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REPUBLICA DE PANAMA
COMISION NACIONAL DE VALORES

ACUERDO No. 2-/0
(de_&de_%ﬂm)

Por el cual se deroga el Acuerdo No.6-2000 de 19 de mayo de 2000 y se adopta e]
procedimiento para la presentacién de solicitudes de registro de valores y de terminacion de
registro en la Comisién Nacional de Valores

La Comisién Nacional de Valores,
en uso de sus facultades legales, y

CONSIDERANDO:

Que de conformidad con el numeral 2 del Articulo 8 del Decreto Ley No. 1 de 8 de julio de
1999, es funcién de esta Comisién resolver sobre todas las solicitudes de registro y
cualesquiera otra que se presenten a su consideracion;

Que ¢l Articulo 69 del Decreto Ley No. 1 de 8 de julio de 1999 establece cusles valores deben
ser objeto de registro ante esta Comision;

Que ¢l Articulo 73 del Decreto Ley No. 1 de 8 de julio de 1999 dispone que las solicitudes de
registro deberdn contener la informacién y acompafiarse de los documentos que prescriba esta
Comisi6n;

Que el Articulo 81 del Decreto Ley No. 1 de 8 de julio de 1999 atribuye a la Comisién la
facultad de establecer procedimicntos y requisitos para dar por terminados los registros
existentes, y

Que en cumplimiento de dicha funcién, la Comisién Nacional de Valores dicté el Acuerdo
No.6-2000 de 19 de mayo de 2000, modificado por los Acuerdo No. 15-2000 de 28 de agosto

del 2000, Acuerdo 12-2003 de 11 de noviembre de 2003 y ¢l Acuerdo 8-2004 de 20 de
diciembre de 2004.

Que se ha puesto de manifiesto la necesidad de modificar la informacién que debe contener y
la documentacién que debe aportarse con las solicitudes de registro de valores y de
terminacién de registro en la Comisién.

Que este Acuerdo ha sido sometido al proceso de consulta péblica, & que hace referencia el
Titnlo XV del Decreto Ley No.l de 8 de julio de 1999, relativo al Procedimiento
Administrativo para la Adopcién de Acuerdos, segin consta en ¢l expediente de acceso
pliblico que reposa en los archivos de Ia Comisién.

ACUERDA:

ARTICULO PRIMERO: Se adopta el procedimiento para la presentacion de solicitudes de
registro de valores y de terminacion de registro en la Comisién Nacional de Valores.

CAPITULO I
REGISTRO DE VALORES OBJETO DE OFERTA PUBLICA.

Articalo 1:  Las solicitudes de registro de valores que sean objeto de una oferta piiblica que
requiera autorizacion de la Comisién Nacional de Valores, de conformidad con lo dispuesto
en ¢l Titulo VI del Decreto Ley No. 1 de 8 de julio de 1999, deberdn presentarse por
intenmedio de abogado, y consistirin de dos partes:

A Documentacién
B. Prospecto Informativo
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Articylo2:  Documentacién. L»sso"wdudcregimdevalmqmmobjetode
una oferta piiblica que requiera autorizacién de la Comisién Nacional de Valores, deberin
acompafiarse de Ia siguiente documentacién:

1.

10.

11

12.
13.

Mmﬁnldesoﬁciuﬂ,mmpaﬂudodepoderamabogadomsadomte Notario,
ﬁmndoporelwmelegddehsolicimteoporhpasonaqueseammice
aprmnentepuaeﬂo.l.omtqiorsinperjnﬁciodeloqudispomcl Cédigo Judicial
en cuanto al otorgamiento de poderes;

Fotoeopiadehcéduhdeidmﬁdadopanpmedelwmlegal,dﬁectomy
digl:mrimdehsolidhnte.mm:eseonvdmnsishdosenla&misién

socicdades extranjeras, cuando aplique;
CopiadehEsuidebliucontenﬁvadeleoSocialdehsoﬁcitmm,m
mmienduyconmhdekinauipcidndedichosdocumms.hsemimescon
valoresugismdosenhComixiéanciomldeValom solamente deberéin presentar
eopindelnsmmimdu,sihslmbimenfechapostuioralreglmo' de valores
inmedistamente anterior;

Copia del Prospecto Informativo;
RuoluciéndehJunhDhecﬁvnodelbrgamcompﬂemedegobimw la sociedad
qutm:icelnoferhpﬂblicudelosvﬂmu,dntmaodeeﬂos,suprecio,incluyendo

inos correspondientes
dehfechadepmiéndehsoﬁcimd,cumdoapliqw.bosunismesqucmm
convnloresngiﬂndosthmnisiénNnﬁomldeVMyhzymcmnplidoconla
mmsadclhiomedeAcmlBuciénTﬁmemal(m-Ddeluimimwdimmente
antedor,eaunm:mdehprmmiéndeemrequisito;
lmployectosdeCmﬂnosqunnpmeintegmmedehaoﬁcﬁuddewgism,cuyas
v«sionesﬁndudebqinsupumdu,eneopiaamﬁmdaporNomio,mtesdela
notificacién de la respectiva Resolucion;
El cuadro contenido en la Parte IV del Formulario IN-A, sobre Gobiemno Corporativo,
adoptado mediante Acwerdo No.18-2000 de 11 de octubre de 2000, segin fue
reformado por el Acuerdo No. 12-2003 de 11 de noviembre de 2003. Los emisores
eonvdom:egimadosenhComisiOanciomldeVIloruth‘nmpﬁdoeonh
enmddhfmnwdeAcunﬂmionAnual(lN-A)ddﬂﬁmoejctcicioﬁscal,esﬁn
exentos de Ia presentacidn de este Formulario;
CompmhmtedemodehTuiﬁdeRegis&oqueoomsponda;
hdowmmmwnqmmﬁdaemﬁahComiﬁéanionﬂdeVﬂm,mh
informacién y protecci6n de los inversionistas,
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Articulo 3: Prospecto Informative. El prospecto deberd contener toda la informacién
necesaria para que el inversionista pueda formularse un juicio fundado sobre la inversitn y no
podré contener informacién ni declaraciones falsas sobre hechos relevantes, ni podrd omitir
informacién ni declaraciones sobre hechos que deban ser divulgados pera que las
declaraciones contenidas en ellos no resulten engafiosas a ia luz de las circunstancias en que
fueron realizadas.

Su contenido debe evitar la repeticién de datos en diferentes secciones que aumenten su

tamafio sin aportar calidad en la informacién, el uso de términos o explicaciones complejas o

técnicas que hagan dificil su comprensién o permitan distintas interpretaciones y el uso de

:lpredomsowmhwsmbjeﬁmmhcdidaddelemim,mmdmohofqmdem
ores,

El Prospecto podté contener cualquier otra informacién adicional que el emisor desee incluir,
siempre que sca relevante y no sea informacién cuya inclusién esté prohibida por el Decreto
Ley 1 de 8 de julio de 1999 o el presente Procedimiento.

El Prospecto Informativo deberd ser impreso por cualquier medio que resulte en copias claras
¥ legibles, y utilizar un tipo de letra que permita una adecuada legibilidad y enumerar todas
las paginas.

El Prospecto Informativo definitivo deberd estar inicialado en cada una de sus phginas
(inclusive los anexos) por el representante legal.

La Comisién Nacional de Valores podrd solicitar las aclaraciones que estime necesarias, asi
como la documentacién que respalde la informacién revelada por la empresa o su
incorporacién en el prospecto.

Articulo 4: Si cn alglin momento, a juicio de la Comisién, un Prospecto o los documentos
presentados para el registro de los valores contuviese informacién o declaraciones falsas sobre
un hecho de importancia u omiticse divulgar informacién o declaraciones sobre hechos de
importancia que deban ser divulgados, en virtud del Decreto Ley No.l de 1999 y sus
reglamentos o que deban ser divulgados para que las declaraciones hechas en dichos
documentos no sean tendenciosas o engafiosas a la luz de las circunstancias en que fueron
hechas, la Comisién podré ordenar que se suspenda el uso de dicho Prospecto, o la oferta
pliblica, 0 ambas cosas, hasta tanto que sea modificado o complementado segiin lo requicra la
Comisién.

Articulo 5:  El Prospecto Definitivo deberd continuar siendo utilizado durante el perfodo de
oferta piblica de los valores antorizados por la Comisién. No obstante, deberd ser actualizado
mediante un nuevo Prospecto o mediante un suplemento en los siguientes casos:

1 En forma inmediata, si durante el periodo de oferta ocurre un hecho que:
a. haga que alguna declaracién sobre un hecho de importancia contenida en ¢l
fuese falsa, 0
b. deba ser divulgado para hacer que una declaracion sobre un hecho de importancia,
que esté contenida en ¢l Prospecto, no sca engafiosa o tendenciosa a la huz de las
circunstancias en que fue hecha;

2. Dentro de los treinta (30) dias siguientes a la fecha en que el emisor presente su
informe anual a la Comision, si continuard ofreciendo publicamente los valores
representados en el Prospecto,

: Prospecto Informativo Preliminar. El solicitante podr utilizar el Prospecto
Informativo de mancra preliminar para promover los valores, 2 partir de su presentacién en la
Comisién Nacional de Valores y su uso deberé ser descontinuado en Ia fecha en que quede
qeuﬂonadahlewbnqum&W“stmmpeﬂodomse
podré distribuir informacién o mateshdiNcHARCISSHRD, BEWASIQESIHecto preliminar.

Es Copla Auténtica de su O+ginat
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Debera contener en la Portada, la siguiente leyenda, en mayuscula cerrada, resaltada en
colormjoydebeﬁsereliminadaenell’rospecloDeﬁnitivo:

“ESTOS VALORES SE ENCUENTRAN EN PROCESO DE REGISTRO ANTE LA
COMISION NACIONAL DE VALORES Y POR CONSIGUIENTE LA
INFORMACION CONTENIDA EN ESTE PROSPECTO ESTA SUJETA A REVISION
Y CAMBIOS QUE PODRIAN VARIAR SUSTANCIALMENTE LOS TERMINOS Y
CONDICIONES DE LA OFERTA DESCRITA. EL DOCUMENTO SE DISTRIBUYE

CON CARACTER MERAMENTE INFORMATIVQ”»,

Articule 7; Contenido del Prespecto Informative. El Prospecto Informativo requeriré la
siguiaminformnciéndelosvdmuegimydelsolicim:

L PORTADA
Elhospedodebaimhsigdminfomciénenhponadm

1. La siguiente leyenda, en maytiscula cerrada:
“LA OFERTA PUBLICA DE ESTOS VALORES HA SIDO AUTORIZADA.
POR LA COMISION NACIONAL DE VALORES. ESTA AUTORIZACION
NO IMPLICA QUE LA COMISION RECOMIENDA LA INVERSION EN
TALES VALORES NI REPRESENTA OPINION FAVORABLE ©
DESFAVORABLE SOBRE LA PERSPECTIVA DEL NEGOCIO. LA
COMISION NACIONAL DE VALORES NO SERA RESPONSABLE POR
LA VERACIDAD DE LA INFORMACION PRESENTADA EN ESTE
PROSPECTO O DE LAS DECLARACIONES CONTENIDAS EN LAS
SOLICITUDES DE REGISTRO.”

2 Nombre, domicilio, datos y fechadeconsﬁtuciénydeinwripciénenel

. Registro Péblico de 1a solicitante.

Tipootipondevulomqwsuinoﬁecidogwcamidadyvalornominﬂen
relacion con ¢l capital pagado.

4. Cémpu&o.pagoyﬂjaciéndelahsademﬂimiemo.mcomolnbmdecﬂcnlo
que se utilizard para el cémputo de los intereses. Al determinar una tasa seglin
¢l comportamiento del mercado de valores, indicar el dia (s) habil (es) en el
cualmmiﬁr&medimmphmmmdhospectolnfonmciﬁn,alaComisiOn
Nacional de Valores la tasa de rendimiento. Sefialar la tasa de rendimiento
nominalylaefeeﬁvu(deducidoslo'immos)umdosemdevalores
Sujetos a la retencién de impuestos.

5. Elliguienteemdmenrelnciéneontodoslosvalmsquewénoﬁ'ecidosal
piiblico (estimados si es necesario):

PRECIO GASTOS DE LA EMISION * CANTIDAD NETA AL
AL EMISOR U OFERENTE
PUBLICO
Por Unidad
Emisién
* Incluye la comision de venta,

6. Fecha de la Oferta.

7. Nomero de Resolucion y fecha de autorizacién por parte de Ia Comisién
Nacional de Valores.

8. Fechade impresién del Prospecto.

I. DIRECTORIO
SeguidadelaPomdn.preseunrumpdgimenhquesemmcioneelnombn,
dimcién(pomLelecnénica,ﬂaiu),tel&mos,facsimimeheydirwcién
elecnéniudelapusomdemtaﬂoenhsmﬁdadesinvolwadumelpmcesode
oferta piiblica.

m. INDICE
lndicedehinfomnciénmhd&&ﬂdupornﬂ:mdepﬂgimmelindice,el
wmidoddhoqaectohfomaﬁw,induyendoeldelosmos,aﬁndequeel
inversionista pueda encontrar ficilmente la informacién de su interds.
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RESUMEN DE LOS TERMINOS Y CONDICIONES DE LA OFERTA.

En esta seccién el emisor presentars un resumen de los principales términos y
condiciones de la oferta. Como primer pérrafo deberé presentar lo siguiente de forma
resaltada:

“La informacién que se presenta a continuacién es wn resumes de los principales
términos y condicienes de la oferta. El inversionista potencial, interesado debe
leer esta seccién conjuntamente con Ia totalidad de Ia informacién contenida en et
presente prospecto informativo.”

FACTORES DE RIESGO.
Describa en términos sencillos aquellas situaciones, circunstancias o eventos que
puedan razonablemente suscitarse y que, a juicio de la solicitante, puedan reducir o
limitar el retorno, rendimicato o liquidez de los valores objeto de la oferta piblica.
Las siguientes anotaciones le servirén de orientacién para evaluar ¢l efecto que éstos
podrian tener en su inversién.

Agregar con un subtitulo cada tipo de riesgo que se identifique. No se debe incluir en
esta seccién ninguna explicacién sobre la forma en que se administra el riesgo.

