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ASAMBLEA NACIONAL
Ley N° 59

(De lunes 25 de julio de 2011)

QUE ADICIONA UN ARTICULO A LA LEY 47 DE 1979, QUE ESTABLECE LA POLITICA SALARIAL DE LOS
EDUCADORE E LABORAN EN EL MINISTERIO DE EDUCACION,

CONSEJO DE GABINETE
Resolucién de Gabinete N° 109
(De martes 19 de julio de 2011)

QUE APRUEBA UN CREDITO ADICIONAL Al PRESUPUESTO GENERAIL DEL ESTADQ PARA LA VIGENCIA
FISCAL 2011, CON ASIGNACION A FAVOR DEL INSTITUTO DE MERCADEO AGROPECUARIO, POR LA

SUMA DE DIEZ MILLONES DE BALBOAS CON 00/100 (B/10.000,000.00).

CONSEJO DE GABINETE
Decreto de Gabinete N° 22
(De martes 19 de julio de 2011)

QUE _AUTORIZA LA IMPORTACION DE UN CONTINGENTE POR DESABASTECIMIENTO DE
CONCENTRADO DE TOMATE COMO MATERIA PRIMA.

AUTORIDAD NACIONAL DE LOS SERVICIOS PUBLICOS
Resolucién N° AN 3454-Elec
(De jueves 22 de abril de 2010)

POR LA CUAL SE MODIFICA EL PUNTO 1.2 DEL ANEXO A DE LA RESOLUCION AN NO. 2912-ELEC DE 28

DE AGOSTO DE 2009, POR LA CUAL SE APROBO EL PLIEGQ TARIFARIO DEL SERVICIQ PUBLICO DE

TRANSMISION ELECTRICA, PARA LA EMPRESA DE TRANSMISION ELECTRICA, S.A. PARA EL PERIODO
TARIFARIO DEL 1° DE JULIO DE 2009 AL 30 DE JUNIO DE 2013.

AUTORIDAD DE TURISMO DE PANAMA
Resolucion N° 044/201 1
(De martes 28 de junio de 2011)

POR LA CUAL SE RECHAZA EL RECURSO DE RECONSIDERACION PRESENTADO POR LA EMPRESA
DESTINATION HOTEL PARTNERS PANAMA, CORP. EN CONTRA DE LA RESOLUCION NO. 016/2011 DE 4 DE

MARZO DE 2011.

COMISION NACIONAL DE VALORES
Resolucion N° 393-01 .
(De lunes 1 de octubre de 2001)

POR LA CUAL SE EXPIDE LICENCIA DE EJECUTIVO PRINCIPAL AL SENOR INGOBERT MOCK.

COMISION NACIONAL DE VALORES
Resolucion CNV N° 202-07
(De miéreoles 8 de agosto de 2007)
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PANAMA, SA.

COMISION NACIONAL DE VALORES
Resolucion CNV N° 133-2010
(De viernes 16 de abril de 2010)

POR LA CUAL SE EXPIDE LICENCIA DE CASA DE VALORES A GENESIS SECURITIES, S.A.

COMISION NACIONAL DE VALORES
Resolucion CNV N° 563-10
(De martes 28 de diciembre de 2010)

POR LA CUAL SE DA POR TERMINADO EL REGISTRO DE RESOLUCION CNV NO. 121-2004 DE 22 DE JUNIOQ
DE 2004 DE LA SOCIEDAD BANAGRICOLA, S.A., ANTE LA COMISION NACIONAL DE VALORES,

COMISION NACIONAL DE VALORES
Resolucion CNV N° 28-11
(De jueves 3 de febrero de 2011)

POR LA CUAL SE REGISTRAN VALORES DE IDEAL LIVING CORP. PARA SU QFERTA PUBLICA.

COMISION NACIONAL DE VALORES
Resolucion CNV N° 35-11
(De martes 8 de febrero de 2011)

POR LA CUAL SE REGISTRAN VALORES DE LA SOCIEDAD URBANIZADORA DEL CARIBE, S.A. PARA SU
OFERTA PUBLICA.

CONSEJO MUNICIPAL DE ARRAIJAN / PANAMA
Acuerdo N° 13
(De martes 19 de abril de 2011)

POR EL CUAL SE ADJUDICA A TITULO GRATUITO A LA JUNTA COMUNAL DE NUEVO EMPERADOR,

PARA DESARROLLO URBANO LA FINCA No. 62,238, INSCRITA EN EL REGISTRO PUBLICO AL TOMO 1368,
FOLIO 454, SECCION DE LA PROPIEDAD, PROVINCIA DE PANAMA,
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LEY 59

De A% de ‘\",r.u,glv;g.v- de 2011t

Que adiciona un articulo a la Ley 47 de 1979, que establece la politica
salarial de los educadores que laboran en el Ministerio de Educacion

LA ASAMBLEA NACIONAL
DECRETA:

Articulo 1. Se adiciona el articulo 4-A ala Ley 47 de 1979, asi:
Articulo 4-A. El sueldo base mensual establecido para los educadores nombrados en
condicién permanente, que estén o sean clasificados en los grados J-1, K-1, L-1, L.-3,

N-1, Q-1 o R-5, serd aumentado en setenta y ocho balboas (B/.78.00).

Articulo 2. La presentc Ley adiciona el articulo 4-A a la Ley 47 de 20 de noviembre de
1979.

Articulo 3. Esta Ley comenzard a regir ef dia siguicnie al de su promulgacion.

COMUNIQUESE Y CUMPLASE.

Proyecto 312 de 2011 aprobado en tercer debate en ef Palacio Justo Arosemena, ciudad de
Panama, a los./ dias del mes de julio del afio dos mil once.

El Presidente

<
Héctor E. Aparicio Diaz,

El Sccrejario General,

=. Quintero G.

ORGANO EJECUTIVO NACIONAL. PRESIDENCIA DE LA REPUBLICA.

PANAMA, REPUBLICA DE PANAMA, DE 57 DE s & DE2011.

RICARDO MAR(TINELLI BJE?I'{NROCAL
Presidente’de fa Republica .




Gaceta Oficial Digital, martes 26 de julio de 2011

Repiiblica de Panamé

CONSEJO DE GABINETE

RESOLUCION DE GABINETE No. (Oﬂ
De 19 de julie de 2011

Que aprucha un crédito adicional al Presupuesto General del Estado para la vigencia fiscal 2011,
con asignacion a favor del Jnstituto de Mercadeo Agropeciario, por Ta suma de diez millones de
balboas con 00/100 (B1.10,000,000.00)

ElL. CONSEJO DE GABINETE,
en uso de sus fcultades constitucionales y legales,

CONSIDERANDO:

Que el Instituto de Mercadeo Agropecuario, ha solivitado v sustentado ia nocesidad de un crédito
adicional a su Presupuesto de Inversion, aprobade para la vigencia fiscal 2011, por la swima de diez
millones de balboas con 007100 (B/.10,000,000.00) ;

Que dicho crddito adicional tliene come propdsite obtener los recursos Presupuesiarios necesarios
para establecer cincucuta (300 -Jumbo Tiendas en dvens con poblacién de escasos recursos en
varios distritos de la Repiblica de Pavarod y asi poder coadyuvar cn la disminucidn del precio de
ta Conasta Basica Familiar,

Que la fuente de financiamiento de este crddito, proviene de transferencias corrientes del
Gobierno Central, 2 través del Ministerio de Desurrollo Agropecuario;

Que tsta accién se fundamenta en lo que disponen los articulos 258 ui 261 de la Ley 75 de 2 de
noviembre de 2010, por la cual se dicta € Presupuesto General del Bstado pava la vigencia fiscal
de 2011, gque establece que las Instituciones Pablicas presentardn las solicitudes de créditos
adicionales al Ministerio de Economia y Finanzas, el cual evaluard y gluborard ¢f Proyecto de
Resolucién. Cuando ¢ Proyecto de Resolucidn recomendado exceda un maonto de tres millones
de batboas con 001100 (B/.3,000,000.00), se remilich al Consejo Econdinico Nacional (CENA)
para que cinifa su opinién favorable; pesterionmente, junto con el informe favorable sobre 1a
viabilidad financicta y conveniencia de la Contratoriz General de 1a Repiblics, serd remitido
para la aprobacion det Consejo de Gabinete, que lo ramilicd a la Comision de Presupuesto de la
Asamblea Nacional para su aprobacién o rechazo;

Que cn virtud de o anterior, ¢l Conscjo Econdmico Nagional (CENA), medianie nota
CENA/CRED-037 de 7 dc julio de 201), emitié opinidn favorabic a la solicitud de crédito
adicional ai Presupuesto Generzal del Estado, para fa vigencia fiscal 2011, por la suma de hasta
dicz millones de balboas con GO/100 (BL10,000,000.00), a favor del Institutos de Mercadeo
Agropecuario, y la Contradoria General de 1a Repablica, sepdn nota ndmero 14531-DMySC-Cont
de 15 de julio de 2011, s¢ pronuncid faverable sobre ka viabilidad y conventencia de éste;

Que después del andlisis efectuado por el Ministerio de Economia ¥ Finanzas, ¢f Consejo de
Gabinete recomicada la concesion del referddo crédito,

RESUELVE:
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Articulo 1. Aprobar un crédito adicional al Presupucsio General del Estado para la presente
vigencia fiscal, hasta por ks suma de diex milloses doe balboas con 00100 (13/,10,000,000.00),
con asignacion a favor del lostituto de Mercadeo Agropecuario,

Articulo 2, El crédito aprobado en ¢l aticulo 1 de esta Resolucion de Gabincte, s¢ destinard a
financiar los siguientes Gustos de Inversion del lustituto de Mercadeo Agropecuario:

DETALLE MONTO
TOTAL BY.10.000,000.00
JUMBO TIENDAS 10, 000,000.00

Artivulo 3. El financiamicnto de Jos gastos awtorizados en ¢} Articulo 2 de esta Resolucion, serd
con cargo v la siguicnte fuentc de ingresos:

CODIGO DETALLE MONTOQ

2.70.2.0.0.0.00 Ingreses de Capital 10,000,000.00
2.70.23.0.000 Otros Ingresos de Capital 16,000.000.00
2.70.2.3.2.0.00 Trunsferencias de Capital 10,000,000.00
2.70.2.3.2.1.00 Gobiceno Central 10,600,000.00
2.702.3.2.1.10 Ministerio de Desarsollo Agropecuario 10,040,000.00

Articulo 4. Lu transferencia de capital del Gobierno Contral hacia of Institute de Mercadeo
Agropecuatio, procede de cxcedentes de ingresos corrientes y s¢ ¢jecutard a través del Ministerio
de  Desarolle  Agropecuario,  identificada  con la portida  presupuestaria
N0.0.10.1.7.001.02.01.713,

Articelo 5. El financiamiento de ta transferencis de cavital o favor del Instituto de Mercadeo
Agropecuario, se realizar a tavés de la siguionte fuente de ingreso del Gobiemo Central:

DETALLE MONTGQ
Excedentes de ngresos Corrientes B/EG,000,000.00

Articulo 6. Autorizar al Ministerio de Deonomla y Finanzas, pura que en nombre y
representacion del Conscjo de Gabinete, someta 2 la consideracidn de [z Comision do
Presupucsto de la Asamblea Nacional la presente Resolucidn de Gabinete a los efectos de su
aprobacion y posterior registro del detalle de ingresos y gastos para su ejecucién, codificado de
acuerdo con la entidud respectiva,

Articalo 7. Esta Resolucidn de Gabinete comenza u regir a pastir de su promulgacion.

FUNDAMENTO PE DERECHO: Articulos 258, 239, 260 y 261 de In Ley 75 do 2 de
novicmbie de 2014,

COMUNIQUESE Y COMPLASE,

Dada en la vivdad de Panamd, a los diecinueve (19} dias del mes de julio del afio dos mil vace
(2011). .



Gaceta Oficial Digita!, martes 26 de julio de 2011

RICARDO MARTINELLI BERROCAL
¢ Presidente da 12 Repablica

La Ministra de Gobiemno, C%{ /
ROUXANA MENDEZ DE OBARRIO
El Ministro de Relaciones Exteriores,

JUAN CARLOS VARELA R,

El Ministro de Economia y Finanxas,

EMENT

:Zf\l\ffiw%ﬁmwo

La Ministra ¢ Educacidn,

~ E) Ministee de Obras Piblicas,

FEDERTCO JOSE SUAREZ

El Ministro de Salod,

CAl) g qoaf

FRANKLIN VERGARA J

La Ministra de Trabajo y Desarrollo Laboral,

ALMA LORENA CORTES AGUILAR
El Ministro de Comercio ¢ Industrias,
encargado,

i”w/

JOSE DOMINGO ARIAS

El Ministro de Vivienda y
Chrdenamiento Territorial,

CARLOS DUBOY SIKRRA
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El Ministro de Desarrollo Agropecuario,

El Ministro de Desarrollo Social,

GUILLERMO A. FERRUFINO B.

El Ministro para Asuntos del Canal, /
[}
1 54 pur .

E! Ministro de Seguridad Piblica,

DEMEYRIO PAPADIMITRIU
Minfitrd de la Pr¢sidencia y
Secreturio efal del Cpnsejo dec Gabinete
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Republica De Panama

CONSEJO DE GABINETE

DECRETO DE GABINETE No._2 D
De 19 dc julio de 2011

- et - .y . . .
Que autoriza la importacion de un contingente por desabastecimiento de concentrado de tomate
como materia prima

EL CONSEJO DE GABINETE,
en uso de sus facultades constitucionales y legales,

CONSIDERANDO:

Que el Gobierno Nacional tiene la obligacién de fortalecer e incentivar la produccion
agropecuaria nacional, en términos de competitividad, eficiencia, sostenibilidad y equidad para el
sector agropecuario y agroindustrial. De igual manera debe garantizar el abastecimiento nacional
de alimentos para toda la poblacién;

Que la zafra de Tomate Industrial del afio agricola 2010-2011, fue afectada pot exceso de lluvias
en ¢l mes de noviembre correspondiente a Ja .etapa de la preparacién y siembra; por fuertes
Huvias en el mes de marzo en los momentos de floracion y cuajado del fruto; e igualmente
fuertes lluvias co abril, coincidiendo con la maduracién y cosecha. Todo ello ocasionéd
significativas bajas en la produccion, creando una merma considerable en las metas de
produccion contratadas por los productores;

Que al sumar a la producci6n las cantidades importadas como parte del contingente ordinario no
son suficientes para satisfacer las necesidades de esta materia prima y dada la realidad de los
problemas que enfrentan las empresas para la consecucion de la materia prima (ya sea tomate
fresco & convertido en concenirado); por lo que s¢ hace necesario un contingentc por
desabastecimiento para dar respuesta a los requerimientos de la industria;

Que cn cumplimiento de lo establecido en el articulo 2 de la Ley 26 de 4 de junio de 2001, que
maodifica el articulo 25 dc la Ley 28 de 20 de junia de 1995, referente al contingente ordinario de
derivados del tomate, se ha consultado a los gremios representativos, quienes expresamente han
dado su visto bueno a través de nota dirigida al Ministerio de Desarrollo Agropecuario para un
contingente por desabastecimiento de concentrado de tomate como materia prima,

DECRETA:
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Articulo 1. Autorizar a la Comision de Licencias de Contingentes Arancelarios, ad hoc, crea
cn el articulo 147 de la Ley 23 de 15 de julio de 1997, para que realice la convocatoria de un
contingente por desabastecimicento de concentrado de tomate por la cantidad de dos mil cien
toneladas métricas (2,100 tm).

Articulo 2. El periodo de importacion de este contingente scra hasta el 31 de encro de 2012,

Articulo 3. La fraccion arancelaria en la cual sc autoriza la importacion de este contingente s la
identificada en cl Arancel Nacional de Importacién asi:

2002.90.12 - - Pasta cruda o pulpa (cuyo contenido en peso de extracto seco sea igual o
superior a 12%).

Articulo 4. Este contingente arancelario serd identificado como materia prima y su importacion
pagara un derecho aduanero gue setd de tres por ciento (3%) sobre el valor de! costo, seguro y
fiete (CIF).

Articuto S. Para este contingente declarado como materia prima podran participar las empresas
habilitadas por el Ministerio de Comercio e Industrias, de acuerdo con la normativa vigente para
participar en los contingentes por desabastccimicnto de materia prima.

