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3. Que ol articulo 8 del citado Acuerdo 13 de 2000 seflaia que: “Los supervisados que no
paguen en tiempo oportuno el importe de la tarifa de supervisibn que les corresponda,
serédn sancionados con une multa equivalentie al 20% de |a suma adeudada, por mes o
fraccién ds mes.”

4. Que algunos regulados han pussto a |a atencién de los Comisionados que el imparte do
los recargos resuita oneroso en la préctica. ‘ :

5. Que en sesiones de frabajo da la Comisién ha sido sometidu & consideracién ef tema de)

importe del recargo por morosidad en el pago de la tarifa, estimandose comveniente y
necesario modificarlo. ‘ .

8. Que en aras de fomentar y fortalecer el mercado de velores en Pamama, atribucion
primasia de la Comisién Nacional da Valores, se requiere el pago oportuno de [as tarifas de

- supervisidn, perc que el recargo por 1a mora en el pago debe ser proporcionadl ¥ justo.

7. Que de conformidad con el numeral 12 del Articulo 8 del Decreto Ley 1 de 8 de julio de
1998, o8 atribucién de la Comisién Naclonal de Vaiores la adopcidn, reforma y renovacion
de acuardos expadidos por ésta.

ACUERDA

~ Antioulo 1. Modifisar ! Artisuio 8 del Acuardo 13-8000 de 4 de agodic dt 2000 pare que [va sal:
“Banciones: Los supsrvisados que ne pagusn on flempo oportune o Imporie de In tarifa de
. qupervisidn que tes corresponda, serdn Banoienados con una muitn equivalente al veinte por
 clento (20%) de la suma adeudada por mes o frasclén de mes, por una sola vex. Lar.omen
o pa%o de esta suma compuaests, gensrark a su vex recargos del 2% mensual por mes o
~ fracclén de mey.” \

Articulo 2: E! presente acuerdo smpezard a regir a partir del 1 de Noviembre de 2001,

| ¥ presents acuerdo sa adopta de conformided con el procsdimients establecido en el articulo 280
del Deoreto Ley 1 de B de jullo de 1089, :

- Dado on |a oludiad de Panamd, a (o8 disclasie (16) dinu del mes de cotubre de 2001,

PUBLIGUESE Y CUMPLASE
CARLOS A, BARSALLOP,
Comisionado Presidente
ELLIS CANOP. ROBERTO BRENES P,
Comislonade Vicepresidente Comislonado
AQUERDOC N® 1201
(De 17 do ostubre de 2001)

" Por al cual e reglamenta el prosedimisnto de
‘ragistro y operacién do las entidades califisadoras
de rlosges que eparen on la Repdblica de Panama."

La EammisidA Nagianal de Vaiares,
8A 486 48 SuS fasuiiades legales v,

GONEIDERANDSE!

1. U8 d8 agueree a (& sstablecida an ol Basels Loy No. 1 do § 86 Juiis e 1089, anis
il prmero s GO NASAMI do VEerse 1onath a Busien Se omenar §

foralecer |88 cendieianas propisias pam of desarsilo del Mersade €8 Valares en 8
Rapublisa de Banamd, |
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7.

Que la Ley No. 28 de 3 de jullo da 2001 modlifica el Decreto Ley No. 1 de 8 de julio de
1989, atribuyando a 1a Comisién Naclonal de Valores la facultad para autorizar, negar o
suspander &l registro ds las antidadas caiificadores de riesgo que asl lo solicten para
operar en la Republica de Panama.

Que de acuerdo a la reforma reallzada, el Decreto Ley No. 1 de 8 de julio de 1899 dafine

~como ENTIDADES CALIFICADORAS DE RIESGOS a aquelias socledades andnimas cuyo
~ objeto exclusivo es proporcionar a los inversionistas una opinion profesional y actualizada

mediants [a calificacidn de vaiores; personas jurldicas o smisores.

.- Que 88 hace necesarlo para esta Comisidn Nacional de Valores establecer los requisitos y

procedimienios necesarios para dar cabal cumpllmlento al ragiatro de entidades
califlcadoras de riasgos, .

