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Por lo tanto,

La Ministra de la Juventud, la Mujer, la Nifiez y la Familia

en uso de sus facultades legales,

RESUELVE:

Reconocer a la FUNDACION PANAMENA POR LOS PRINCIPIOS
UNIVERSALES DE LAS NACIONES UNIDAS (A.P.P.U.N.U.), como fundacion de
cardcter social sin fines de lucro.

FUNDAMENTO DE DERECHO: Decreto Ejecutivo N°. 28 de 31 de agosto de 1998,
modificado por el Decreto Ejecutivo N°. 27 de 10 de agosto de 1999 y por el Decreto
Ejecutivo N°. 101 de 28 de septiembre de 2001.

NOTIFiQUESE Y COMPLASE

LEONOR CALDERON A. _ ' DORIS ZAPATA
Ministra : - Viceministra

COMISION NACIONAL. DE VALORES
ACUERDO N2 2-2005
(De 9 de marzo de 2005)

“Por el cual se modifican los articulos 10, 48, 57, 58,59, 60 y 61 del Acuerdo No.5-
2004 de 23 de julio de 2004 que desarrolla las disposiciones del Titulo IX del Decreto
Ley 1 de 1999 sobre Sociedades de Inversion y Administradores de Inversion, se
establece el procedimiento para las solicitudes de autorizacion y licencia y las reglas
para su funcionamiento y operacion”.

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

CONSIDERANDO:

- Que el Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1999 es la norma legal que crea la Comision

Nacional de Valores y le confiere a ésta la atribucién de fomentar y fortalecer las

condiciones propicias para el desarrollo del mercado de valores en la Repiblica de Panama,
asi como la facultad para adoptar, reformar y revocar acuerdos.
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Que mediante el Acuerdo No.5-2004 de 23 de julio de 2004 por el cual se desarrollan las
disposiciones del Titulo IX del Decreto Ley 1 de 1999 sobre Sociedades de Inversion y
Administradores de Inversion, se establece el procedimiento para las solicitudes de
autorizacion y licencia y las reglas para su funcionamiento y operacion.

Que en atencidn a consultas recibidas en esta Comision referentes a la obligacion a cargo
de las Sociedades de Inversién o, en su caso, el Administrador de Inversiones, segun el
literal “b” del primer parrafo del Articulo 48, se ha considerado en reuniones de trabajo,
que dicha remision de los estados de cuenta de que trata dicha disposicién podria hacerse
mediante la contratacién o sub contratacion de los servicios de una tercera persona que
realice dicha remisién, siempre que el cliente asi lo haya aceptado y autorizado
previamente; manteniéndose siempre como responsable ante la Comision y el cliente la
propia Sociedad de Inversion o, en su caso, el Administrador de Inversiones.

Que en el Capitulo Octavo del Titulo Primero del Acuerdo No.5-2004 de 23 de julio de
2004 se establece el procedimiento de notificacion a la Comisién por parte de las Casas de
Valores y Administradores de Inversion con Licencia otorgada por esta Institucion que se
dediquen a la compra y venta de acciones o cuotas de participacion de fondos o sociedades
de inversion constituidos y administrados en el extranjero.

Que la Comisién Nacional de Valores celebr6 reuniones de trabajo con representantes de
Casas de Valores, con Licencia otorgada por la Comisién, con el fin de escuchar
argumentos y sustentaciones de partes de ellos en la aplicacién de los citados articulos.

Que la Comision Nacional de Valores, con fundamento en las definiciones que establece
el Articulo 1 del Decreto Ley No.1 de 1999 de las Casas de Valores y los Administradores
de Inversion, estima necesario introducir modificaciones a los Articulos 10, 57, 58, 59,60 y
61 del Capitulo Octavo del Acuerdo No.5-2004 de 23 de julio de 2004, a fin de establecer
un procedimiento para permitir que exclusivamente las Casas de Valores, unicas entidades
autorizadas por el Decreto Ley 1 de 1999 para dedicarse al negocio de compra y venta de
valores, puedan dedicarse al negocio de compra y venta de acciones o cuotas de
participacion de fondos o sociedades de inversién censtituidos y admimstrados en el
extranjero.