Articulo 6. De conformidad con el numeral 7 del articulo 200 de la Constitucidn Politica de la
Repiblica, se ordena remitir copia autenticada del preseate Decreto de Gabinete a la Asamblea
Legislativa.

Articulo 7. Este Decreto de Gabinete comenzard a regit a partir de su promulgacion.

FUNDAMENTO DE DERECHO: Ley 28 de 1995, Ley 23 de 1997 y Ley 26 de 2001.

COMUNIQUESE Y CUMPLASE.

Dudo en la ciudad de Panama, a los diecinueve (19) dias del mes de julio del afio dos mil once
(2011).

f —F
RICARPO MAR u}E‘ RROCAL

Presidente deTa Repiblica

P
Dzcrcto de Gabinete Ne. Q_!,oj"
De 19 de jutio dc 201

Pagina 2 dc 4
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La Ministra de Gebierno,

// P — - /A, /’;'
L ‘r;n//; 2l /%»ﬁ:‘/éi 6 .
ROXANA MENDEZ DE OB 10

/
El Ministro de Relaciones Exteriores, I-’
JUAN CARLOS VARELA R.

El Ministro de Economia y Finanzas,

o

\LLARINO GLEMENT

La Ministra de Educacidn,

El Ministro de Obras Publicas,

FE 0 JOSE SUAREZ

&)\Lwﬁam i

FRANKLIN VERGAR

El Ministro de Salud,

La Ministra de Trabajo y Desarrollo Laboral,

ALMA LORENA CORTES AGUILAR

El Ministro de Comercio ¢ Industrias,

encargado
JOSE DOMINGO ARIAS
El Ministro de Vivienda y
Ordenamiento Territorial, i
;CARLOS DUBOY SIERRA

El Ministro de Desarrollo Agropecuario,

Doxecta de Gabinete No. d‘ ol
Oc (9 de tin de 2041
Pigina 3 de 4
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El Ministro de Desarrollo Social,

GUILLERMO A. FERRUFINO B.

t"M'

ROMULO ROUX

El Ministro para Asuntos del Canal,

E1 Ministro de Seguridad Piblica,

N2
Drcreto de Gabinote No. iOL
Oc 19 de julio de 2011
Paginad dc 4
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Repriblica de Pe

‘Y
AUTORIDAD NACIONAL DE LOS SERVICIOS PUB ikg'e\)

» N,

Resolucién AN No. 3484 -Elec Panams, 22 de okl de 2010,

“Por la cual se modifica el punto 1.2 del Anexo A de la resolucién AN No.2912-Elec
de 28 de agosto de 2009, por la cual se aprobd el Pliego Tarifario del servicio publico
de transmisién eléctrica, para la Empresa de Transmisién Eléctrica, S.A. para el
periodo tarifario del 1° de julio de 2009 al 30 de junio de 2013.”

El Administrador General
en uso de sus facultades legales,

CONSIDERANDO:

1. Que el Decreto Ley 10 de 22 de febrero de 2006 reestructurs el Ente Regulador
de los Servicios Piblicos, bajo ¢l nombre de Autoridad de los Servicios Publicos,
como organismo auténomo del Estado, con competencia para regular y controlar
la prestacién de los servicios piblicos de abastecimiento de agua potable,
alcantarillado sanitario, telecomunicaciones, electricidad, radio y televisidn, asi
como los de transmisidn y distribucién de gas natural;

2. Que mediante Ia Ley 6 de 3 de febrero de 1997, por la cual se dicta el Marco
Regulatorio e Institucional para la Prestacién del Servicio Publico de Electricidad,
se establece el régimen al que se sujetardn las actividades de generacion,
transmisién, distribucién y comercializacién de energfa eléctrica, destinadas a la
prestacién del servicio piiblico de electricidad;

3. Que conforme al numeral 4 del articulo 20 de la Ley 6 antes citada, le
corresponde a la Autoridad establecer los criterios, metodologfas y formulas para
la fijacion de tarifas de los servicios puiblicos de electricidad, en los casos en que
no haya libre competencia;

4. Que segilin se establece en el numeral 1 del articulo 98 de esa misma ley, le
corresponde a la Autoridad definir periddicamente las formulas tarifarias
separadas, para los servicios de fransmisién; distribucién, venta a clientes
regulados y operacidn integrada y establecer topes méaximos y minimos tarifarios,
de obligatorio cumplimiento por parte de las empresas, asi como definir las
metodologias para la determinacion de tarifas;

5. Que el numeral 2 del referido articulo 98, establece que para fijar sus tarifas, las
empresas de transmision y distribucién prepararén y presentarén, a la aprobacién
de la Autoridad, los cuadros tarifarios para cada area de servicio y categoria de
cliente, los cuales deben cefiirse a las formulas, topes y metodologia establecidas
por la Autoridad;

6. Que mediante la Resolucién No.JD-5216 de 14 de abril de 2005 y sus
modificaciones, esta Autoridad aprobd el Reglamento de Transmisién, el cual
contiene el Régimen Tarifario y sus procedimientos, al que deben acogerse
aquellas empresas que cuenten con su respectiva coticesién para la prestacién de
esa actividad;

7. Que mediante la Resoluciéon AN No.2912-Elec de 28 de agosto de 2009, esta

Autoridad aprobé el Pliego Tarifario de-la Empresa de Transmision Eléctrica, S.A.

(ETESA) correspondiente al perfodo tarifario del 1° de julio de 2009 al 30 de
Jjunio de 2013;

3)?1 '?K
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Resolucion AN No. 8484 -Elec
\idel 22 de obeifl  de2010
\,_‘\Ipigina 2de4

=T
/ é} ,I Que por medio de la Nota ETE-DEOI-PLAN-039-2010 de 8 de marzo de 2010, la
¢ Empresa de Transmisién Eléctrica, S.A. (ETESA) solicité a esta Autoridad la
modificacién del Pliego Tarifario debido a que en Ia determinacion de los Cargos
por Uso del Sistema Principal de Transmisién (CUSPT) hubo un error en su
calculo;

9. Que la Autoridad revis6 la informacion entregada por la Empresa de Transmision
Eléctrica, S.A. (ETESA) y verificd que el error consiste en que para el cilculo de
los CUSPT en el Pliego Tarifario aprobado, se utilizé el Ingreso Méximo
Permitido a valor presente (valores descontados) ¥ no a valor corriente como
corresponde, por lo cual los ingresos de la Empresa de Transmisién Eléctrica, S.A.
presentan un déficit por la suma de Treinta y Tres Millones Siete Mil Balboas
(B/33,007,000.00), segin sc muestra en el siguiente cuadro:

Detalle (miles de B/) 2009-2010 | 2010-2011 2011-2012 2012-2013 Total
Valor utilizado en el cdleulo CUSPT (IMP

a valor presente) 38,253 36,333 35,413 33,980 143,979
Valor que debié utilimrse en el ciculo de

CUSPT (IMP a valor corriente) 40,302 42378 45,728 48,578 176,986
Déficit - 2,049 |- 6,045 |- 10315 |- 14,598 |- 33,007

10. Que esta Autoridad ha evaluado la solicitud de la Empresa de Transmision
Eléctrica, S.A. (ETESA) y considera que este error en la determinacién del Cargo
por Uso del Sistema Principal de Transmision afectarfa la situacién financiera de
la empresa concesionaria, asf como el cumplimiento de su programa de
inversiones;

11. Que el Articulo 100 de la Ley 6 de 3 de febrero de 1997, relativo a la vigencia de
las formulas de tarifas establece que “Las fdrmulas tarifarias tendrdn una
vigencia de cuatro afios. Excepcionalmente podrdn modificarse, de oficio o a
peticion de parte, antes del plazo indicado, cuando sea evidente que se
cometieron graves errores en su cdlculo, que lesionan injustamente los intereses
de los clientes o de la empresa; o que ha habido razones de caso Jfortuito o fuerza
mayor, que compromelen en forma grave la capacidad financiera de la empresa
para continuar prestando el servicio en las condiciones tarifarias previstas.

12. Que en su solicitud la Empresa de Transmisién Eléctrica, S.A. (ETESA) propone
incorporar en el célculo del segundo afio tarifario, el déficit del primer afio a
efectos de no modificar los cargos vigentes del primer afio tarifario y modificar el
resto del CUSPT a partir del segundo afio del periodo tarifario ajustandose dichos
cargos para incorporar ¢l déficit del Ingreso Maximo Permitido en la suma
indicada anteriormente;

13. Que a criterio de esta Autoridad, este ajuste al Pliego tarifario permite a la
Empresa de Transmision Eléctrica, S.A. (ETESA) recuperar ¢l Ingreso Méaximo
Permitido aprobado mediante Resolucion AN No.2718-Flec de 30 de junio de
2009;

14. Que vistas las anteriores consideraciones y en atencién a que el numeral 25 del
articulo 20 de la Ley 6 de 1997, atribuye a la Autoridad la facultad para realizar
los actos necesarios para el cumplimiento de las funciones que le asigne la Ley;

RESUELVE:

PRIMERQ: MODIFICAR el punto 1.2 del Anexc A de 1a Resolucion AN No.2912-
Elec de 21 de agosto de 2009, que se refiere a los Cargos por Uso del Sistema
Principal de Transmisién (CUSPT) en el Pliego Tarifario del Servicio Publico de
Transmisién de Electricidad, de la Empresa de Transmision Eléctrica, S.A. (ETESA),
como sigue:
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U de 2010

“1.2 CARGOS POR USO DEL SISTEMA PRINCIPAL DE TRANSMISION
(CUSPT)

Los CUSPT se aplicarin segn las zonas establecidas por la ASEP, en el
Reglamento de Transmisién, mediante la resolucion. No. JD-5216, del 14 de
abril de 2005. (Vea detalle de las zonas en el Apéndice A de este Anexo)

24 de

Los CUSPT reflejan los costos que se le asignan a cada usuario por el uso del
Sistema Principal de Transmisién, con el nivel de confiabilidad requerido en
las normas de acuerdo a la evaluaci6n realizada para el periodo tarifario. En el
Cuadro No. 2 se presentan los cargos por uso para la Generacién (generadores,
autogeneradores y cogeneradores).

CUADRO No. 2
CARGOS POR USO
DEL SISTEMA PRINCIPAL DE TRANSMISION
PARA LA GENERACION

(Balboas / kW / afio)

o Y E TARG 3| ARGA
35.86 21.23 19.61
56.58 51.19 40.99
47.75 43.58 39.26
30.80 34.38 19.78
13.22 17.46 10.31
-2.70 -2.80 -4.26
-4.21 -4.23 -5.01
0.32 0.12 -0.96
0.85 3.20 -2.01

] 4476 47.97 33.60

En el cuadro No. 3 se presentan los cargos por uso para la Demanda
(Distribuidores y Grandes Clientes).

CUADRO No. 3
CARGOS POR USO
DEL SISTEMA PRINCIPAL DE TRANSMISION
PARA LA DEMANDA
(Balboas / kW / afio)
ARSI TR AR S e ANGA
-33.55 -37.84 -32.14 -27.48
0.82 1.41 3.64 4.07
0.51 0.89 3.93 4.59
-10.87| -20.06 -16.47 -13.31
3.49 425 4.75 5.94
6.30 7.42 7.41 8.42
15.05 17.04 15.89 15.85
1.08 0.89 2,76 3.80
6.23 7.32 7.12 8.70
12.17 16.29 2277 7.20

Los cargos por uso del Sistema Principal de Transmisién, se aplican a los kW
de capacidad instalada de generacién; a la potencia méxima inyectada prevista,
en el caso de autogencradores y cogeneradores v a los kW de demanda
méxima no coincidente prevista (Apéndice B), en el caso de los participantes
consumidores. Los CUSPT se pagan mensualmente, a razén de un doceavo del
cargo anual correspondiente.”

SEGUNDO: ADVERTIR que queda vigente e inalterable el resto de la Resolucién
AN No. 2912-Elec de 21 de agosto de 2009.

TERCERO: ORDENAR a la Empresa de Transmisién Eléctrica, S. A., que en un
plazo no mayor de siete (7) dias calendarios, contados a partir de la notificacién de la
presente Resolucién, publique en dos (2) diarios de circulacién nacional por dos (2)
dias consecutivos, un aviso que contenga el texto integro del Pliego Tarifario con ia

X
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/ modificacién aprobada por la presente Resolucion y ponga a disposicion de sus

clientes copias del mismo.

CUARTO: ADVERTIR que la presente Resolucion rige a partir de su notificacion y
la misma sélo admite el Recurso de Reconsideracion, el cual debe interponerse dentro
del término de cinco (5) dias habiles, contados a partir de su notificacion.

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; Decreto
Ejecutivo N° 22 de 19 de junio de 1998; Resolucién No.JD-5216 de 14 de diciembre
de 2005 y sus modificaciones; Resolucién AN No.2718-Elec de 30 de junio de 2009 y
su modificacién.

NOTIFiQUESE, PUBLIQUESE Y CUMPLASE.

o

DENNIS E. MORENO R.
Administrador General

~26 - dias

‘/r'/f ... .

Q-’.}A kA dela

Resolucitn gue antecerte /J,M/VW‘ a-'t

£l Presente Documenio a3 fiel copia de su origingl. Segln
consta en fos archives camiralis s da ‘a Autoridad
Nagicnat ce los Servicios Pakieos

Dado 8 s P dias dei mes g bglle . do 2048
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N\ AUTORIDAD
DE TURISMO

/) PANAMA
RESOLUCION No. 12011

De A5 de ;gd?g e 2011

LA DIRECTORA DE DESARROLLO E INVERSIONES TURISTICAS DE LA
AUTORIDAD DE TURISMO DE PANAMA, ENCARGADA, EN USO DE SUS
FACULTADES LEGALES

CONSIDERANDO:

Que mediante la Resolucion No. 016/2011 de 4 de marzo de 2011, la Directora
de Desarrollo e Inversiones de la Autoridad de Turismo de Panamé resolvid
RECHAZAR la solicitud de prérroga presentada por la empresa DESTINATION
HOTEL PARTNERS PANAMA, CORP, ingcrita a Ficha 627103, Documento
1396914, de la Seccién de Micropeliculas Mercantil del Registro Puablico de
Panama, de! 30 de junio de 2008 al 23 de junio de 2010, para el inicio de la
construccién del proyecto de alojamiento publico turistico denominado Comfort Inn
Hotel, debido a que el mismo ha sido rechazado por la Direccion de QObras y
Construcciones Municipales de la Provincia de Colén, en base a una serie de
observaciones técnicas realizadas el 30 de junio de 2010, las cuales a la fecha de
la emisién de dicha Resolucion, no habian sido subsanadas por la empresa.

Que al ser notificada de la Resoluciéon No.016/2011 de 4 de marzo de 2011, la
apoderada legal de la empresa DESTINATION HOTEL PARTNERS PANAMA,

CORP, presentd Recurso de Reconsideracion el cual fundamenta en los.

siguientes hechos:

Primerg; Como parte de fas gesiiones adminisirstivas ef 23 de junia de 2009 se suscrbioé un Contrato de Franquicia
entrs Real Motels & Resort Ing. y Destination Hotel Pariners, Corp. para la afiliacidn del hote! que consiruird ol
saQundo en la provincia de Colde bajo la franquicia Comfort inn.

Segundo: En la misma fecha se firmo el Anexo af Contrato de Licencia pasa Hoteles a ser consiruidos, para la
asesaria an diversos temas cono ef finsnciamiento de la obrs y o relativo & revision y andlisis de los plenos

preliminares y finates y las espaci 68 r6f! con la construccion del Holel.
; Despuds de ia visila a nuastio pais & ipicios de marzo de esle aflo del Director de Desannllo y Eslralegm do

Real Hotels & Reson. Inc, con la finalidad de ravisar los planos 8si como las 193 SOl el h
de Colon. Permitic 9/ dia 17 e marto de 2011 ramgrasar fos planos comegiios segun fas observaciones amitidas
porta D de P i ilectura @ Ing M | e Co n
Gyarto: Con la antrega al & ipio de las o f soficitad: que fos f i80S de construccion
deben oblenerse en un lermano que permita que se Imcw ia operacldn def Motel en un poriodo ny mayor de 24
heses, que 85 lo que tomaria la construccion y
Quinto: Nusstro poderdante no ha hecho uso de  aing da los jvos fiscales que le otorga la inscopcion, ha

lida con los para s %N de su ! o8 INSCHpon p sus fianzas de
cumpliméento, asi como sus ck do fos estad J pare cumplir con
ol articulo 32 dw! Decreto Ejeculivo No. 73 de 8 de byl de 1995
Sexto: Para la consecucion de esle proyecta se cuanta con ef ianii i0. L4 1y i
tel Hole aumanw Ia oferta lwistica de la Provincie de Coldn, crus puestos de trabafo durante las elapas de

dn, equipamiento y operacidn (fief copla).

