo 5. Regla de retiro. Los recursos del FAP solo podran ser utilizados para transferencias al

Tesoro Nacional, bajo las condiciones establecidas en el articulo 11 de la Ley 34 de 2008 y sus

reglamentaciones y en este articulo. Los retiros Unicamente podran estar asociados a las

siguientes situaciones:

1. Estado de emergencia declarado por el Consejo de Gabinete, siempre que el costo
asociado sea igual o superior al 0.5% del PIB. Esta regla entrara a regir a partir del afio
fiscal 2015. En el caso de haberse contratado un seguro catastrofico y/o de accederse a
una linea de crédito contingente contratada para este propoésito, se excluira del costo
asociado a la emergencia el monto de cobertura del seguro y/o uso de la linea de crédito
contingente que exceda un 0.5% del PIB para objeto de determinar el monto del retiro
posible a efectuarse del FAP.

2. Desaceleracion economica. Esta regla entrara a regir a partir del afio fiscal 2015.

3. Se podra retirar hasta un 0.5% del PIB anualmente, con el Gnico fin de prepagar y retirar
deuda soberana emitida por el Estado a través del Gobierno Central, siempre que los
activos del FAP sean superiores al 5% del PIB nominal del afio anterior.

ASAMBLEA NACIONAL, REPUBLICA DE PANAMA



G.0O 27,050-A

Paragrafo. Los retiros del FAP autorizados en este articulo bajo los numerales 1 y 2 estaran
condicionados a que los activos del FAP no podran ser inferiores al 2.0% del PIB nominal del

afio anterior.

Articulo 6. Contratacidn de un sequro catastrofico. EI Fideicomitente podra contratar un seguro

catastrofico como herramienta de prevision ante posibles desastres naturales, y mantenerlo hasta
que los activos del FAP no excedan un 5% del PIB del afio anterior. EI costo maximo y otras

condiciones bajo las cuales se podré contratar este seguro seran reglamentados.

Capitulo IV
Inversiones y Restricciones de Inversion

Articulo 7. Lineamientos generales de inversion. La inversion de los recursos del FAP debe

adecuarse a los siguientes lineamientos generales:

1. El FAP solamente podra invertir en emisores e instrumentos fuera de Panama. Como
unica excepcion, el FAP podré invertir hasta un 10% de sus activos en titulos de deuda
emitidos por la Republica de Panama, a través del mercado secundario de capital
internacional o nacional, de los cuales unicamente el 5% podra ser a través del mercado
secundario de capital nacional (notas del Tesoro). Esta excepcion regird a partir del afio
2015.

2. El Ministerio de Economia y Finanzas, en su calidad de Fideicomitente, mediante
resolucion ministerial, definird las directrices de inversion bajo las cuales la Junta
Directiva debe establecer la politica de inversiones de los activos del FAP, fijando los
parametros para la inversion que enmarcaran dicha politica, incluyendo indices de
referencia (performance benchmarks), calificacion de riesgo y los limites de colocacion

por clase de activos.

Articulo 8. Restricciones de inversion. No se podran utilizar los recursos del FAP para los

siguientes propositos:

1. Garantizar instrumentos de crédito del Estado panamefio.

2. Comprar instrumentos de crédito emitidos por terceros garantizados por el Estado
panamefio.

3. Comprar instrumentos de crédito o instrumentos de capital emitidos por personas juridicas

nacionales, registradas en la Republica de Panama o en cualquiera otra jurisdiccion a
nivel internacional.

4, Comeprar instrumentos de crédito o instrumentos de capital emitidos por personas juridicas
extranjeras, registradas en la Republica de Panama o en cualquiera otra jurisdiccién a
nivel internacional, cuyas actividades econdmicas realizadas en la Republica de Panama
representen el 5% o mas de sus ingresos totales.

5. Constituir gravamenes prendarios o hipotecarios sobre los activos del FAP.

6. Hacer inversiones en empresas en las que los miembros de la Junta Directiva del FAP, la

Comision Supervisora del FAP, el personal de la Secretaria Técnica, el gerente general y
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los miembros de la Junta Directiva del Banco Nacional de Panama, el presidente y
vicepresidente de la Republica y los ministros de Estado, y sus familiares dentro del
cuarto grado de consanguinidad o segundo de afinidad, mantengan una participacion
accionaria, directa o indirecta, mayor o igual al 10% de las acciones comunes en

circulacion.

Capitulo V
Junta Directiva y Comision Supervisora

Articulo 9. Organo gestor. EI FAP tendra una Junta Directiva, que seré el 6rgano gestor de sus

activos, cuyo objetivo sera definir la politica de inversiones del FAP.

Articulo 10. Funciones. La Junta Directiva tendra las siguientes funciones:

1.

10.
11.

12.

13.

Aprobar el Plan Anual de Inversion disefiado por la Secretaria Técnica, que implementa la
colocacion estratégica de los activos del FAP (strategic asset allocation) dentro del marco
de las directrices de inversion definidas por el Fideicomitente y de conformidad con lo
establecido en los articulos 7 y 8 de esta Ley y su reglamento.

Establecer directrices de custodia y de licitaciones.

Proponer modificaciones a las directrices de inversiébn para aprobacion del
Fideicomitente.

Velar por el cumplimiento del Plan Anual de Inversion.

Aprobar la seleccién de las empresas administradoras y de custodia, asi como del auditor
externo, propuesta por la Secretaria Técnica.

Aprobar el informe de evaluacion de la gestion de las empresas administradoras y de
custodia elaborado por la Secretaria Técnica, con base en los indices de referencia y
directrices de inversion y de custodia.

Preparar un informe anual de actividades y presentarlo ante el Fideicomitente y la
Comision Supervisora, y remitir el informe a la Comision de Economia y Finanzas de la
Asamblea Nacional.

Nombrar, remover y modificar el nimero de personal de la Secretaria Técnica.