Tales factores pueden ser, pero no se limitan a:

A La Oferta (por cjemplo, la existencia de acreencias que tengan preferencia o
prelacién en el cobro sobre la emisién; si obligaciones existentes tienen
cléusulas més estrictas que les permiten ser declaradas de plazo vencido y
exigibies de inmediato, antes o més répido que la emisién; la ausencia de
garantia; |2 ansencia de avalto de los biencs dados en garantia de la emisi6n, la
posible ausencia de un mercado liquido para negociar sus valores, la
posnhlldnddeledeménunhclpadade!valorhponblhdndde modificacion de
los términos y condiciones del valor; liquidacién por terminacién de registro de
lo valores, ausencia de calificacion del solicitante y/o de los valores, entre
otros);

B. El emiisor (por ejemplo, ausencia de un historial operativo de la solicitante, de
operaciones rentsbles en perfodos recientes; la posicién financiera de la
solicitante; volatilidad de los precios de Ia materia prima; dependencia de la
experiencia del equipo gerencial; no contar con personal por tratarse de una
soc:edadmfuepnopamva,ddwénpotemml expiracién pendiente de
patentes, marcas de fabrica o contratos de importancia; dependencia de un
nimero limitado de clientes o suplidores; niveles de apalancamiento o
endeudamiento, entre otros);

C. El eatorno (por ejemplo, factores relativos al(los) pafs(es) en que opera la
solicitante, politicas macroeconémicas, de carficter politico, regulatorias,
régimen fiscal, entre otros);

D. La industria (por cjemplo, la naturaleza y competencia del negocio que
desarrolla o se propone desarrollar la solicitante; condiciones de competencia
poco usual; efectos por actos de la competencia; corridas bancarias, entre

otros).
DESCRIPCION DE LA OFERTA
A.  Detalles de In Oferta.
Mencione:
1. Tipo o tipos de valores que serén ofrecidos, su cantidad y valor nominal
en relacién con el capital pagado.

2.  Cémputo, pago y fijacion de 1a tasa de rendimiento, asf como la base de
célculo que se utilizar para su computo. Si se trata de una emisién de
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mdonesdebeindicusehmsadermdimientonomimlylaefecﬁva
(deducidos los impuestos). Al determinar una tasa convenicate segim el
comportamiento del mercado de valores; el emisor debers indicar tanto
enlapomdaeomoenhDescﬁpeibndehOfah-Detaﬂesdelaofm
eldla(s)hibil(u)melcmlremiﬁriahComisionNacimnlde
Valores, mediante suplemento al Prospecto Informativo.

Sioﬁeeexilosvalomaﬁtulodeemisor,deunaaﬂliadndeémodc
oferente, segiin s define en el Articulo 1 del Decreto Ley No. 1 de 1999,

El precio inicial de oferta de los valores que van a ser ofrecidos o el
método para determinar el precio y cualquier otro gasto que deba asumir
el adquirente de Jos mismos. .

Sinohayunmemndoeslablecidopamlosvaloru,indiqminformacién
sobre c6mo s determina el precio inicial de oferta asi como el precio de
ejercicio de derechos de suscripcitn preferentes, el precio de conversién
de valores convertibles incluyendo quién establece el precio y quién es el
formahnmtemponublepothdetumimciéndelprecio,losvaﬁos
ﬁcmeonsidendosenhldeumimciénylospnﬁmdmsoelmtos
utilizados como base para establecer el precio.

Siloswdonimdelasolicimmeﬁumdceehodesuscﬁpcién
prefumte.Sielejemiciodeldc:echodemscripdénpnfucnwdelos
wcionisﬁasemammningidooeseﬁnﬁmdo. la solicitante u
oferente debe indicar 1a base para el peecio  inicial de oferta, si es por
efectivo, conjuntamente con las razones para tal restriccién o eliminacién
ylosbmeﬁciaﬁosdeulxeuricciénoelimimciénsisaidiﬂgidaa
personas especificas,

Silosvdoressainemiﬁdosenfomdemﬁﬁcndmodocmenm
fisicos o en forma desmaterializada mediante anotacién en cuenta. En el
cuodedarselamﬂsiéndevalmesmedimwﬁﬁudosﬂsims,indica:
lonombmdeh:personasunoﬁudupamﬁrmarennomlmy
representacién del emisor los cestificados, De tratarse de uno o mds
titalos globales, indicar el procedimicnto de uso de los mismos,

Sieximncilwumeinoesﬁp\ﬂwimesqmpuedanmmombarla
liquidez  de los valores que se ofrecen, tales como un mimero
lhnihdodctmedau,ms&icdomsalospo:majesdetmmcia,
derechos preferentes, entre otros.

Si Ia oferta es sobre derechos de suscripcién, indique el titulo y cantidad
de los valores, la cantidad de derechos de suscripcion en circulacion,
clhmﬂupuaeleunbiooqiustesenelejemiciodelpmcio,elpeﬁodo
dmteelcmlyelpmcioalcuallosdexechospodﬁnserejmidos y
cualquier otra informacién de relevancia sobre dichos derechos.

Cuando lo ofrecido son valores convertibles o derechos de suscripeion
para 1a adquisicién de valores sujetos a derecho de redencién, describa
de los términos de derecho a convertir o adquirir ef valor expira a menos
que sea cjercido antes de una fecha especificada en el aviso de redencitn.
Deberd incluirse la fecha de expiracion de los derschos de suscripcion,
frecuencia del aviso de redencién incluyendo dénde se debe publicar el
aviso y en caso de valores al portador indicar que los inversionistas son
Tesponsables de hacer los arreglos pera prevenir la pérdida del derecho
de conversién o adquisicion en ¢l cvento de la redencitn.

8i los derechos incorporados en los valores ofrecidos son o pueden ser
limitados o calificados por los derechos incorporados en cualquier otra
clase de valores o por las cléusulas de cualquier contrato u oftros
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documentos, incluya informacion sobre tal limitacién o calificacion y sus
efectos en los derechos incorporados en los valores a ser ofrecidos.

En el caso de que se contemple la redencién anticipada de los valores,
indicar a partir de cuando cjercerd 1a misma, el procedimiento que se
utilizaré para comunicar a los tenedores de los valores, asi como los
términos y condiciones en que se llevard a cabo.

Nombre de la persona que actuard como Agente de Pago, Registro y
Transferencia; indicar el procedimiento de pago que llevard cabo el
agente de pago, registro y transferencia, tales como la moneda, fechas,
computo de los intereses, dividendos o el capital, lugar donde se
efectuarén los pagos.

En cuanto a las sumas de capital e intereses adeudadas por el Emisor no
reclamadas por los tenedores de los valores registrados, indicar el
procedimiento que el emisor seguird al respecto.

En eventos de incumpliendo por parte del Emisor, indicar porcentaje de
tenedores registrados que se requierc para declarar de plazo vencido la
emisién, detallando los eventos que pudieses ocasionarla.

De tratarse de una solicitud de oferta pdblica de acciones, ademds,
suministre la sigulente informacién:

1. Si las acciones son nominativas o al portador proporcione el
mimero de acciones que serd ofrecido, para cada tipo de
accion.

2. El valor nominal o valor asignado cuando, sean acciones sin
valor nominal, debe ser dado en una base por accién.

3. Describa los cupones adheridos si es aplicable.

4. Describa 1a forma de transferir las acciones y si hay alguna
restriccién para su transferibilidad, indique tales restricciones.

5. Sefiale toda restriccion en ¢l pago de dividendos, la fecha en la
cual e} derecho a los dividendos inicia, si es conocida y cualquier
pmced;mentopmatenedmesmmxdmespmmlamar
dividendos.

6. Dilucién.
a Si hay disparidad entre el precio de oferta al piiblico y el
costo real a los directores, dignatarios, ejecutivos
principales, administradores personas afiliadas por
valores accionarios adquiridos por ellos en
transacciones durante los \ltimos cinco afios o ¢l precio
al cual eilos tienen derecho a adquirir;

b.  Sefiale ¢l monto y porcentaje de la dilucién inmediata en
¢l valor en libros que resulta de la oferta, computada
como la diferencia entre el precio de oferta por accién y
el valor neto en libros por accién para la clase
equivalente de valor tomando como base la fecha del
1iltimo balance;

c. En caso de oferta de suscripcién a accionistas existentes,
sefialar ]a cantidad y porcentaje de dilucién inmediata si
ellos no suscriben la nueva oferta.
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7. Informacién sobre la historia del precio de las acciones a ser
ofrecidas. Debe contener la siguiente informacién:
a Elplecioamuldemetudomisalmymisbnjodela
accién, para los Gltimos cinco afios fiscales;

b. Blpeciou'imemaldemuudomhaltoymésbajode
la accién, para los dltimos dos afios fiscales y todo
periodo subsecuente;

c. Lospteciosmemualeademadomésaltoymésbajo
de la accién, para los Gltimos seis meses.

Plan de distribuciéa
Exprese:

1

3.

Nombres y direcciones de la(s) entidad(es) que suscribe(n) o
garantiza(n) la colocacién de la oferta.

Si accionistas mayoritarios, directores, dignatarios, ejecutivos,
administradores, sociedadcs afiliadas, subsidiarias o controladoras
de la solicitante intentan suscribir todo o parte de 1 oferta.

Siloavalomsuinoﬁecidosainvmionimwnunperﬁl
especifico. Indique, ademsds si la oferta csté siendo hecha

simulténeamente en los mercedos de dos o més pafses y si un tramo ha sido o
esté siendo  reservado para alguno de éstos.

4.

Sipmedelosvaloresdehmhmclaseemnnsigmdospamsu
colocacion en cualquier grupo de inversionistas especificos, incluyendo
ofertas a accionistas actuales, directores, dignatarios, ejecutivos,

ini empleados o ex empleados de la solicitante o sus
subsidiarias,

Si parte de Ios valores de 1a misma clase seran utilizados directamente
por la solicitante como instrumento de pago, para fines tales como
adqtﬂsiciéndeaﬂim,mmﬁndéndeduﬂa,pagodeseﬂicios,entre
otros.

La cantidad, y detalle el plan de distribucién de los valores cuando su
distribndénnoseapornmuiptom.Silosvaloressuﬁ:oﬁecidospor
losesﬁnmdecamdevﬂo:u,desuibaelphndedisﬁbudéuylos
términos de cualquier acuerdo, arreglo o contrato con tales entidades. Si
escouocido,idmﬁﬁqnehcmdevulmesocomdordevalmsque
patticiparé en la oferta ¢ indique la cantidad a ser ofrecida a través de
cada uno.

La existencia de ofertas, ventas o transacciones de valores en colocacién
privada, o dirigidas a inversionistas institucionales.

5i el suscriptor tiene una relacién comercial y/o profesional previa con
la solicitante, describe la naturaleza y términos de tal relacién. La
informacién debe incluir una declaracién que indique si los suscriptores
esthn o se comprometen a suscribir en firme por todo o parte de los
valores, si se trata de un arreglo de “mejores esfuerzos” (bejo el cual e
suscriptor est requerido a tomar y pagar solo por los valores que pueda
vender) o cuslquier otra modalidad de suscripcién,

Mercados
Indique cuando se ha presentado solicitud para listar ¢l valor en una bolsa u
otro mercado organizado.

Gastos de la emisién
Enuncie:
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La cantidad total de descuentos o comisiones acordada entre los
suscriptores u ofros agentes de colocacién y venta y la solicitante u
ofamte.Sedebemdlwelpommmjequeulescommmteptuenm
de la cantidad total de la oferta y Ia cantidad de descuentos o comisiones
por valor.

Un listado detallado de los gastos incutridos en conexién con la emisién
ydnsmbucaéndelosvalomqueminhmdosuoﬁ'ecxdosquénpag&
cada gasto, si es otra persona que no sea la solicitante u oferente.
Cuando aplique, indique los términos del convenio entre el emisor y su
afiliada o el oferente de los valores con respecto de los gastos. La
informacién puede ser dada sujeta a contingencias futures. Si las
cantidades de cualquier gasto no son conocidas se deben dar estimados
identificdndolos como tales.

Uso de los Fondos
Mencione:

1

El estimado del monto neto de los fondos que recibird la solicitante u
oferente producto de la oferta, y ¢l detalle del mismo con relacién a
cada uno de los usos que se proyecta dar a los mismos. Indicar el orden
de prioridad del uso de los fondos y si los fondos estimados no fueran
suficientes para cubrir todos los propositos proyectados, deberd
indicarse los montos y fuentes de otros fondos requeridos. Si la
solicitante u oferente no tienc planes especificos para los fondos,
explique las principales razones para 1a oferta.

Si los fondos serén usados directa o indirectamente para adquirir
activos, distintos de los relacionados al giro normal de los negocios de
la solicitante, describa tales activos y su costo. Si los activos serén
adquiridos de compafiias afiliadas, subsidiarias o compafifas
controladoras —0 de los Directores, Dignatarios, Ejecutivos o
accionistas de éstas o del emisor - devele la identidad de Ias personas
de quien serfn adquiridos, c4mo serd determinado el costo pars Ia
solicitante y las personas que recibirdn o reciben montos o comisiones
por motivo de Ia adquisicion de los mismos.

Si los fondos pueden o serén utilizados para financiar adquisiciones de
establecimientos comerciales o personas juridicas, dé una descripcion
detallada de tales negocios o personas juridicas ¢ informacién sobre el
estado de tales adquisiciones. La Comisibn podri solicitar la
informacién adicional que estime necesaria sobre los negocios o
personas juridicas a ser adquiridas.

Si mis del veinticinco por ciento (25%) de! monto total de la oferta
setén destinados & amortizar deuds, sefialar las obligaciones bancarias
a corto y/o a largo plazo, entre compafifas relacionadas, accionistas,
valores en circulacién, proveedores, entre otros, y el monto de cada una
de ellas, De tratarse de valores en circulacién, emitidos piblica o
privadamente, detallar ¢l monto a cancelar, asi como los datos de
autorizacién de la misma por parte del érgano competente.

Si la deuda a amortizar fue adquirida dentro del afio anterior, describa la
utilizacién de los fondos, cuando no se trate de deuda a corto plazo
destinada a capital de trabajo.

Impacto de s Emisién.