Que mediante memorandum No119-1-RN-339-11 de 22 de junio de 2011, la
Direccion de Inversiones Turlsticas, emite su opinién en cuanto a los hechos
expuestos por la apoderada legal de la empresa DESTINATION HOTEL
PARTNERS PANAMA, CORP., en su escrito de reconsideracion, informando que

Ave Samuet Lewis y Calie Gerarde Ortega, Edificio Central
Teléfono: (807) 526-7000 Fax: (507) 526-7011, Cadigo Postat 0816 Apartado Postal 0816-00672
www.visitpanama.com
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Recurso de Reconsideracion
“Drestination Hotel Pariners Pengma

luego de revisar los hechos expuestos por la misma, el dia 6 de junio de 2011 se
realizé inspeccion al area del proyecto de hospedaje publico, comprobandose que
la empresa no ha iniciado construccion y no ha realizado ningiin movimiento de
terreno tipico de una obra de construccion.

Que en el Informe Técnico No. PE-CR-07-2011-182 de 7 de junio de 2011, el cual
reposa en el expediente de la empresa, se concluye que no existen causales
técnicas que hayan provocado demoras o suspensién par parte de alguna
autoridad del Estado, a los tramites extemporaneos que la empresa
DESTINATION HOTEL PARTNERS PANAMA, CORP., propietaria det proyecto de
hospedaje publico denominado Comfort tnn, ha presentado.

Que en base a lo anterior, la empresa DESTINATION HOTEL PARTNERS
PANAMA, CORP., se encuentra en incumplimiento del término establecido en el
articulo 5, numeral 2 de la Ley No. 58 de 28 de diciembre de 2006, el cual
establece la obligacion de las empresas inscritas en al Registro Nacional de
Turismo, de iniciar la construccion, remodelacion, rehabilitacion restauracion de
los inmuebles destinados para las actividades turlsticas propuestas, dentro de un
plazo no mayor de seis (6) meses, contado a partir de su inscripcidn en el
Registro Nacional de Turismo, salvo en los casos en que la naturaleza de la
actividad turistica exija un plazo mayor, segun dictamen del Instituto Panameno
de Turismo, actual Autoridad de Turismo de Panama.

Que el punto quinto de la parte resolutiva de la Resolucion No, 118/08 de 30 de
diciembre de 2008, a través de ta cual se ordena la inscripcidn de la empresa en
el Registro Nacional de Turismo, sefiala que en caso de incumplimiento de las
obligaciones por parte de la empresa, la misma podra ser sancionada de
conformidad con {o establecido en el articulo 5 de la Ley No.58 de 28 de diciembre
de 2006, el cual establece en su Paragrafo que: “El incumplimiento de las
cbligaciones sefaladas en el presente articulo, acarreard la cancelacién det
registro y la pérdida de la fianza de garantia respectiva, salvo que se compruebe
que el incumplimiento se debi6 a causas de fuerza mayor ¢ caso fartuito”.

Que la Resolucidon No. 118/08 de 30 de diciembre de 2008, fue notificada a la
empresa DESTINATION HOTEL PARTNERS PANAMA, CORP, el 31 de
diciembre de 2008, por lo cual a partir de esta fecha se hizo efectiva su inscripcion
en el Registro Nacional de Turismo e iniciaron los téminos para comenzar la
construccién  del proyecto de alojamiento plblico turistico y la prestacion del
servicio turistico, para lo cual fue inscrita.

Que a fojas 232 y 233 del expediente reposa copia de ia Fianza de Cumplimiento
No.0809-01366-01, expedida por Aseguradora Ancén, que garantiza las
obligaciones contraidas por la empresa DESTINATION HOTEL PARTNERS
PANAMA, CORP, la cual se encuentra vigente hasta el 28 de diciembre de 2011.

Que en virtud de lo anterior, la Directora de Desarrolio e inversiones Turisticas de
la Autoridad de Turismo de Panama, Encargada, una vez analizados los
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Recueso de Reconsidoracion
Destination Hotef Partners Pananuk

argumentos expuestos por la apoderada legal de la empresa DESTINATION
HOTEL PARTNERS PANAMA, CORP., y los informes técnicos correspondientes,
en uso de las facultades legales que le concede el Articulo 33 del Decreto Ley
No.4 de 27 de febrero de 2008 y el Resuelto No.085 de 15 de junio de 2011

RESUELVE:

. RECHAZAR el Recurso de Reconsideracion presentado por la empresa
DESTINATION HOTEL PARTNERS PANAMA, CORP, inscrita a Ficha 627103,
Documento 1396914, de la Seccibn de Micropeticulas Mercantil del Registro
Publico, en contra de la Resolucion No.016/2011 de 4 de marzo de 2011, mediante
ja cual se resuelve rechazar ta solicitud de prérroga presentada por dicha empresa
para dar inicio a la construccion del proyecto de hospedaje publico denominado
Comfort Inn, se ordena la cancelacién de la inscripcidn de la misma en el Registro
Nacional de Turismo y el endoso a favor de la Autoridad de Turismo de Panama de
la Fianza de Cumplimiento No. 0808-01-01366-01, expedida por Aseguradora
Ancén, debido a que a la fecha la empresa no ha Iniciado la construccién del
proyecto y no existen causales técnicas que justifiquen el incumplimiento de los
términos establecidos en el articulo 5 de la Ley 58 de 2006.

SEGUNDQ: Confirmar en todas sus partes Ja Resolucion No. 016/2011 de 4 de
marzo de 2011,

TERCEROQ: ORDENAR al Registro Nacional de Turismo que oficie copia de la
presente Resolucién al Ministerio de Comerclo e industrias, Autoridad Nacional de
Aduanas, Contraloria General de la Republica y a la Compafiia Aseguradora
Ancén, para los fines pertinentes.

PARAGRAFO INFORMAR a la empresa DESTINATION HOTEL PARTNERS
PANAMA, CORP, que contra la presente Resolucién cabe el Recurso de
Apelacion ante el Administrador General de la Autoridad de Turisme de Panama,
dentro de los cinco (5) dias habiles siguientes a la notificacién respectiva.

FUNDAMENTO LEGAL: Ley No. 58 de 28 de diciembre de 2008, Decreto Ley
No. 4 de 27 de febrero de 2008, Resolucién No. 118/08 de 30 de diciembre de
2008, Resolucién No. 016 de 4 de marzo de 2011 y Resuelto No.085 de 15 de
junio de 2011,

NOTIFIQUESE Y CUMPLASE Autoridad do Turismo de Pangmié
JYAN O

En PanamA & los ding dul ypen de
2.

Directora de Desarrollo e Inversiones Turisticas, qua aniscede,
Encargada
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REPUBLICA DE PANAMA
COMISION NACIONAL DE VALORES

RESOLUCION No. 27 3-0~
(LL de_ actitic de 2001)

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

CONSIDERANDO:

1. Que el Decreto Ley No. 1 de 8 de julio de 1899, articulo No. 8, atn‘buyé a la Comision Nacional de Valares la
facultad de expedir licencia a los Ejeculivos Principales.

2. Que el Decreto Ley No. 1 de 8 de jutio de 1999, Titulo !1l, Capitulo IV, establece que sdlo podrén ocupar el cargo o
desempefiar las funciones de Ejecutivos Principales en la Republica de Panama, aquellas personas que hayan
obtenido la correspandiente licancia expedida por ia Comision.

3. Que el articulo No. 49 de la citada excerta legal establece que las personas que soliciten licencia de Ejecutivo
Principal deberan aprobar el examen correspondiente establecido por la Comision Nacional de Valores.

4. Que el Acuerdo No. 7-00 de 19 de mayo de 2000, modificado por el Acuerdo No. 17-00 de 2 de octubre de 2000,
adopté “El pracedimiento sobre los requisitos para el otorgamiento de licencia y procedimientos de operacion de las
casas de valores, asesor de inversicnes, corredor de valores, ejecutivos principales y analisias.”

5. Que el dia 23 de agosto de 2001, el sefior Ingobert Mock presenté el Examen de Conodimiento administrado por
la Comisién Nacional de Valores, como requisito para la obtencion de la Licencia de Ejecutivo Principal y el mismo
fue aprobado satisfactoriamente por el sefior Ingobert Mock.

6. Que el dia 20 de agosto de 2001, y en cumplimiento del Acuerdo No. 7 de 16 de mayo de 2000, modificado por el
Acuerdo No. 17-00 de 2 de octubre de 2000, el sefior Ingobert Mock ha presentado Solicilud Formal para obtener
Licencia de Ejecutivo Principal, acompafiada de los documentos exigidos por ias leyes aplicables.

7. Que una vez anallzados |a solicitud y documentos adjuntos a ella, esta Comisién Nacional de Valores estima que el

sefior Ingobert Mock ha cumplido can todos los requisitos legales de obligatorio cumplimiento para la obtencion de
la Licencia de Ejecutivo Principal.

RESUELVE;

PRIMERO: EXPEDIR, como en efecto se expide, Licencia de Ejecutivo Pirncipal al sefior Ingobert Mock, varon,
panamefio, portador de la Cédula de Identidad No, 8-423-892.

SEGUNDO: INFORMAR a el sefior Ingobert Mock que esta autorizado a ejercer actividades de negocios propias de la
Licencia (Licencia No.1) que por este medio se le expide, sujeto at cumplimiento de las disposiciones legales del
Decreto Ley No. 1 de 8 de julio de 1999, Acuerdos Reglamentarios adoptados por esta Comision Nacional de Valores y
demas dispasiciones legales aplicables a los Ejecutivos Principales.

TERCERO: ADVERTIR a ol sefor Ingobert Mock que contra la presente Resolucion cabe el Recurso de
Reconsideracién interpuesto por abogado idaneo dentro de un plazo de cinco (5) digs habiles contados a partir de Ia
fecha de notificacion de la presente Resolucion.

Fundamento Legal: Decrelo Ley No. 1 de 8 de jullo de 1990.

Acuerdo No. 7 de 19 de mayo de 2000.
Acuerdo No. 17 de 2 de octubre de 2000,

Dado en la Ciudad de Panamd, Republica de Panamé, alos /2 dias del mes de & de 2001.

NOTIFIQUESE Y CUMPLASE
n .
Y A |
CARLOS A. BARSALLO P.
COMISIONADO PRESIDENTE
ELLI CANO P, ROBERTO BRENES P.
COMISIONAZO VICEPRESIDENTE COMISIONADO

REPURLICA BE PANAMA
COMISION NACION AL DE VALORES

Es capla AvERfilda do su Origiaal

Panamj, ﬁ’éde il d; m&
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REPUBLICA DE PANAMA
COMISION NACIONAL DE VALORES
RESOLUCION CNV No. 403 07
(De 9 de agosto de 2007)

- La Comision Nacional de Valores
en uso de sus facultades legales y,

CONSIDERANDO:

Que el Decreto Ley No. 1 de 8 de julio de 1999 atribuye a la Comisién la facultad de
examinar, supervisar y fiscalizar las actividades de las organizaciones autorreguladas,
asi como velar por el cumplimiento de éstas del Decreto Ley;

Que el Articulo 1 del citado Decreto Ley define el término “organizacion autorregulada”
como toda Bolsa de Valores o Central de Valores;

Que la Bolsa de Valores de Panama, S.A., presentd el dia 1 de noviembre de 2006
solicitud de aprobacién de dos propuestas de Reglamentos Internos, la primera sobre
Capital Adecuado, Relacién de Solvencia, Patrimonio Técnico e Indice de Liquidez y la
segunda sobre Riesgos y Coberturas ligados a las Operaciones y Carteras de
Negociacidn de Valores que serdn aplicables a los puestos de bolsa miembros de 1a Bolsa
de Valores de Panamd, S.A,;

Que es menester informar que desde el mes de octubre del afio 2006, la Comisién
Nacional de Valores inicid el proceso de contratacion de los servicios de consultoria para
asesoria externa del Doctor Alberto Mejia Puentes con el objeto de brindar colaboracién
en el mismo, a la Direccion Nacional de Mercado de Valores y Fiscalizacion, actualmente
Direccién Nacional de Mercado de Valotes e Intermediarios;

Que el Doctor Alberto Mejia Puentes cuenta con amplia experiencia en regulacion,
supervision e implementacién de las mencionadas reglas en los mercados de valores,
financieros y de productos, experiencia en supervisién de los agentes que intervienen en
estos mercados, amplios conocimientos en operaciones sobre valores y otros
instrumentos financieros en los mercados bursétil y extrabursatil, en anlisis financiero,

administracién y control de riesgos financieros y en estandares internacionales de
contabilidad y auditoria;

Que con propdsitos de la verificacién sobre la informacién sometida a aprobacién de
esta Comisidn, se llevaron a cabo reuniones de trabajo tanto a lo interno de la Comision
como con la Bolsa de Valores de Panama4, S.A.;

Que en comunicacién CNV-7597-DMI(26) fechada 11 de enera de 2007, Ja Comisidn
Nacional de Valores presentd a la Bolsa de Valores de Panama, S.A., las Primeras
observaciones contenidas en el Primer Informe elaborado por el Doctor Alberto Mejia
Puentes en relacion a la solicitud de aprobacién de Reglas Internas presentada a
aprobacidn de esta Autoridad;

Que mediante Nota CNV-7666-DMI (26) fechada 25 de enero de 2007, que la Comisién
Nacional de Valores comunicé a la Bolsa de Valores de Panam, S.A. que quedaba a la
espera de la nueva version de las Propuestas la cual debia inchuir las sugerencias hechas
por la Comisién Nacional de Valores en Ia re nién u»gyada a cabo en la sede de la Bolsa

de Valores de Panami, S.A. el dia 24 erg d& 2007 y contempladas en el Primer
Informe; g ‘

20
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Resolucién CNV No. ;207
De 7} de agosto de 2007

Que producto de la nueva versién de las Reglas Internas, esta Comision, a través del--
Consultor contratado, preparé un documento titulade “la contrapropuesta” el cual
segun comunicacién del dfa lunes 5 de febrero de 2007, contenia una version revisada y
aumentada de las normas sujetas a aprobacion de la Comisién Nacional de Valores;

Que una vez presentadas por la Bolsa de Valores de Panama, S.A., 1a nueva versién del
documento se coordiné con dicha Autorregulada una reunién de trabajo para el dia 5 de
marzo de 2007, la cual comprendi$ la sustentacién por parte del Doctor Alberto Mejia
Puentes de “la contrapropuesta” ante las Autoridades correspondientes, asi como sus
recomendaciones en cuanto a la implementacién de la misma;

Que el 15 de marzo de 2007 se recibe comunicacién por parte de la Bolsa de Valores de
Panamé, S.A, en el sentido de que la contrapropuesta no contenia los gastos de
estructura. Luego de una serie de correos electrénicos con el Doctor Alberto Mejia y con
el Licenciado Manuel Brea, se recibe el 23 de abril de 2007 por parte del Doctor Mejia
una nueva version de la contrapropuesta;

Que Ia solicitud de autorizacion de la Bolsa de Valores de Panamai, S.A., asi como las
notas cruzadas entre dicha Entidad y la Comisién Nacional de Valores con el fin de
solicitar aclaraciones sobre las modificaciones presentadas han sido incorporadas en la
pigina Web de la Comisién Nacional de Valores para conocimiento de los actores del
mercado y puedan emitir opiniones u observaciones, si fuere el caso;

Que a la fecha no se han recibido en la Comisién Nacional de Valores comentarios del
publico con relacién a las propuestas;

Que el Articulo 57 del Decreto Ley No.1 de 8 de julio de 1999 contiene los estandares

minimos a que se debe someter las Modificaciones de Reglas Internas de Organizaciones
Autorreguladas;

Que la Bolsa de Valores de Panama, S.A,, atendid las observaciones comunicadas en las
Notas CNV-7597-DMI(26) de 11 de enero de 2007, CNV-7757-DMI(26) de 12 de febrero
de 2007, CNV-8230-DMI-(26) de 30 de abril de 2007 y CNV-8741-DMI-(26) de 19 de junio
de 2007 remitidas para tal fin;

Que a juicio de esta Comision, el contenido del nuevo texto de las Reglas Internas
modificado cumple con los estdndares establecidos en el Decreto Ley;

Que vista la opinién de la Direccién Nacional de Mercado de Valores e Intermediarios,

segun informes de fechas 25 de enero de 2007 ¥ 5 de marzo de 2007 que reposan en el
expediente;

Que vista la opinién de la Direccion Nacional de Asesoria Legal, segun informes de
fechas 20 de diciembre de 2006 y 15 de marzo de 2007 que reposan en el expediente, se

RESUELVE:

PRIMERO:  APROBAR las Reglas Internas propuestas por la Bolsa de Valores de

Panamd, S$.A., descritas en el Anexo de la presente Resolucion, el cual%e entiende os
parte integrante de la misma.