Determinar los salarios del personal de la Secretaria Técnica.

Evaluar y aprobar las herencias, legados y donaciones que se le hagan al FAP.

Aprobar el presupuesto anual de administracion del FAP preparado por la Secretaria
Técnica, en la tercera reunion trimestral del afio anterior a su vigencia.

Aprobar el pago de cuentas que generen el Fiduciario, las empresas administradoras y las
empresas de custodia.

Estar a cargo de todo lo relacionado con la politica de inversiones del FAP, asi como de la
implementacién de las directrices de inversion para el FAP definidas por el
Fideicomitente y de las directrices de custodia y de licitacion que establezca.

La Junta Directiva basara sus decisiones en los principios que rigen las inversiones del

FAP, contenidos en esta Ley y su reglamento y en las directrices de inversidén emitidas por el

Fideicomitente.
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Articulo 11. Integracion. La Junta Directiva estara integrada por siete directores, que seran
nombrados por el Organo Ejecutivo.

El nombramiento de los directores estara sujeto a la ratificacion de la Asamblea Nacional,
la cual contara con un plazo no mayor de treinta dias desde que el Organo Ejecutivo someta a su
consideracion el nombramiento.

Los directores permaneceran en sus cargos por un periodo de siete afios, renovable por un
periodo adicional.

El término de siete afios correra desde el dia siguiente al vencimiento del periodo del
director saliente. Para casos de vacantes absolutas, el director entrante ocupara su cargo durante
el resto del periodo del director a quien haya reemplazado.

La Junta Directiva elegirda de sus miembros un presidente, quien actuara como su
coordinador, y un vicepresidente, quien fungird como presidente en caso de ausencia o
impedimento de este.

El presidente y el vicepresidente seran elegidos para un periodo de dos afios o por el
periodo que le reste como director, cualquiera sea menor.

Paragrafo transitorio. Para la designacion de los primeros directores, el Organo Ejecutivo hara
los nombramientos en forma escalonada de la siguiente manera: cuatro por tres afios, dos por
cinco afos y uno por siete afios. Al vencimiento de los periodos iniciales, el nombramiento de los

directores sera por un periodo de siete afos.

Articulo 12. Requisitos. Para ser miembro de la Junta Directiva se requiere:

1. Ser de nacionalidad panamefia.

2 Haber cumplido treinta y cinco afios de edad.

3. Poseer grado académico igual o superior a licenciatura.

4 Haber ejercido un cargo gerencial o de responsabilidad ejecutiva en empresas de

reconocida trayectoria, entidades publicas u organismos internacionales, por un minimo
de cinco afios.

5. No haber sido condenado por autoridad competente de la Republica de Panama u otro
pais por la comision de delito doloso de cualquier tipo, asi como no haber sido condenado
por la comision de delitos culposos contra el patrimonio econémico, contra el orden
economico, contra la Administracién Publica, contra la fe pablica o contra la seguridad
colectiva.

6. No haber sido sancionado por infraccion grave o muy grave por un ente supervisor del

sector financiero en Panama o en una jurisdiccion extranjera.

7. No ejercer cargo publico con mando y jurisdiccion al momento de ser nombrado.
8. Gozar de reconocida capacidad, ética y moral profesional.
Q. No tener parentesco con el presidente y el vicepresidente de la Republica y/o los

ministros de Estado, dentro del cuarto grado de consanguinidad o segundo de afinidad.
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El Ministerio de Economia y Finanzas, en su calidad de Fideicomitente, debera informar,
mediante publicacion en su pagina web, el nombre, formacion académica, profesion u oficio y

ocupacion de los miembros de la Junta Directiva.

Articulo 13. Obligaciones de los directores. Los miembros de la Junta Directiva tendran la

obligacion de guardar estricta reserva y no utilizar en beneficio propio o ajeno la informacion a la
gue tengan acceso en razon de su participacion en la Junta Directiva, asi como de mantener

reserva respecto de las negociaciones, operaciones, actos o contratos realizados.

Articulo 14. Causales de remocién o suspension. Los miembros de la Junta Directiva seran

suspendidos o removidos por las siguientes causales:

1. Falta de probidad en el ejercicio de sus funciones.

2 Inasistencia reiterada e injustificada a las reuniones de la Junta Directiva.

3. Incumplimiento de los requisitos establecidos para su escogencia.

4 Haber sido condenados por autoridad competente de la Republica de Panama u otro pais

por la comision de delito doloso de cualquier tipo, asi como haber sido condenados por la

comision de delitos culposos contra el patrimonio econdmico, contra el orden econémico,

contra la Administracion Publica, contra la fe publica o contra la seguridad colectiva.

5. Haber sido sancionados por infraccion grave o muy grave por un ente supervisor del
sector financiero en Panamé o en una jurisdiccion extranjera.

6. Comprobada incapacidad fisica 0 mental, que no permita el buen desempefio del cargo.

7. Comision de alguna falta administrativa, segun lo dispuesto en el reglamento interno de la

Junta Directiva.

El director que incurra en alguna de las causales establecidas en este articulo podra
presentar su renuncia, pero se mantendra en el cargo hasta que el Organo Ejecutivo la admita y
nombre a su sucesor en el cargo.

La suspension o remocién de los directores serd aplicada, sin perjuicio de cualquiera

sancion administrativa, penal o policiva que proceda, mediante disposicion del Organo Ejecutivo.

Articulo 15. Funcionamiento. La Junta Directiva sesionara de manera ordinaria por lo menos

una vez por trimestre, y de manera extraordinaria cada vez que la convoque el presidente o
cuando lo soliciten la mayoria de sus miembros.

La Junta Directiva sesionara con la asistencia de, por lo menos, cuatro de sus miembros.

Los acuerdos de la Junta Directiva se adoptaran por mayoria absoluta de sus miembros.
En caso de no lograrse dicha mayoria en una reunién, el tema debera ser retomado en la proxima
reunién con la presencia de todos los directores.