Que este Acuerdo ha sido sometido al Proceso de Consulla Publica a que hnce referencla
8l Titule XV del Decrato Ley No. 1 de 8 de julk de 1998: "Del Procedimiento Adrninistrativo
para la Adopcidn de Acuerdos® ssglin consta en sl sxpedisnte de acceso piblico que
reposa en las oficinas de la Comislén Naclonal de Valores, efectuada de! dia 7 al dia 21 de

_ septiernbre de 2001,

Que on ol pariodo de Conauilta Piblica las empresas WALL 8TREET SECURITIES, 8.A, y

- BOLSA DE VALORES DE PANAMA, 8.A. remitleron, en tismpo oportuno, chservaclones

y sugerencias en tomo al presente Acuerdo, gue a continuacién se detallan,

1. El articulo 8 sefiala la existencla de sllencio administrativo negativo, o cual
contraviene normas del Decreto Ley No. 1 que seflalan un sllencio
administrativo con consecuancias positivas para el peticionaric en un témino
de 30 dias contados a partir de |a presentacion de la solicitud.

2. Adecuar el texto del articulo 4 del Acuerdo. en consulta a la terminclogia que

utiliza el Decreto Ley No. 1 de 1999.,5! se modlﬁque la expresaén “titulos
valores” por &l téamino “valores”,

3. Se sugiere se modifica el pérrafo i del articulo 5, de forma tal que sea una de
las maneras de divuigar las calificaciones mediante el envio de la calificacién
correspondiente a la Comisidn Nacional de Valores y {en vez de "o") a las

Bolsas de Valores donde se cotice o cotizard el valor (en vez de “titulo} de Ia
sociedad calificada.

Que en sesiones de t{rabajo de esta'Comisién se han analizado fos comentarios vertidos

por ambas empresas, en los sigulentes términos:

Primero: Con referencia a los comentarios remitidos en cuanto a una posible
contradiccién entre el articulo sexto de! Acuerdo sometido a consulta, y el Decrato
Ley, procedemos a citar la norma cltada; .

Artlculo 70, Solicitud de Registro. {...)

“Foda solicitud de registro presentada a la Comisién deberd ser
resueita por ésta en un plezo no mayor de treinta dias de /a facha
de su presentacién, Sin embargo, en caso de que la Comisién
sollcite adicionss, enmiendas o correcclones &8 una soficftud,
debido a que /a misma no esté completa, no es clerta o clara, o no
cumple con [as disposiciones de este Decreto-Ley y sus
reglamentos, el piazo antes menclonado se verd suspendido
hasta que la solicitud sea en efecto adicionada, enmendada o
corregida a satisfaccién de la Comisién. En el caso de que I
Comisién omite pronunclarse sobre una solicitud de registro
dentro del plazo antes establecido, la misma quedaré autorizada
sin requerirse acto alguno de la Comisién.”

Observamos que el articulo aludido hace mencién exclusiva a las soilctudes de
repistro de valores, no asi a los demas trdmites que se surten ante esta Comisién. No

existe en el Decreto Ley disposicién alguna que lo ‘haga e>¢enslvo Yy por ende
aplicable, a demés sclicitudes qus se manejan en la Comisidn.
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Estimamos qua |a redaccién del acuerde, sn cuanic hace referencia a ‘registro”, en vez
de “lleencia®, puede haber sido in causs de una mala interoretacion por parte de los
lectores, an el sentido de considerer qua el artloulo en cuestién, por tantc hece
referencis & ‘ragistros”, es gplicable. No obstante, no Io es.

Consideramos saiudable aclarar I@ razén fundamental de la utllizacién del términe
‘registro” en vez de “licencia” que es la de adecuamos al texto utilizado por la Ley No.
29 de 2001, que modifica ef Decreto Ley imputdndole la atribucién de registrar
entidades calificadoras de riesge que aperen en la Republica de Panamé.

00, que a tenor &xp
sf® na notificase &,

Bs correcto que la misma Ley 28 en 8l artioulo lubliaulonip contempla Is posibiiiiad de
un sllendic adminietrativo positive ain denuncia de mors, ouande aal se estabiexca por
dieposicicn axpress.

Abl |a8 cosas, estimames coreeia Ia redaceidn cel arisule 39%0 comeniads,
aatublociends un silereie adminisirativo negative, en asnfemidad a |e nermade por la
Loy No. 38 de 2000, aplicable ai trémite de registro de las entidades calificadorss de
Aesge anie 1a Camisian Nasional de Valeres,

; EA suante a |98 semantare varides por [a Belsa de Valores de

anama, B.A. , eofsidarames que Su adoPeibn redundaria en benefisie para el

Asuerds semelide a eensuita, per tante la Somisién Naslonal de Valores eatims

- prudente medifisar el texts del articule sn cuestisn, de modd ial que s resmplace Ia
opresién Hitvion valores” por ol témino “valores.