SEGUNDO: ADVERTIR a la Bolsa de Valores de Panama, S.A., que la Comisién esta
facultada a solicitar correcciones, adiciones, modificaciones o derogaciones a las normas
que por esta via se aprueba si debido a cambios en las circunstancias legales o
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Resolucién CNV NaZUA -07
De 6 de agosto de 2007

reglamentarias, dichas normas no cumplen con los requisitos legales o reglamentarios, o
si determina que los cambios solicitados mejorarian los niveles de transparencia,
eficiencia y seguridad del mercado.

-

Contra la presente Resolucién cabe Recurso de Reconsideracién el cual debera ser
interpuesto dentro de un plazo de cinco (5) dias habiles siguientes a la notificacion de la
presente Resolucion.

FUNDAMENTO LEGAL: Articules 1, 8, 54, 55 y 57 del Decreto Ley 1 de 8 de julio de
1999 y Acuerdo No.7 de 4 de julio de 2003.

NOTIFiQUESE, PUBLIQUESE Y CUMPLASE

,f 4 RGN {
oo

Carlos A. Barsallo P.
Comisionado Presidente

Yanela Yanisselly R

Comisionada Vicepresidente, a.i.
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BOLSA DE VALORES DE PANAMA S.A.

(De 11 de agosto de 2007)

Texto aprobado de acuerdo a la Resolucién No.202-07
de la Comision Nacional de Valores, emitida el 8 de agosto de 2007,

Por el cual se dictan reglas sobre capital adecuado, relacién de solvencia,
fondos de capital, indice de liquidez, concentraciones de riesgo de crédito y
gastos de estructura que deben atender los Puestos de Bolsa miembros de

la Bolsa de Valores de Panama S.A.

La Bolsa de Valores de Panama S.A.
En uso de sus facultades legales, y

CONSIDERANDO:

Que la funcion autorreguladora de Ia Bolsa de Valores de Panama S.A. tiene como
objeto proteger la confianza del plblico en el mercado bursatil, proteger a los
inversionistas y asegurar su desarrollo en condiciones de seguridad y
competitividad.

Que bajo estos principios a la Bolsa de Valores de Panama S.A. le corresponde
impartir instrucciones a las entidades con puesto de bolsa propietarias y
operadoras de Puestos de Bolsa.

Que el fin del presente reglamento es el de establecer claramente las condiciones
financieras que deben atender las entidades con puesto de bolsa para dar
desarrollo a su actividad exclusiva.

ACUERDA;
CAPITULO PRIMERO
DEFINICIONES

ARTICULO 1. DEFINICIONES. Para los efectos del presente reglamento, se debe
entender por: ’
p oen FEBURLICA DR PANAMA
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Activos. Todas las partidas de los estados financieros de un puesto de bolsa
miembro de la Bolsa de Valores de Panama que indican los bienes, propiedades,
derechos frente a terceros o recursos de la entidad.

Activos diferidos. Pagos que efectia un puesto de bolsa por anticipado por
concepto de la adquisicion de un bien material o la percepcion de un servicio que
no consume de inmediato, sino que utilizara en un lapso posterior paulatinamente,
como lo son gastos de instalacion, organizacion, papeleria y utilerfa, publicidad
propaganda, rimas de seguros y rentas.

Activos intangibles o inmateriales. Grupo de activos no fisicos que hacen parte
det patrimonio del puesto de bolsa como lo son derechos para ser miembro de la
Bolsa de Valores de Panama S.A.

Activos liquidos. Activos de un puesto de bolsa con capacidad de convertirse
facilmente en dinero, como lo son bonos emitidos por el Gobierno.

Financiaciones subordinadas. Son financiaciones recibidas por un puesto de
bolsa que, a efectos de prelacidén de créditos, se sitGan detras de todos los
acreedores.

Fondos de Capital. Suma de los bienes y derechos (capital primario mas capital
secundario) de un puesto de bolsa, una vez efectuadas las deducciones
correspondientes, necesarios para que el mismo pueda ejercer su actividad en
condiciones de seguridad y competitividad.

Obligaciones bancarias pagaderas en Panama. Para los efectos del indice de
liquidez del presente Reglamento, se considerara que una obligacién bancaria es
pagadera en Panama si esta sujeta a la ley panamefia, independientemente del
lugar donde se realice efectivamente el pago.

Puesto de Bolsa. Entidad con licencia para actuar como casa de valores por
autorizacion expresa de la Comisién Nacional de Valores de Panama, y quien
opera un puesto en la Bolsa de Valores de Panama S.A.

Posiciones largas en un emisor o cliente. Se denominan posiciones largas a la

tenencia actual de titulos o valores de renta fija o variable, emitidos por un emisor

determinado, asi como la tenencia futura de los mismos. Asf, generan posiciones

largas en un emisor determinado los titulos o valores de renta fija o variable que

se mantengan del mismo, asi como los compromisos asumidas por el puesto de

bolsa para comprar titulos o valores a futuro, sea que éstos se hayan adquirido por
----- fa. celebracién de operaciones o contratos a plazo, de operaciones forward, de
yperaciones de futuros o de cualesquier modalidad de operacion que pueda dar
lugar a su adquisicién futura real.
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PdSi‘gﬁones cortas en un emisor. Se denominan posiciones cortas en un emisor

-determinado a los compromisos de venta de titulos o valores a futuro asumidos
‘por el puesto de bolsa respectivo, cuyos activos subyacentes sean titulos o

valores emitidos por el emisor de que se trate. Asi, generan posiciones cortas en
un emisor determinado los compromisos asumidos para vender titulos o valores a
futuro, sea que éstos se hayan adquirido mediante la celebracion de operaciones
o0 contratos a plazo, de operaciones forward, de operaciones de futuros o de
cualesquier modalidad de operacién que pueda dar lugar a su venta o entrega
futura real.

Posicién neta en un emisor. Se denomina posicién neta en un emisor a la
diferencia entre la suma de las posiciones largas y la suma de las posiciones
cortas en el mismo. Cuando esta diferencia sea positiva, a posicidn neta sera
larga, mientras que, cuando sea negativa, sera corta.

Posicién global bruta. Se entiende por posicion global bruta a la suma de las
posiciones largas y cortas que posea un puesio de bolsa originadas en la
celebracion de operaciones o contratos a plazo.

En el célculo de la posicién global bruta no se consideraran los emisores de los
activos subyacentes de las operaciones.

Valor de mercado. El valor de mercado de los activos liguidos a los que se
refieren el presente Reglamento sera el valor de mercado al Gltimo dia laborable
de la semana reportada.

CAPITULO SEGUNDO
PATRIMONIO ADECUADO Y RELACION DE SOLVENCIA

ARTICULO 2. PATRIMONIO ADECUADO. Con el fin de proteger la confianza del
publico en el sistema, proteger a los inversionistas y asegurar su desarrollo en
condiciones de seguridad y competitividad, los Puestos de Bolsa deben cumplir las
normas sobre niveles de capital y relacion mihima de solvencia contempladas en
el presente reglamento.

ARTICULO 3. RELACION DE SOLVENCIA. La relacion de solvencia se expresa
en términos porcentuales. Los Puestos de Bolsa deberan mantener en todo
momento una relacién de solvencia minima del 8% (ocho por ciento).

La relacion de solvencia resulta de dividir el valor de los Fondos de Capital
calculados en los términos del siguiente capitulo, entre la sumatoria de los activos
ponderados por nivel de riesgo crediticio, el valor en riesgo de mercado
multiplicado por 100/8 (cien octavos) y del valor de riesgo de liquidacion fentrega
multiplicado por 100/8 (cien octavos). La relacién se expresa mediante la siguiente
formula aritmética:
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Fondos de Capital
RELACION DE SOLVENCIA =
b APNR +[(100/8) * VaRrM)] + [(100/8) *Rle)]
DUTIgeT
APNR Activos ponderados por nivel de riesgo crediticio.
VaRau Valor de ta exposicion por riesgo de mercado®,
Rie Valor de la exposicion par riesgo de liquidacion / entrega,

(*) Ver anexo 1.
CAPITULO TERCERO
FONDOS DE CAPITAL DE LOS PUESTOS DE BOLSA.

ARTICULO 4. FONDOS DE CAPITAL DE LOS PUESTOS DE BOLSA. Los
Fondos de Capital de los Puestos de Bolsa estaran conformados por la sumatoria
del capital primario y del capital secundario.

. Capital primario;

El capital primario de un puesto de bolsa estara constituido por la sumatoria de las
siguientes elementos, netos de las deducciones contempladas en el presente
articulo:

a) El capital sucrito y pagado.
b) Las reservas efectivas y expresas, las cuales deben:

i Ser libremente utilizables por el puesto de bolsa para cubrir los
riesgos inherentes al ejercicio de su actividad tipica como un puesto
de balsa, incluso antes de que se hayan determinado las eventuales
pérdidas o minusvalias.

fi Reflejarse en la contabilidad de la entidad, habiendo sido verificado
su importe por los auditores externos de la misma y comunicada
dicha verificacidn a la Bolsa de Valores de Panama S.A.

i Estar libres de impuestos o reducirse en la cuantia de los que
previsiblemente les sean imputables.

¢) La prima en colocacion de acciones.

d) Las utilidades no distribuidas de ejercicios anteriores.
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e) El valor de las utilidades del ejercicio en curso, en un porcentaje igual al de
las utilidades del ultimo ejercicio contable que por disposicion de [a
asamblea general ordinaria de accionistas hayan sido capitalizadas, o la
totalidad de las mismas que deban destinarse a enjugar pérdidas
acumuladas.

f) La parte del capital pagado correspondiente a las acciones preferidas
perpetuas no acumulativas emitidas y totalmente pagadas.

Deducciones del capital primario.
Se deduciran del capital primario de los Puestos de Bolsa las siguientes partidas:

a) Los resultados negativos de ejercicios anteriores y los del ejercicio
corriente o en curso.

b) El valor de los activos intangibles y de los activos diferidos
integrados al patrimonio del puesto de bolsa de que se trate.

c) Propiedades, planta y equipo.

d) El costo ajustado de las inversiones de capital y de las que revisten
el caracter de permanentes y obligatorias, que son necesarias para
que la entidad sea miembro de la Bolsa de Valores de Panama S.A,,
de LatinClear y de cualquier otra institucién que requiera de la
constitucién de una inversion obligatoria por parte de un puesto de
bolsa para operar en la misma.

Las financiaciones a terceros cuyo objeto sea la adquisicion de
acciones, aportaciones u otros valores computables como Fondos de
Capital del puesto de bolsa que las haya otorgado a terceros. Esta
deduccion no alcanzara a las financiaciones otorgadas al personal
de la entidad, siempre que su importe unitario no supere el diez por
ciento (10%) del capital pagado de la entidad.

0. Capital secundario:

El capital secundario de un puesto de bolsa estara constituido por la sumatoria de
los siguientes elementos:

a) Las financiaciones subardinadas recibidas por el puesto de bolsa, siempre
y cuando no superen el 50% de! valor del capital primario y siempre que
retnan las siguientes condiciones:

i Las financiaciones subordinadas deberan tener un plazo no inferior a
cinco afios. Si no hubiere sido fijada la fecha de su vencimiento,




"

Gaceta Oficial Digital, martes 26 de julio de 2011

debera estar estipulado para su retirada un preaviso de, al menos,
cinco afios.

Durante los Ultimos cinco afios de la fecha de vencimiento se
reducird su computo como Fondos de Capital a razdn de un veinte
por ciento (20%) por cada afio, hasta que su plazo remanente sea
inferior a un afio, momento en el que dejardn de computarse como
tales.

En el respectivo prospecto de emision se establezca con caracter
irrevocable que, en los eventos de liquidacion del puesto de bolsa, el
importe de su valor quedara subordinado al pago del pasivo externo,
asi como que se diferira el pago de los intereses en caso de
pérdidas.

i Que no esté prevista una cldusula aceleratoria, de rescate, de
reembolso o de amortizacion anticipada para el pago de los mismos,
asi como que se emitan a plazos minimos de maduracion no
inferiores a cinco (5) afios.

b) Las financiaciones de duracion indeterminada que, ademas de las
condiciones exigidas a las financiaciones subordinadas, establezcan que la
deuda y los intereses pendientes de pago podran aplicarse para absorber
las pérdidas del puesto de bolsa sin necesidad de proceder a su disolucion.

c) Los bonos obligatoriamente convertibles en acciones, los cuales
computaran por su valor nominal, siempre y cuando sean efectivamente
colocados y pagados y cumplan con las siguientes condiciones:

i El plazo maximo de los bonos sera de cinco (5) afios.

fi El reglamento de emisién deberd indicar de manera expresa, que en
los eventos de liquidacion, el importe del valor de la obligacién
quedara subordinado al pago del pasivo externo. Igualmente, el
reglamento debera sefialar que los bonos serviran para absorber las
pérdidas de la entidad sin necesidad de proceder a su disolucian.

Para su inclusién entre el Fondos de Capital, los elementos recogidos en las letras
a) y f) del capital primario y a) y b) del capital secundario se computaran en la
parte que se halle efectivamente pagada.

Paragrafo.- No seran computables como Fondos de Capital de los Puestos de
Bolsa:

a) El excedente de las financiaciones subordinadas recibidas por el puesto
de bolsa sabre el cincuenta por ciento (50%) del capital primario del puesto
de bolsa.

b} El excedente de capital secundario sobre el cien por ciento (100%) del
capital primario de la entidad.
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ARTICULO 5. NIVEL Y EXIGENCIAS DE FONDOS DE CAPITAL. Los Fondos de
Capital de los Puestos de Bolsa na podran ser, en ningiin momento, inferiores a
las mas alta de cualquiera de las siguientes dos (2) magnitudes; (i) las dos
terceras partes del capital pagado minimo establecido por la Bolsa de Valores de
Panama S.A, y (ii) el importe resultante de la aplicacion de las normas de
cobertura de las exigencias por el nivel de actividad contempladas de acuerdo con
lo previsto en el Anexo 2 adjunto, el cual hace parte integrante del presente
reglamento.”

CAPITULO CUARTO
ACTIVOS PONDERADOS POR RIESGO CREDITICIO

ARTICULO 6. RIESGO DE CREDITO. Para efectos del calculo de la relacién de
solvencia, se entiende como riesgo de crédito fa posibilidad de pérdidas que
disminuyan los Fondos de Capital de un puesto de bolsa como consecuencia del
incumplimiento de obligaciones financieras en los términos acordados. Entre otras
razones, este riesgo puede tener origen en un posible incumplimiento de la
contraparte en una operacidn o en una potencial variacién del precio del
instrumento de que se trate, por causas relacionadas bien con su emisor o con el
emisor de su instrumento principal, si se trata de un instrumento derivado.

ARTICULO 7. CLASIFICACION Y PONDERACION DE LOS ACTIVOS PARA
RIESGO DE CREDITO.- Para efectos de determinar el valor total de activos
ponderados por nivel de riesgo crediticio, los mismos se deben clasificar dentro de
una de las siguientes categorias dependiendo de su naturaleza:

i Categoria | — Actives de mixima seguridad: En esta categoria se
clasificara el dinero en efectivo, depésitos a la vista en bancos con licencia
para operar en la Republica de Panama4, las inversiones en titulos emitidos
\Por el Gobiernc de la Republica de Panama y los garantizados por éste y
“as inversiones en valores emitidos por gobiernos y bancos centrales
.gxtranjeros que se negocien activamente en mercados de valores y
galificados con grado de inversidn, de acuerdo con la calificacion
/internacional de Standard and Poor's o Fitch o su equivalente en otras
firmas calificadoras en el ambito internacional o su equivalente con otras
calificaciones emitidas por entidades calificadoras autorizadas por Ia
Comisién Nacional de Valores,

i Categoria Il — Activos de alta seguridad: En esta categoria se clasificaran
valores emitidos por entidades publicas de la Republica de Panama, los
depositos a plazo fijo en establecimientos bancarios con licencia para
operar en la Republica de Panama, operaciones de reporto y créditos
garantizados incondicionalmente con titulos emitidos por el Gobierno y
titulos emitidos en un proceso de titularizacién que tengan calificacién de
grado de inversion de acuerdo con la calificacion internacional de Standard
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and Poor's o Fitch o su equivalente en otras firmas calificadoras en el
ambito internacional o su equivalente con otras calificaciones emitidas por
entidades calificadoras autorizadas por la Comisién Nacional de Valores.