Que en atencidén a los comentarios hechos por representantes de algunos intermediarios
respecto a la imposibilidad de aportar la traduccién de documentacion oficial procedenie de
otras jurisdicciones cuyo idioma no es el espaiiol, tal como 1o requiere el Articulo 282 del
Decreto Ley No.l de 1999, la Comisién Nacional de Valores ha estimado conveniente,
toda vez que las acciones o cuotas de participacion de fondos o sociedades de inversién
constituidas y administradas en el extranjero, no son valores registrados ante la Comisidn,
sustituir el requerimiento de presentacion de la documentacion por el requerimiento de que

- dicha documentacién esté a disposicion de la Comisiéon Nacional de Valores y de los
clientes de las Casas de Valores.

Que este Acuerdo ha sido sometido al proceso de consulta piblica a que se hace referencia
el Titulo XV del Decreto Ley No.l de 8 de julio de 1999, “Del Procedimiento
Administrativo para la Adopcién de Acuerdos”, segin consta en el expediente de acceso
publico que reposa en las oficinas de 1a Comisién Nacional de Valores.
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ACUERDA:;

ARTICULO PRIMERO: MODIFICAR el Articulo 10, para que lea asi:

“Articulo 10. Obligacion de registro.

Deberan registrarse en la Comisién Nacional de Valores las siguientes
Sociedades de Inversién:

1. Las que ofrezcan piblicamente sus cuotas de participacién en la
Repiblica de Panama.

Se entender4 que existe ofrecimiento publico de valores siempre que se
den las condiciones establecidas en el Decreto Ley No. 1 de 1999 y sus
acuerdos reglamentarios. En cualquier caso se entenderd que hay oferta
piblica cusndo la Sociedad de Inversibn o su Administrador de
Inversiones, u otra entidad por cuenta de una de ellas ofrezcan los valores
desarrollando actividades publicitarias en territorio de la Republica de
Panama.

Por actividad publicitaria se entiende toda forma de comunicacién dirigida
a los inversionistas con el fin de promover la suscripcién o la adquisicion
de cuotas de participacién de una sociedad de inversién. En todo caso, hay
actividad publicitaria cuando el medio empleado para dirigirse al piblico
sea a través de llamadas telefonicas iniciadas por el emisor u oferente,
visitas a domicilio, cartas personalizadas, correo electrénico o cualquier
otro medio informético, que formen parte de una campafia de difusion,
comercializacién o promocién. La campafia se entenderd realizada en
territorio nacional siempre que esté dirigida a personas domiciliadas en
Panamé. En caso de uso de correo electrénico o cualquier otro medio
informético, se presumird que la oferta se dirige a personas domiciliadas
en Panama cuando el emisor u oferente, o cualquier persona que actie por

cuenta de éstos en el medio informético, proponga la compra de los .

valores o facilite a las personas domiciliadas en territorio panamefio la
informacién necesaria para apreciar las caracteristicas de la emisién u
oferta y adherirse a ella. \

2. Las que sean administradas en la Repiblica de Panamé o desde ésta,
a menos que sean consideradas como Sociedades de Inversién
privadas. .

El negocio de compra y venta de acciones o cuotas de participacién de
fondos o sociedades de inversién constituidos y administrados en el
extranjero se regird por las reglas especiales que se desarrollan en el
Capitulo Octavo del presente Acuerdo.”

4
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ARTICULO SEGUNDO: MODIFICAR el literal “b”, del primer pérrafo del Articulo
48, para que lea asi:

“h. Remitir a los inversionistas, mensualmente, un estado de cuenta, que '
refleje como minimo, un detalle de las inversiones, de la evolucion del
valor del activo neto, numero de cuotas de participacién emitidas y en
circulacién a la fecha del estado de cuenta. No obstante lo anterior, para la
remision de dichos estados de cuenta se podra contratar o sub contratar los
servicios de una tercera persona que realice dicha remisién, siempre que el
cliente asi lo haya aceptado y autorizado previamente. Sin embargo, la
Sociedad de Inversién o, en su caso, el Administrador de Inversiones sera
el responsable ante la Comisi6n y ante el cliente de que la informacioén sea
remitida en tiempo y con los requerimientos que sefiala este Literal.”

ARTICULO TERCERO: MODIFICAR el titulo del Capitulo Octavo, para que lea asi:

“Capitulo Octavo Del negocio de compra y venta de acciones o cuotas de
participacién de fondos o sociedades de inversiéon constituidos 'y
administrados en el extranjero.”