Realice una presentacién comperativa, en forma tabular, de cémo se veria
afectada la situacion financiera de la solicitante, antes y después de la oferta
plblica de los valores. Indique las cuentas del Balance General que se ven
afectadas por la oferta y el impacto en cualesquiera otras emisiones de la
salicitante en circulacién. Debera hacerse referencia expresa a los efectos de Ja
emisién en ¢l valor de libros de las acciones, en cualquier otra medida de

10
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dilucién del capital accionario y a aquellos cambios en Ia situacién financiera
qmnfectmahswdoncscommudelunisoruotnpnﬁcipaciéndecapiml.
Reﬂejnrladwdapuivolupiul,mtcsydupués.

Garantiss

1

Sihenﬁsiénchlmvdmunmnﬁnda,indiqucelﬁpodegamnﬁa
(lealopelsonal),u(comoelinsmmemoatrav&delcualse
constituye (por ejemplo, depésitos en plica, fideicomiso, entre otros),

Sihgarmﬂaesrul(wwda,hipmeca,mﬁuesis) describa los bienes
mjetosalamisnaeindiquecualquiudispoﬁciénwoaltipoy
ptelaciéndegtavimemmﬁnﬁdossohelosbiemdadosengarmﬂa
de la emisién.

Sihgnanﬁndehemisiéndelosvdmueslapmocompmmiso
deconaiuﬂrmanﬂusobrebimeswdes,debeﬁndesaibimlos
t&nﬁmsycondicionadeulpmmuaoeompromisoy,umndosean
comcidos.loubimessoblelosmlesseptmcomﬁuﬁrlos
gravémenes,

Clundolosbimuchdosenwmﬂahayansidoobjemdemavalﬁo,
deber# indicarse 1a identidad del avaluador, una breve reseiia sobre su
expeziencia en csas funciones y el informe de los resultados del avalio
preparado por el avaluador.

Cuandolagarmﬂacmsistaenhﬁmudeunapersonanatmalo
jmidiea,hsolicihmdebqinminimnrcopinwwnﬁcadeldocumm
enqueconmhalmﬁmiénmhconsﬁunim&lagmnm;el
que constituye la fianza y en ¢l cual se detallen los términos
de la misma; certificado de existencia ¥ representacién del fiador,
cmndoseapersomjuﬂdiayEmdosFinandmsmcimdclﬁador,
ndwmotodahhﬁnmacibnadiciondsobreelﬁadorqmlacmicn
estime necesaria pare la debida proteccion de los inversionistas.

Indique las disposiciones que permitan o restrinjan la emisién de
valores adicionales, el retiro de efectivos depositados contra dicha
emisién, el incumplimiento de ofras obligaciones, la liberacién o
sustitucién de activos garantes de la emisién, las modificaciones de los
términos de la emisién u otras provisiones similares.

Sielimtmmenmnhnvésdelcualseconstimyehpnnﬂa&sun

fideicomiso, mencione: .

a Si ¢l fideicomiso s¢ constituye de acuerdo con las leyes de la
Reptiblica de Panami o de acuerdo con las leyes de otra
jurisdiccién, En este Gltimo caso indique Ia jurisdiccién.

b. Lugar y fecha en que se constituye el fideicomiso; domicilio
del fideicomiso en ia Repiiblica de Panamsé; la Notarfa Piblica
mtehcualseumnﬁcanlasﬁnmsdelﬁdeioomitmﬁeyel
fiduciario; de constituirse el contrato de fideicomiso por
uaimnpﬁbﬁuymmimcﬁwendkegimhiblico
indiquelosdatoodelnﬁscximl’ﬁblicaylosdatoscompletos
de inscripei6n y suministrar copia autentica del mismo, inscrito
en el Registro Pablico.

c Nombre, datos de la licencia fiduciaria y direccion completa,
teléfono, telefax, comeo clectronico y apartado postal del
fiduciario; nombre de la persona de la empresa fiduciaria
encargada del contrato de fideicomiso; si el fiduciario se dedica
exclusivamente al ejercicio del negocio fiduciario y/o a
cuslquier otro negocio; si el fiduciario ha sido objeto de alguna
sanciép en firme por parte de su ente supervisor, explicar.
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Cualquier vinculo o relacién comercial que exista a la fecha de

la presentacién de la soliciud o que pueda existir con

posterioridad al registro de los valores entre el fiduciario,
sociedades afiliadas o subsidiarias del fiduciario, persona
controladora del fiduciario (si la hubiere) y la solicitante.

Slhsohclmteomsocledaduaﬁhadas,mbﬂdmsopﬂsom

controladora tienen obligaciones pendientes con el fiduciario o

algmademaﬁliadas,subnd:mopmomeonmladom

Indique si el fiduciario o algunas de sus subsidiarias, afiliades o

persona controladora es tenedor de valores de la solicitante o

serd tenedor de los valores objeto de la solicitnd. En caso

afirmativo explique en detalle,

Nombre y direccién completa incluyendo teléfono, telefax,

correo electrénico y apartado postal del fideicomitente.

Los bienes objeto del fideicomiso. Indique si los bienes objeto

del fideicomiso son de propiedad del fideicomitente o de un

tercero. En este iiltimo caso indique el nombre y direccitn

completa incluyendo teléfono, telefax, comeo electrénico y

apartado postal del tercero y su relacién juridica y/o comercial

con el solicitante y la oferta piblica.

Si el fideicomiso es revocable o irrevocable; si el fideicomiso es

puro y simple o si se encuentra sujeto a una condicitn o plazo,

describa 1a condicién o plazo; si el fideicomiso es gratuito u

oneroso. Si es oneroso, sefiale Ia remuneracién del fiduciario por

sus servicios y el responsable del pago de dicha remuneracién.

Facultades del fiduciario en caso de no pago de su remuneracion

y cémo afectan a los tenedores registrados.

Cualquier gasto relacionado con el fideicomiso que corresponda

©0 pueda corresponder a los beneficiarios.

Nombre ¢ nombres de los beneficiarios. Cuando s¢ trate de

beneficiarios futuros o de clases de beneficiarios exprese las

circunstancias suficientes para su identificacién.

Procedimiento para el nombramiento y remocién del fiduciario.

Explique en detalle la participacién de log beneficiarios en la

remocién del fiduciario en caso de que dicha participacién esté

comtemplada en el contrato de fideicomiso.

Si el fiduciario esth facultado pera renunciar al cargo. En caso

afirmativo explique el procedimiento.

Si hay fiduciario sustituto. En caso afirmativo sefiale su nombre,

licencia fiduciaria, y datos generales completos. Sefiale

cualquier vinculacién comercial o juridica entre el fiduciario
sustituto y el fideicomitente y el solicitante, sus subsidiarias,
afiliadas o persona controladora.

Brinde un resumen de las facultades, obligaciones y

responsabilidades del fiduciario que incluya, por lo menos,

- Presentacién de informes, incluyendo Estados financieros
del fideicomiso y su periodicidad;

- Suministro de informacién a tenedores registrados o sus
representantes, y

- Método de informacién a los tenedores sobre el
incumplimiento de las obligaciones del fideicomitente.

Si el contrato de fideicomiso contempla instrucciones del

fideicomitente en cuanto a que el fiduciario le esté prohibido o

no:

- Invertir los bienes fideicomitidos en acciones de la
empresa fiduciaria y en otros bienes de su propiedad, asi
como en acciones o bienes de cmpresas en las cuales
tenga participacién o en las que sus directores sean
socios, directivos, asesares o consejeros.

- Otorgar préstamos con fondos del fideicomiso a sus

dlgnnanos,dmctmu,wmomsus, empleados, empresas
subsidiarias, afiliadas o relacionadas.

12
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- Adquirir por sf por interpésita persona, los bienes dados

en fideicomiso.

p- Si ¢l fiduciario cuenta con faculiad para autorizar sustitucion de
garantias otorgadas como parte de la solicitud de oferta publica.
Describa el procedimiento y la participacién de los tenedores
registrados bencficiarios del fideicomiso en dicho procedimiento

q. Las prohibiciones y limitaciones que se impongan al fiduciario
en el gjercicio del fideicomiso.

r. Las reglas de acumulacién, distribucién o disposicién de los
bicnes, rentas y productos de los bienes del fideicomiso.

s, Si el contrato de fideicomiso contiene ia advertencia de que los
bienes del ﬁdcinomisopmdmsasecucsmdosoembargados
por obligaciones incurridas o dafios causados con ocasién de la
ejecucion del fideicomiso o por terceros cuando se hubieren
traspasedo o retenido los bienes con fraude y en perjuicio de sus

t La frecuencia con que el fiduciario tendrd que rendir cuenta de
su gestién; a quién debe rendirla; Ia fecha y el procedimiento
para efectuaria, Sefiale ¢l mecanismo de comunicacién
contempiado en el contrato para las comunicaciones entre el
fiduciario y los tenedores registrados.

u. Si el fiduciario esth obligado a dar caucién especial de buen

mangjo.

Las causales de extincién del fideicomiso.

w, Sieloommeontmxphhmhlciéndecomroveniuquesmja
del fideicomiso mediante drbitros o arhitradores,

X. Nombre y direccién completa del contador pablico autorizado o
firma de contadores piblicos autorizados encargados de auditar
al fiducisrio. En caso de tratarse de una finma, mencionar,
ademds el nombee de Ia persona encargada.

¥y. El procedimiento para que los beneficiarios del fideicomiso

=

z Nombre y generales del abogado o firma de abogados que ha
refrendado o refrendard el contrato de fideicomiso.

VI. INFORMACION DE LA COMPARNIA

A.

Historia y Desarrollo de Ia Solicitante.

1.

Razén social y nombre comercial de 12 solicitante; jurisdiccién bajo la
cual esté constituida; fecha, datos de constitucién y duracién de la
mlim. .

Domicilio comercial de la solicitante (apartado postal, direccién de
correo electronico, nimeros de teléfono y facsimil de la oficina
principal); ,

Eventos importantes en el desarrollo del negocio de la solicitante, como
por cjemplo, informacion sobre la naturaleza y resultados de cualquier
reclasificacion financiera, fusién o consolidacion de la solicitante o de
sus subsidiarias mis importantes; adquisicién o disposicién de activos
de importancia, distintos de los que se relacionen con el giro normal de
sus negocios, cmisiones anteriores, entre otros;

Informacién sobre los principales gastos de eapital y disposicién de
activos, incluyendo la distribucion de estas inversiones
geogrificamente (localmente y en el exterior) y su método de
financiamiento (interno o externo);

Capitalizacién y Endeudamicnto: Indique las principales entidades
financieras y de crédito con que mantiene relaciones la solicitante.
Debe presentarse un estado de la capitalizacién y endeudamiento
(distinguiendo entre deuda garantizada y no garantizada) ¢ identidad del
(los) principal(es) acreedor (cs) de fecha no mayor de 60 dias anteriores
a la fecha de la solicitud, en que se refleje la capitalizacion de la

~Y
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solicitante sobre una base real que refleje la venta de nuevos valores
que se estén emitiendo. Incluya pasivos contingentes;

Indicacién de cualquier oferta de compra o intercambio por terceras
partes, incluyendo a las empresas subsidiarias, afiliadas y sociedad (es)
controladora (5) respecto de las acciones de la solicitante o de Ia
solicitante, respecto de las acciones de otras compaflias que haya
acurrido durante el Gitimo cjercicio fiscal. Indicar igualmente el precio
o los términos de intercambio de tales ofertas y su resultado;

Indique 1a frecuencia y monto de los dividendos en efectivo declarados
para cada wno de los tipos de valores emitidos por la solicitante,
durante los tres (3) Gltimos aflos fiscales y en la informacién financiera
interina més reciente, cuando fuere ¢! caso;
Traténdose de oferta priblica de acciones, describir por separado la
politica de dividendos que ha seguido la sociedad en cada caso.

B. Capital Accionario. Con base en la informacién financiera mis reciente,
indique:

1.

En cuanto al capital autorizado y al capital pagado:

a. Niémerode  acciones autorizado;

b. Némero de acciones emitidas y completamente pagadas y
emitidas y no completamente pagadas;

c. Valor nominal por accidn, o si las acciones son sin valor
nominal;

d. Nimero de acciones suscritas y no pagadas, y

e. Una conciliacién del némero de acciones en circulacion al
comienzo y al final de cada aflo. Se debe indicar si en los Gltimos
S afios més del 10% del capital ha sido pagado con bienes que no
sean efectivo y adjuntar copia del Acta mediante la cual se dio la
autorizacién para el intercambio.

Si hay acciones que no representan capital, el nimero y principales

caracterfsticas de tales acciones.

Indique la cantidad de acciomes de la solicitante mantenidas en

Tesoreria.

Mencionar si hay capital autorizado pero no emitido o un compromiso

de incrementar el capital.

Indicar:

a Cantidad de valores en circulacién consistentes en derechos de
suscripcién -preferentes o no- o valores convertibles y el capital
autorizado o el incremento de capital y cuando aplique, la
duraci6n de la autorizacién;

b. Categorias de personas que tienen derecho de suscripcién
preferente para las porciones adicionales de capital; y

c. Téminos, condiciones y procedimientos para la emisién de las
acciones correspondiente a tales porciones.