Categoria lll - Otros activos de riesgo: En esta categoria se incluiran
acciones y participaciones, acciones preferidas de cualquier clase, asl
como financiaciones subordinadas y similares, activos reales, cualquiera
que sea su origen y finalidad, cualquier otra clase de activo integrado en el
patsimonio de la entidad y los otros activos de riesgo no deducidos en el
cébmputo de Fondos de Capital y no inciuidos en ninguna de las anteriores
categorias.

Los activos incluidos en la Categoria | se ponderaran at 0%, en la Categoria Ii al
20% y en la Categoria Il ponderaran de la siguiente manera, de acuerdo con la
calificacion internacional de Standard and Poor's o Fitch o su equivalente en otras
firmas calificadoras en el ambito internacional o su equivalente con otras
calificaciones emitidas por entidades calificadoras autorizadas por la Comision
Nacional de Valores, para lo cual se observaran ios rangos de calificacion
indicados en la siguiente matriz o su equivalente:

Riesgo crediticio de largo plazo:

Rango de calificacién Ponderacién
AAA hasta AA- 20%
A+ hasta A- 50%
BBB+ o Inferior o sin calificacion 100%

Riesgo crediticio de corto plazo:

Rango de calificacion Ponderacion
1+ hasta 1- 20%
2+ hasta 2- 50%
3 o Inferior o sin calificacion 100%

Paragrafo 1.- Operaciones con derivados: Para la ponderacién del riesgo de
crédito o de contraparte sobre operaciones con derivados se tendra en cuenta la
diferencia positiva que resulte de calcular el valor de mercado de la respectiva
operacién, de acuerdo con los siguientes porcentajes:

a) Cuando la contraparte sea el Gobierno Nacional se ponderara al 0%.

b) Cuandoc la contraparte sea diferente al Gobierno Nacional se
ponderara al 100%.

¢) Si la operacién de derivados es garantizada con titulos de deuda
publica, la ponderacion ser& del 80%.

El valor de mercado de un derivado corresponde a la diferencia del valor de
mercado del derecho menos el valor de mercado de la obligacion.
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Paragrafo 2.- Titulos derivados de procesos de titularizacién: Se clasificaran
en la Categoria Il — Activos de alta seguridad, los titulos derivados de procesos de
titularizacion que tengan una calificacion igual o superior a “A- para titulos de
mediano y largo piazo o "DP1-* para titulos de corto plazo, de acuerdo con la
calificacién internacionat de Standard and Poor's o Fitch o su equivalente en otras
firmas calificadoras en el ambito internacional o su equivalente con ofras
calificaciones emitidas por entidades calificadoras autorizadas por la Comisién
Nacional de Valores.

Adicionalmente, se clasificaran en la Categoria lIt — Otros activos de riesgo, titulos
derivados de procesos de titularizacion que tengan una calificacion igual o inferior
a “BBB+", para titulos de mediano y largo plazo, o igual o inferior a “DP2-* para
titulos de corto plazo, de acuerdo con la calificacién internacional de Standard and
Poor's o Fitch o su equivalente en otras firmas calificadoras en el ambito
internacional o su equivalente con otras calificaciones emitidas por entidades
calificadoras autorizadas por la Comision Nacional de Valores.

Paragrafo 3.- Los riesgos deducidos de los Fondos de Capital y las partidas
activas que tengan contablemente caracter de saldo compensatorio, no quedaran
sujetos a las ponderaciones establecidas en este articulo.

Paragrafo 4-. Los intereses y comisiones devengados se asimilaran, a efectos de
su ponderacion, a los riesgos de que procedan. Cuando no pueda determinarse la
operacion de procedencia o la contraparte de la misma, se ponderaran al cien por
ciento (100%).

Paragrafo 6.- La aplicacién de las ponderaciones reducidas atribuidas a los
riesgos con garantias personales so6lo ajcanzara a la parte del riesgo
expresamente asegurada por el garante, Dichas garantias deberan implicar la
responsabilidad directa y solidaria del garante ante la entidad una vez producido el
incumplimiento del obligado.

Los compromisos y demés cuentas de orden que no se mencionan-gh.é
articulo se regiran por las siguientes ponderaciones:

ap

a) Elementos que reciben ponderacion del 100%:
- Avales y garantias concedidas.
- Compromisos de compra de valores a plazo.

b) Elementos que reciben una ponderacion del 20%.
- Crédito disponible concedido a clientes por operaciones de valores. -
- Adquisiciones temporales de activos con pacto de reventa opcional para la
entidad adquirente.

Una vez calculados los elementos de riesgo descritos anteriormente, se apiicaran
las ponderaciones atribuidas a las contrapartes correspondientes.
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R CAPITULO QUINTO
" VALOR DE RIESGO DE MERCADO Y DE RIESGO LIQUIDACION / ENTREGA

ARTICULC 8. RIESGO DE MERCADO. Se entiende como riesgo de mercado la
posibilidad de pérdidas que disminuyan los Fondos de Capital de un puesto de
bolsa por movimientos adversos en los indicadores del mercado que afecten ios
instrumentos financieros en los que la entidad mantenga posiciones dentro o fuera
del balance. Los indicadores del mercado que se tendran en cuenta son, entre
otros, los tipos de interés, tipos de cambio, precio de los valores o titulos y otros
indices.

ARTICULO 9. VALOR DE LA EXPOSICION POR RIESGO DE MERCADO. Para
el caleulo del riesgo de mercado se utilizara la metodologia VaR', conforme a la
cual se estima la pérdida que podria registrar una determinada posicién en un
intervalo de tiempo con un cierto nivel de probabilidad o confianza debido a un
cambio adverso en los precios, segun los términos de la metodologia incluida en el
Anexo | adjunto, ¢l cual hace parte integrante del presente reglamento.

ARTICULO 10. RIESGO LIQUIDACION / ENTREGA. Se entiende como riesgo de
liquidacion / entrega la posibilidad de pérdidas que disminuyan los Fondos de
Capital de un puesto de bolsa como consecuencia de la diferencia en precio que

se presente en operaciones que permanezcan sin liquidar después de la fecha
estipulada.

ARTICULO 11. VALOR DE LA EXPOSICION POR RIESGO DE LIQUIDACION /
ENTREGA. E! valor del riesgo de liquidacion / entrega se calcula como la
diferencia entre el precio de liquidacion de la operacién acordado y el valor de
mercado de fa misma, siempre y cuando la diferencia entre el valor acordado del
instrumento y el valor de mercado de la misma ocasionen pérdida para el puesto
de boisa. De este valor se descontaran las provisiones constituidas para amortizar
las perdidas originadas en este riesgo.

A. Para valores que no hagan parte de operaciones repo, de cesién temporal o de
préstamos de valores:

En operaciones sobre elementos de la cartera de negociacién de valores en
que se hayan producido retrasos en su liquidacion, el puesto de bolsa debera
disponer de Fondos de Capital suficientes para cubrir el riesgo de pérdida
derivado de la diferencia entre el precio de fiquidacién acordado y el precio de
mercado de los valores.

Para realizar dicho calculo, se multiplicara dicha diferencia, siempre y cuando
ocasione pérdida para la entidad y se descuenten las provisiones constituidas
para amortizar las perdidas originadas en este riesgo, por los porcentajes que

'Ver anexo.
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se recogen a continuacion, teniendo en cuenta el nimero de dias habﬂes N"A o.-\C
transcurridos entre la fecha de liquidacion acordada y ia fecha en que se R
realice el calculo:

.'- entre 16 y 30 dias hablleé 50%
- entre 31 y 45 dias habiles: 75%
- mas de 45 dias habiles: 100%

El nivel exigido de Fondos de Capital sera la suma, para todas las operaciones,
del calculo realizado anteriormente.

B. Para valores que hagan parte de operaciones repo, de cesion temporal o de
préstamos de valores.

En operaciones repo, de cesion temporal de valores y préstamo de valores, la
entidad calculara la diferencia entre el valor de mercado de los elementos
entregados y el valor de mercado de los elementos recibidos en concepto de
garantia o como pago de la operacidon. En operaciones de adquisicion
temporal de activos y de toma en préstamo de valores, la entidad calculara la
diferencia entre el valor de mercado de los elementos entregados en concepto
de garantia o como pago de la operacion y el valor de mercado de los
elementos recibidos.

En las operaciones en que la diferencia a que se refiere el parrafo anterior sea
positiva, la exigencia de Fondos de Capital sera el ocho por ciento (8%) de
dicha diferencia, multiplicada ésta Ultima por la ponderacion aplicable a la
contraparte correspondiente segun el capitulo siguiente del presente
Reglamento.

Se considerara nulo el riesgo de contraparte cuando exista un sistema que
garantice la reversion al cedente de los elementos entregados al cesionario.

Paragrafo.- En operaciones sobre instrumentos derivados no negociados en
mercados secundarios oficiales u organizados, las exigencias de Fondos de
Capital sera el ocho por ciento (8%) del importe.

CAPITULO SEXTO
INDICE DE LIQUIDEZ

ARTICULO 12. INDICE DE LIQUIDEZ DE LOS PUESTOS DE BOLSA. Los
Puestos de Bolsa deberan mantener en todo momento un volumen de inversiones
en activos de bajo riesgo y elevada liquidez que sera, como minimo, del diez por
ciento (10%) de la totalidad de sus pasivos exigibles con plaze residual inferior a
un ano.
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Los activos que pueden computarse para el cumplimiento del coeficiente de
liquidez seran:

1.

Dinero en efectivo y los depositos a la vista o a plazo no superior a
un afo en bancos con licencia para operar en la Replblica de
Panama&. Para los efectos del presente reglamento, se entiende
que la Gnica moneda aceptable como dinero en efectivo es el ddlar
de los Estados Unidos de América u otra moneda que a juicio de la
Bolsa de Valores de Panama S.A. sea de libre convertibilidad y
transferbilidad. Asi mismo, los Puestos de Bolsa deberan exciuir
del computo de Indice de liquidez el monto de los depdsitos
pignorados equivalentes al saldo, a la fecha del informe de liquidez,
de la obligacion que garantiza.

Valores de Deuda Publica de la Republica de Panama con
vencimiento no mayor a ciento ochenta y seis (186) dias.

Papeles comerciales, valores comerciales o cualquier otro
instrumento financiero listado en la Bolsa de Vaiores de Panama
S.A., con vencimientos no mayores a ciento ochenta y seis (186)
dias.

Saldos netos en bancos calificados con grado de inversién por una
empresa calificadora de riesgo aceptable para la Bolsa de Valores
de Panama S.A,, exigibles a la vista 0 a plazo cuyo vencimiento no
exceda de ciento ochenta y seis (188) dias y pagaderos en
monedas de curso legal en Panama.

. Obligaciones emitidas por gobiemos extranjeros que se negocien

activamente en mercados de valores y calificados con grado de
inversién por una empresa calificadora de riesgo aceptable por la
Bolsa de Valores de Panama S.A.

Otros activos autorizados. Para los efectos del presente articulo, también se
reputaran como activos liquidos los siguientes, siempre que estén libres de toda
carga o gravamen y sean libremente transferibles:

1.

El valor de mercado de las obligaciones de empresas panamenas de
derecho privado, independientemente de su calificacién por agencias
calificadoras reconocidas, que cumplan con las siguientes
condiciones:

a. Tener vencimiento no mayor de ciento ochenta y seis (186)
dias contados partir del informe de liquidez.

b. Ser objeto de cotizaciones publicas periodicas en la Bolsa
de Valores de Panama S.A. '

El valor de mercado de las obligaciones de empresas extranjeras de
derecho privado, que cumplan con las siguientes condiciones:
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a. Tener calificacién de riesgo de largo plazo en moneda
extranjera no inferior a BB+, segun la calificacion
internacional de Standard and Poor's o Fitch, o su
equivalente en ofras firmas calificadoras en el ambito
internacional.

b. Ser pagaderas en ddlares de los Estados Unidos de
América o en otra moneda que a juicio de la Bolsa de
Valores de Panamé S.A. sea de libre convertibilidad y
transferencia.

c. Ser objeto de cotizaciones publicas periédicas en un
mercado activo de compraventa.

. Obligaciones de empresas panamefias de derecho privado

garantizadas por bancos establecidos en el extranjero con grado de
inversion, siempre que las empresas emisoras y el banco garante no
formen parte del mismo Grupo Econémico.

. Obligaciones de empresas panamefas de derecho privado cuyo

vencimiento no exceda de ciento ochenta y seis (186) dias, contados
a partir de la fecha del informe de liquidez, garantizadas por bancos
Oficiales de la Republica de Panama.

. Valor de Mercado de obligaciones emitidas por el Gobierno de la

Republica de Panama, que cumplan con las condiciones siguientes:

a. Tener clasificacién de riesgo de largo plazo no inferior a
BB+, segtin la calificacion internacional de Standard and
Poor's o Fitch, o su equivalente en otras firmas calificadoras
en el ambito internacional o con otras calificaciones emitidas
por entidades calificadoras autorizadas por ta Comisidn
Nacional de Valores.

b. Ser pagaderas en ddlares de los Estados Unidos de América
0 en otra moneda que a juicio de la Bolsa de Valores de
Panama S.A. sea de libre convertibilidad y transferibilidad.

c. Ser objeto de cotizaciones publicas periddicas en un
mercado activo de compraventa y/o en la Bolsa de Valores
de Panama S.A.

- Obligaciones de entidades panamefias de derecho publico cuya

clasificacion de riesgo de largo plazo no sea inferior a BBB+, o segun
la calificacién intermnacional de Standard and Poors o Fitch, o su
equivalente en otras firmas calificadoras en el ambito internacional o
con otras calificaciones emitidas por entidades calificadoras
autorizadas por la Comision Nacional de Valores y expresadas en
dolares de los Estados Unidos de América o en otra moneda que a
juicio de la Bolsa de Valores de Panama S.A. sea de libre
convertibilidad y transferibilidad. Estas obligaciones deben

13
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considerarse a su valor de mercado y ser objeto de cotizaciones
publicas periddicas en un mercado activo de compraventa.

7. Obligaciones garantizadas o respaldadas por gobiernos extranjeros
cuya clasificacion de riesgo de largo plazo no sea inferior a BBB- o
de corto plazo no inferior a A-3, segun la calificacion internacional de
Standard and Poor's o Fitch, o su equivalente en otras firmas
calificadoras en el ambito internacional y expresadas en délares de
los Estados Unidos de América o en otra moneda que a juicio de la
Bolsa de Valores de Panamé& S.A. sea de libre convertibilidad y
transferibilidad.

Los informes financieros de los Puestos de Bolsa deberan contener informacion
detallada de las inversiones realizadas para la cobertura del coeficiente de
liquidez.

CAPITULO SEPTIMO .
LIMITES DE CONCENTRACION DE RIESGO DE CONCENTRACION

ARTICULO 13. CONCENTRACION DEL RIESGO DE CREDITO. Los riesgos que
mantenga un puesto miembro de la Bolsa de Valores de Panama respecto de un
emisor, cliente individual o de un grupo de emisores o clientes relacionados entre
si, se considerara como una situacién de concentracién cuando el valor
acumulado de estos riesgos exceda el diez por ciento (10%) del valor total de sus
recursos de capital. Adicionaimente, el valor de todos los riesgos que un puesto
de bolsa contraiga y mantenga con un mismo emisor, cliente o grupo de emisores
o clientes relacionados entre si, no podra exceder del treinta por ciento (30%) del
valor total de sus recursos de capital.

En todo caso, el conjunto de las situaciones de concentracién de un puesto de
bolsa no podra superar ocho (8) veces el valor de los recursos de capital de un
puesto de bolsa.