ARTICULO CUARTO: MODIFICAR el Articulo 57, para que lea asi:

“Articulo 57. Condiciones para dedicarse al negocio de compra y
venta de acciones o cuotas de participacién de fondos o sociedades de
inversién constituidos y administrados en el extranjero.

Sélo podran dedicarse al negocio de comprar y vender acciones o cuotas
de participacion de fondos o sociedades de inversion constituidos y
administrados en el extranjero, las Casas de Valores con licencia expedida .
por la Comision Nacional de Valores.

Los Asesores de Inversién con Licencia expedida por la Comision sélo
podran por una remuneracion, asesorar a clientes o inversionistas en
cuanto a la conveniencia de invertir en, comprar o vender, acciones 0
cuotas de participacién de los fondos o sociedades de inversion a que se
refiere el presente Capitulo, tal como lo establece el articulo 1 del Decreto
Ley 1 de 1999. Durante la prestacion de tal asesoria de inversiones,
deberan igualmente divulgar a sus clientes el hecho de que han recibido o
recibiran una contraprestacion por ello.

Ser4 igualmente de aplicacién a las actividades de los asesores de
inversién lo dispuesto en el Articulo 40 del Decreto Ley 1 de 1999, sobre
la obligacion de dar recomendaciones adecuadas.
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ARTICULO QUINTO: MODIFICAR el Articulo 58, para que lea asi:

“Articulo 58. Caracteristicas de los fondos o sociedades de inversion
constituidos y administrados en el extranjero.

Los fondos o sociedades de inversién constituidos y admlmstrados en el

extranjero deberan contar con las siguientes caracteristicas:

1. Estar autorizado para realizar oferta publica de acciones o cuotas de
participacion de un fondo o sociedad de inversion y estar registrado
ante el ente regulador de un mercado de valores regulado.

2. Ser administrado por un Administrador de Inversiones, autorizado para
actuar como tal por un ente regulador de un mercado de valores
regulado.

3. Su Custodio debe estar autorizado para actuar como tal por un ente
regulador de un mercado de valores regulado.”

ARTICULO SEXTO: MODIFICAR el Articulo 59, para que lea asi:
“Articulo 59. Requisitos de notificacion.

Las Casas de Valores que se dediquen al negocio de compra y venta de
acciones o cuotas de participacion de fondos o sociedades de inversion
constituidos y administrados en el extranjero que cuenten con contrato de
distribucién o sin éste, deberan cumplir con la notificacion a la Comisién
Nacional de Valores, antes de proceder a ponerlos a la disposicion del
publico. Aquellos de los cuales no tienen contrato de distribucién y se
venden a peticion del cliente no requeriran cumplir con lo establecido en
el presente articulo. No obstante, deberan reflejar la informacién de las
ventas realizadas a solicitud de clientes de forma global y por separado de
las ventas no solicitadas en el Informe a que se refiere el Articulo 60 del
presente Acuerdo.

Las Casas de Valores presentaran directamente a la Comision Nacional de
Valores, debidamente completado, el Formulario SI-EX contenido en el
Anexo No.1 del presente Acuerdo y que forma parte integrante del mismo,
acompafiado de los siguientes documentos:

1. Constancia de registro o autorizacion para realizar la oferta piblica de
las acciones o cuotas de participacion del fondo o sociedad de
inversion constituido y administrado en el extranjero, del
administrador y del custodio.

Serd admisible como constancia la referencia a la (s) pagina (s) Web
oficial de un ente regulador extranjero en la que conste claramente el
registro y autorizacién del fondo o sociedad de inversion, del
administrador y del custodio. Es obligacion de las Casas de Valores que
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se dediquen al negocio de compra y venta de acciones o cuotas de
participacion ~ de fondos o sociedades de inversién constituidos y
administrados en el extranjero informar de inmediato a la Comisién tan
pronto tenga conocimiento de cualquier cambio que afecte cualesquiera
de las constancias antes indicadas.

Si la Casa de Valores no aporta la documentacion sefialada en los dos
parrafos anteriores, la Comisién oficiard a la entidad reguladora del
mercado de valores de la jurisdiccion de que se trate a fin de obtener las
constancias necesarias en cuyo caso el tramite de notificacion quedara
condicionado al recibo de la comunicacion correspondiente.