Podran asistir a las reuniones de la Junta Directiva, solo con derecho a voz, el gerente
general del Banco Nacional de Panam4, en su calidad de Fiduciario, y el personal de la Secretaria
Técnica.

La Junta Directiva adoptara un reglamento interno, que determinard la forma de realizar

las convocatorias, los procedimientos de votacion, la adopcién de acuerdos, las actas y las demas
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consideraciones necesarias para su funcionamiento. Dicho reglamento debera ser adoptado un
mes después de que la Junta Directiva haya sido formalmente constituida.

Los directores tendran derecho a recibir una dieta por cada reunion ordinaria de la Junta
Directiva a la que asistan. EIl monto de la dieta serd establecido por el Fideicomitente mediante

resolucion ministerial, conforme a las mejores préacticas del mercado.

Articulo 16. Informe anual. La Junta Directiva elaborara un informe anual de su labor y
actividades realizadas, correspondiente al ejercicio del afio anterior, que deberd entregar al
Ministerio de Economia y Finanzas y a la Comision Supervisora a méas tardar el 31 de marzo de
cada afio. Copia de dicho informe debera remitirse a la Comision de Economia y Finanzas de la

Asamblea Nacional.

Articulo 17. Comision Supervisora. Se establece un 6rgano representativo de la sociedad civil,

denominado Comision Supervisora del FAP, en adelante la Comision Supervisora. Esta
Comision debera reunirse una vez al afio, a mas tardar el 30 de abril de cada afio, para evaluar el

informe anual de la Junta Directiva.

Articulo 18. Sesiones. La Comision Supervisora sesionard con la asistencia de todos sus
integrantes y emitira un informe de opinion con respecto a la administracion del FAP, a mas
tardar al 30 de junio de cada afio.

Los integrantes de la Comision Supervisora tendran derecho a una compensacion por su
evaluacion del informe anual de la Junta Directiva, que sera establecida por el Fideicomitente

mediante resolucidon ministerial, conforme a las mejores practicas de mercado.

Articulo 19. Integracion de la Comision Supervisora. La Comision Supervisora estara integrada

por:

1. El presidente del Consejo Nacional de Trabajadores Organizados o0 quien este designe.

2. El presidente del Consejo Nacional de la Empresa Privada o quien este designe.

3. El presidente del Colegio de Contadores Publicos Autorizados de Panamé o quien este
designe.

4. El presidente del Colegio de Economistas de Panaméa o quien este designe.

5. Un representante del Consejo Ecuménico de Panama.

Capitulo VI
Administracion del FAP

Articulo 20. Fideicomiso. La administracion del FAP estara a cargo del Banco Nacional de
Panam& en calidad de Fiduciario, mediante un Fideicomiso irrevocable, en adelante el
Fideicomiso, que se administrard de manera independiente a las actividades del Banco Nacional
de Panama. Los términos del Fideicomiso deberan cumplir con las directrices de inversion, de
custodia y de licitacion del FAP, asi como con las disposiciones de esta Ley y su reglamento. El

Fideicomiso podra ser enmendado Unicamente mediante mutuo acuerdo entre el Fideicomitente y
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el Fiduciario. Asimismo, la Junta Directiva podra sugerir las modificaciones que considere
necesarias para el manejo optimo del FAP. Las modificaciones deberan cumplir con las
condiciones de inversion, seguridad, rendimiento, liquidez, diversificacion de riesgo y
limitaciones contenidas en las directrices de inversion y en esta Ley y su reglamento.

Las decisiones que se tomen por mutuo acuerdo entre el Fideicomitente y el Fiduciario
deberan constar mediante actas por escrito. En caso de cambios en el contrato de Fideicomiso,
estos no podran contravenir las directrices de inversion, de custodia y de licitacion del FAP, y las

disposiciones de esta Ley y su reglamento.

Articulo 21. Fideicomitente. EI Ministerio de Economia y Finanzas, actuando en su calidad de

Fideicomitente y como representante de la Republica de Panaméa duefia de los activos del FAP,
emitira las directrices de inversidn dentro de las cuales la Junta Directiva establecera la politica
de inversiones y velara por que la Junta Directiva se rija por los parametros de inversion del FAP.
Ademas, deberd asegurar la transparencia en la divulgacion de las operaciones del FAP. Estas
operaciones incluyen decisiones de inversion, estados financieros, flujos de acumulacion vy
retiros, actas de reuniones de la Junta Directiva y la Comisidén Supervisora, contratacion de las

empresas administradoras y de custodia, y contratacién del auditor externo.

Articulo 22. Informe sobre las operaciones. El Ministerio de Economia y Finanzas debera

presentar anualmente ante el Pleno de la Asamblea Nacional, a través de su ministro, junto con el
presidente de la Junta Directiva, un informe detallado sobre las operaciones del FAP, que incluira
los estados financieros elaborados por el auditor externo y la opinién de este, a mas tardar el 30

de junio.

Articulo 23. Fiduciario. EI Banco Nacional de Panama, en su calidad de Fiduciario, tendra las

siguientes funciones:

1. Administrar los activos del FAP, dentro del marco establecido en el Plan de Inversion
Anual aprobado por la Junta Directiva y las directrices de custodia y de licitacion
establecidas por esta Junta.

2. Efectuar la supervision, el seguimiento y la evaluacion del desempefio de las empresas
administradoras y del servicio de los custodios.

3. Establecer y, en su caso, aclarar las diferencias que puedan surgir entre los registros del
Banco Nacional de Panam4, de los administradores externos y de los custodios, asi como
las demas discrepancias correspondientes a los servicios contratados.