ARTICULO 14. RIESGO DE CREDITO CON EMISORES O CLIENTES
RELACIONADOS ENTRE Sl. Para establecer el riesgo frente a un emisor, cliente
o un grupo de emisores o clientes relacionados entre si, los Puestos de Bolsa,
previamente a la realizacion de una inversién en titulos o valores, a la celebracion
de cualquier operacion de compra o venta de titulos o valores de cumplimiento a
futuro y durante su vigencia, asi como a la realizacidn de cualquier ofra operacion
activa deberan establecer y verificar si los receptores potenciales de sus recursos
forman parte de un grupo de emisores o clientes relacionados entre sf.

Para establecer el riesgo de crédito de un cliente, el grupo econémico del cual
éste forme parte o grupo de clientes relacionados se tendran en cuenta aquellas
operaciones que den origen a compromisos, dentro o fuera del balance, con una
contraparte, y las posiciones en la cartera de negociacion de valores, que se
puedan afectar por un posible incumplimiento debido a una variacion del precio del
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instrumento de que se trate, por causas relacionadas bien con su emisor o con el
emisor de su instrumento principal, si se trata de un instrumento derivado.

ARTICULO 15. ACTIVOS, PARTIDAS Y OPERACIONES QUE GENERAN
RIESGO DE CREDITO PARA EFECTOS DE LOS LIMITES DE
CONCENTRACION. Para establecer una situacion de concentracion se tendran
en cuenta los siguientes rubros: (i) el saldo de todas las inversiones y operaciones
sobre titulos o valores que efectile un puesto de bolsa en desarrolio de las
denominadas operaciones por cuenta propia, bien sea que éstas se negocien o
contraten en mercados organizados o de mostrador y con independencia del pais
de origen del emisor de los mismos, (i) los saldos deudores a cargo del emisor,
cliente o grupo de emisores o clientes relacionados entre si, con independencia de
su origen y forma de instrumentacion, y (i) los saldos de depdsitos en cuentas de
ahorro y corrientes que se mantengan en establecimientos de crédito nacionales o
radicados en el exterior.

Para los efectos de este articulo, las denominadas operaciones con recursos
propios estaran integradas por los siguientes tipos o modalidades:

a) El saldo de todas las inversiones en ftitulos o valores que se posean y
mantengan, sean estos de renta fija, renta variable o mixtos.

b) El valor de los compromisos de compra o venta de titulos o valores para
cumplimiento a futuro asumidos en la realizacién de operaciones o contratos a
plazo.

c) Los saldos resultantes de la cesion de titulos o valores, mediante |a realizacion
de operaciones de préstamo de valores.

d) Los saldos de las emisiones de titulos o valores de deuda o de renta variable
que no hayan sido colocados en desarrollo de acuerdos celebrados para colocar la
totalidad o parte de una emision bajo la modalidad garantizada, y

e) Los saldos de compromisos, operaciones o contratos de cumplimiento a futuro
que versen sobre titulos o valores, con independencia del mercado en que se
hayan negociado o contratado, al igual que con independencia de la modalidad
que adquieran, es decir, con independencia de si los compromisos de compra o
venta a futuro se asumen por la realizacion de operaciones forward, futuros o de
cualesquier otra forma o modalidad de operacién de cumplimiento a futuro.

ARTICULO 16. ACUMULACION DE LOS RIESGOS Y COMPUTO DE LOS
. MISMOS PARA DETERMINAR LOS LIMITES DE CONCENTRACION. Los
Puestos de Bolsa determinaran y controlaran al cierre diaric de operaciones los
riesg_ds.\que contraigan y mantengan con un emisor o cliente individual y con
v emisb‘fe o clientes relacionados entre si, de la siguiente manera:




Gaceta Oficial Digital, martes 26 de julio de 2011

1. Acumulacién de los riesgos frente a un emisor o cliente individual. Los
riesgos que se contraigan y mantengan con un emisor o cliente individualmente
considerado se calcularan sumando los siguientes elementos:

a) El importe de las posiciones netas largas en titulos o valores, cuando éstas
sean positivas (posiciones largas menos posiciones cortas).

En la determinacion de la posicion neta en titulos o valores en un emisor o cliente
determinade, se tendran en cuenta tanto el valor de los titulos o valores que hayan
sido cedidos de manera temporal por los Puestos de Bolsa mediante la
celebracién de operaciones de venta con pacto de recompra, operaciones
simultadneas o cualquier otro tipo de operacién en la que al momento de la venta
inicial se pacte un compromiso de recompra, como el valor de los titulos o valores
cedidos mediante la realizacion de operaciones de fransferencia temporal de
valores.

Los Puestos de Bolsa, al efectuar el cémputo de los limites de concentracion a
que se encuentran sujetos en términos del presente reglamento, consideraran
como saldo de la inversion en el titulo o valor de que se trate, su valor en libros.

Los compromisos de compra de titulos o valores de cumplimiento a futuro, con
independencia de la modalidad de operacion a futuro que revista el respectivo
compromiso, se computaran por el valor pactado de la operacién.

Los compromisos de venta de titulos o valores para cumplimiento a futuro, con
independencia de la modalidad de operacion a futuro que revista el respectivo
compromiso, se computaran por el valor pactado de la operacion.

b) Los saldos deudores a cargo del emisor o cliente individual respectivo. Estos
saldos se tomaran por su valor neto en libros.

¢} Los saldos de depositos en bancos que se mantengan en el emisor o cliente
individual respectivo, segun corresponda.

d) El saldo de los titulos o valores de deuda o de renta variable que aun no haya
sido colocado en desarrollo de acuerdos celebrados para colocar la totalidad o
parte de una emisién bajo la modalidad garantizada. El riesgo del puesto de bolsa
gue se haya comprometido a colocar el total o parte de una emision bajo la
modalidad garantizada, sera su riesgo neto, esto es, el valor total del respectivo
compromiso asumido, deducido en el importe de los titulos o valores
efectivamente colocados y en el importe de los titulos o valores respecto de los
cuales se haya suscrito o garantizado un compromiso de adquisicion por terceros,
mediante acuerdo debidamente formalizado.

Elv'v-iiesigq neto, determinado de acuerdo con lo sefialado en el inciso anterior,
ponderara aplicando al mismo los siguientes porcentajes:
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- dia habil 0 0%

- dia habil 1 0%

- dfa habil 2 10%

- dfa habil 3 25%

- dia habil 4 50%

- dia habit 5 75%

- & partir del dia habil 6 100%

Para este efecto, se tomara como dia habil cero (0) el dia en que se publique el
aviso de oferta publica por parte del emisor respectivo, tratandose de colocaciones
bajo la modalidad garantizada.

2. Agregacion de los riesgos frente a un grupo de emisores o clientes
relacionados entre si. Los riesgos que se contraigan y mantengan frente a un
grupo de emisores o clientes relacionados entre si, se determinaran sumando los
riesgos de los emisores individuales o clientes que integran cada grupo, segun el
procedimiento y forma de calculo sefalada en el numeral anterior.

Paragrafo 1.- Exenciones a los limites de concentraciéon. No estaran sujetos a
los limites de concentracion a que hace referencia el presente articulo las
operaciones y las inversiones que se hagan en titulos emitidos, garantizados o
avalados por el Gobierno Nacional, asi como los compromisos de compra o venta
de valores de cumplimiento a futuro, cuyos activos subyacentes estén
representados en titulos o valores emitidos, garantizados o avalados por el
Gobierno Nacional,

Paragrafo 2.- Monto de Fondos de Capital a considerar. Para efectos de los
limites de concentracién de que trata el presente articulo, el monto de los Fondos
de Capital que se tendra en cuenta durante un determinado mes, sera el calculado
para el pentitimo mes calendario anterior al respectivo mes.

En todos los casos, el monto de los Fondos de Capital se determinara con
fundamento en los estados financieros mensuales que reporten los Puestos de
Bolsa a [a Bolsa de Valores de Panama.

Adicionalmente, los Puestos de Bolsa deberan disponer de un nivel de Fondos de
Capital no inferior al uno por ciento (1%) del importe efectivo asegurado desde fa
fima del compromiso de aseguramiento hasta el dia en que exista obligacion
incondicional de adquirir una cantidad determinada de valores a un precio
conocido; en caso de que el importe efectivo asegurado no esté determinado, la
entidad realizara una prudente estimacion de éste.

ARTICULO 17. LIMITES A LAS OPERACIONES A PLAZO. El 45 % de la
posicion global bruta (sumatoria de posiciones largas y cortas) de las operaciones
a plazo no podra exceder el valor de los Fondos de Capital de los Puestos de
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Bolsa. Para el céiculo de los limites las operaciones computaran por su valor de
cumplimiento o liquidacion.

ARTICULO 18. MEDICION, MONITOREO Y REVELACION DE INFORAMCION.
Los Puestos de Bolsa deberan identificar y cuantificar las situaciones de
concentracién en las que incurran y mantener permanentemente informadas a sus
juntas directivas acerca de dichas situaciones con indicacién de la conformacion
de cada situacion de concentracion, asi como el monto o volumen de las mismas
respecto del nonto de Fondos de Capital del respectivo puesto de bolsa.

Para ello, deberan establecer adecuados y efectivas sistemas para el seguimiento
y monitoreo de las situaciones de concentracion, asl como mecanismos
apropiados para la generacién de reportes periddicos y oportunos sobre limites de
concentracion de riesgos.

ARTICULO 19. INFORMACION A LA BOLSA DE VALORES DE PANAMA.
Toda situacién de concentracion de riesgo de crédito en que incurran los Puestos
de Bolsa, segiin las disposiciones del presente reglamento, deberd ser reportada a
la Bolsa de Valores de Panama en la forma, frecuencia y términos que esta
entidad determine.

ARTICULO 20. EXCESO A LOS LIMITES DE CONCENTRACION. Cuando en
desarrollo de sus operaciones habituales, un Puesto de Bolsa, exceda los limites
maximos que resulten de la aplicacion de lo dispuesto en el presente capitulo,
deberd informarlo a la Bolsa de Valores de Panama en ia forma, frecuencia y en
los términos que ésta determine. Dicha informacidn deberd acompanarse de un
plan de ajuste para eliminar esa situacion de exceso, el cual sera autorizado por la
Bolsa de Valores de Panama.

Paragrafo transitorio.- A partir de la entrada en vigencia de las reglas de
medicion de los limites a las concentraciones de riesgo de crédito, los Puestos de
Bolsa deberan determinar sus situaciones de concentracion y si presentan
excesos en los limites maximos de concentracién establecidos, deberan informarlo
a mas tardar dentro de los treinta (30) dias habiles siguientes a la Bolsa de
Valores de Panama, en la forma en que esta disponga.

Los Puestos de Bolsa tendran un plazo maximo de seis (6) meses contados desde
la fecha en que empiece a regir el calculo de los limites de concentracién a que se
refiere el presente reglamento, para desmontar progresivamente los excesos
observados en los limites de concentracion,

. En consecuencia, los Puestos de Bolsa durante dicho plazo no podran tomar
po,siqj\ones adicionales respecto del emisor o cliente del que se predique la
udgidn de exceso en los limites de concentracion.
CAPITULO SEPTIMO
DISPOSICIONES FINALES
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ARTICULO 21. CONTROLES E INFORMACION. Las disposiciones que integran
el presente reglamento son de obligatorio cumplimiento por parte de los Puestos
de Bolsa miembros de la Bolsa de Valores de Panama S.A. y deberan ser
observadas por los mismos en todo momento.

Ef cumplimiento de la relacién de solvencia se controlara diariamente, para lo cual
la Bolsa de Valores de Panama S.A. en un plazo no mayor a los tres meses de la
promulgacion del presente reglamento establecera el contenido de la informacion
que debera ser objeto de reporte, asi como el procedimiento de remision y los
formularios o formatos que se deben utilizar para el efecto.

ARTICULO 22. MEDICION Y MONITOREO. Los Puestos de Bolsa deberan
establecer adecuados y efectivos sistemas de gestion y control de riesgos para la
cuantificacion de los riesgos de crédito, de mercado y de liquidacion / entrega de
que trata el presente reglamento, para el seguimiento y monitoreo de la relacién
de solvencia, de los niveles y exigencias de Fondos de Capital, para el monitoreo
y seguimiento de los limites de concentracién de riesgo de crédito, asi como para
el monitoreo del indice de liquidez.

De la misma manera, deberan disponer de mecanismos apropiados para la
generacion y transmisién de reportes periddicos y oportunos sobre la composicion
y monto de los Fondos de Capital, la exposicibn a los riesgos de crédito, de
mercado y de liquidacién / entrega, asi como para el reporte de la relacién de
solvencia, los niveles y exigencias de Fondos de Capital, los limites y situaciones
de concentracion y el indice de liquidez.

Todo incumplimiento en que incurran los Puestos de Bolsa, segun las
disposiciones del presente reglamento, debera ser reportado a la Bolsa de Valores
de Panama S.A. en la forma, frecuencia y términos en que esta entidad determine.

ARTICULO 23. PERIODICIDAD DE INFORMES Y REVELACIONES; Dentro de
los 10 dias siguientes al cierre de cada mes, los Puestos de Bolsas remitiran a la
Bolsa de Valores de Panama, S.A. un informe con la informacién que se detalla:

a) El porcentaje de relacién de solvencia, el monto de los fondos de capital y
el valor del indice de liquidez registrados durante cada dia habil del
respectivo mes, realizando el célculo segtn lo establecido en los articulos
3,4 y 12 del presente reglamento.

b) El nimero y monto de las situaciones de concentracién que mantengan,

incluyendo el monto total de aquellos y el porcentaje que representan de

sus Fondos de Capital y el monto al que ascienden sus tres (3) mayores
situaciones de concentracion registrados durante el respectivo mes,
realizando el célculo segin lo establecido en el articulo 13 del presente

- Jeglamento
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El informe debera ser remitido via electronica o papel y estara firmado por el oficial
de cumplimiento de cada Puesto de Bolsa, quien sera el responsable de la
veracidad y la entrega opartuna de esta informacion.

ARTICULO 24. REVELACION EN LOS ESTADOS FINANCIEROS
Los Estados Financieros Auditados Anuales de los Puestos de Bolsa deberan
incluir una nota en la que se revele la obligacion que tienen los Puestos de Bolsa
de cumplir_con normas de adecuacion de capital y sus modalidades. Esta nota
también debera revelarse en los Estados Financieros trimestrales.

Sin que se releve a los Puestos de Bolsa de la obligacion de cumplir en tedo
momento con las Reglas de Capital, los Puestos deberén adjuntar a los Estados
Financieros anuales o trimestrales la siguiente informacion: i) el valor de la
relacion de solvencia minima y maxima registrados durante el respectivo ejercicio
econémico trimestral o anual, con indicacién de la fechas en que se observaron
tales valores, asi como de la relacion de solvencia al cierre del respectivo ejercicio
econémico trimestral o anual; (i) el monto minimo y maximo de los Fondos de
Capital registrados durante el respectivo ejercicio econdmico trimestral o anual,
con indicacién de las fechas en que se presentaron y el de valor y composicion de
los Fondos de Capital al cierre del respectivo ejercicio econémico trimestral o
anual, y (iii} el valor del indice de liquidez minimo y maximo registrados durante el
respectivo ejercicio econémico trimestral o anual, con indicacién de la fechas en
que se observaron tales valores, asi como el indice de liquidez al cierre del
ejercicio econémico trimestral o anual correspondiente, (iv) el nimero y monto de
las situaciones de concentracién que mantengan, incluyendo el monto total de
aquellos y el porcentaje que representan de sus Fondos de Capital durante et
respectivo trimestre o aio, (v) el monto al que ascienden sus tres (3) mayores
situaciones de concentracion registrados durante el respectivo trimestre o afio.

Los anexos que se adjuntan a los Estados Financieros, deberéan ser revelados al
publico a través de los medios de divulgacion admisibles para la Comision
Nacional de Valores como para la Bolsa de Valores de Panama, S.A.entre ellas la
inclusién en un Portal o Pagina de Internet Colectivas (web sites) como lo es el de

la Bolsa de Valores, y en el sitio del Puesto de Bolsa siempre que dicho sitio sea
de acceso plblico;

ARTICULO 25. INCUMPLIMIENTO DE LAS DISPOSICIONES SOBRE
RELACION DE SOLVENCIA.