Cualquier costo que resulte de estas gestiones serd cubierto por la Casa de
Valores.

2. Indicacién de que la Casa de Valores - mantiene y mantendra a
" disposicion de la Comision y de los clientes, en forma fisica o
electronica, lo siguiente: _

a. El Prospecto Informativo autorizado para promover el fondo
o sociedad de inversion constituido y administrado en el
extranjero.

b. Copia del ultimo informe anual del fondo o sociedad de

inversion constituido y administrado en el extranjero,
presentado ante el ente regulador del pais de origen.

c. Copia del contrato, 0 documentos que sustenten la relacion
juridica, que suscribiran los clientes con el administrador del
fondo o sociedad de inversiones constituido y administrado
en el extranjero o con la Casa de Valores en la Republica de
Panama, segun sea el caso .

d. Copia del contrato de distribucién  suscrito entre el
administrador del fondo o sociedad de inversion constituido y
administrado en el extranjero y la casa de valores.

La notificacion se entendera perfeccionada y surtira sus efectos desde la
entrega de la documentacion a que alude el presente Articulo, salvo en el
supuesto al que se refiere el Parrafo Tercero del Numeral 1 de este
Articulo. -

En las inspecciones - que la Comision efectie a las Casas de Valores
que se dediquen al negocio de comprar y vender acciones o cuotas de
participacion de fondos o sociedades de inversion constituidos y
administrados en el extranjero, la Comisién verificard  que mantiene en
orden la documentacién indicada en el Numeral 2 de este Articulo.

Cada expediente de cliente deberd contener constancia firmada, por el
cliente, de que la Casa de Valores ha puesto a disposicion del cliente o de
que éste  ha recibido la respectiva documentacion, incluyendo, en
aquellos supuestos en que corresponda, segin lo indicado en los
numerales 3 y 4 del Articulo 60 del presente Acuerdo.
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Pardgrafo transitorio: La obligaciéon de mantener en los expedientes de
los clientes la constancia firmada por el cliente de que la Casa de Valores
ha puesto a disposicion del cliente o de que éste ha recibido la
documentacién sefialada en los literales “a”, “b” y “c” del numeral 2 del
presente articulo, se exigira para aquellos expedientes que se conformen a
partir de la entrada en vigencia del presente Acuerdo.”

ARTICULO SEPTIMO: MODIFICAR el Articulo 60, para que lea asi:

“Articulo 60. Obligaciones de la Casa de Valores.

“Son obligaciones de las Casas de Valores, las siguientes:

L

No solicitar activamente 6rdenes de compra o de venta, ni ofrecer
acciones o cuotas de participaciéon de fondos o sociedades de
inversion constituidos y administrados en el extranjero, a los que hace
referencia este Capitulo, a través de medios publicos de comunicacion

en la Republica de Panama4, en la forma prevista en el Numeral 1 del -

Articulo 10 de este Acuerdo.

Para los efectos exclusivos de este Capitulo, no se considerara
ofrecimiento a través de medios publicos de comunicacién, la mera
colocacion de anuncios publicitarios en la pagina Web de la Casa de
Valores en los que se facilite a las personas domiciliadas en territorio
panamefio la informacion necesaria para apreciar las caracteristicas de
un fondo o sociedad de inversion constituido y administrado en el
extranjero.

Poner a disposicién de los participes en la Repiblica de Panama la
misma informacién que el Administrador provee a los participes del
pais de origen. :

En caso de fondos o sociedades de inversién constituidos y
administrados en el extranjero, administradores de inversiones y/o
custodio con menos de un afio de operacion, obtener del cliente y
mantener en el expediente respectivo, documento firmado por el
cliente en el cual éste indique expresamente que conoce y acepta estas
condiciones en cuanto al fondo o sociedad de inversion, custodio y/o
administrador de inversiones. '

En todo caso deber4 reposar en el expediente del cliente la constancia
de que el cliente conoce y acepta que dichas acciones o cuotas de
participacion no se encuentran registradas en la Comisién Nacional de
Valores.