C.  Pacto Social y Estatutos de la solicitante. La siguiente informacién debe
suministrarse en caso de oferta piblica de acciones. Para oferta péblica de otros
valores, s¢ suministrard slo cuando, a juicio de¢ la solicitante, sea de
importancia para el piblico inversionista,

1

Estipulaciones aplicables a los negocios o contratos entre la solicitante
y uno o més de sus directores o dignatarios, en los que éstos tengan
intereses, de forma directa o indirecta.
Con relacién a los directores, dignatarios, ejecutivos o administradores,
resums cualquier clusula del pacto social o de los estatutos con
relacién a la facultad de votar en una propuesta, arreglo o contrato en la
que tenga interés; la facultad para votar por una compensacion para si
mmnoomalqmummnbmdelalmmmxecuva, retiro o no de
directores, dignatarios, ejecutivos o administradores por razones de
edad; y nfimero de acciones, si hay alguno, requeridas para ser director
o dignatario.
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Derechos, preferencias y restricciones que corresponden a cada clase de
acciones incluyendo derecho a dividendos; el limite de tiempo después
del cual ¢l derecho a dividendo expira y una indicacién de la parte a
cuyo favor este derecho opera; derechos de voto, incluyendo todo
acuerdo para eleccién de directores o dignatarios y el impacto de esos
mmdosenmmqmupermiteomqlﬁmelvotoacmulaﬁvo;
derecho a participacién en las ganancias de la solicitante; derecho a
perticipar en cualquier excedente en ol evento de liquidacion;
cliusulas de redencién;  cléusulas sobre fondo de amortizacién;
aumento de capital por Ia solicitante; y  cualquier cliusula que
discrimine contra un tenedor existente o futuro de tales valores.
Accién nocesaria para cambiar los derechos de los tenedores de las
wciones,indicmdoanndohscondieimsonmﬁe:qumhs
requeridas por ley.
Condiciomqucgobiemmhfomalaqmlasmmblusgenmles
anuales y las asambleas extraordinarias son canvocadas, incluyendo las
condiciones de admisién, cuando aplique.
Limitaciénenlocduechospmserpropietaﬁodevdom,inc!uymdo
las limitaciones impuestas por ley extranjera o el pacto social a los
derechos de accionistas no residentes o extranjeros para cjercer
derechos de voto o indique que no hay tales limitaciones si es el caso.
Cualquier clfusula en el pacto social, estatutos o acuerdos de
accionistas que limite, difiera, restrinja o prevenga ef cambio de control
accionario del emisor o sus subsidiarias, en caso de fusion, adquisicién
0 reestructuracién corporativa.

Condiciones impuestas por el pacto social para modificaciones al
capital cuando dichas condiciones sean mas rigurosas que las requeridas
por Ley.

Descripcién del Negoclo.

Gire normal de negocios. Describa la naturaleza de las operaciones de
la solicitante y de sus principales actividades, estableciendo las
principales categorfas de productos que sc fabrican, se venden ylo
sexvicios que se ofrecen para cada uno de los tres (3) tltimos ejercicios
fiscales, Indique cualquier producto nuevo de importancia y/u otros
servicios que se hayan introducido. En cuanto a nuevos productos o
servicios, informe la situacién de su desarrollo.
Deseripcidn de la industria. Describa en términos generales la
industria en que opera Ia solicitante, incluyendo su evolucién general
en téminos de crecimiento y factores que inciden en su estructura
actual, tales como legislacién, tecnologia, mano de obra especializada,
fuentes de materia prima, franquicias y concesiones, entre otros.
Identifique a los principales competidores de la solicitante y los
indicadores de la competencia (precio, calidad, servicio, marca) en la
industria.
Principales mercados en que compite. Mencione los principales
mercados en que la solicitante compite, incluyendo un detalle del total
de los ingresos obtenidos por cada categoria de actividad y mercado
geogréfico para cada uno de los tres afios fiscales anteriores. Develar si
tiene clientes que representen individualmente més del 10% de los
ingresos del negocio,
Describa lo signiente:
a La forma en que las estaciones climéticas afectan el negocio
principal de la solicitante, cuando aplique.
b.  Las fuentes y disponibilidad de materia prima, incluyendo una
descripci6n de si los precios de la materia prima son voldtiles.
c.  Los canales de mercadeo usados por la solicitante, incluyendo
una explicacion de los métodos de venta, como las venias a
plazo,
d.  El grado hasta el cual la solicitante es dependiente, cuando asi
sea, de las patentes o licencias, industriales, comerciales o
contratos financieros (incluyendo contratos con clientes o
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suplidores) o de nuevos procesos de manufacturacién, cuando
dichos factores sean significativos para el negocio o la
rentabilidad de 1a solicitante.

e. Las bases de cualquier declaracion hecha por la solicitante
acerca de su posicién competitiva.

f. Los efectos més importantes de las regulaciones piblicas sobre
el negocio de la solicitante, identificando a la autoridad
reguladora (por ejemplo, regulaciones ambientales, de propiedad
intelectual, entre otras).

5.  Restricciones monetarias. Describa cualquier legislacién, decreto o
regulacién en el pais de origen de la solicitante que pueda afectar la
importacién o exportacién de capital, incluyendo Ia disponibilidad de
efectivo 0 equivalente de cfectivo para el uso de la solicitante, la
remisién de dividendos, intereses u otros pagos a tenedores de los
valores de 1a solicitante que sean no residentes, la libre convertibilidad
de las divisas, entre otros.

6.  Litigios legales. Describir claramente cualquier juicio o demanda
pendiente, de naturaleza administrativa, judicial, arbitral o de
conciliacién que de ser resuelto en forma adversa, pudicse tener una
incidencia o impacto significativo en el negocio o la condicién
financiera de la solicitante. Pueden omitiree aquellos que deriven de
las operaciones ordinarias de la empresa, siempre que de ser resucltos
adversamente, no afectarfan o incidirian de manera importante el
negocio o condicién financiera de la solicitante. Incluir ¢l nombre del
tribunal o del departamento administrativo en el cual el litigio se
encuentra pendiente, la fecha y las partes principales del caso.

7.  Sanciones Administrativas. Indique la existencia de Resoluciones
dictadas por la autoridad reguladora del mercado de valores u
organizaciones autorreguladas que representen una sancién al emisor o
al oferente y que se encuentren debidamente ejecutoriadas.

Las sanciones impuestas por la Comisién Nacional de Valores por la
mora de menos de diez (10) dias hibiles en la presentacién de los
Informes de Actualizacién, tanto trimestrales como anuales, no deberén
mencionarse.

No obstante Ia excepcién indicada en el pérrafo anterior, cuando el
solicitante sea un emisor que haya sido sancionado por la Comisién en
mis de una ocasién por la mora de diez (10) dias hébiles o més en 1a
presentacion de los Informes de Actualizacién, tanto trimestrales como
anuales, deberd indicar toda la informacién sobre las resoluciones
sancionatorias correspondientes, sin excepeion.

Indique ia existencia de Resoluciones dictadss por la Autoridad
reguladora del Mercado de Valores u organizaciones autorreguladas
que una sancidén al emisor o al oferente y que se encuentren
debidamente ejecutoriadas.

Estructurs organizativa. Si la solicitante es parte de un grupo, presente un
diagrama del grupo y de la posicién de I solicitante dentro del grupo. Provea
una lista de las subsidiarias de la solicitante incluyendo nombre, jurisdiccién
en la cual estd incorporada, domicilio, proporcién de interés accionario y,
cuando sea distinto, proporcion en el poder de voto.

Propiedades, Plantas y Equipo. Proporcione i ion sobre cualquier
acﬁvoﬁjohngibledeimpaﬁnda.incluyendopmpiedaduuﬂaduy
cmlqtﬂagnvamenquepuesobrelasmismu,imluymdomdemipcién
sobre ¢l tamafio y usos de tales propiedades; capacidad productiva y grado de
utilizacién de las instalaciones de la solicitante; cémo se mantienen los
activos; los productos que se producen y su localizacién. Describa también
temas ambientales que puedan afectar la utilizacién de los activos por parte de
ta solicitante. Con relacién a cualquier plan significativo para construir,
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expmdhomejom!uinﬂahcionegducﬁbuhnlﬁxﬂmylnmzéndelplan,
unesﬁmndodelmontodclosgaloaqueincluyalupstosenqmyaseluya
incurrido, una descripcién del método pare financiar la actividad, las fechas
esﬁmndudeinicioywminncibndehlcﬁvidndyhexpechﬁvasobreel
aumento de la capacidad productiva después de la terminacion.

Investigacién y Desarrollo, Patentes, Licencias, etc. Describa las politicas
deinvesﬁpciénydesmoﬂodehsolidumdumlmﬂﬁmosmsaﬂos,
imhyendoelnwnwymdodmnlehsmﬁlﬁmosaﬂonmncﬁvidadesde
investigacion y desarrollo auspiciadas por la solicitante,

Informacién sobre temdemeiss. La solicitante deberk identificar los mas
mienﬁesavmoimowcionestemléﬁmenhpmdmcién,veutase
invemﬁo,costosyp:eciosdcvmtadunmdelnegocioqwdﬁmlla e
indicar su posicién respecto de tales tendencias.

ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

En la forma més detallada posible, 1a administracién del emisor debers develar
la informacién actual y perspectivas sobre el negocio que permita a los
inversionistas y a otros interesados evaluar la condicién financiera y los
resultados de operacion del emisor. El andlisis se concentrark en eventos de
impomeineimémimpercibiduporhadminisuwiényqupudim
causar que los resultados financieros reportados no fueran necesariamente
indicativos de los resultados operativos futuros o de Ia condicién financiera
futura,

BlAnﬂisisdelosRmﬂmdaninmcimsyOpuaﬁvosdebeﬁrefairseporlo
menos a los siguicntes tpicos:

A.  Liquider. Indique tendencias conocidas o cualquier solicitud,
compromiso, evento o hecho incierto que pueda dar como resultado un
sumento o disminucién importante en la liquidez del emisor. En caso
de que se identifique una deficiencia de importancia, mencione qué
accién hatomado o tomard el emisor para remediar la deficiencia.
También identifique y describa scparadamente los factores internos y
externos de liquidez y enuncie brevemente cualquier fuente importante
de activos liquidos no utilizada.

B. Recurses de Capital. Describa los compromisos de importancia del
emisor para gastos de capital desde el dGitimo periodo fiscal ¢
indique el propésito general de dichos compromisos y la fuente de
fondos que se roquiere por  anticipado para cumplir con dichos
compromisos. Describa cualquier tendencia de importancia,
favorable o desfavorable, en los recursos de capital de! emisor.
Indique cualquier cambio significativo esperado en lamezclay  costo
relativo de dichos recursos. El andlisis deberi considerar cambios entre
capital, deuda y cualquier otro acuerdo de financiamiento fuera  del
Balance.

C. Resultados de las Operacienes, Describa cualquier evento o
transaccién  inusual o poco frecuente o cualquier cambio econdmico
significativo que hubiese afectado de mancra importante el monto
de ingresos por operaciones reportado y, en cada caso, indique el grado
hasta el cual dicho ingreso se afectd. Adicionalmente, describa
cualquier otro renglén importante de ganancias o gastos que; a  juicio
del emisor deba ser descrito con el propésito de comprender sus
resultados de operaciones.

Describa cualesquicra tendencias o incertidumbres que haya tenido o
que el emisor razonablemente espera tendré wn impacto favorable o
desfavorable, de importancia, en las ventas netas, las ganancias o los
ingresos de las operaciones corrieates. Si el emisor conoce de eventos
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que podrian ocasionar cambios significativos en la relacién entre costos
y ganancias (tales como futuros aumentos en el costo de elaboracién,
los materiales, o aumentos de precios o ajustes de inventarios) el
cambio en la relacion debera ser revelada.

En la medida en que los estados financieros muestren sumentos
significativos en ventas netas o ganancias, proporcione una descripcion
detallada donde se indique el punto e] cual dichos aumentos puedan
atribuirse a incrementos en precios o a incrementos en el volumen o el
némero de mercaderia o servicios que son vendidos o a la introduccién
de nuevos productos o servicios.

Anilisis de Perspectivas: El emisor deberd hacer referencia a los
hechos o tendencias conocidas que pudieran afectar las operaciones o la
situacién financiera en los rubros que esta seccién analiza. El emisor
podré referirse a posibles eventos o circunstancias futuras pero hard
clara distincién entre aquellos eventos o circunstancias cuya posibilidad
de darse sea razonable y aquellos donde las posibilidedes que se
anticipan son exiguas o, siendo elevadas tengan poco impacto en las
operaciones.

IX. DIRECTORES, DIGNATARIOS, EJECUTIVOS, ADMINISTRADORES,
ASESORES Y EMPLEADOS

A,

Identidad, fanciones y otra informacién relacionada.

2.

3

4.

Directores y Dignataries, Ejecutivos y Administradores. Suministre
sus nombres, nacionalidad, fecha de nacimiento y domicilio comercial,
incluyendo apartado postal, direccién (cs) de correo electrénico,
nameros de teléfono y facsimil. Haga una breve descripcién del cargo,
experiencia de trabsajo, funciones y érea de experiencia en la sociedad
emisora. Indique las principales actividades de negocios que realizan
foera de 1a sociedad emisora, incluyendo, en el caso de directores y
dignatarios, el ejercicio de cargo de director o dignatario en otras
sociedades.

Empleados de importancia y asesores. Cuando el emisor emplec a
personas en posiciones no cjecutivas, pero que sc espera hagan
contribuciones significativas al negocio del emisor, por ejemplo,
cientificos, investigadores, asesores de diversa naturaleza, etc.,
identifique a tales personas, describa sus funciones y haga una resefia
de sus antecedentes y experiencia.

Asesores Legales. Nombres y domicilio profisional, apertado postal,
direccion (es) de correo electrénico, nfimeros de teléfono y facsimil de
los ascsores legales de Ia solicitante, internos y externos; en el caso de
que sca una persona juridica, indique el nombre del contacto principel.
Indique si son los mismos asesores que prestan servicios pars el registro
de los valores objeto de la oferta piiblica y en caso negativo, suministre
su nombre y gencrales.

Auditores. Nombres, domicilio profesional, apartado postal, direccién
(es) de correo electrénico, niimeros de teléfono y facsimil de los
auditores, internos y externos de 1a solicitante durante los tres (3) afios
fiscales m4s recientes; en el caso de que sea persons juridica, indique el

Rmpectodelupmasindiudasmlosnumenhslyz,informesi
algunadeelluhasidodesignadaensuurgosobtehbuedewalq\ﬁcr
amreglo o entendimiento con accionistas mayoritarios, clientes o
suplidores.
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postaior.Sicm]quiﬂpomiﬁxdeheompemuiénﬁxepegudn

a Enbasenbonosounphndedisﬂihlciéndegmancias,
describa brevemente el plan y la bese sobre la cual estas
personas participan en el mismo; o

b. Enlaformndeopciones,snminimelﬁpoymontodelos
vnlorescubiuwsporlaopcién,elpmcindecjercicio.elprecio
demmpn(hnbim)ylnfechndeexpinciéndelaopciém

2. Elmontotomlmuvadoporhsoﬁcihnteenptwisiéndepensiones,
retiro u otros beneficios similares,

Gobierno Corperativo.