4. Informar a la Junta Directiva para efectos de poner en conocimiento de la necesidad de la
interposicion de las acciones legales o administrativas que procedan para la defensa o
resguardo de los activos del FAP, destinadas a hacer efectivas las responsabilidades
civiles, penales y administrativas que correspondan por los perjuicios, delitos o
infracciones cometidos por las empresas administradoras o de custodia.

5. Informar a la Secretaria Técnica la posicion diaria de las inversiones efectuadas con los
activos del FAP.
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10.

11.
12.

Mantener las cuentas del FAP independientes y separadas de sus propias cuentas y de las
cuentas del Estado, en registros contables independientes.

Preparar mensualmente los informes financieros.

Publicar el estado financiero anual consolidado, elaborado y auditado por el auditor
externo del FAP.

Publicar trimestralmente los estados financieros del FAP sobre sus operaciones, Yy dar
acceso a dicha informacion a los interesados en conocer sobre su funcionamiento.

Pagar las cuentas que generen el Fiduciario, las empresas administradoras, las empresas
de custodia y el auditor externo con cargo a los recursos del FAP.

Pagar los salarios de la Secretaria Técnica con cargo a los recursos del FAP.

Ejercer las funciones propias derivadas de su calidad de Fiduciario contenidas en el
Fideicomiso, en las directrices de licitacion y de custodia y en las disposiciones de esta
Ley y su reglamento, asi como cualquiera otra funcion que le asigne o instruya el

Fideicomitente.

Capitulo VII
Secretaria Técnica del FAP

Articulo 24. Secretaria Técnica. EI FAP tendra una Secretaria Técnica, cuyo objetivo es brindar

apoyo técnico a la Junta Directiva.

10.

La Secretaria Técnica tendra las siguientes funciones:

Elaborar el Plan Anual de Inversion del FAP para someterlo a la aprobacion de la Junta
Directiva, asi como proponer modificaciones a este en el curso del afio.

Apoyar a la Junta Directiva en el andlisis de las directrices de inversion definidas por el
Fideicomitente, asi como de sus modificaciones.

Estudiar modificaciones a las directrices de inversion de iniciativa de la Junta Directiva,
asi como proponer modificaciones a la Junta Directiva para someterlas a la aprobacion del
Fideicomitente.

Analizar y evaluar las carteras del FAP en métricas de inversion, riesgo, rendimiento y
manejo.

Monitorear el cumplimiento del Plan Anual de Inversion.

Preparar directrices de licitacion y de custodia para la aprobacion de la Junta Directiva.

En linea con la politica de inversiones y las directrices de custodia establecidos por la
Junta Directiva, instruir al Fiduciario, a las empresas administradoras y de custodia en
materia de inversiones, pagos, retiros, liquidaciones de cartera y en cualquier otro tema
relacionado con el movimiento de los activos del FAP.

Supervisar el proceso de liquidacién de los activos del FFD.

Preparar presentaciones, informes y andlisis sobre cualquier aspecto relacionado con el
FAP a solicitud de la Junta Directiva.

Administrar y manejar los procesos competitivos para la seleccién de las empresas
administradoras, de custodia y de auditoria externa, en linea con las directrices de

licitacion, para la aprobacion de la Junta Directiva.
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11.

12.

13.

14.

Llevar registro en actas de todas las decisiones y acciones que se tomen por la Junta
Directiva y prepararlas para firma de los miembros, quienes recibiran copias de las actas.
Preparar el presupuesto anual de operacion del FAP para la aprobacién de la Junta
Directiva.

Divulgar en la pagina web del FAP el comportamiento de las carteras de este y el
presupuesto anual de operacion, asi como las decisiones que tome la Junta Directiva sobre
la administracion y las politicas de inversion.

Ejercer las funciones requeridas para dar apoyo técnico a la Junta Directiva y al Banco
Nacional de Panaméa contenidas en las disposiciones de esta Ley y su reglamento, asi

como cualquiera otra funcion que le asigne o instruya la Junta Directiva.

Articulo 25. Integracion de la Secretaria Técnica. La Secretaria Técnica estara integrada por un

secretario, dos analistas financieros y un asistente administrativo, quienes seran nombrados por la

Junta Directiva.

La Junta Directiva debera aprobar cualquiera adicion de personal a la Secretaria Técnica.
El Secretario Técnico debera reunir los siguientes requisitos:

Ser de nacionalidad panamefia.

Poseer grado académico igual o superior a licenciatura.

Haber ejercido un cargo gerencial o de responsabilidad ejecutiva en el area de disefio de
politicas de inversion y administracion de carteras de inversion en empresas del sector
financiero por un minimo de cinco afos.

No haber sido condenado por autoridad competente de la Republica de Panama u otro
pais por la comision de delito doloso de cualquier tipo, asi como no haber sido condenado
por la comision de delitos culposos contra el patrimonio econdmico, contra el orden
econoémico, contra la Administracién Publica, contra la fe pablica o contra la seguridad
colectiva.

No haber sido sancionado por infraccion grave o muy grave por un ente supervisor del
sector financiero en Panamé o en una jurisdiccion extranjera.

Gozar de reconocida capacidad, ética y moral profesional.

No tener parentesco con el presidente y el vicepresidente de la Republica, los ministros
de Estado, los miembros de la Junta Directiva y/o el gerente general del Banco Nacional
de Panama y los miembros de la Junta Directiva del Banco Nacional de Panama, dentro

del cuarto grado de consanguinidad o segundo de afinidad.

Articulo 26. Empresas administradoras. La Secretaria Técnica, por instrucciones de la Junta

Directiva, podra ordenar al Fiduciario contratar una 0 mas empresas administradoras para invertir

parte de los activos del FAP.

Articulo 27. Requisitos de las empresas administradoras. Son elegibles aquellas entidades

financieras, cuya deuda de largo plazo haya mantenido una calificacién de riesgo internacional
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equivalente a AA- o superior, en los ultimos doce meses, emitida al menos por dos de las

agencias calificadoras de riesgo internacional Fitch, Moody’s y Standard & Poor’s.