Divulgar al cliente el hecho de que ha recibido o recibird una

contraprestacion por hacer dicha promocién y venta. Seran igualmente
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de aplicacién a las actividades de las Casas de Valores lo dispuesto
en los Articulos 40 y 41 del Decreto Ley 1 de 1999, sobre la
obligacion de dar recomendaciones adecuadas y la prohibicion de
realizar o inducir a la realizacion de transacciones excesivas.

6. Deber4n reflejar la informacién de las ventas realizadas en el Informe
Mensual Globalizado de Transacciones a que se refiere el articulo 17
del Acuerdo No0.2-2004 de 30 de abril de 2004, segun el formulano
contenido en el Anexo No.2 que forma parte del presente Acuerdo.

7. Suministrar a l]a Comisién Nacional de Valores la informacion que ésta
le requiera.

Pardgrafo transitorio: La obligacién de mantener en los expedientes de
los clientes las constancias sefialadas en los numerales 3 y 4 del presente
Articulo se exigira para aquellos expedientes que se conformen a partir de
la entrada en vigencia del presente Acuerdo.”

ARTICULO OCTAVO: MODIFICAR el Articulo 61, para que lea asi:

“Articulo 61. Efectos del no registro en la Comisién de las acciones o
cuotas de participacion de los fondos o sociedades de inversion
constituidos y administrados en el extranjero.

En virtud de que las acciones o cuotas de participacién de los fondos o
sociedades de inversion constituido y administrados en el extranjero a que
se refiere el presente Capitulo no se encuentran registradas en la Comisién
Nacional de Valores, ésta informard a la autoridad reguladora del pais
donde el fondo o sociedad de inversion extranjero haya sido registrado
sobre cualquier violaciéon de las disposiciones legales, reglamentarias o
administrativas que lo rigen que llegue a su conocimiento. En estos casos,
la Comisién de considerarlo necesario  podra ordenar a las casas de
valores la suspension o restriccidn de las actividades de compra y venta
de las acciones o cuotas de participacion de los fondos o sociedades de
inversion extranjeros, de conformidad con lo dispuesto en los Articulos
25 y 145 del Decreto Ley y sus reglamentos.

ARTICULO NOVENO: Plazo de adecuacidn.

Las Casas de Valores que se dediquen al negocm de compra y venta de acciones o cuotas

de participacion de fondos o sociedades de inversiéon constituidos y administrados en el

extranjero, contardn con un plazo de dos (2) meses calendarios, para  cumplir con la

notificacion a que se refiere el Articulo 59 del Acuerdo No.5-2004 de 23 de julio de 2004,
~ contados a partir de la publicacion en la Gaceta Oficial del presente Acuerdo.
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ARTICULO DECIMO: Este Aciierdo entrara a regir a partir del dia de su publicacion en
la Gaceta Oficial.

Fundamento Legal: Articulo 8, Decreto Ley No.1 de 8 de julio de 1999.

~ Dado en la ciudad de Panama, a los dos (2) dias del mes de marzo de dos mil cinco (2005).

ROLANDO DE LEON DE ALBA
Comisionado Presidente

CARLOS A. BARSALLOP. - ' YANELA YANISSELLY
Comisionado Vicepresidente ‘ ] Comisionada, a.i.

Republica de Panama
Comisidon Nacional de Valores

ANEXO No.1

: FORMULARIO SI-EX
' (Acuerdo No. 5- 2004 de 23 dejulio de 2004, modificado por el Acuerdo No. 2-2005 de 9
de marzo de 2005)

“POR EL CUAL SE DESARROLLAN LAS DISPOSICIONES DEL TITULO IX DEL
DECRETO LEY 1 DE 1999 SOBRE SOCIEDADES DE INVERSION Y
ADMINISTRADORES DE INVERSION, SE ESTABLECE EL PROCEDIMIENTO
PARA LAS SOLICITUDES DE AUTORIZACION Y LICENCIA Y LAS REGLAS
PARA SU FUNCIONAMIENTO Y OPERACION”

Capitulo Octavo -
Del negocio de compra y venta de acciones o cuotas de partlclpaclon de fondos o
sociedades de inversion constituidos y administrados en el extranjero.

A. Instrucciones de uso:

1. El presente Formulario SI-EX consiste en el documento que servira para la
notificacién ante la Comisién Nacional de Valores de la informacion referente a los
fondos o sociedades de inversion constituidos y administrados en el extranjero a que
se refiere el articulo 59 del Acuerdo No.5-2004 de 23 de julio de 2004, modificado
por el Acuerdo No. ___-2005 de de de 2005. El interesado
podrd disponer del mismo a través de nuestra pigina de Internet
www.conaval.gob.pa.