El Puesto de Bolsa que incumpla las disposicicnes sobre relacion minima de
_solvencia no podra continuar realizando operaciones con recursos propios en los
‘mercados primario y secundario que ocasionen un aumento en las posiciones
‘abig_emas, salvo aquellas que tengan como efecto inmediato la disminucién de la
Xposicion del Puesto de Bolsa correspondiente a los riesgos de crédito, de
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mercado o de liquidacion o entrega, toda vez que este es un mecanismo mas
inmediato y expedito a disposicion de los mismos para reducir su consumo de
capital y como consecuencia de esto para mejorar el nivel de su relacion de
solvencia. Esta medida sera inmediata y automatica.

ARTICULO 26. REGIMEN DE TRANSICION. Se establece el siguiente régimen
de transicion:

Primera Fase: A partir del 1° de diciembre de 2007, los Puestos de Bolsa deberan

calcular y observar la Razén de Solvencia, tal como esta definida en el articulo 3
del presente Reglamento, exceptuando del calculo el valor por exposicion de
riesgo de mercado. De esta manera, la Razén de Solvencia sera el producto de la
relacion de fondos de capital entre activos ponderados por nivel de riesgo
crediticio, mas cien octavos del valor por riesgo de liquidacion contra entrega, la
cual debera ser como minimo del 8%.

Al 18 007 los Puestos de Bolsa deberan medir igualmente
su Indlce de hquudez y gastos ‘de estructura, tal como esta definido en el presente
Reglamento.

Segunda Fase: A_partir del 1% de abril de 2008, los Puestos de Bolsa deberan

medir y observarla Razén de Solvencia, tal como se define en el articulo 3 del
presente Reglamento. De esta manera, la Razon de Solvencia sera el producto de
la relacidon de fondos de capital entre activos ponderados por nivel de riesgo
crediticio, mas cien octavos del valor por exposicion del riesgo de mercado, mas
cien octavos del valor por riesgo de liquidacion contra entrega, fa cual debers ser
como minimo del 8%.

1¢ d@;gpggmggm los puestos de Bolsa deberan medir los
limites a las concentraciones de riesgo de crédito tal como esta definido en el
presente Reglamento.
ARTICULO 27, ENTRADA EN VIGOR.

El presente reglamento rige a partir de su promulgacion.
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ANEXO 1

Valor de la exposicion por riesgo de mercado

Para el calculo del riesgo de mercado se ulilizara la metodologia Value at Risk
VaR, conforme a la cual se estima la pérdida que podria registrar una determinada
posicién en un intervalo de tiempo con un cierto nivel de probabilidad o confianza
debido a un cambio adverso en los precios.

Para la medicion de ia exposicidn a los riesgos de mercado, el puesto de bolsa
determina los efectos que pueden tener sobre el valor econdémico de su
patrimonio, los cambios en las condiciones de mercado, por ello mide de manera
permanente su exposicion a los riesgos derivados de fluctuaciones en:

i Tasas de interés.
i Tasas de cambio.
i Precios de acciones.

El puesto de bolsa realiza 1a medicion de su exposicién a los riesgos de mercado
en sus operaciones de la cartera de negociacion de valores, utilizando el modelo
conocido como MODELO ESTANDAR.

MODELO ESTANDAR.

El riesgo de mercado de la cartera de negociacion de valores es el valor en riesgo
agregado de las posiciones, el cual se obtiene a partir del valor en riesgo de cada
posicién individual, siendo este dependiente de los factores de riesgo a los cuales
estan atadas dichas posiciones y de la correlacion entre dichos factores de riesgo.

Para el calculo del riesgo de mercado se utiliza la metodologia VaR, conforme a la
cual se estima la pérdida que podria registrar una determinada posicién en un
intervalo de tiempo de 1 a 10 dias y con un cierto nivel de probabilidad o confianza
del 85% debido a un cambio adverso en los precios.

Un factor de riesgo es una variable de mercado con caracteristicas particulares
que la diferencia de otras, cuya variacién genera un cambio en el valor de
mercado de un instrumento financiero, entendido este cambio como el valor en
riesgo de la posicion, en adelante VaR.

Los factores de riesgo a los cuales esta referenciada una posicion, podran ser:
tasas de interés, tasas de cambio e indices bursatiles.

Para el calculo del riesgo de mercado, como minimo en un 100%, se aplican las
variaciones maximas probables de los factores de riesgo.
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Finaimente, para establecer el riesgo total de mercado del puesto de bolsa, se

celculan los VaR de las posiciones largas y cortas, restando los VaR de las
posiclones largas de los VaR de las posiciones cortas, Unicamente cuando éstas
se encuentran referenciadas a un mismo factor de riesgo. Una vez oblenido el
VaR neto por cada factor de riesgo, se aplica el método de agregacion con e} fin
de reconocer la corralacion entre los factores de riesgo y obtener un VaR global, el
cual representa el riesgo de mercado del puesto de bolsa. Este método se utiliza
én el puesto de bolsa para:

- Instrumentos de renta fija.
- Instrumentos de renta,

- Operaciones de liquidez,
- Repos.

- Fondeos,

- Simultaneas.

- Operaciones a plazo.

- De cumplimiento efectivo.

REPTBLICA BE AN ANMA
CONHSION NACKHINAL DI VALORES

Ex copiy, de su Ovigined

l‘unuuuiué_b:' ;l«-_};ﬂdca‘g //
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ANEXO 2

GASTOS DE ESTRUCTURA

Definicién. Son aquellos costos que no dependen del volumen de actividad del
puesto de bolsa sino que lo cobijan para un correcto funcionamiento. Estos gastos
de estructura también son conocidos como costos fijos, por ejemplo: alquiler,
publicidad, gastos financieros, etc.

>
Riesgo de variabilidad de los gastos de estructura. Es el riesgo de que la
estructura de gastos de un puesto de bolsa no soporte la variabilidad de los ciclos
econdmicos o que se vea afectada adversamente por las variaciones en factores
econdmicos externos.

Exigencia de fondos de capital por el nivel de actividad. Los puestos de bolsa
deberan disponer en todo momento, para cubrir los demas riesgos derivados de
su nivel de actividad, de fondos de capital no inferior a un veinticinco por ciento
(25%} de los gastos de estructura cargados en la cuenta de pérdidas y ganancias
del ejercicio precedente.

Los puestos de bolsa podran ajustar este importe, previa autorizacién de la Bolsa
de Valores de Panama S.A, si sus actividades hubieran disminuido
sustancialmente con respecto al ejercicio anterior. Igualmente, deberan ajustar
este importe si sus actividades estuvieran aumentando sensiblemente con
respecto al gjercicio anterior; la nueva base de célculo se comunicara a la Bolsa
de Valores de Panama S.A,, la cual, en el plazo de tres meses, podra madificar la
mencionada base de célculo si estima que ésta no se ajusta a lo previsto en las
normas del presente Reglamento. Transcurrido el plazo sefialado sin que hubiera
recaldo pronunciamiento expreso, la nueva base se entendera aprobada.

Se entendera que el nivel de actividad ha variado sustancialmente cuando los
gastos de estructura se hayan incrementado o disminuido por encima del
veinticinco por ciento (25%) respecto a los gastos totales del ejercicio anterior,
calculados éstos tltimos en proporcién al correspondiente periodo de tiempo
franscurrido en el gjercicio corriente.

Cuando la entidad no haya completado un ejercicio, se tomaran como base de
caleulo los gastos de estructura previstos en su plan de negocios.
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REPUBLICA DE PANAMA
COMISION NACIONAL DE VALO
RESOLUCION CNV No. /33-2010
REPUBLICA (1 PANAMA by
COMISION MACION.41. DF VALORES ®e /6 de W de 2010)

Ex copin Andenticada e su Orlginal La Comision Nacional de Valores

Panamii _é__o_ e

Coe _GQ_Q// En uso de sus facultades legales, y
CONSIDERANDO:

Que el Articulo No.8 del Decreto Ley Nd.1 de 8 de julio de 1999 faculta a ta Comision
Nacional de Valores a expedir Licencias‘lle Casas de Valores con arreglo a lo dispuesto
en dicho Decreto Ley y sus reglamentos;

Que en el Titulo I, Capitulo I de la citada excerta legal se establece la obligacién de
toda persona que pretenda ejercer actividades propias de negocios de Casa de Valores a
obtener la Licencia correspondiente mediante una solicitud formal que contenga la
informacién y documentacién que prescriba la Comisién para comprobar que cumpla con
los requisitos necesarios para el otorgamiento de la Licencia solicitada;

Que mediante Acuerdo N0.2-2004 de 30 de abril de 2004 la Comisitn adoptd el
procedimiento por el cual se desarrollan las disposiciones del Titulo III del Decreto Ley 1
de 1999, sobre Casas de Valores y Asesores de Inversion;

Que el 14 de agosto de 2009, GENESIS SECURITIES, S.A., sociedad anénima
constituida bajo las leyes de la Republica de Panamsé, inscrita a Ficha 662235,
Documento 1579351 de la Seccién Mercanti] del Registro Piiblico, mediante Apoderado
Especial, present6 solicitud formal de Licencia de Casa de Valores con fundamento en las
disposiciones legales aplicables del Decreto Ley No.1 de § de julio de 1999 y el Acuerdo
No.2-2004 de 30 de abril de 2004;

Que la referida solicitud, asi como los documentos presentados fueron analizados por la
Direccién Nacional de Mercados de Valores e Intermediarios, segin Informes que
reposan en el expedieate de fecha 24 y 26 de agosto; 30 de noviembre; y 31 de diciembre
de 2009; 3, 26 y 30 de marzo de 2010; remitiendo a la solicitante notas de observaciones
de fecha 4 de septiembre; 6 y 26 de octubre; 19, 25 y 30 de noviembre de 2009; 5 de
enero; 4 de febrero; y 8 de marzo de 2010, las cuales fueron atendidas & satisfaccién
segun consta en Notas del Apoderado presentadas en Ia Comisién el 2] de septiembte;

11, 18 y 23 de noviembre; 16 y 30 de diciembre de 2009; 9 de febrero; y 12 de marzo de
2010;

Que igualmente, la solicitud fue revisada por la Direccién Nacional de Asesoria Legal, en
lo relativo al Manual Conozca a su Cliente, segtin Informes que reposan en el expediente
de fecha 25 de agosto y 19 de noviembre de 2009;

Que una vez analizada la solicitud presentada, asf como los documentos adjuntos a ella,
la Comision Nacional de Valores estima_que la Sociedad GENESIS SECURITIES,

S.A., ha cumplido con todos los requisitos legales aplicables para obtener una Licencia de
Casa de Valores, en mérito de lo cual se;

RESUELVE;

PRIMERQ: EXPEDIR, como en efecto se expide, Licencia de Casa de Valores
a GENESIS SECURITIES, S.A., sociedad anénima constituida bajo las leyes de la
Repiblica d¢ Panam4, inscrita a Ficha 662235, Documento 1579351 de B Seccién
Mercantil del Registro Piblico,
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P4g. No.2
Resolucién CNV 20./33-2010
De /6 de 2/ de2010

SEGUNDO: ADVERTIR a GENESIS SECURITIES, S.A., que en su calidad de
Casa de Valores registrada y autorizada a ejercer actividades propias de la Licencia que
se le otorga, deberd cumplir con todas las normas legales existentes que le sean
aplicablé? y aquellas que sean debidamente adoptadas por esta Comision.

TERCERO: ADVERTIR a GENESIS SECURITIES, S.A., que desde la fecha de

notificacion de esta resolucién, el sujeto regulado debe presentar ante esta Comisién los
reportes de operaciones en efectivo y cuasi efectivo descritos en la Ley No.42 de 2000
segiin lo dispuesto en los articulos 9 y 10 del Acuerdo No.5-2006.

Contra esta Resolucién cabe el Recurso de Reconsideracion el que debera ser interpuesto
dentro de un plazo de cinco (5) dias hébiles contados a partir de la fecha de notificacién
de la presente Resolucion.

FUNDAMENTO LEGAL: Decreto Ley Na.1 de 8 de julio de 1999 y el Acuerdo No.2-
2004 de 30 de abril de 2004.

NOTIFiQUESE, PUBLIQUESE Y CUMPLASE

s (103 h..\

Jhan Manuel Myrtans S,
omisionado Presidente

() ook A
Tulio Javieﬁ Algl/ bood Alfaro
Comisionado Vicepresidente Comisionado

Vep

REPEBLICA pE PANAMA

COMISION NACION v g VALORES
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REPLUBLICA DE PANAMA
COMISION NACIONAL DE VALORES

Resolucion CNV Np, 563 - /&2
De_Af de Eibeeg.  de2010

FANAMA

COVIESION SACIONAT DE VALORES
r

Py
f f,m);f{/!f

T ST I
£ cophe XulGiTicata de su Oséginal La Comisidn Nacional de Valores
- . A en uso de sus facultades legales,
Pamvor__7 de 0 e *
CONSIDERANDO:

Que la sociedad Banagricola, 8.A., csta constituida de acuerdo a Jas leyves de la Repiblica de
Panami y registrada a la Ficha 430864, Documento 445815 de la Scecidn Micropeliculas
(Mercantil).

Quc mediante Resolucion CNV No.121-2004 de 22 de junio de 2004 fa Comisién Nacional de
Valores de la Repiblica de Panamé autorizo ¢f registro a la sociedad Banagricola, $.A., de trece
milloncs quinientas mil (13,500,000.00} acciones comunes, nominativas hasta por un monte de
cicnte cincuenta ¥ cuatro miliones, doscientos ochenta y cinco mil selecientos eatorce con treinta
centavos (US$ 154,285,714.30), previamente registradas en la Superintendencia de Valores de la
Republica de El Salvador, con fundamento en ¢l Acuerdo No.§-2003 de 9 de julio de 2003 por ¢l
cval la Comision adopté ¢l procedimiento abreviado de registro de valores registrados o
autorizados con anterioridad para su oferta piiblica en una jurisdiceion reconocida

Que la sociedad Bamagricola, S.A., ha solicitade mediante Apoderado la terminacién de su
registro ante ¢sta Comision, con fundamenta en el Articulo §1 del Decreto Ley 1 de 8 de julio de
1999 y el procedimiento establecido mediante el Acuerde No.2-10 de 16 de abril de 2010,

Que con la documentacion presentada, la solicitante ha acreditado que no posee:

1. En el altimo dia de su aflo fiscal mds de cincuenta o mas accionistas domiciliados en la
Repiblica de Panamd, que sean propictarios efectivos de no menos del diez por clento de
su capital pagado.

2. Valores listados en una Bolsa de Valores en la Repiblica de Panama.
3. Valores en circulacion que hubjesen side ofrecidos a través de una oferia piblica.

Que revisada la docwmentacion y habiendo transcurrido mds de treinta (303 dias habiles « pantir
de ta fecha de la presentacion de la Solicitud de Ferminacion a gue se reficre el numeral 4 del
Articulo 16 del referido Acuerdo No.2-2010 de 16 de abril de 2010 sin que se hayan recibide
objecionces a la presente solicitud, csta Comision estima procedente resolver de conformidad.

Que vista la Opinidn de la Dircecidn de Registro y Aulorizaciones segdn informe de fecha 6 de
dicicmbre de 2010,

Que vista la opinion de la Direccidn Juridica segin informe de fecha 24 de diciembre de 2010,

RESUELVE:

ARTIULO PRIMERO: Dar por terminado ¢l Registro de Resolucion CNV No, 121-2004 de
22 de junio de 2004 de Ja socicdad Banagricola, 8.4., ante fa Comision Nacional de Valores.

ARTICULO SEGUNDO:  Remitir copia autenticada de esta Resolucidn a la Direccion
General de Ingresos def Ministerio de Economia y Finanzas,

Y, ,

e i
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2 42 de ZH def i v de 2010

Se adviere a la parte interesada que contra esta Resolucion cabe el Recurso de Reconsideracion
que deherd ser interpueste dentro de los cinco (3) dias habiles siguientes a fa fecha de su
notificacion.

FUNDAMENTO LEGAL: Asticulo 8t del Devreto Ley | de § de julio de 1999 y Acuerdo
No.2-2010 de 16 de abrif de 2010,

NOTIFIQUESE, l’UiﬁEWLASE

JULIO JAVIER JUSTINEAN]
Comisionade Presidente, adi

REPERLIC x b pyyaas
‘ ' ACABE PN AAf4
CENMRION .\u'!m_u_ DEYALORES

P
ol st s -
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REPOBLICA b PAX: s~ RESOLUCION CNV No. 28-/
COMISION NACIONAL DE VaLores  de_ D3 de “Fplyuny de 2011

La Comision Nacional de Valores

Es copia Auteniicads de su Origtan)
o en uso de sus facultades legales, y

Panams 6 de_\idc 90//
CONSIDERANDO:

Que Ideal Living Corp., es una Sociedad Andnima constituida bajo las leyes de la Repiiblica de
Panama, mediante Escritura Piblica No.5997 de 18 de junio de 2007 de la Notarfa Octava del
Circuito Notarial de la Ciudad de Panams; inscrita, a la Ficha 572787, Documento 1155955 de
la seccion de Micropeliculas (Mercantil) del Registro Piblico desde el 26 de junio de 2007.