Respecto de los Directores, Dignatarios, Ejecutivos y Administradores,
minil&e,ddﬁlﬂmoaﬂoﬁscal,laﬁeehadeupinciﬂndelpeﬁodoenelcual
semmﬁmejetﬁendoelcargo,mundoapﬁqm,yelﬁempodunmeelcul
lo han ejercido.

Dehlleeloonmdepremciéndesewicimmethectoryelemisorqw
mvalnadqlﬂxiciéndebunﬁdosmdevmdetﬂmimiéndelpﬂ(odo.

lnformaciénsobtelanumia,adopcién,ﬁohlopuciaLdeprincipiosy
pmeedimimdehmgobiemoeoxponﬁvodenﬂodelauxmiwiéndeh
soﬁcimdzemfomidndmuﬁnduz:inmmﬁondesywnhsguhsy
principios recomendados por la Comisién Nacional de Valores en Acuerdos
que dicte al respecto.

Sihadopciéndeprinciplosymoedimiexnosdebumgobiemowpomivow
toulopuwinl,deunollesiéstosc\unplenoonlouiguicntespﬂémeuosz

1. La asignacion directa y expresa de supervisi6n de todas las actividades
de la organizacién en Ia Jumta Directiva con las responsabilidades
inherentes.

2. Elmblecimimtodeuituiosptecisoadeindependenciaaplicableal
psﬁldelosdirecmblsudosendesvinculncibndeleqmpodelaalu
gerencia y de los accionistas con posiciones controlantes,

3. La revision y adecuacién de Ia estructura e integracion de los miembros
dethhDﬁecﬁvudemmqmsenaliwnlosnjmmuiosy
encaminados a lograr una ejecucion eficaz.

4, La formulacién de reglas que eviten dentro de Ia organizacién el control
de poder en un grupo reducido de empleados o directivos. -

5. La constitucién real y efectiva de las Comisiones de Apoyo tales como:
de Cumplimiento y Administracién de Riesgos, de Auditoria, as{ como
de la delegacién de facultades necesarias para que éstas pucdan ejecutar
mhborademisdesaenesenciau:teseonmﬁvosydcapoyo
permanente a la Junta Directiva,

6. uadopciéndelasmediduyptocedimiemosmaﬁospmoumpﬁr
con los requerimientos de suministro de informacién, confiable,
transparente y oportuna a todos los que tengan interés en la sociedad
(accionistas, empleados, clientes, proveedores, autoridad reguladora,
plblico inversionista).

—
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7. La realizacién de reuniones de trabajo con el fin de monitorear el
cumplimiento de los planes y estrategias de la empresa, con la
frecuencia que se estime necesaria y apropiada.

8. La elaboracién y ejecucién de métodos claros y pliblicos de la forma en
que se claboran las actas en que se toman decisiones, designacion de la
(s) persona (s) y el lugar en que éstas son guardadas o custodiadas.

9. El reconocimiento del derecho de todo director y dignatario a recabar y
obtener la informacién y asesoramiento necesario pera ¢l cumplimiento
de sus funciones de supervision, estableciendo los mecanismos
adecuados para el ejercicio de este derecho.

10. La elaboracién y aplicacién de reglas que permitan la ejecucion de los
deberes de los miembros de Ia Junta Directiva, con énfasis en el manejo
de conflictos de intereses, de acuerdo sea establecido por el resto de los
miembros de la Junta Directiva, en caso de situaciones que puedan
afectar negativamente la socicdad, el deber de confidencialidad y el uso
de los activos de la sociedad extensivas a los accionistas significativos
en especial medidas de cautela para las transacciones que se realicen
entre éstos y la sociedad,

11, La adopcién responsable de procedimientos que permitan 1a divulgacion
répida, precisa y confiable de informacién.

12. La definicién del organigrama o estructura organizativa de 1a sociedad.

13. La definicién del plan de negocios asf como de los riesgos corporativos
inherentes al mismo.

14. Los pardmetros pera la determinacion de las retribuciones salariales,
dietas y demés beneficios.

Si las operaciones o negocios de la solicitante se encuentran sujetas a la
fiscalizacién, vigilancia o al cumplimiento de regimenes legales especiales,
dentro de los que se contemplan obligaciones o recomendaciones relativas a la
implementacién de normas de gobierno corporativo, deberdn revelar que
cumplen con las obligaciones o siguen las recomendaciones contenidas en las
regulaciones especiales expedidas por su ente regulador primario, desarrollando
de forma breve las diferencias que existen en los principios de gobierno
corporativo que siguen y los que recomienda la Comisién Nacional de Valores.

Lo anterior aplica a las solicitantes extranjeras sujetas a otras regulaciones que
adopten principios de buen gobiemo corporativo de su pais de origen, asi como
a las nacionales y extranjeras que adopten los principios dictados por
Organismos Internacionales.

Empleados. Proporcione ¢l mimero dc empleados al final del periodo
inmediatamente anterior, o promedio durante los tres (3) dltimos afios (y
cambios en tales cifras cuando fueren de importancia), asf como un detalle del
pessonal empleado por cada una de las principales categorias de actividad y
ubicacién geogrifica, cuando fuere posible. También informe cualquier
cambio importante en el nimero de empleados ¢ informacién relativa a la
relacién entre la administracién y los sindicatos. Si el emisor emplea un
ntmero importante de trabsjadores temporales, incluya informacién sobre el
nimero de trabajadores temporales en promedio durante el Gltimo afio fiscal.

Propiedad Accionaria:

1. Con relacion 8 las personas indicadas en la presente Seccion, suministre
ia informacién globel que se requiere en el siguiente cuadro sobre la
propiedad efectiva de accioncs del emisor o de su persona controladora.
Mencione separadamente si ticnen derechos de votos diferentes, asf
como las apciones que tengan sobre acciones del emisor o su persona
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controladora. hinformncibnsobmopci&buiincluir:elﬂuﬂoy
monto de los valores cubiertos por las opciones, el precio de ejercicio,
elpreciodeoompnyclnndoe:dstc,hfechadeexpimiﬁndela

opcibn.
GRUPO DE CANTIDADDE | % RESPECTO | NUMERO DE % QUE
EMPLEADOS ACCIONES | DELTOTALDE | ACCIONISTAS | REPRESENTAN
ACCIONES RRSPECTO DE
IMITIDAS LA CANTIDAD
TOTAL DE
ACCIONISTAS
Directores, 200,000 20% 25 25%
Dignatarios,
Ejecutivos y
Administrad )
Otros 100,000 10% 50 50%
empleados

Les cifras en ol cuadro se incinyen a meneva de clespie, dnicaments.

2, Descﬁbnqulquiamegloqueinduynnemplew;enelcapimldel
emisor, incluyendo srreglos que impliquen el reconocimiento de
opciones sobre acciones u otros valores de la solicitante,

X. ACCIONISTAS

La siguiente informacién debe ministnrsemwdoeasodeofempéblicade
acciones. Para oferta priblica de otros valores, se suministrard s6lo cuando sea de
importancia para el piblico inversionista a juicio de la solicitante:

A. Accionistas del emisor:

1. Nombre, nﬂmaodeacdonesypommjedeqmseanpmpieuﬁos
efecﬁvos,hpermopmomqmejermconﬁolsobreelunisor.con
relacién al total de acciones emitidas de esa clase;

2 Presente en forma tabular una relacion sobre la composicién accionaria
de la solicitante:

GRUPO DE NUMERO DE % DEL NUMERO DE % DEL
ACCIONES ACCIONES NUMERODE | ACCIONISTAS | NUMERO DE
ACCIONES ACCIONISTAS

1500
501- 1000
1001-2000
2001-5000
50017500
7501-10000
10001-50000

Totales

Los remgos presentados en la columne Grupe de Acclones son un medelo Hustrativo gue debe ser
sdapindo por cada solickante seniende en cusnts agrapaciones que refiejen Is distriducién resl.

3. Cualquier cambio importante en ¢l porcentsje accionario de que sean
propietarios efectivos los accionistes durante los tres (3) Gltimos afios.

4, Indicaci6n relativa a si los accionistas del emisor tienen derechos de
voto diferentes.

B. h:founesielenﬁsorespmpiedad,dimtaoindirecmmune,deohapersm
Mnﬂojw[dica,odeungobiemoexuunjuo,uicomoelnombreygenemles
de dicha persona (), sociedad(es) o gobierno(s) controladot(es) y describa
brevemente la naturaleza de tal control, incluyendo el monto y proporcién del
capital de que sean propietarios con derecho a voto.
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C. Describe cualquier arreglo que pueda en fecha subsecuente, resultar en un
cambio de control accionario de 1a solicitante.

XI. PARTES RELACIONADAS, VINCULOS Y AFILIACIONES.

A. Para loz propdsitos del presente Acuerdo, son partes relacionadas de la
solicitante las siguientes personas:

1. Cualquier Director, Dignatario, Ejecutivo 0 administrador de la
solicitante o de su persona controladora;

2. Cualquier persona escogida o nominada como Director, Dignatario,
E)ecunvooadmmmadotdehsohcmmeompmcontoladom

3. Todo propictario efectivo de acciones emitidos por la solicitante o su
persona controladora, en proporcién igual o mayor al §%;

4, El cényuge y todos los individuos vinculados hasta el cuarto grado de
consanguinidad o segundo de afinidad con las personas indicadas en los
numerales anteriores;

5. Toda sociedad que tenga Directores o Dignatarios comunes con la
solicitante o su persona controladora;

6. Toda sociedad de cuyas acciones sea propictario efectivo -en
proporcién mayor del 20%- cualquier Director, Dignatario, Ejecutivo o
administrador de Ia solicitante;

7. Sociedad de la cual la solicitante 0 su persona controladora sea
accionista en proporcién mayor del 20% de las acciones en circulacion;

8. Sociedad propictaria cfectiva de acciones de la solicitante o de su
persona controladora, en proporcién mayor del 5% o més de las
acciones en circulacién.

B. Describa cualquier negocio o contrato, durante el dltimo afio fiscal, en que la
solicitante o su persona controlador sean parte, y en la que cualquiera de sus
partes relacionadas, segtn quedaron establecidas en el literal anterior, tenga
interés, directo o indirecto, con indicacién del nombre de la persona, su
relacién con la solicitante, la naturaleza del interés de esa persona en la
operacién y su monto.

C. Indique si alguna de las personas que brindan servicios relacionados al
proceso del registro de los valores (por ejemplo, Suscriptores; Agentes de
colocacién, pago o transferencia; Agentes de venta; Fiduciario; Centrales de
Custodia, Casas de Valores, entre otros) son partes relscionadas de la
solicitante, y en caso afirmativo, el nombre de dicha persona y la naturaleza
de su relacién con la solicitante.

D. Interés de Expertos y Asesores. Si cualquiera de los expertos o ascsores que
han prestado servicios a la solicitante respecto de la solicitud de registro de
valores objeto de oferta piiblica es persopa juridica, indique si alguno(s) de
su(s) socio(s) o accionista(s) es (son), & su vez, accionista(s), director(es) o
dignatario(s) de la solicitante.

XII. TRATAMIENTO FISCAL

Scfiale la informaci6n sobre tributos incluyendo normas relativas a ia retencién de
impuestos en la fuente a la cual los tenedores de los valores estén sujctos. Esta
informacién debe comtener como minimo el tratamiento fiscal aplicado a la
ensjenacién y a ganancias de capital, intereses o dividendos.

XIM. EMISORES EXTRANJEROS.
En el caso de que la solicitante sea una persona constituida de conformidad con

las leyes de un pafs extranjero, deberd designar a un apoderado con oficinas
establecidas en Panamé, con facultades suficientes para representario ante la
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Comisiénypammcibirnoﬁﬁcacionesldminimﬁvnsyjudiciﬂes. Podrén
actuar como apoderados las Casas de valores, puestos de bolsa, bancos con
licencia general ¢ intemacional, compalifas de scguro y reaseguros, asesores
deinvenién,adminimldwudesociedadesdeinvuﬁén,aboga&;sy firmas
de abogados, contadores y firmas de contadores, empresas con licencia
fiduciaria o cualquicr otra persona que designe a solicitante.

B. hsolicimdderesimodeulorespmofuupﬂbliahechaporemim
extranjeros que se encuentren registrados en una jurisdiccién reconocida por la
Comisién Nacional de Valores, consistiré de las copias debidamente traducidas
al espafio} por intéeprete piblico autorizado en la Reptiblica de Panams, de la
soliciulddemgimoydoamtosmhdosmhjurisdieciéndequesc
trate, incluida In autorizacién concedida por la Autoridad Reguladora de dicha
Jurisdiccién reconocida.

C.  Adicionalmente, la solicitante deberk hacer una declaracion relativa a la forma
enqupuedenvetsea&mdoslosduedmdelosinvasionimsaimuponer
wciomdetesponubilidadcivﬂ,pordhechodeqmelemisor,alg\mosdesus
Directores, Dignatarios, Ejecutivos, Administradores, ¢l suscriptor o cualquier
otra persona menciouada en la solicitud, esté domiciliada en un pals
exhnjm,oqutodosounapmcsub@ancialdemncﬁvosylosdeesm
personas, estén localizados fuera de la Reptiblica de Panama,

D. En el caso de que sc constituya garantia real sobre bienes ubicados en su
jmisdiccidnuougdzbuiapomuehopiniénlegdemiﬁdnpormabogndo
idéneodolajuﬁsdieciéndondesehneonsﬁtﬁdooeomﬁuﬁr&hwanﬂn.
Dichaopiniéndebedincluirunmnmdelproeedimientomejecutarla
garantia con especial referencia al orden de prelacion del crédito.

E. Debwﬁdeecribimlureﬁrieciomalpegodedividmdosaplicabha
tenedores o accionistas no residentes o extranjeros, si fuere el caso.

F. lndiqwhsnormurehﬁvuntrmdosenmminimpodﬁvaenmh
jurisdiccién de 1a cual proviene la solicitante y la Repiiblica de Panamé o una
declaracién de que no existen tales tratados.