2. Fl Formulario debers ser presentado y firmado por quien ejerza la representacion
legal de la Casa de Valores que se dedica al negocio de compra y venta de fondos o
sociedades de inversién constituidos y administrados en el extranjero.



N° 25,281

~ Gaceta Oficial, ma.rtes 19 de aBril de 2005

15

3. El presente formulario no deberi contener informacion ni declaraciones falsas, ni
podran omitir informacién sobre hechos de importancia que deben ser divulgados
en virtud del Decreto Ley No. 1 de 8 de julio de 1999 y sus reglamentos o que
deban ser divulgados para que las declaraciones hechas en este formulario no sean

tendenciosas o engafiosas a la luz de las circunstancias en las que fueron hechas.

4. Queda prohibido a toda persona hacer, o hacer que se hagan, en informes o en
cualquier otro documento presentado a la Comisién Nacional de Valores en virtud
del Decreto Ley No. 1 de 8 de julio de 1999 y sus reglamentos, declaraciones que
dicha persona sepa, o tenga motivos razonables para creer, que en el momento en |
que fueron hechas, y a la luz de las circunstancias en que fueron hechas, eran falsas

0 engariosas en algin aspecto de importancia.

5. El presente formulario podra omitir informacién o documentos que consten en los
archivos de la Comision, siempre y cuando dicha informacién o dichos documentos
estén vigentes. Si la informacién o documentos que constan en los archivos de la
Comision han sido enmendados o modificados, se debe suministrar copia del
documento que contiene la enmienda o modificaciéon. Este formulario podra
contener cualquier otra informacion adicional que desee incluir, siempre que sea
relevante y no sea informacion cuya inclusion esté prohibida por el Decreto Ley No.

1 de 8 de julio de 1999 o $us reglamentos.
B. Informacién a reportar:
1. Razdn Social y nombre comercial de la Casa de Valores.
2. Nombre y tipo del fondo o sociedad de inversién constituido y administrado en
el extranjero. :
3. Informacién sobre el registro o autorizacién: lugar, fecha, nombre del ente
- regulador (referencia a la (s) pagina(s) Web).
4. Nombres del Administrador de Inversiones y del Custodio.
5 Indicacion de que la Casa de Valores mantiene y mantendra a dlSpOSlClOI’l de la

Comisién v de los clientes, lo siguiente:

a. El Prospecto Informativo autorizado para promover el fondo o sociedad
de inversidn constituido y administrado en el extranjero.

b. Copia del ultimo informe anual del fondo o sociedad de inversion
constituido y administrado en el extranjero, presentado ante el ente
regulador del pais de origen.

¢. Copia del contrato, o documentos que sustenten la relacién juridica, que
suscnibiran los clientes con el administrador del fondo o sociedad de
inversiones constituido y administrado en el extranjero.

d. Copia del contrato de distribucidon suscrito entre el administrador del
fondo o sociedad de inversién constituido y administrado en el extranjero
y la casa de valores.

Este documento ha sido preparado con el conocimiento de que su contenido serd puesto a
disposicion del plblico inversionista y del ptblico en general.

El suscrito con cédula de identidad personal / pasaporte No. -,
nacional de la Republica de , actuando en mi calidad de
de la sociedad _ - , por este medio CERTIFICO que la informacién contenida

2n el Formulario SI-EX, asi como en los demas documentos adjuntos a éste, es correcta y

se ajusta a la realidad de la sociedad

Nombre: -. Firma;

Cédula / Pasaporte:

Fecha:
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ANEXONo. 2

Casa de Valares
Resumen Mensial daQ:aaamchChrpaquladeAmamoGﬂmchPamapnm(h
Fandos o Sodedades de Inversidn Constituidos y Administrados en el Bdranjero
~ (Articulo No. 60 del Acuerdo 5-2009)
Realizados durante el mes de de 200

A. Fondos Distribuidios porla Gasa de Valores

R Fondos Salictados par el Gliente:

Finra ddl Ofiial de Ginplitmientoo | Fecha

| Representante Legal o Pasana Autarizada