;m:.g‘ En cuanis & (& Sugerencis remfiids por (s Bolsa de Vaiores de
Ghama, A, de madificar 8l parrafo | del articule quinte del Acuarde en cusstion,
adtimamos prudente la modifioacidn por eneiderar as benéficicse Gus come une de
168 métados de divuigacion de las esiifioaciones, se eapecifiqus (& obligasidn de
realizar ol envio de la califisasién cormesponidiants tanto & la Comisién Naclendl de
Valorés, como & las Bolsas de Valoras donde se cotide o cotizard 8l vaior de (a
Y pocledad calificada.

Por lo tanto se
RESVELVE

8 1: Amibile te splicagiin Eusdan sujstas @ (o dispussio en esie Aduerto lis soeiadades
gpg:rrfliz;denamiﬁudas calficadores 66 HeSEH que SpEreA 8N la RepaABIISE de Pandrd ar'gmcnaf;
califlsagionss ue resge protesionties o indepandientes Subre vaiores, personas jub gu_aa
gHi88reS Sujetas @ la bompetsriein e la Cemisisn NavieRdl 6e valores da asuerdo 4 lo estaslasias

aH & 81640 89 del Degrete sy 1, B8 Julls dé 1988,

Afiiiuis 1 Asguishss cers KAASIACA IREIRNS 4N oI, di sl St

liEk i Fagisirs &nis 14 Comian Nasinal Ge valares oh saliead o6 Caifsaderis de Nieage,
:aaé%ﬁ mem'ar Solichud Foiffsl B (@ eual detate cififmenie 8| Raffere el Soliefaid, junta
difeetivin, represeritants 1pa), demieilie prineipdl y dirseien eemereifl, eh case é9 diferlr &8 su
demieil9. La sslichud duberd acempafirse de los siguientes deeumenmes:

1. Poder 2l abogads gue tramitard la salistud;

 Copla de i Beerturd Publiea contebive de Su Puets Socisl, ESefiura &e
: Constiuelon & Deeuments de Incerpsrucien de is socivtad belictams.

g Tood seeisded aue
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3, . Copia de las escrituras de reformas al pacto social, escritura de constitucién o
documento de lncorporacldn de sxistir tales, debidamente inscritas en ol Registro

Publico,
4, Certificado de existenma y representacién de fa sociedad solictante en la cual

conste nombre, fecha y datos de constitucién e inscripcién, duracién, suscriptores,

directores, dlgnatarlos capital social, representante legal, poderes inscritos v

agente residente de la misma, sxpedido por el Registro Publico de Panamé dentro

‘ de los treinta (30) dias anteriores a la fecha de presentacién de la solictud, En el

' caso de sociedades exiranjeras, deberd aportarse certificado del Registro Plblico

- del pais o del ente que ejerza funciones similares, expedido dentro de los sesenta

(80) dias anteriores a conste &l nombre, fecha y datos de constitucién e Inscripeidn,

duracién, suscriptores, directores, dignatarios, repressntante legal, capital soclal,

poderes inscritos y agents residente de ia solictants. Seré aceptable para estos

propésitos, la presentacidn de documentos adicionales en que conste |a
Informacidn solictada, segun |a jurlsdiccion de origen del solickante.

-} - Fotocopia de la cédula cotejada ante Notario Publico, © copia cotejada ants
' Notarlo Publico del pasaporte del Reprassntante Lagal de a socledad;

8. Doscrlpcldn de la organizacién de la socledad callficadora incluyendo pero no
limkado a los sigutentas aspectos:

I. Descripcién de la estructure de organizacldn Junta Directiva, Dignatarios y
Gerencla de la Sociedad,
. Delalle de laa calificaciones académicas y experiencla profesional de los
miembros, asociados 0 sjecutivos que lieven a cabo tareas de calificacion,
lll. Listado de experiencla profesional en mataria de callficaclén de riesgos.
tv. Descripcién de asociaclones y alianzes técnlcas y profesionales con otras
- socledades calificadoras.

v. Domicilio del socledad y locallzacién fisica y direcciones de oficinas, centros o
divisiones da Ia sociedad

7. Metodologia o reglamentacién de calificacién Incluyendc pero no hmitado a los
‘ sigulentes puntos:

. Breve descripcién de la metodologlas de calificacién. En caso que
alguna metodologlas utiizadas pertenezca a otro ente calificador,
nacional o axtranjerg, indlcario claramente y proveer la documentacién
que demuestre su autorizacién de uso por la callficadora solictante.