G. Cuando lo estime necesario, Ia Comisibn podré ordemar la préctica de
diligencias de investigacién en el domicilio de la solicitante, cuyos costos
correréin por cuenta de esta liltima, de conformidad con lo que sobre el
particular establecen las disposiciones legales vigentes en materia de misiones
oficiales en el exterior. .

XIV. ANEXOS

A Estados financieros auditados de la sociedad emisora.
B.  Estados financieros interinos de Ia sociedad emisora, cuando aplique.

Articulo §: Reserva. La solicitante podré formular por escrito y conjuntamente con la
solicitud de registro, peticién a 1a Comisién Nacional de Valores para mantener en reserva
infonmciénodommentospnumdoothomisiénopmomiﬁrendespecto
informacién que por su naturaleza, deba estar contenida en el mismo. La solicitante debers
justificar la peticién de reserva y explicar las razones por las cuales dicha informacién no es
esencial para proteger los intereses del piblico inversionista. En tales casos, no se daré inicio
al trémite correspondiente hasta tanto se resuelva la solicitud de reserva y la disponibilidad de
1a informacién al piblico quedars sujeta a lo que sobre el particular decida 1a Comisién.

Articulo 9: Opiniones y Declaraciones de expertos. Cuando se incluya una declaracién,
reporte u opinidn de una persona en calidad de experto, deberé sefialarse el nombre de la
persona, la direccién, sus credenciales y una declaracién en el seatido de que la opinién se
incluye con el consentimiento de esa persona.

CAPITULO I
REGISTRO DE OTROS VALORES

REPABtG]S 10: ROtV de otros valores. Toda negociacién de un valor en una bolsa
COMISIONTWNCIONAD BIAIAL GBS condicionada al registro del mismo en la Comisién Nacional de
£ ccmw&ma,gbﬁmmﬁo,admhdehsmmqwminobjmdeo&m pitblica,
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al tenor de lo descrito en el numeral 1 del articulo 69 del Decreto Ley No.l de 1999, el
registro de los siguientes valores:

1. Las acciones de emisores domicilindos en Ia Repiiblica de Panamé que, el dltimo dia
del afio fiscal, tengan cincuenta o més accionistas domiciliados en la Reptblica de
Panamé4 que sean propietarios efectivos de no menos del diez por ciento del capital
pagado de dicho emisor (excluyendo las sociedades afiliadas al emisor y los
empleados, directores y dignatarios de éste, para los efectos de dicho cilculo).

2, Valores objeto de una colocacién privade, respecto de los cuales el emisor de tales
valores o un tenedor de dichos valores solicite su registro para negociacién en
mercado secundario. Serd condicidn necesaria para solicitar este registro, que los
valores hayan estado en circulacién por un periodo no inferior a un afio.

3. Cualquier otro valor que la Comisién mediante Acuerdo considere que debe
registrarse para la proteccion del plblico inversionista.

El registro a que hace referencia ¢l numeral 1 del presente articule no serd obligatorio si
accionistas que representen un setenta y cinco por ciento (75%) o més del capital emitido y en
circulacién aprueban continvar como una entidad no registrada. Copia de dicha aprobacién
deberé ser remitida a la Comisién.

Articylo 11: Las solicitudes de registro de valores deberén presentarse por intermedio de
abogado en cjercicio, y consistirin de dos pertes:

'A. Documentacién
B. Folleto o Prospecto Informativo Abreviado

Articulo 12: Documentacién. Las solicitudes deberfin acompafiarse de la siguiente
documentacion:

1. Memorial de solicitud, acompafiado de poder a un abogado en cjercicio oforgado ante
Notario, firmado por el representante legal de la solicitante o por la persona que se
autorice expresamente para ello. Lo anterior sin petjuicio de lo que disponga el Cédigo
Judicial en cuanto al otorgamiento de poderes;

2. Fotocopia de la cédula de identidad o pasaporte del representante legal, directores y
dignatarios de la solicitante, Los emisores con valores registrados en la Comision
Nacional de Valores solamente deberéin presentar copia de estos documentos en
caso de que se hayan dado cambios, en las personas naturales sefialadas, en fecha
posterior al registro de valores inmediatamente anterior;

3. Certificado de existencia y representacion de s sociedad, en el que conste el nombre,
fecha y datos de constituocion e inscripcién, duracion, vigencia, suscriptores,
Directores, Dignatarios, Representante Legal, capital social, poderes inscritos y agente
residente de la solicitante, expedido por el Registro Péblico dentro de los treinta
dias anteriores a la fecha de presentacion de la solicitud. En el caso de sociedades
extranjeras, deberé aportarse certificado del Registro Piiblico del pais o del ente que
ejerza funciones similares, expedido dentro de los 60 dias anteriores a la presentacién
de la solicitud, en ¢l que sc haga constar la misma informacién requerida para
solicitantes incorporados bajo leyes panamefias. Scrd aceptable para estos propésitos
la presentacién de documentos adicionales en que conste la informacién solicitada,
segtn la jurisdiccién de origen de la solicitante;

4, Copia de la Escritura Phblica contentiva del Pacto Social de la solicitante, sus

cnmiendas y constancia de la inscripcién de dichos documentos. Los emisores con

valores registrados en la Comisién Nacional de Valores solamente deberdn presentar
copia de las enmiendas, si hubiere en fecha posterior al registro de valores
inmediatamente anterior;

Copia del Folleto o Prospecto Informativo abreviado;

Resolucién de 1a Junta Directiva o del 6rgano competente de gobiemno de la sociedad

que autorice ¢l registro de los valores;

Modclodelosvalotuemmdos ymmﬂmén,obymderegim

Estados Fi adituinsreotrddondicntes al Gltimo ejercicio fiscal, emitidos

potConhdgh Rtz iNdeBlftnte, segin fo dispuesto en el Acuerdo

Es Copla Auténtica de su Original

N A
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mlaﬁvoathyComenidodelosEstadosFimnciems.Losemimque
cuentan con valores registrados en la Comision Nacional de Valores y hayan
cumplido con la entrega del Informe de Actualizacién Anual (IN-A) del Gitimo
sjercicio fiscal, esthn exentos de la presentacién de este roquisito;

9. Estados Financieros interinos correspondientes al trimestre inmediatamente anterior al
dehfecbndepusmdéndehmlidmd,cuandotpﬁqm.mwﬁmqmcumm
eonvalaesregismdo:enhComisiénNuionﬂdeVﬂmyhaymcumplidoeonh
entrega del Informe de Actualizacién Trimestral (IN-T) del trimestre inmediatamente
mﬁor,ecﬁnmdehmuciéndemteqlﬁsﬂo;

10. El cuadro contenido en la Seccibn IV del Formulario IN-A, sobre Gobierno
Corporativo, adoptado mediante Acuerdo 18-2000 de 11 de octubre de 2000. Los
emisomoonv:lorungisﬂadosthomisiénNaciomldeValoresyhayan
wmplidoeonhmddlnﬁxmedeAcmnﬁudénAnml(m-A)delﬁlﬁmo
ejercicio fiscal, esthn exentos de la presentacién de este Formulario;

11.  Comprobante de pago de la Tarifa de Registro que corresponda;

12. LadommeMénadiciondqmconsideteneeeminhComisiéaniomldeVahms,
para la informacién y proteccién de los inversionistas,

Articulo 13: El Folleto o Prospecto Informativo Abreviado deberk contener Ia informacién
sefialada en el Articulo 7 del presente Acuerdo, con excepcién de las secciones identificadas
con los mimeros romanos I, IL IV, Vy V1.

Artienlo 14: El registro a quc hace referencia ¢l numeral 1 del articulo 10 del presente
Mmdomuiobﬁuhﬁodwcimimmmmhmnﬁmuycimoporcienwos%)
omﬁddclpinlaniﬁdoychwlwibnwhnomﬁmmcomoummﬁdadmmgim.
Copia de dicha aprobacién deberd ser remitida & la Comisitn.

CAPITULO I
DE LA TERMINACION DEL REGISTRO DE VALORES

Articwlo J§: De oficio 0 a peticién del emisor, Ia Comisién podré dar por terminado el
registro de dicho emisor o sus valores en la Comisitn y declarar tezminada la obligacién del
sordepmminfmme,siqnpteycuandodichomisormphoonlassizuimtes
condiciones:

L Que no tenga en el dltimo dia de su aflo fiscal cincuenta o més accionistas
domiciliados en 1a Repéblica de Panama, que sean propietarios efectivos de no menos
del diez por ciento del capital pagado de dicho emisor (excluyendo, para los efoctos de
dicho célculo, las sociedades afiliadas al emisor y los empleados, los directores y los
dignatarios de éste), si el valor de que se trata son acciones comunes.

2. Que siendo un emisor cuya base accionaria excede de cincuenta (50) accionistas
domiciliados en la Repiiblica de Panamé, que sean propietarios efectivos de al menos
el 10% de su capital pagado conformado por acciones comunes, accionistas que
representen el setenta y cinco por ciento (75%) o més del capital emitido y en
circulacién aprueban no continuar como una entidad registrada en la Comision
Nacional de Valores,

3. Que no tenga valores listados en una bolsa de valores en la Repiiblica de Penama,
siempre que s¢ trate de todos los valores y del emisor.

4. Que no tenga en circulacion valores que hubiesen sido ofrecidos a través de una oferta
piiblica sujeta a los requisitos de registro establecidos por el Titulo V1 del Decreto Ley
No.1 de 8 de julio de 1999, a menos que se trate de valores accionarios contempiados
en el numeral ! anterior.

5. Que presente a la Comisién una solicitud de terminacién de registro, y cumpla con los
procedimientos que sobre la materia dicte la Comisién.

Articglo 16: A peticién emisox.ola-Nomisidapuis dar por terminado el registro de un
emisor o de todos o alguno (s), de. 195, ¥aloris. WgistmdoRzsiempre y cuando presente la
solicitud acompafiada de 10 olu Original
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Mamnddesohcmnd,acmpeﬂadodepodmumabogndomqmootomdomte
Notmo,ﬁrmadopotelrepmeutmtclegnldelasohcmmeoporlapamqucsc
autorice expresamente para ello. Lo anterior sin petjuicio de lo que disponga et Cédigo
Judicial en cuanto al otorgamiento de poderes;

Resolucién  del 6rgano de gobierno competente de la persona que autorice la
terminacién del registro;

Certificado del Registro Piblico de la solicitante, expedido dentro de los treinta dfas
anteriores a 1a fecha de presentacién de la solicitud, en el que conste el nombre, focha
y datos de constitucién e inscripcién, duracién, vigencia, suscriptores, Directores,
DlgnmnoskeptummhgaLcapmlmaLpodcresmmyasmtemdenw
de la solicitante, expedido por e] Registro Piiblico dentro  de los treinta dias anteriores
2 la focha de presentacién de 1a solicitud. En el caso de sociedades extranjeras, debers
npmhuwﬂﬁcsdoddhgxsﬂo?ﬁhllcoddpdsodelmqmejemﬁmcxm
similares, expedido dentro de los 60 dias anteriores a la prescatacion de la solicitud, en
¢l que se haga constar la misma informacién requerida pera solicitantes incorporados
bajo leyes panamefias. Serd aceptable para estos propdsitos la presentacion de
documentos adicionales en que conste la informacién solicitada, segiin la jurisdiceién
de origen de la solicitante;

Constancia de 1a publicacién, en un diario de circulacién nacional, en la seccién de
temas financieros o econdmicos, durante tres (3) dias consecutivos de un Aviso con el
siguiente texto:

“AVISO DE TERMINACION DE REGISTRO”

Por este medio se le avisa al pliblico que la sociedad
presentard 8 la Comisién Nacional de Valores, 1a solicitud de terminacién del
reglmodelosvalom,mpsndosymtonudospmoﬁmpﬁbhmmedlmteh(s)
Resolucién (es) CNV No. de XXXX que
mmnenewgenmenmEmdad.TmmdosuvaO)dhahtbﬂeswnndos
a partir de la fecha de presentacion de la solicitud completa en la Comisién
Nacional de Valores se proceders a la terminacion del registro correspondiente.
En virtud de lo anterior, los interesados deberdn presentar los reclamos que tengan
contra la sociedad por razén de tal registro, dentro del término antes indicado.”

Certificacién expedida por el Representante Legal de la solicitante relativa al
cumplimiento de todos los compromisos adquiridos con inversionistas.

Certificacién de la bolsa de valores en la Repiiblica de Panamé en que se encuentren
inscritos, referente a que no cuentan con valores listados en dicha bolsa, siempre que
se trate de todos los valores y del emisor. Si se trata solamente de un (0s)
determinado (s) valor (es), la certificacién debe referirse al (os) valor (es) objeto de
terminacién de registro.

Certificacién expedida por el Representante Legal de la solicitante relativa a que no
tienen en circulacién valores que hubiesen sido ofrecidos a través de oferta piiblica
sujeta a los requisitos de registro establecidos por el Titulo V del Decreto Ley No. 1 de
1999 y este Acuerdo, en ¢! caso de que se trate de todos los valores y del emisor. Si se
trata solamente de un (os) determinado (s) valor (¢s), la certificacién debe referirse al
(os) valor (es) objeto de terminacitn de registro.

Comprobante de pago de la tarifa de terminacién de registro, segin lo establezca la
Comisién.

Formulario de Informacién de V en Circulacién (ADM- FIVCO1), incluido
como Anexo NaePURWRARE parte integrante del mismo.
CONMSION NACIONAL DE
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Articulo 17: De Oficio, LaComisiénpodridarportaminadoelwgimodeunenﬁsory/ode
sus valores, interponiendo sus mejores esfuerzos a fin de determinar que se cumpla con lo
establecido en ¢l articulo lSdelptuenmAamdowmdoelemisorsehayadeclamdom
estado de quicbra o haya cesadoeomonegocioenmmhaymlosevmmsqmlaConﬁsién
mnddaemmuaﬁopmhp:mdéndeinvmiouimyddmumo.

C\nnplidolomﬂerior,hConﬁsiénNaciomldeValorespublicarienmdiuiodecimuhcién

nlcional,mhseceiéndewmnﬁnmciemsowonémicos, durante tres (3) dias consecutivos
un Aviso con el siguiente texto:

“AVISO DE TERMINACION DE REGISTRG”
DE OFICIO

Commitn Naow! de Vaiowrs
Opilehos dr Dunwod

hthithiomldeVﬂwhainidadomploeedimiemopthemimcidnde
Registro del emisor y/o de los valores registrados y
autarizados para oferta piiblica mediante la (s) Resolucion (es) CNV No. de
de XXXX que mantiene vigentes en esta Entidad.