Articulo 28. Empresas de custodia. La Secretaria Técnica, por instrucciones de la Junta

Directiva, podra ordenar al Fiduciario contratar una o mas empresas de custodia a fin de

mantener bajo su custodia y cuidado el registro y custodia de los activos y valores del FAP.

Articulo 29. Requisitos de las empresas de custodia. Son elegibles aquellas entidades financieras,

cuya deuda de largo plazo haya mantenido una calificacion de riesgo internacional equivalente a
AA- o superior, en los ultimos doce meses, emitida al menos por dos de las agencias calificadoras

de riesgo internacional Fitch, Moody’s y Standard & Poor’s.

Articulo 30. Auditor externo. La Secretaria Técnica, por instrucciones de la Junta Directiva,

deberd instruir al Fiduciario contratar a la empresa de auditoria externa seleccionada por la Junta
Directiva para evaluar los activos del FAP, de forma trimestral, anual y cada vez que lo solicite la

Junta Directiva.

Articulo 31. Auditor interno. La Contraloria General de la Replblica fungira como auditor

interno del FAP, segun lo previsto en el articulo 280 de la Constitucion Politica.

Articulo 32. Presupuesto anual del FAP. La Junta Directiva aprobara un presupuesto anual,

preparado por la Secretaria Técnica, para pagar la planilla de la Secretaria Técnica, las dietas y
gastos de los directores, asi como las cuentas generadas por el fiduciario, las empresas
administradoras, las empresas de custodia y el auditor externo. Para tal efecto, el Fiduciario
abrird una cuenta operativa, la cual se nutrirad de los recursos corrientes del FAP.

El presupuesto debe conformarse a mejores practicas internacionales, sus recursos deben
salir de los rendimientos del FAP y debe ser ratificado por el Fideicomitente. El presupuesto

debera ser divulgado anualmente en la pagina web del FAP.

Capitulo VIII
Disposiciones Adicionales

Articulo 33. El articulo 7 de la Ley 34 de 2008 queda asi:

Articulo 7. Definiciones. Para los efectos de esta Ley, los siguientes términos se

entenderan asi:

1. Acuerdos de la Concertacion Nacional. Acuerdos concertados en el Dialogo
Nacional para la Concertacion para el Desarrollo y que fueron firmados por los
participantes y publicados en el documento de Acuerdos de la Concertacion
Nacional para el Desarrollo el dia 29 de octubre de 2007.

2. Agencias consolidadas. Organismos administrativos que actlan con autonomia
del Gobierno Central en cuanto a su consolidacion juridica y responsabilidades en

el cumplimiento de sus funciones y estan orientados a ejecutar politicas del
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10.

11.

Estado, destinadas al logro de objetivos econdmicos y sociales de alcance nacional
y cuyos precios, tarifas u operacion generalmente son subsidiados. Estos
organismos forman parte del Gobierno General y se diferencian de las Empresas
Publicas, que realizan funciones de caracter industrial o comercial y estan
constituidas por sociedades de capital que venden bienes y servicios al pablico en
gran escala a precios de mercado.

Ahorro corriente. Es la diferencia entre los ingresos corrientes y gastos corrientes.
Ahorro corriente ajustado. El ahorro corriente menos los aportes al Fondo de
Ahorro de Panama resultantes de aplicar la regla de acumulacién respecto a la
contribucion de la Autoridad del Canal de Panama establecida en esta Ley.
Balance Fiscal del Sector Publico No Financiero. El resultado Deéficit (-)
/Superavit (+) del flujo de efectivo del Sector Publico No Financiero que
representa el saldo obtenido durante un periodo fiscal de las entradas por concepto
de ingresos corrientes (tributarios, no tributarios y otros, incluyendo los aportes de
la Autoridad del Canal de Panama), donaciones, ingresos de capital y el saldo de
préstamo neto (préstamos menos recuperacion en las entidades que no son
captadoras de depdsitos y que se dedican a efectuar préstamos con fines de politica
econdémica), menos las salidas en concepto de gastos corrientes y de capital
efectivamente pagados excluyendo la amortizacion de preéstamos. Este Balance
debera ser igual al resultado del célculo de financiamiento del Balance Fiscal del
Sector Publico No Financiero, con el signo contrario.

Balance Fiscal Ajustado del Sector Publico No Financiero. El Balance Fiscal del
Sector Pablico No Financiero menos los aportes al Fondo de Ahorro de Panama
resultantes de aplicar la regla de acumulacion respecto a la contribucion de la
Autoridad del Canal de Panama establecida en esta Ley.

Balance primario del Sector Publico No Financiero. El Balance Fiscal del Sector
Pablico No Financiero, excluyendo los pagos por concepto de intereses de la
deuda publica.

Balance primario ajustado del Sector Publico No Financiero. El Balance Fiscal
Ajustado del Sector Publico No Financiero, excluyendo los pagos por concepto de
intereses de la deuda publica.

Deuda flotante. La acumulacion de cuentas por pagar en relacion con bienes y
servicios recibidos, excluidas las obligaciones contractuales estructuradas a ser
pagadas en plazos mayores a un afio.

Deuda publica externa. Son obligaciones por convenio especifico y cuya
amortizacion y su servicio se satisfacen mediante pagos a acreedores fuera de
Panama y que estan sujetas en principio a las leyes de uno o0 mas paises extranjeros
y a la jurisdiccion de tribunales extranjeros.

Deuda publica interna. Son obligaciones internas de pagos que se satisfacen en

Panama, cuya amortizacién principal o saldos y su servicio de intereses,
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12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.

20.

comisiones y cargos estan sujetos de manera exclusiva a las leyes panamefias y la
jurisdiccion de sus tribunales.

Deuda publica total. Toda obligacion financiera o econémica, interna o externa,
adquirida por cuenta de las instituciones publicas, que ha cumplido con las normas
legales y disposiciones administrativas que regulan esta materia.