. La escala de calificacién, nomenclaturas utiizadas, su mterpretaclén y
su comparabilidad con escalas y nomenclaturas comunes.

-Jii. Procedimientos y criterios de revisién y actualizacién de calificacionss.

Articulo 3: Begistro de informacion v actualizacion de reguistos: Oentro de 108 tres primeros
meses del aflo fiscal, la sociedad remitira @ |a Comision un Informe actuallzado de su registro en lo
referents & los numerales (6) y (8) del artfculo anterior, el cual reemplazard la informagion
suministrada al momento del registro ante ia Comisién,
La sociedsd tamblén tendré un pinza similar pars actuniizar su ragietro cuando dentro de! afio
fiscal se suscien cambios an la soclsded, su organizacién, o en la metodologla de callficacién que
repressntan variacionas importantes en Il informacidn contenida an el registro,

Artlculo 4: |[ndependencla: La Sccledad y iodas las personas vinculedas a la emisién de
calificaciones de riesgo, deberan mantensr indepandencia sobre las calificacionas que amitan, No
ss considerarén independientas con respecto a cualquier calificacién las personas que dentro de
los 385 dias anteriores a la facha de una callficacién de riesgo o sus actualizaciones haya sido
raspacto de los valores, la emprasa o ¢l emisor que se callfique:

Director, dignatario, ejscutivo o soclo,

Contador o Auditor Externo

Propietaric afectivo del 5% o mas dal capital en clrculacion.

Acreador o deudor.

Prometor, corrador, agente distribuldor o agente fiduciario,

Coényuge 6 pariente en 8l primer grado de consanguinidad de los
directores, dignatarios, acclonistas, fiduclarios o fideicomisarios,

~oanom
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Articulo §: Divuigacién de ias Calificaciones. Las calificaciones emitidas por las sociedades
calificadas registradas en virtud el presente acuerdo se pondrén a disposicidn del publico tan
pronio se incorporen a determinado, valor, emisién o colocacién. Las sociedades calificaddras
podréan divulgar las calificaciones de un4 o' vérias maneras asf:

g i. Adjuntando la' calificacién escrita al expediente del respectivo emisor, en
la Comision Nacldnal de Valores y Bolsa de Valores donde cotice o
cotizaré el titulo o sociedad calificade:. ‘

{i. Publicacién de |a calificacion en uf diario de circulaeién national o

0/ revista especializada de circulacion nacional. _

ii. Inclusién de la-calificacién por un perfodo de no menos de 30 dias en un
=  Portal o Pégiria de Interriet, de libre atceso, del ente calificador.

Sin perjuicio de lo anterior, y sin petjuicio de las obligaciones de los emisores qué emanan de su
calidad de empresas registradas anté esta autoridad, cuando la sociedad calificadora emita
respscto de un valor, empresa o emiscr reglstradt una calificacién o actualizacién que desmejore
la calficacién anterior, lag Calflcadorkd detierdn divuigir esté hachd en un perfodo no mayor de
cinco (8) dias hiblles contados a partir de la fecha de emisién de (& nueva calificacidn a trevés de
comunicado pablico de divulgacion obligatoria en digrios o revistas de clrculssién necional o de
redes noticlosas ya sean televisas radidies o slasttdnicas.

Artitule 0 Elencio gdrhiniatrative, Toda solibhud ds registro da una soclstiad calficadsors de
riesgoe ante ia Comisidn Nacional dié Valores debetd ser reausits, en concordancia con (8
shtablecido por la Ley No, 38 de 2000, en un plazd no mayor de sesenta (80) diss sontadwa a partir

“de In fecha de presentacién de la misma. Bn el evenit que la Comisién requiera sticlones,
cofrecclonas ¢ enmiencas respectc de una sclishud pressntada, dicho plazo ee verd (nterrumpide
hasta tanto la sollohud sea debidamante anmandada, coregida o adicionada.

.. Transgurrido. el idrmine in que la Comisidn Nusional de Vaiores realice pronunciamisnto alguns, Ia

_ soeleded solistante podrd considerar desestimada su petisidn & Interpaner frente a |a dansgacidn

“Brisunta ol ‘sorrespondiente recurse agministrativo. Hste términe sdio transoumind cuande a
Bamisidn Nasienal ge Valeras no adepte medida alguna frante a ia selisiud presantade.