Tmnmﬁdmmim(SO)diuMbﬂesemdosapuﬁrdelnfechadehﬂlﬁmpuHimcién
deesmAviso,hComisiénNuiomldeValmeaprweduiahteminniéndelmgim
mwnﬁm.hvhﬁklomﬁm,hm&bﬁnmhsmhmsqw
tengan contra 1a socicdad por razén de tal registro, dentro del término antes indicado.

Artfculo 18: La Comisién enviard copia de la Resolucién mediante la cual se resuelve la
terminacion del registro solicitado a la Direccién General de Ingresos del Ministerio de
Economia y Finanzas, para los fines conducentes.

CAPITULO IV
DISPOSICIONES COMUNES

Articulo 19: Idioma y Documentos procedentes del extranjero. Todo documento que se
Muh&mﬁmymmemﬁwmﬁimupmldebﬂtemmpaﬁ:dodesu
conupondianemduociéndupaﬁolhechapmmim&pretepﬁbﬁcowtoﬁndoenh

Ladommnndénqmpmvmgudelexmnjaodebaihabacmnpﬁdoelﬁmimmsuluo
estar debidamente apostillado, segim el caso,

Articulo 20: Toda solicitud de registro sometida a la consideracién de la Comision, deberd ser
resuelta en un plazo no mayor de treinta dias, a partir de Ia fecha de su presentacién,
CumdohComisiénuquiuaadidons,mieMuocmwdonesmspemdcmwﬁcim,
elplmmhsmmcionndosevaihummpidohmmhsoﬁcmdmadiciomda,
enmendada o corregida, a satisfaccion de la Comisién.

Si I solicitante no atiende las observaciones formuladas por la Comisién dentro del término
de30dhamnudosapuﬁrdehfechenquehﬁmcommicaduhluobsuvuiom ia
Comisién negari mediante Resolucién el registro solicitado.
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En el caso de que la Comisi6n omita promunciarse sobre una solicitud de registro dentro del
plazo antes establecido, la misma quedari autorizada sin requerirse acto alguno de la
Comisién,

Articylo 2]: La Comisién podré rechazar la solicitud de registro de un valor en los siguientes
casos:

1. Cuando ¢l emisor sea un emisor registrado en la Comisién y no esté al dia en la
presentacidn de los informes anuales e interinos que deba presentar a la Comisién;

2. Cuando el Prospecto, 1a solicitud de registro o la documentacioén presentada:

a Esté incompleta o no cumplan con los requisitos establecidos por la Comision.
Por incompleta se entenderd una solicitud que no satisface los requisitos
minimos de informacién establecidos por ¢l presente Acuerdo.

Cuando upa solicitud de registro de valores objeto de oferta plblica esté
incompleta, se le comunicaré por eacrito al abogado que tramita la peticién, y
la solicitante 0 su abogado deberén atender las observaciones que se le hagan
dentro de los siguientes 30 dias calendario. Transcurrido dicho término sin que
se atiendan las observaciones formuladas, la Comisién negari mediante
Resolucién la solicitud de registro de los valores.

b. Contienen alguna declaracitn falsa en relacién con un hecho de importancia, u

c. Omiten algin hecho de importancia que deba ser divulgado en virtud del
Decreto Ley No. 1 de 1999 y el presente Acuerdo, o que deban ser divulgados
pura que las declaraciones hechas en los mismos no sean tendenciosas o
engafiosas & la luz de las circunstancias en que fueron hechas.

: Este Acuerdo deroga en todas sus partes el Acuerdo No.6-2000 de 19 de mayo
de 2000, el Acuerdo No.15-2000 de 28 de agosto del 2000 y el Acuerdo No.8-2004 de 20 de
diciembre de 2004, as{ como toda disposicién que le sea contraria.

ARTICULQ SEGUNDO: El presente Acuerdo entraré en vigencia a partir de su publicacién
en la Gaceta Oficial.

Las personas que en la fecha de promulgacién del presente Acuerdo hubiesen iniciado

tramites de registro o de terminacién, serdn concluidos sobre la base del Acuerdo No.6-2000
de 19 de mayo de 2000.

I'd
Dndosmeiudadderam&alos_M__m dias del mes de

delafio dos mil diez (2010),
PUBLIQUESE Y CUMPLASE

3&&3’; -,

Comisionado Vicepresidente Comisionado
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REPUBLICA DE PANAMA .
AUTORIDAD NACIONAL DE LOS SERVICIOS PUBLICOS
Resolucién AN No. 3481 -Elec Panam4, 10 de mayo de 2010
“Por la cual se somete a Audiencia Publica la propuesta de un Reglamento para la
Verificacién de la Obligacién de Ofertar en los Actos de Concurrencia y la
Autorizacién de Participacién en el Mercado Ocasional”
EL ADMINISTRADOR GENERAL
en uso de sus facultades legales,
CONSIDERANDO:
1. Que mediante el Decreto Ley 10 de 22 de febrero de 2006, se reestructuré el
Ente Regulador de los Servicios Publicos, bajo el nombre de Autoridad Nacional
de los Servicios Pablicos, como organismo auténomo del Estado, con competencia
para regular y controlar la prestacion de los servicios piblicos de abastecimiento de
agua potable, alcantarillado sanitario, telecomunicaciones, electricidad, radio y
television, asi como los de transmisi6n y distribucién de gas natural;
2. Que la Ley 6 de 3 de febrero de 1997 y sus modificaciones, “Por la cual se dicta
el Marco Regulatorio e Institucional para la Prestacién del Servicio Pablico de
Electricidad,” establece el régimen al cual se sujetaran las actividades de
generacién, transmisién, distribucién y comercializacién de energia eléctrica,
destinadas a la prestacion del servicio piblico de electricidad;
3. Que el numeral 7 del articulo 67 de la Ley 6 de 1997, tal cual quedé modificado
por el articulo 2 de la Ley 57 de 13 de octubre de 2009, establece que los
generadores estAn obligados a ofertar su potencia firme y energia disponible en los
actos de concurrencia para el suministro de potencia y/o energia, lo cual autoriza su
participacion en el Mercado Ocasional;
4. Que la norma referida hace necesaria la creacién de un Reglamento en el cual
queden establecidos los criterios y procedimientos, mediante los cuales esta
Entidad Reguladora verificara el cumplimiento de la Obligacién de Ofertar en los
Actos de Concurrencia, por parte de las empresas que presten el servicio publico de
generacién de energia eléctrica, y la metodologia a seguir para otorgar la
autorizacién de participacion en ¢l Mercado Ocasional de dichas empresas;
5. Que la Ley 6 de 22 de enero de 2002, por la cual se dictan normas para la
transparencia en la gestion piiblica, establece en el articulo 24 que las instituciones
del Estado tendran la obligacién de permitir la participacién de los ciudadanos en
todos los actos de la administracién publica que puedan afectar los intereses y
derechos de grupos de ciudadanos, mediante las modalidades de participacién
ciudadana;
6. Que la ASEP ha elaborado una propuesta de un “Reglamento para la verificacién
de la obligacién de ofertar en los Actos de Concurrencia y la autorizacién de
participacion en el Mercado Ocasional”, cuyo alcance se encuentra detallado en el
Anexo A de la presente Resolucion;
7. Que el numeral 25 del articulo 20 de la Ley 6 de 3 de febrero de 1997 y sus
modificaciones establece que la ASEP tiene entre sus atribuciones la realizacion de
los actos necesarios para ¢l cumplimiento de las funciones que le asigne la Ley, por
lo que el Administrador General,
RESUELVE:
PRIMERO: APROBAR la celebracién de una Audiencia Publica para considerar
la propuesta de un “Reglamento para la Verificacién de la Obligacién de Ofertar en
los Actos de Concurrencia y la Autorizacién de Participacién en el Mercado
Ocasional”.
SEGUNDO: COMUNICAR a todos los interesados en participar en la Audiencia
Publica, antes referida, que el ANEXO A, de la presente Resoluci6n, contiene la
propuesta de un “Reglamento para la Verificacion de la Obligacién de Ofertar en
los Actos de Concurrencia y la Autorizacién de Participacién en el Mercado
Ocasional”.
TERCERO: COMUNICAR que el dia 21 de mayo de 2010, a las 10:00 a.m., en
el Salén 230, ubicado en el segundo piso del Edificio Office Park, Via Espafia y
Fernéndez de Cérdoba, la Autoridad Nacional de los Servicios Publicos realizar
una sesién informativa en la cual se presentard la Propuesta.
CUARTO: COMUNICAR que la Audiencia Pablica, descrita en el Resuelto
Primero de esta Resoluci6n, se llevara a cabo el dia jueves 27 de mayo de 2010 a
las 10:00 de la mafiana en el salén 230 de la Autoridad Nacional de los Servicios
Publicos, ubicados en el segundo piso del Edificio Office Park, situado en Via
Espafia y Fernandez de Cérdoba.
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UINTO: ANUNCIAR que la Autoridad Nacional de los Servicios Publicos
#hnalizara los comentarios recibidos como parte del proceso de esta Audiencia
Publica. Cualquier tema no relacionado con la propuesta se considerara fuera de
orden y no sera atendido.
SEXTO: ESTABLECER el procedimiento a seguir en la Audiencia Publica que
considerara la propuesta de un “Reglamento para la Verificacién de la Obligacion
de Ofertar en los Actos de Concurrencia y la Autorizacién de Participacién en el
Mercado Ocasional”, el cual se describe a continuacién:
A. PROCEDIMIENTO DE AUDIENCIA PUBLICA:
1. Personas calificadas para presentar comentarios y/o expomer sus
propuestas en la Audiencia Pablica:
1.1 Los representantes legales de los agentes de mercado, conforme
hayan sido registrados en la ASEP, o las personas debidamente
autorizadas por ellos, mediante poder otorgado conforme a las
disposiciones legales vigentes.
1.2 Los representantes de las empresas o personas naturales que a la
fecha de la publicacion de la presente Resolucion hayan iniciado un
proceso ante la Autoridad Nacional para la obtencién de una o varias
concesiones y/o licencias para la prestacion de los servicios piblicos
de electricidad.
1.3 Los representantes de las organizaciones, empresas o
asociaciones publicas o privadas, o las personas debidamente
autorizadas por ellos, mediante poder otorgado conforme a las
disposiciones legales vigentes. ‘
1.4 Las personas naturales que acten en su propio nombre y
representacién, o las personas debidamente autorizadas por ellos,
mediante poder otorgado conforme a las disposiciones legales
vigentes.
2. Fecha y Horario de Inscripcién y entrega de comentarios:
Solamente requerirdn inscripcion quienes deseen participar en la
Audiencia Piblica como expositores. Los interesados en presentar sus
comentarios pueden enviarlos del 11 al 26 de mayo de 2010, en horario
de 9:00 am. a 4:00 p.m.
Luego de finalizado el periodo de inscripcion y entrega de comentarios,
la ASEP levantar4 un acta donde constara el nombre de las personas que
hayan presentado documentacién.
3. Lugar de Inscripcién y entrega de comentarios
Autoridad Nacional de los Servicios Publicos
Edificio Office Park, Via Espafia y Via Fernandez de Cérdoba
Primer Piso, Direccion Nacional de Electricidad, Agua Potable y
Alcantarillado Sanitario.
4. Forma de Inscripcién:
Mediante Formulario que estar4 disponible en la ASEP a partir del martes 11 de
mayo al miércoles 26 de mayo del afio 2010, en el lugar sefialado en el punto
anterior, al cual se adjuntara copia del documento de identificacién personal de
las personas naturales o de los representantes legales de las empresas, o el
original del poder otorgado para su representatividad, segun sea el caso.
5, Documentacién que deben presentar los Expositores:
Exposicion escrita de la charla que se presentara (original y una copia simple) y
su correspondiente versién en formato digital, la cual debe entregarse el dia de
la Audiencia Péblica, antes de la presentacion.
6. Forma de entrega de los comentarios:
6.1 En sobre cerrado, uno por cada participante
6.2 El sobre con los comentarios para la propuesta en referencia
debe identificarse con la siguiente leyenda:
« AUDIENCIA PUBLICA PARA LA PROPUESTA DE UN
REGLAMENTO PARA LA VERIFICACION DE LA OBLIGACION
DE OFERTAR EN LOS ACTOS DE CONCURRENCIA Y LA
AUTORIZACION DE PARTICIPACION EN EL MERCADO
OCASIONAL”
6.3 Nombre, teléfonos, direcci6n fisica y electronica del remitente.
7. Contenido de la Informacién:
7.1 Nota remisoria: Los comentarios y la informacién que los
respalde deben ser remitidos a la ASEP mediante nota que debe ser
firmada por las personas a que se refiere el punto 1 de este
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procedimiento. Dicha nota debera estar acompafiada de copia de-la
cédula de identidad personal o pasaporte de la persona que la
suscribe.

7.2 En los comentarios que se presenten debe explicarse de manera
clara la posicién de la persona acerca del tema objeto de la
Audiencia Publica.

7.3 Deberan acompaifiarse los comentarios con la documentacion
técnica que respalda la posicion, en caso de ser necesario.

7.4 Toda informacion debe presentarse en dos juegos 81/2 x 11 (un

original y una copia) idénticos, con - una de sus hojas
numeradas.
8. Disponibilida:  comentarios al pab:
A medida que se: regados los come 1ismos seran publicados en
la siguiente direccic  lectronica: wwi
Adicionalmente, el 26 de mayo de s - am. a 3:30 pm. los
comentarios estaran ‘bles er "1 Oficina . ‘soria legal de la ASEP,
ubicada en el Edific  itice Park, Via Espaiia Fernandez de Coérdoba,
primer piso.
9. Fotocopiado:

Cualquier interesado en obtener copias de los comentarios, deberd solicitarlo a su
costo, el dia 26 de mayo de 2010.
B. PROCEDIMIENTO A SEGUIR ¥  DiA DE LA AUDIENCIA PUBLICA:
1. Expositores:
Cualquier persona con derecho a ex; . ner, siernre y cuando se hava inscrito dentro

de los términos sefialados. Todo aquci que con- . represe m de una o més
personas naturales o juridicas se limitar a una - 70si"i6n
2. Observadores:
La Audiencia Piblica estar4 abierta a todo ... deseé w..