Deuda publica del Sector Publico No Financiero. La suma de la deuda externa y la
deuda interna de todas las entidades del Sector Publico No Financiero.

Deuda publica neta del Sector Publico No Financiero. La suma de la deuda
externa y la deuda interna, de todas las entidades publicas del Sector Publico No
Financiero, menos el patrimonio del Fondo de Ahorro de Panama.

Deuda publica consolidada del Sector Publico No Financiero. La suma de la
deuda externa y la deuda interna de todas las entidades del Sector Publico No
Financiero, compensandose las operaciones de deuda entre el Gobierno Central y
el resto del Sector Publico No Financiero.

Deuda publica consolidada neta del Sector Publico No Financiero. La suma de la
deuda externa y la deuda interna de todas las entidades del Sector Publico No
Financiero, compensandose las operaciones de deuda entre el Gobierno Central y
el resto del Sector Pablico No Financiero, menos el patrimonio del Fondo de
Ahorro de Panama.

Donaciones. Son transferencias recibidas o pagadas en efectivo, no obligatorias,
sin contraprestacion y no recuperables para el donante.

Ejecucion del Presupuesto General del Estado. Es el conjunto de decisiones y
acciones operativas, administrativas y financieras para la realizacion de los
programas y proyectos establecidos en el Presupuesto General del Estado. La
ejecucion del Presupuesto de Ingresos se fundamenta en el concepto de caja, que
es la captacion fisica de los recursos financieros, cuya disponibilidad permite la
ejecucion del presupuesto de gastos. Con el objeto de evaluar la eficiencia de la
gestion presupuestaria institucional, la informacion sobre la ejecucién
presupuestaria de gastos se elaboraré sobre la base del compromiso, el devengado
y el pago realizado por todos los bienes y servicios que reciben las instituciones
que integran el Sector Publico, excluyendo la Autoridad del Canal de Panama.
Empresas Puablicas No Financieras. Unidades industriales o comerciales de
propiedad del Gobierno, que vendan bienes y servicios al publico en gran escala, y
que esten constituidas en sociedades de capital o de otro tipo de personeria
juridica. Estan fuera del Gobierno General y forman parte del Sector de Empresas
No Financieras.

Fondos especiales del Sector Publico No Financiero (fideicomisos u otros). Son
aquellos que se crean para fines especificos cuyos recursos forman parte de las
cuentas del Gobierno y en consecuencia estan consolidadas en las cuentas fiscales.
Para los fines de transparencia, dentro del informe del Balance Fiscal del Sector

Publico No Financiero, se detallara la informacién financiera de estos fondos.
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21.

22,

23.

24,

25.

Fases de la ejecucion del Presupuesto de Gastos. La ejecucion del Presupuesto de
Gastos se registrard en forma oportuna y completa atendiendo tres etapas
secuenciales:

a. Compromiso es el registro de la obligacion adquirida por una institucion
publica, conforme a los procedimientos y a las normas establecidos, que
conlleva una erogacién a favor de terceros con cargo a la disponibilidad de
fondos de la respectiva partida presupuestaria del periodo fiscal vigente, y
constituye la compra de bienes o servicios independientemente de su
entrega, pago o consumo.

b. Devengado es el registro de la obligacion de pagar por los bienes o
servicios recibidos, entregados por el proveedor, sin considerar el momento
en que se consumen. Su registro se har4& mediante los informes de
recepcién de almacén o de servicios.

C. Pago es el registro de la emision y entrega de efectivo por caja menuda,
cheque o transferencia electronica de fondos a favor de los proveedores,
por los bienes y servicios recibidos.

Financiamiento del Balance Fiscal del Sector Publico No Financiero. El

financiamiento del Balance Fiscal del Sector Publico No Financiero se obtiene

mediante la emision neta de obligaciones crediticias que seran amortizadas en el
futuro por cambios netos en los saldos en activos liquidos; por lo tanto, el
financiamiento total es igual al Balance Fiscal, pero lleva signo contrario.

Son aspectos complementarios al Balance Fiscal del Sector Publico No

Financiero:

a. En la Caja de Seguro Social, las inversiones y los préstamos netos se
registraran como parte del financiamiento.

b. La enajenacion o la concesion de las tierras y mejoras sera registrada como
ingresos de capital y debera formar parte del flujo de caja del
financiamiento de inversiones.

Gastos de capital del Sector Publico No Financiero. Son los gastos pagados

destinados directa e indirectamente a la formacion bruta de capital (estudios,

proyectos, construcciones y transferencias de capital) y a la compra de tierra,
activos intangibles y otros activos no financieros para uso durante mas de un afio
en el proceso de produccion, asi como para donaciones de capital.

Gastos corrientes del Sector Pablico No Financiero. Son los gastos pagados

destinados al consumo y operacion ordinaria de la Administracion Publica.

Incluyen remuneraciones, compra de bienes y servicios, comisiones, transferencias

corrientes, intereses y otros.

Gastos totales del Sector Pablico No Financiero. La suma de todos los gastos

efectivamente pagados por el Sector Publico No Financiero, tanto corrientes como

de capital.
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26.

27.

28.

29.

30.

31.

32.

33.

34.

35.

36.

Gasto tributario. Son las concesiones o las exenciones (subsidios u otros) a una
estructura tributaria que reducen la recaudacion de ingresos del Gobierno.
Gobierno Central. Esta conformado por la Asamblea Nacional, la Contraloria
General de la Republica, los diferentes ministerios, el Organo Judicial, el
Ministerio Publico y el Tribunal Electoral.

Gobierno General. Estd compuesto por el Gobierno Central, la Caja de Seguro
Social y las agencias consolidadas.

Indicadores de eficacia. Son aquellos que miden el grado de cumplimiento de las
metas y los objetivos preestablecidos en términos cuantitativos, representando el
logro de un objetivo propuesto. Se ha actuado con eficiencia si se alcanza un objetivo
totalmente.