Artieule 7: Efacias dal Bagistra; EI registrs 4o und seciedad ealifieadera an la Somision Nasienat
de Valsras e Impliee oBIRBA pastiva Al fiverably sebre |a seeietiad ni las ealifieasionss gus emia.
El rgisire tarpeEs avaia, garantiza Al respaida (98 Juicios, |86 esnsideracionas gua se Bmitan en
a8 edlifieaeiBnss de riesge ni respecis e (38 salifieREioned MiSMas. Eualduier alusién e refersnei
gli E‘ﬁ?lgﬁaﬁ&l%%@éﬁg‘gﬂ Naelanal 4o Valerss psr parie 48 |3 §ecisdad califieadard S8(8 §a podml

Artiguls B: |digma. Teds decumanis gue §8 BFASERis 8 la BaISiAR NagieRal 88 V,alerasddbara’-
WRiIFBgArse QA 8l idiBrha aapanei. :

Arleuis 9 mg\;%m La BemIGiAR NaGigndl €8 Valares Presedsra a4 SAASIBARF 68A FALIAS

14MiRistrativas, al teansr ds |e dispugste AR 8| aRisule 208 ﬂfl Beerete Lay No: 1 48 1960, 4 las

sAtHadas calificaderas 4o FiBags que IH?HH‘IHIHH |§§ dispssicianas dal Basreia Loy que ls‘ #8dA

igﬁ [eaBi8s, a8 G8MB |8 BEiABIREIa 6P 8] PFESBAIR AEUBFHR, ¥ H8Fas Acderias aHBPLAYRE POF Ia
BRISIAR Nagisal 48 Valores 4Us (8 884 FBlIEaBIes.

Arieuie 18 . LA Bomiion Nasieral d8 valerss, g8 acuerde a ias
elFURSIAAGIAS. 98 cAdd £da9, cancalarl 8l FeBIRF® A8 LUAA BRUMad calfiendsra 88 reage dus
¢BREUFF OR (a5 vielaeianes al Bacrate Loy NB. 1 48 1600 y Asuardes regIAmSARARE:

Asiieute 19i  Banselasl Rigeg. Toda enlidad ealfiendera de HosFe RF S8liskar
veluRtanampnie la sanaslaeidn del regisire aue pesed 8R |3 BemiAieR Nasenal @ Valeres: Dieha
seligftud geaari §6f IAtARBUBSta per abagade @ARES, y asiaF aeempafiada de (B8 SiguiRniss
EBBYMBRIES: ‘ ‘

1. Pederdel sBagade aus iramiard |a GARE8IABIAA. .

2. Bedffleads do regisie @)gedide per 8l Regisire Pobliee €8
Panama, e, 8n 6l 6ase de saeiedades 8xranjeras, por la auteridad
8 institusidn que realiee tales fines. Dabe eonstar duraeién de la
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sociedad, junta directiva, representante legal y agente residente de
la sociedad solicitante.

3. Resolucién de la Junta Directiva u 6rgano competente en la cual
se autorice la cancelacién del registro ante la Comisién Nacional
de Valores.

4. Constancia de publicacidon en un diario de circulacién nacional por
tres (3) dias consecutivos de un Aviso de Cancelacién de Registro,
en el cual se sefiale claramente nombre de la sociedad que solicita

cancelacién, Resolucién de ia Comision que le otorga el registro
aclaraclén que es una cancelacién voluntana
De no presentarse ninguna objecién en un plazo de treinta dias (30) calendario contados a parttr de
la Gltima publicacion de aviso de cancelacion, la Comision procedera a cancelar el registro.

Articulo 12, (Entrada en Vigencia) . Ei presente Acuerdo entraré en vigor a partir de su publicacion
en la Gaceta Oficial de la Repubuca de Panama.

PUBLIQUESE Y CUMPLASE
] .
SALVAMENTO DE VOTO
CARLOS A. BARSALLOP.
Comisigpado Presidente
ELLISV, CANOP. | " ROBERTO BRENES P,
coEnlalonado Vicepresidente Comisionado

CORTE SUPREMA DE JUBTICIA
FALbO DEL 8 DE JUNIO DE 2001

REPI'JBLICA DE PANAMA
Organo Judicial

CORTE SUPREMA DE JUSTICIA - PLENO

Panamd, seis (6) de junio de dos mil uno (2,001).
VISTOS:

La licengiada ALMA LORENA CORTES A. ha presentado accién
de inconstitucionalidad contra el numeral 1 del articuleo 2 y
7 del articulo 330 del Cédigo Electoral, por considerar que

infringen el ,numeral 3 del articulo 130 de nuestra

Constituciédn,