3. Orden de Participacién de los Expositores:
En el orden que dictamine la ASEP, el cual « anu ciard el ... 26 de
mayo del afio 2010 en la Oficina de Asesoria legr ie la ASEP, en el
Primer Piso del Edificio Office Park, ubicado Via Espafia y Via
Ferndndez de Cérdoba, ciudad de Panam4 y se publicara en la pagina
WEB.
4. Tiempo méximo permisible por participante:
20 minutos para su exposici6n.
5. Persona responsable de presidir la Audiencia Piblica:
El Administrador General de la Autoridad Nacional de los Servicios Pablicos o
la persona que éste designe.
6. Registro de la Audiencia Piblica:
Grabacién en audio.
SEPTIMO: Esta Resolucién rige a partir de su aprobacién.
Fundamento de Derecho: Ley 26 de 29 de enero de 1996 y sus modificaciones. Ley 6
de 3 de febrero de 1997 y sus modificaciones; Ley 6 de 22 de enero de 2002;
PUBL{QUESE Y CUMPLASE,
DENNIS E. MORENO R.
Administrador General
PROPUESTA DE REGLAMENTO PARA LA VERIFICACION DE LA OBLIGACION
DE OFERTAR EN LOS ACTOS DE CONCURRENCIA Y LA AUTORIZACION DE
PARTICIPACION EN EL MERCADO OCASIONAL
ANEXO A
RESOLUCION AN N° 3481 DE 10 DE MAYO DE 2010
CAPITULO I
Objeto
Articulo 1: El presente Reglamento tiene los siguientes objetivos:
-Verificar el cumplimiento de la Obligacién de Ofertar, establecida en el articulo 67 de la
Ley 6 de 3 de febrero de 1997, modificada por el Decreto Ley No. 10 de 26 de febrero de
1998 y la Ley 57 de 13 de octubre de 2009.
-Autorizar la participacion en el Mercado Ocasional a los Prestadores del Servicio Publico
de Electricidad con una Licencia o Concesién de generacién, establecida en el articulo 67
de la Ley 6 de 3 de febrero de 1997, modificada por el Decreto Ley No. 10 de 26 de
febrero de 1998 y la Ley 57 de 13 de octubre de 2009.
CAPITULO IT
Alcance
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Y
¢ MZ: El presente Reglamento sera de aplicacién en el Mercado Mayorista de
p— ectricidad de Panamé y en el mismo se establecen los criterios y procedimientos, mediante
los cuales esta Entidad Reguladora verificar4 el cumplimiento de la Obligacién de Ofertar en
los Actos de Concurrencia, por parte de las empresas que presten el servicio publico de
generacion de energia eléctrica, y la metodologia a seguir para otorgar la autorizacién de
participacién en el Mercado Ocasional de dichas empresas. Este Reglamento es de aplicacién
para las siguientes partes:
a). Generadores.
b). Autogeneradores y Cogeneradores conforme a lo establecido en las Reglas de Compra.
¢). Centro Nacional de Despacho (CND).
d). Empresa de Transmision Eléctrica S.A. (ETESA).
Articulo 3: Cuando en el texto de este Reglamento se utilice el término generador o
generadores, el mismo se refiere a los Prestadores del Servicio Pablico de Electricidad con una
Licencia o Concesi6n de Generacién, Autogeneradores y Cogeneradores.
CAPITULO I
Jerarquia del Reglamento
Articulo 4: La interpretacion de este reglamento estard sujeta a las siguientes normas de orden
superior:
a). Ley N° 6 de 3 de febrero de 1997, por la cual se dicta el Marco Regulatorio e
Institucional para la prestacién del servicio piiblico de electricidad y sus modificaciones.
b). Decreto Ejecutivo N° 22 de 19 de junio de 1998, por el cual se reglamenta laLey N° 6
de 3 de febrero de 1997, en adelante Reglamento de la Ley.
Articulo 5: En todo lo que esté asociado con la verificacion del cumplimiento de la Obligacién
de Ofertar en los Actos de Concurrencia y las autorizaciones para participar en el Mercado
Ocasional, este Reglamento tendr4 prioridad con respecto a cualquier otra norma aprobada por
la ASEP.
CAPITULO IV
Modificaciéon del Reglamento
Articulo 6: La ASEP sometera las propuestas de. modificacion del presente reglamento a la
participacién ciudadana para recibir comentarios, sugerencias y/o observaciones.
CAPiTULOV
Criterios y Procedimiento para la Verificacién del Cumplimiento de la Obligacién de
Ofertar en los Actos de Concurrencia de los Generadores
Articulo 7: En el mes de enero de cada afio, la ASEP verificara el cumplimiento, por parte de
los generadores, de la Obligacion de Ofertar en los Actos de Concurrencia correspondiente al
afio anterior y aprobaré el Informe de Cumplimiento de dicha Obligacion.
Articulo 8: El Informe de Cumplimiento de la Obligacién de Ofertar en los Actos de
Concurrencia se realizara de acuerdo al siguiente procedimiento:
Primero: ETESA, a més tardar diez (10) dias calendario después de cada Acto de
Concurrencia que realice, debera enviar a todos los generadores el Informe Preliminar
de Incidencias. El informe debera contener, la potencia firme y/o energia disponible,
para cada generador, calculada por ETESA previamente al Acto como Obligacién de
Ofertar. Esta potencia firme y/o energia disponible debera establecerse en base a la
Metodologia que para tal fin proponga ETESA y apruebe la ASEP, de acuerdo a lo
dispuesto en las Reglas de Compra. Adicionalmente, el Informe Preliminar de
Incidencias debera incluir, para cada generador, la potencia firme y/o energia ofertada
en el Acto y contener toda la informaci6n necesaria asi como las incidencias acaecidas
en el Acto de Concurrencia en relacion al cumplimiento de la Obligacién de Ofertar.
Segundo: Los generadores en un plazo no mayor de cinco (5) dias habiles contados a
partir de haber recibido el Informe Preliminar de Incidencias, enviardn a ETESA las
observaciones y/o comentarios al mismo. Vencido dicho plazo, ETESA contara con
cinco (5) dias habiles para remitir a la ASEP el Informe de Incidencias, adjuntando
todas las observaciones y/o comentarios recibidos con el correspondiente analisis de
cada uno de ellos.
Tercero: A mas tardar el 15 de enero de cada afio, la ASEP en base al andlisis de los
Informes de Incidencias presentados por ETESA para los Actos de Concurrencia
realizados el afio anterior, entregari a los generadores ¢l Informe Preliminar de
Cumplimiento de la Obligacién de Ofertar.
Cuarto: Los generadores enviaran a la ASEP, en un plazo no mayor de cinco (5) dias
hébiles, sus observaciones y/o comentarios.
Quinto: La ASEP aprobard mediante Resolucién Motivada, a mas tardar el 31 de
enero, el Informe de Cumplimiento de la Obligacién de Ofertar en los Actos de
Concurrencia correspondiente al afio anterior. Dicha Resolucién sera notificada a cada
generador. El Informe debera contener, para cada generador, el anilisis
correspondiente que sustente el cumplimiento o no cumplimiento de la Obligacion de
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ofertado en a.lguno de los Actos que convoque ETESA, estaran sujetos a las sanciones que%- 5
correspondan de acuerdo al Titulo VII: Infracciones, Sanciones y Procedimiento Sancionador,
de la Ley 6 de 3 de febrero de 1997, modificada por el Decreto Ley No. 10 de 26 de febrero de
1998 y la Ley 57 de 13 de octubre de 2009. Los procesos sancionadores y la no autorizacién a
participar en el Mercado Ocasional serdn mutuamente excluyentes.
CAPITULO VI
Criterios y Procedimiento para la Autorizacién a la Participacién en el Mercado
Ocasional de los Prestadores de Servicio Piblico de Electricidad con una Licencia o
Concesién de Generacién
Articulo 10: Anualmente, a més tardar el 30 de abril de cada afio, la ASEP aprobara el Informe
para la Autorizaci6n a la Participacion en ¢l Mercado Ocasional.
Articulo 11: La autorizacién o no autorizacién para la participacién en el Mercado Ocasional
de los generadores, estara vigente por doce (12) meses a partir del 1 de julio siguiente.
Articulo 12: En la elaboracién y aprobacién del Informe para la Autorizacién a la
Participacién en el Mercado Ocasional se deber4 considerar lo siguiente:
a). Estaran autorizados a participar en €l Mercado Ocasional los generadores que hayan
cumplido con la Obligacién de Ofertar en los Actos de Concurrencia, de acuerdo al
Informe de Cumplimiento de la Obligacién de Ofertar.
b). Estaran autorizados a participar en el Mercado Ocasional todos los generadores que
tengan un Contrato Firme con agentes de otros paises que hayan suscrito con anterioridad
al Acto de Concurrencia objeto del incumplimiento. Estos Contratos Firmes deberan
cumplir con el Reglamento del Mercado Eléctrico Regional (RMER) y con la normativa
que para tal fin se establezca en el caso de paises no miembros del MER.
¢). No estaran autorizados a participar en el Mercado Ocasional los generadores que no
hayan cumplido con Ia Obligacién de Ofertar, de acuerdo al Informe de Cumplimiento de
la Obligaci6n de Ofertar, siempre que dichos generadores no sean requeridos para:
i. Garantizar el suministro de la demanda nacional en condiciones de confiabilidad
y seguridad, de acuerdo a los criterios establecidos en el Reglamento de Operaci6n.
ii. Asegurar la disponibilidad de una oferta energética eficiente, con el fin de
garantizar que no se incremente la tarifa a los clientes finales.
Articulo 13: Para cumplir con lo dispuesto en el literal ¢) del articulo anterior, se utilizara el
siguiente procedimiento:
Primero: Una vez aprobado el Informe de Cumplimiento de la Obligacion de Ofertar y
de existir generadores que no hayan cumplido con dicha Obligacién, la ASEP enviara
al CND el referido Informe a més tardar el 15 de marzo, para que el mismo en un plazo
no mayor a quince (10) dias habiles presente un Informe de Cobertura de la Demanda.
Segundo: El CND elaborard el Informe de Cobertura de la Demanda para lo cual se
asistira del Informe de Cumplimiento de la Obligacién de Ofertar en los Actos de
Concurrencia y considerara lo siguiente:
-Debera analizar para los siguientes doce (12) meses contados a partir del 1 de julio
siguiente, en adelante Periodo de Evaluacién, cémo se afecta la garantia de
suministro de la demanda nacional con la salida del Despacho Econémico de los
generadores que no cumplieron con la Obligacién de Ofertar. Este andlisis, debera
realizarse para todas las combinaciones de generadores identificados con
incumplimientos en dicho Informe.
-Debera utilizar los mismos criterios utilizados para la programacién del despacho
semanal.
-El CND, en el Informe de Cobertura de la Demanda, deber4 identificar los
generadores que no cumplieron con la Obligacién de Ofertar y cuya salida del
Despacho Econémico no afecta la garantia de suministro de la demanda nacional
en €l Periodo de Evaluacion, considerando los criterios de confiabilidad y
seguridad establecidos en el Reglamento de Operacién. Estos generadores se
denominaran “Generador(es) Identificado(s)”.
Tercero: La ASEP verificara, en el caso de cada Generador Identificado, si el mismo
tiene compromisos de venta de potencia y/o energia a través de Contratos de
Suministro con las empresas distribuidoras para la atencién de la demanda de los
clientes finales de éstas ultimas, en el Periodo de Evaluacion.
Cuarto: Para los casos en que existan Contratos de Suministro entre Generadores
Identificados y empresas distribuidoras que conlleven compromisos de venta de
potencia y/o energia en ¢l Periodo de Evaluacién, la ASEP valorara el impacto que
tendria en la tarifa de los clientes finales la posible afectacién en los compromisos
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ificado(s) en el Despacho Econémico.

\._;_.:_;_,;,» ara efectos de la evaluacién del impacto tarifario el precio de sustitucién de la

potencia y de la energia a utilizar seran:
a). En el caso de la potencia se utilizara el Precio Méximo de la Potencia que se
encuentre vigente.
b). En el caso de la energia se utilizara el precio de la energia en el Mercado
Ocasional para el Periodo de Evaluacion.
Tanto el precio de la energfa en el Mercado Ocasional como los pronésticos de
combustibles para la indexacion del precio de la energia en los contratos, y cualquier
dato que a juicio de la ASEP se requieran, seré solicitados al CND y remitidos por el
mismo en un plazo no mayor de cinco (5) dias habiles.
Quinto: Se autorizard la participaciéon en el Mercado Ocasional del Generador
Identificado, cuando de la evaluacién que realice la ASEP se concluya que puede
existir un incremento en la tarifa de los clientes finales durante el Periodo de
Evaluacién, si los mismos no son considerados en el Despacho Econémico. En caso
contrario, si la tarifa de los clientes finales bajo el escenario analizado no sufre
afectacién, no se autorizari la participacién en el Mercado Ocasional del Generador
Identificado. R
Sexto: Para los casos en que no existan Contratos de Suministro entre un Generador
Identificado y las empresas distribuidoras que conlleven compromisos de venta de
potencia y/o energia en el Periodo de Evaluacion, no se autorizara la participacién en
el Mercado Ocasional a dicho generador.
Articulo 14: La ASEP aprobar4 mediante Resolucién Motivada, a més tardar el 30 de abril del
afio siguiente al perfodo de verificacion de la Obligacién de Ofertar en los Actos de
Concurrencia, el Informe para la Autorizacién a la Participacién en el Mercado Ocasional, el
cual estara vigente por doce (12) meses a partir del 1 de julio siguiente. Dicha Resolucién serd
notificada a cada generador. El Informe deberé contener los anélisis correspondientes que
sustenten la autorizaci6n o no autorizacién a la Participaci6n en el Mercado Ocasional de cada
generador, incluyendo el Informe de Cobertura de la Demanda elaborado por el CND.