Indicadores de eficiencia. Son los que miden el grado de utilizacién de los recursos
humanos, materiales, financieros y tecnoldgicos y su relacion con los bienes,
servicios y otros resultados producidos, definiendo una actividad eficiente cuando
utiliza un minimo de recursos para obtener un determinado resultado o producto.
Instituciones financieras publicas. Son las que abarcan a las entidades publicas
que incurren en pasivos y adquieren activos financieros en el mercado, aceptan
depdsitos y ejecutan funciones de intermediacion financiera. Estas entidades
publicas no forman parte del Sector Pablico No Financiero.

Ingresos corrientes. Son los recursos en efectivo generados por las entidades
publicas, sean provenientes de tributos (impuestos, contribuciones, tasas y otros),
venta de bienes muebles, prestacion de servicios, rentas de la propiedad, ingresos
propios (incluyendo las multas y sanciones), cobro de seguros, transferencias no
reembolsables provenientes de otros gobiernos (donaciones), personas juridicas
nacionales o extranjeras o personas naturales.

Ingresos de capital. Son los recursos financieros que se obtienen eventualmente y
que alteran de manera inmediata la situacion patrimonial del Estado. Incluyen la
venta de bienes de capital y transferencia de capital, asi como el saldo de préstamo
neto (préstamo menos recuperacion en las entidades que no son captadoras de
depdsitos y que se dedican a efectuar préstamos con fines de politica pablica).
Ingresos totales del Sector Publico No Financiero. Estan compuestos por los
ingresos corrientes y los ingresos de capital y donaciones.

Pasivo contingente. Son obligaciones que tienen su origen en hechos especificos e
independientes que pueden ocurrir 0 no en el futuro.

Presupuesto General del Estado. Es la estimacidn de los ingresos y la autorizacion
méaxima de los gastos que podran comprometer las instituciones del Gobierno
Central, las Instituciones Descentralizadas, las Empresas Publicas y los
Intermediarios Financieros para ejecutar sus programas y proyectos, asi como
lograr los objetivos y las metas institucionales de acuerdo con las politicas del

Gobierno, en materia de desarrollo econdémico y social.
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37. Proyectos llave en mano. Son proyectos de inversion en que la totalidad de los
pagos al contratista se realiza al momento de la entrega de la obra.

38. Proyectos de pago diferido. Son proyectos de inversion en que parte de los pagos
al contratista se realiza durante la ejecucion de la obra y parte con posterioridad a
la entrega de la obra.

39.  Sector Publico No Financiero. Esta compuesto por todas las entidades del
Gobierno General y las Empresas Publicas No Financieras. No incluye a las
instituciones financieras publicas captadoras de depositos, la Autoridad del Canal
de Panama, el Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A. y la Empresa Nacional
de Autopistas, S.A., y la Empresa de Transmision Eléctrica, S.A.

40.  Transparencia fiscal. Comprende la divulgacion y la promocion del acceso en
forma oportuna, de parte de las autoridades, de toda la informacién sobre los
objetivos, las metas y los resultados esperados de la politica fiscal, del ciclo
presupuestario, las cuentas publicas y el informe de cuentas por pagar con sus
movimientos y antigiiedad del Gobierno Central, asi como de los supuestos de las
proyecciones efectuadas para propositos del marco macroeconémico plurianual y

los presupuestos anuales.

Articulo 34. El articulo 10 de la Ley 34 de 2008 queda asi:
Articulo 10. Balance Fiscal Ajustado del Sector Publico No Financiero. Las leyes

anuales de Presupuesto General del Estado y la ejecucion presupuestaria se sujetaran a las
directrices de la presente Ley, de tal forma que se asegure una politica fiscal prudente y
un endeudamiento publico sostenible. El monto absoluto del déficit ajustado del Sector
Publico No Financiero con relacion al Producto Interno Bruto nominal estimado del afio
se calculara con base en caja y no podra ser superior a 0.5% anual. EIl Producto Interno
Bruto de la referencia sera calculado por el Instituto Nacional de Estadistica y Censo de
la Contraloria General de la Republica.

El limite maximo de déficit al Balance Fiscal Ajustado del Sector Publico No
Financiero de que trata este articulo sera de 2.9% para el afio fiscal 2012; 2.8% para el
afio fiscal 2013; 2.7% para el afio fiscal 2014; 2% para el afo fiscal 2015; 1.5% para el
afio fiscal 2016y 1% para el afio fiscal 2017.

Paragrafo. El ajuste a realizarse al Balance Fiscal del Sector Publico No Financiero, para
calcular el Balance Fiscal Ajustado al cual se le aplica el limite establecido en este
articulo, corresponde al aporte que debe efectuarse al Fondo de Ahorro de Panama de
acuerdo con lo previsto en el numeral 1 del articulo 3 de la Ley del Fondo de Ahorro de
Panama. En el evento de que el aporte de la Autoridad del Canal de Panama fuera menor
al porcentaje establecido en el numeral 1 del articulo 3 antes citado, el ajuste se calculard
como la diferencia entre el aporte efectivo de la Autoridad del Canal de Panama vy el
porcentaje establecido en el numeral 1 del articulo 3 de la Ley del Fondo de Ahorro de

Panama.
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Articulo 35. El articulo 11 de la Ley 34 de 2008 queda asi:

Articulo 11. Suspension temporal de los limites financieros. La aplicacion del limite

maximo de déficit ajustado del Sector Publico No Financiero, con respecto al Producto

Interno nominal, medido al cierre del afio fiscal, asi como otros limites financieros y

prohibiciones a los que se refiere este Capitulo, podran suspenderse temporalmente

mediante una dispensa aprobada por la Asamblea Nacional, cuando ocurra alguna de las
siguientes situaciones:

1. Estado de emergencia. Para casos de estado de emergencia declarado por el
Consejo de Gabinete. El limite m&ximo de la dispensa no podréa exceder un 1.5%
del Producto Interno Bruto o el costo asociado al estado de emergencia, cualquiera
sea la cantidad menor.