Que de conformidad con lo dispuesto en el Numeral 2 del Art{culo 8 del Decreto Ley No.1 de 8
de julio de 1999, corresponde a la Comision Nacional de Valores resolver sobre las solicitudes
de registro de ofertas publicas que se le presenten.

Que la informacion suministrada y los documentos aportados cumplen con los requisitos
establecidos por el Decreto Ley No.1 de 8 de julio de 1999 y sus reglamentos, estimandose
procedente resolver de conformidad.

Que vista la opinién de la Direccién de Registro y Autorizaciones segin informes de fecha
06 de diciembre de 2010 y 18 de enero de 2011 que reposan en ¢l expediente.

RESUELVE:
Primero: Registrar los siguientes valores de Ideal Living Corp., para su oferta publica:

Bonos Corporativos Registrados, hasta por un monto de Scsenta y Cinco Millones de Dolares
(US$65,000,000.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de América, divididos en
dos (2) series.

Los Bonos, serédn emitidos en forma nominativa, registrados y sin cupones, en denominaciones
de Mil Délares (US$1,000), moneda de curso legal de los Estados Unidos de América y sus
multiplos y en dos (2) series:

La Serie A dc Cuarenta y Cinco Millones de Délares (US$45,000,000.00), moneda de curso
legal de los Estados Unidos de América.

La Seric B de Veinte Millones de Délares ($$20,000,000.00), moneda de curso legal de los
Estados Unidos de América.

La fecha de vencimiento de la Serie A, serd el 10 de febrero de 2014.

La fecha de vencimiento de la Serie B, ser4 determinada por el plazo que opte el Emisor segin
la demanda del mercado. Los plazos podran ser de tres (3), cuatro (4) o cinco (afios) contados a
partit de la Fecha de Oferta. La fecha de vencimiento serd comunicada a la Comisién Nacional
de Valores mediante suplemento al Prospecto Informativo no menos de cinco (5) dias hébiles
antes de la fecha de negociacion en {a Bolsa de Valores de Panama.

El Capital de los Bonos Scrie A y de los Bonos de la Serie B serdn cancelados en sus respectivas
fechas de Vencimiento.

La Serie A devengara una Tasa de Interés fija de 6.5%.
-

'La Tasa de Interés de la Serie B, scrd determinada por el plazo que opte el Emisor segin la de
manda del mercado. Esta Tasa de Interés podra ser fija o flotante basada en Libor (3) meses mds
un margen por determinar. Si la Tasa de Interés es flotarite, podra contar con una tasa miniry

(K
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RESOLUCION CNV No. £5-// de O3 ge HW de 2011

La tasa de interés de los Bonos de la Serie B serd comunicada a la Comisién Nacional de
Valores mediante un suplemento al Prospecto Informativo no menos de cinco (5) Dias Habiles
antes de la fecha de negociacion en la Bolsa de Valores de Panama.

Los intereses de los Bonos Serie A y de los Bonos de la Serie B serdn pagados por el Emisor de
forma trimestral, los dias 10 de mayo, 10 dc agosto, 10 de noviembre y 10 de febrero hasta la
Fecha de Vencimiento de cada Serie.

El Emisor podra redimir los Bonos de la Serie A y los Bonos de la Serie B, al cien por ciento
(100%), siempre y cuando se cumplan con los puntos establecidos en el prospecto informativo
para tal fin.

La Base del célculo es Dias calendarios/360.
La fecha de Oferta de los Bonos de la Serie A ser4 el 10 de febrero de 2011.

La fecha de Oferta de los Bonos de la Serie B, ser4 determinada por ¢l Emisor segin la demanda
del Mercado y comunicada a la Comisién Nacional de Valores mediante suplemento al
Prospecto Informativo no menos de cinco (5) dias habiles antes de la fecha de negociacion en la
Bolsa de Valores de Panama.

Segundo: El registro de la oferta publica de estos valores no implica que la Comisién de
Valores recomiende la inversion en tales valores, ni representa opinién favorable o desfavorable
sobre las perspectivas del negoacio. La Comisién Nacional de Valores no serd responsable por la
veracidad de la informacién presentada en este prospecto o de las declaraciones contenidas en
las solicitudes de registro.

Tercero: Los valores antes descritos podran ser ofrecidos pﬁBlicamente a partir de la fecha en
que quede ejecutoriada la presente Resolucion.

Cuarto:  Se advierte a Ideal Living Corp., que con el registro de los valores concedide
mediante la presente Resolucion queda sujeta al cumplimiento de las obligaciones del Decreto
Ley No.1 de 8 de julio de 1999 y sus Acuerdos reglamentarios que incluyen, entre otras, el pago
de la Tarifa de Supervisién de los valores en circulacion, y la presentacién de los Informes de
Actualizacién trimestrales y anuales.

FUNDAMENTO LEGAL: Articulo 8, Numeral 2; Tindlos Vy VI del Decreto Ley No. 1
de 8 de julio de 1999; Acuerdo No.2-10 de 16 de abril de 20190.

Se advierte a la partc interesada que contra esta Resolucion cabe el recurso de Reconsideracion

que deberd ser intetpuesto dentro de los cinco (5) dias habiles siguientes a la fecha de su
notificacion,

NOTIFiQUESE, PUBLIQUESE Y COMPLASE

PJ@'@ bood Alfaro

Comisionado Presidente

(). ek

Julio Javier Justiniani
Comisionado Vicepresidente
REPUGBLICA DI PANAMA
COMISION NACLONAL DE VALORES

Es copis Autenticada de su Original

Panami ? de. S de %//
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REPUBLICA DE PANAMA
COMISION NACIONAL DE VALORES

RESOLUCION CNV.No. 35/
de de_Johito  de2oll

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

CONSIDERANDO:

ajue ﬁa_ denominada Sociedad Urbanizadora dcl Caribe, S.A. (SUCASA) es una Sociedad

An ﬂmm constituida bajo las leyes de la Republica de Panama, mediante la Escritura Piblica
$180 de 28 de octubre de 1966, otorgada por la Notarfa Cuarta de] Circuito Notarial de la

ludad de Panam4, inscrita en el Registro Piiblico, Seccion de Personas Mercantil al Tomo 572,
Folio 1, Asiento 118040, actualizada a la Ficha 22067, Rollo 1074 ¢ Imagen 436; ha solicitado,
mediante apoderados especiales y en calidad de emisor el registro de valores para ser objeto de
oferta publica.

Que de conformidad con lo dispuesto en el Numeral 2 del Articulo 8 del Decreto Ley No.1 de 8
de julio de 1999, corresponde a la Comisiéon Nacional de Valores resolver sobre las solicitudes
de registro de ofertas piiblicas que se le presenten.

Que la informacién suministrada y los documentos aporiados cumplen con los requisitos
establecidos por el Decreto Ley No.l de 8 de julio de 1999 y sus reglamentos, estiméndose
procedente resolver de conformidad.

Que vista la opinion de la Direccion de Registro y Autorizaciones segién informes de fecha 25
de agosto de 2010 y 17 de encro de 2011 que reposan en el expediente.

RESUELVE:

Primero: Registrar los siguientes valorcs de la Sociedad Urbanizadora del Caribe, S.A.,
para su oferta publica: .

Bonos Corporativos, hasta por un monto de Diez Millones de Dolares (US$10,000,000.00).

Los Bonos, seran emitidos en forma nominativa registrada y sin cupones, en denominaciones de
Mil Délares (US$1,000) moneda de curso legal de los Estados Unidos de América y sus
multiplos en una sola serie.

Los Bonos tendran un plazo méximo de vencimiento de hasta doce (12) afios contados a partir
de la fecha dc Oferta.

Durante los tres (3) primeros afios contados a partir de la Fecha de Oferta, los Bonos tendran un
periodo de gracia para el pago a capital; vencido este perlodo, los Bonos serdn pagados
mediante treinta y seis (36) abonos trimestrales consecutivos ¢ iguales a capital.

Durante los tres (3) primeros afios contados a partir de la Fecha de Oferta, los Bonos
devengaran intereses en base a una tasa fija de 6.5%. A partir del tercer aniversario de la Fecha
de Oferta, los Bonos devengaran intereses en base a la tasa Libor (3) meses + 3.75%, sujeto a un
minimo de 6.0%. '

Los intereses que devenguen los Bonos, serdn pagados por trimestre vencido los dias 16 de
mayo, agosto, noviembre y febrcro; hasta la fecha de vencimiento, sobre la base de dias
calendarios/360.

El Emisor, podra redimir los Bonos en cada fecha de pago de intereses con natificacion al
Agente de Pago, Registro y Transferencia con treinta (30) dias de anticipacion. *

La fccha de Oferta sera el 16 de febrero de 2011. %



Gaceta Oficial Digital, martes 26 de julio de 2011

"RESOLUCION CNV No. 35-// de_ 08 de _M/ww de 2011

Segundo: El registro de la oferta pdblica de estos valores no implica que la Comisién de
Valores recomicnde la inversion en tales valores, ni representa opinion favorable o desfavorable
sobre las perspectivas del negocio. La Comisién Nacional de Valores no sera responsable por la
veracidad de la informacién presentada ¢n este prospecto o de las declaraciones contenidas en
las solicitudes de registro.
»

Tercero: Los valores antes descritos podrdn ser ofrecidos publicamente a partir de la fecha en
que quede ejecutoriada la presente Resolucion.

Cuarto: Se advierte a la Sociedad Urbanizadora del Caribe, S. A., que con el registro de los
valores: concedido mediante la presente Resoluciéon queda sujeta al cumplimiento de las
obligaciones del Decreto Ley No.1 de 8 de julio de 1999 y sus Acuerdos reglamentarios que
incluyen, entre otras, el pago de la Tarifa de Supervisién de los valores en circulacién, y la
presentacién de los Informes de Actualizacion trimestrales y anuales.

FUNDAMENTO LEGAL: Articulo 8, Numeral 2; Titulos Vy VI del Decreto Ley No. 1
de 8 de julio de 1999; Acucrdo No.2-10 de 16 de abril de 2010.

Se advierte a la parte interesada que contra esta Resolucién cabe el recurso de

Reconsideracionque deberd ser interpuesto dentro de los cinco (5) dias hdbiles
siguientes a la fecha de su notificacién,

NOTIFIQUESE, FUBLIQUESE Y CUMPLASE

Alegjandro Abood Alfaro
Comisionado Presidente

v ' Ui ax\s el
Julio Javier Justiniani - Joap Manuel s Sénchez
Comisionado Vicepresidente Comisionado

REPUBLICA DX PANAMA
COMISION NACIONAL DE VALORES

Es vopia Avtentitada de su Original

Panams 9 de . ~5 de 2@//
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ACUERDO No 13
De 19 de abril de 2011

“Por el cual se Adjudica a Titulo Gratuito a la Junta Comunal de Nuevo
Emperador, para desarrollo urbano la Finca No. 62,238, inscrita en e}
Registro Pablico al Tomo 1368, Folio 454, Seccién de la Propiedad,
Provincia de Panama.”

EL HONORABLE CONSEJO MUNICIPAL DEL DISTRITQ DG
ARRAIJAN EN USO DE SUS FACULTADES LEGALES,

CONSIDERANDO

Que ¢l desarrollo urbano que viene sosteniendo el Corregimiento de Nuevo
Emperador, frente a las expectativas de crecimiento de inmigrantes, requierc
de planes concretos de desarrollo habitacional que den a sus habitantes la
seguridad de mejorar su calidad de vida, y la seguridad de yue se salisfaga su
derecho a contar con viviendas dignas,

Que es necesario brindar a la juventud y a los demas ciudadanos que no
cuenfan con propiedades, la oferta de formar familias con hogares
construidos sobre pilares propios, a costos que permitan el acceso a los mas
humildes,

Que frente a la ola migratoria de puevas urbanizaciones gue
socioldgicamente ponen en peligro lo autéctono, las culturas y las
costumbres del Corregimicnto de Nuevo Emperador, conjugada con a la
paralizacién del Municipio en la distribucién equitativa de los ejidos
municipales dentro del principio de justicia social y equidad, es necesario
buscar alternativas que permitan cumplir con el espiritu de la distribucion de
la tierra.

Que las Juntas Comunales por mandato constitucional ¥ legal han sido
nstituidas para impulsar la organizacion v accion de la comunidad ¥
promover su desarrallo social, econdmico, politico y cultural y para velar
por la solucion de sus problemas.

Que es necesario promover ¢l desarrollo urbano del Corregimiento y por
ende del Distrito y dar viabilidad a la iniciativa de la de fa presidenta de la
Junta Comunal de que el Munigipio le transfiera a titulo gratuito la Finca No.
62,238 y dar cumplimiento la funcién social de la propiedad,

Que es competencia del Consejo Municipal, de conformidad con el numeral
7. del Articulo 17 y 98 de la Ley 106 de 8 de octubre de 1973, reformada
por la Ley 52 de 12 de diciembre de 1984, en concordancia con el Acuerdo «
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No. 22 de | de junio de 2004, disponer de los bienes y derechos del
Municipic, asi como de sus ¢jidos,

ARTICULO PRIMERQ: Decretar la adjudicacion a Titulo Gratito a
favor de la Junta Comunal de Nuevo Emperador la Finca No. 62,238,
inscrita en el Registro Pablico al Tome 1368, Folio 454, Seccion de la
Propiedad, Provincia de Panama para uso y desarrollo urbano, incluyendo
obras de interés social y beneficio piblico.

TICULO SEGUNDQ: Autorizar al Alcalde Municipal para que formalice
esta adjudicacion y suscriba 1a Escritura Pablica correspondiente,

ARTICULQ TERCERQ: Este acuerdo comenzara a regir a partir de su
promulgacion y publicacidn en Ia Gaceta Oficial,

COMUNIQUESE Y CUMPLASE.

DADO EN LA SALA DE SESIONES DEI HONORABLE CONSEJO
MUNICIPAL A LOS DIECINUEVE (19) DIAS DEL MES DE ABRIL DE
DOS MIL ONCE (2011).

EL PRESIDENTE

EL SECRETARIO

L
7 W .
JUSTO ALVAREZ

REPUBLICA DE PANAMA, PROVINCIA DE PANAMA
ALCALDIA MUNICIPAL DE ARRAIJAN, ___ DE DE 2011

SANCIONADO

LICDO. MANOLITH SAMANIEGO
ALCALDE

EJECUTESE ¥ COMPLASE.
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No acogidas las objeciones, por infundadas, conforme lo discutido en la Sesién Ordinaria
No. 21 de 24 de mayo de 2011, lo cual consta en el acta correspondiente. En
cumplimiento del Articulo 41°, numeral ¢, de la Ley 106 de 8 de octubre de 1973,
reformada por la Ley 52 de 12 de diciembre de 1984, devuelto ¢l Acuerdo No.15 de 10 de
mayo de 2011 con objeciones, sin sancionar, el mismo vuelve a debate, al pleno, para su
aprobacion a insistencia, la cual requeritd_del voto de las dos terceras (2/3) partes de los

EL PRESIDENTE: EL SECRETARIO:
v
JUSTO ALVAREZ

Consejo Municipal treinta y uno (31) de mayo de 2011, por tanto que;

El Acuerdo No. 13 de 19 de abril de 2011 fue aprobado a insistencia por unanimidad del
Consejo Municipal, hoy 31 de mayo de 2011, en Sesion Ordinaria No. 22 de 31 de mayo de
2011, por lo cual se envia nuevamente al alcalde municipal para su sancion
correspondiente, conforme lo sefialado ep ¢] articulo 41A, numeral C de la Ley 106 de 8 de
octubre de 1973, reforpada por la LfsREaa e diciembre de 198

aN
6}(}@@% L CONsEJ

EL SECRETARIO
JOSE GONZALEZ BEDOYA

QO o

I add ‘
FIEL COPIA DEL ORIGINAL
CONSE YO MUNICIPAL DE ARRAUAN \