2. Desaceleracion econdmica. Cuando se experimente en la economia de Panama
una tasa de crecimiento del Producto Interno Bruto real de 2.0% o menos, durante
dos trimestres consecutivos, con base en las cifras publicadas por el Instituto
Nacional de Estadistica y Censo de la Contraloria General de la Republica.

Las dispensas deberan cumplir con los siguientes limites:

Tasa de crecimiento del Producto Limite de dispensa
Interno Bruto real
1.1% - 2.0%

-1.0% del Producto Interno Bruto nominal

0.0% - 1.0% -1.5% del Producto Interno Bruto nominal

Crecimiento negativo -2.0% del Producto Interno Bruto nominal

Los limites de la dispensa son limites maximos y la solicitud de dispensa debe
justificar el limite de la dispensa pedido. La dispensa se podra mantener vigente por un
periodo maximo de tres afios consecutivos, mientras existan pruebas concluyentes de que
la tasa de crecimiento del Producto Interno Bruto real se mantiene por debajo del 2% que
motivo la dispensa.

Los retiros del Fondo de Ahorro de Panaméa utilizados para financiar estas
dispensas deberan cumplir con el limite establecido en el paragrafo del articulo 5 de la
Ley del Fondo de Ahorro de Panama.

El Ministerio de Economia y Finanzas solicitara al Consejo de Gabinete la
dispensa de que trata este articulo, mediante informe sustanciado que cuente con la
aprobacion de la Contraloria General de la Republica. Una vez aprobada la dispensa por
el Consejo de Gabinete, serd presentada a la Asamblea Nacional para su aprobacion por
mayoria absoluta mediante resolucion propuesta por la Comision de Economia y
Finanzas.

Dentro de los tres meses calendario siguientes a los cambios a los limites al
Balance Fiscal Ajustado del Sector Publico No Financiero, el Organo Ejecutivo
presentard a la Asamblea Nacional una programacién financiera revisada, en la que se
vea reflejado y sustentado el cronograma de ajuste que permita regresar al limite
financiero consistente con la meta de Balance Fiscal Ajustado establecida en esta Ley, en

el tiempo programado en dicho cronograma.
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Ademas, se presentara un cronograma para cumplir la meta de reduccién de la
deuda neta con respecto al Producto Interno Bruto nominal, cuando el establecido en la
Ley no se pueda lograr, caso en el cual el plazo para cumplirla se podra prorrogar por el
mismo periodo que dure el programa de ajuste o el requerido por el programa de ajuste,
cualquiera sea el plazo menor.

Cuando se otorguen las dispensas a la aplicacion del limite maximo al Balance
Fiscal Ajustado con base en las situaciones previstas en el numeral 2, el retorno al limite

financiero se realizara de acuerdo con el siguiente cronograma anual minimo de ajuste:

Afios del Cronograma Primer afio Segundo afio Tercer afio (retorno a la meta del
Balance Fiscal Ajustado)

Proporcién de la
diferencia entre la
dispensa y la meta del
Balance Fiscal Ajustado

1/3 1/3 1/3

Articulo 36. El articulo 13 de la Ley 34 de 2008 queda asi:

Articulo 13. Balance Primario Ajustado del Sector Publico No Financiero. El Sector

Pablico No Financiero mantendra superavit primarios ajustados anuales consistentes con
el nivel anual de deuda neta/Producto Interno Bruto e intereses/ingresos corrientes del
Sector Pdblico No Financiero y acordes con el limite de endeudamiento publico
establecido en el articulo anterior. El resultado del Balance Fiscal Primario Ajustado,

durante el ejercicio de cada administracion, debe ser positivo.

Articulo 37. El articulo 14 de la Ley 34 de 2008 queda asi:

Articulo 14. Ahorro Corriente Ajustado del Sector Publico No Financiero. El Sector

Pablico No Financiero tiene como objetivo generar ahorro corriente ajustado positivo que
facilite el financiamiento de las necesidades de inversion publica, disminuyendo el énfasis

en el crecimiento de la deuda como fuente de financiamiento.

Capitulo IX
Disposiciones Finales

Articulo 38. Sustitucion juridica. A partir de la entrada en vigencia de la presente Ley, el FFD

sera sustituido para todos los efectos legales por el FAP. En consecuencia, toda norma legal,

documento o proceso en curso, en que forme parte el FFD, se entendera referido al FAP.

Articulo 39. Reglamentacion. Esta Ley sera reglamentada por el Organo Ejecutivo en un periodo

de tres meses, contado a partir de su promulgacion.

Articulo 40. Indicativo. La presente Ley deroga la Ley 20 de 15 de mayo de 1995 y modifica
los articulos 7, 10, 11, 13y 14 de la Ley 34 de 5 de junio de 2008.
Articulo 41. Vigencia. Esta Ley comenzara a regir el dia siguiente al de su promulgacion.
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COMUNIQUESE Y CUMPLASE.

Proyecto 483 de 2012 aprobado en tercer debate en el Palacio Justo Arosemena, ciudad de

Panama4, a los treinta y un dias del mes de mayo del afio dos mil doce.

El Presidente,

Héctor E. Aparicio Diaz

El Secretario General,

Wigberto E. Quintero G.

ORGANO EJECUTIVO NACIONAL. PRESIDENCIA DE LA REPUBLICA,
PANAMA, REPUBLICA DE PANAMA, 5 DE JUNIO DE 2012.

RICARDO MARTINELLI BERROCAL

Presidente de la Republica

FRANK DE LIMA
Ministro de Economia y Finanzas

ASAMBLEA NACIONAL, REPUBLICA DE PANAMA
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