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COMISION NACIONAL DE VALORES
ACUERDO N24
(De 16 de mayo de 2000)

~
La Comision Nacional de Valores,
€n uso de sus facultades legales, y

CONSIDERANDO:

Que de conformidad con i articulo 94 del Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1996, Coresponde a la
Comision Nacional de Valores dictar acuerdos sobre e procedimiento de distribucidn que deba

darse a los documentos (ue contengan la oferta publica de Compia de acciones registradas de’

un emisor, sobre 1a informacion que deba ser divulgada en dichos documentos y sobre ja forma
quc estos deban tener. con el fin de establecer un proceso equitativo para todas las partes, L

Que de conformidad con el aniculo Y5 de Ja misma excerta, la Comision Nacional de Valores

dictara acuerdos sobre e contenido vy ta forma de las raspueslas cue hagan el emisor, su junta”
directiva u ctras personas en relacion con la aceptagon o el rechazo de ofefas publicas de -

cormpras de acciones,

Que en sesiones de traba:o de la Comisidn se ha puesio de manifiesto Ia necasidad urgente de
desarrollar el Titulo Wil articulos 84 a 102 del Decreto Ley 1 de 8 dc  julio de
1899.correspondiente a ia OFERTA PUBLICA DF COMPRA [DIE ASCIONES de manera que se
pueda brindar a todas las partes involucradas en esle procedimiento (oferintes y sociedad
emisora) y al pubiico inversionista en general ias reglas que regulan este tipo de oferta publica, y |

Que de conformidad con el articulo 261 del Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1899, la Comisién -
Nacional de Valores podrad adoptar Acuerdos en situaciones de urgencia que impliquen un
peligro para el pablico inversionista, y que requieran accion inmedizta, sin tener que cumplir con
lo dispuesto en el Titulo XV del Procedimiento adimimistrative para le adopcién de Acuerdos

ACUEFRDA:

ARTICULO FRIMERO: Adoptar, por uigencia, el presente PRIOCEDIMIENTO PARA LA
PRESENTACION DE NOTIFICACIONES DE OFERTAS PUBL!CAS DE COMPRA" DE
ACCIONES: ‘

Articulo 1; OBJETIVOS DE LA OFERTA PUBLICA DE COMPRA DE ACCIONES.
La ofena publica de compra de acciones, en adelante OFA. tiene coma propositos:

a. Accesio a un tratamiento equivalente para todos los accianistas del emisor.
Se basa en el hecho de que tados los aceionistas accedan al mismo tratamiento en caso
de oferta de compra de acciones registradas de un emisor por veintisinco por°ciento -
(25%) o maés de! capital emitido y en circulacion de dicho &Misor 0 por una cantidad ge
ACciones que haga que, como resultado de ta compra de dichas acciones, dicha persana

adquiora mas del cincuenta por ciento (30%) del capital emitido y en Circulacion del’
2misor. ‘ K

b. Divulgacion de ia informacion relevante soure 13 oferta. t

Tiene como finalidad asegurar la divulgacién de informac 0N necesaria para que Jos

Accionistas puedan formarse un juicio respecto de |a conveniencia o no de vender sus
acciones, '

Articulo 22 AMBITO DE APLICACION.

Toda persona incluyendo al emisor, que en forma publica haga en la Repablica de Panama, una
OFERTA PUBLICA DE COMPRA DE ACCIONES registradas en 'a Comisidn Nacional de
Valores, u otros valores que directa o indirectamente puedan dar derecho a ja suscripcion'o la
adquisicién de acciones, para alcanzar una participacion significativa en el capitel con derecho a

volo de la sociedad emisora de diches valores, debera notificarlo a la Comision Nacional de
Valores.

. Para efectos de esta opinién el termno “accion” es,8l establecido en el Articulo 1 de| Decreto
‘Ley 1 de 1999, kK

~
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Articulo 3t DEFINICION DE PARTlClPACIC')N SIGNIFICATIVA.

De conformiciad con 10 establecido en el articulo 04 del Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1989, se
entendera por participacion significativa, una oferta publica de compra de acciones registradas
de un emisor por veinticinco por ciento (25%) 0 Mas del capital emiticio y en cirsulacion de dicho
emisor 0 por una cantidad de acciones que haga que. SOmo resuliado de la compra de dichas
acciones, dicha porsona adquiera mas del cincuenta par riento (50¢4) dat capital amitidn y an
circulacion de dicho emisor.

Articuio 4: DESTINATARIO DE {.A OFERTA PUBLICA DE AC CIONES. -
Toda ofenta publica de compra de 8ccioncs rcgistradas on la Comis:on deberé ser hecha a todos
los tenedores de dichas acciones ch igualdad dc términos y condisiones. y sa debera pagar el
mismo precio de compra a todos 10s tenedares de dichas acciones cu2 acepten |a cferta

Tratandose de valores distintus @ 1as acelones, astuy st computan por gl numero e acciunes
con derecho a voto & que dan darecho; si tal numero es varlable se considura &l numMero de
acciones con volo que resultaria de efectuarse |a suscripcion 0 adqulsicibn‘el cia que se realiza
al caicuto. Er el caso de obligaciones convertibles en acciones u otros valores que dan derecho
a la suscripcion o adquisicion de acciones, astos se incluyen en el computo cuando dan a'su

titular el derecho a realizar la conversion, suscripelon o adquisicion dentro de tos doce meses
siguientes @ |a fecha en que se realiza el caleulo.

Articulo 6:  GARANTIAS DE LA OFERTA.

E| oferente deberéd acreditar ante la Comision Nacional de Vaores, dentro de un plazo que no
exceda de 10 dias habiles a partir e 1a Gltima publicacién A qué hace referencic el articuio 10 de
este Procedimiento, que na constituido und gorantia suficente a favor de un tercero no
vincutado a l& {ransaccién, que asegure 1a liquidasién de 183 obligaciones derivadas de ta OPAY
que podra constituirse en dinero, mediante garantia emitida pot una entidnd de crédito, 0

mediante fianza cmitida por uns Compahia de Sejuros, siempr que cubra el 100% de ta OPA,

Cusndo la contraprestacion ofrecida consiste en dinero, 18 garantia_debe,,wnstlluirse por of
monto totai de la oferta y puede scr en dinero o mediante aval de una entidad ‘de crédital’o -
mediante fianza emitida por una Compafiia de Sequfos. ‘ ‘

Cuando 1a contraprastacion oftecida consiste en valores, emitidos o par emitif. el oferente debe
acreditar 'a disponibilidad de |a totalidad de los mismos y Su afectacion at resuitado de 1a oferta
mediante su entrega én custodia al tercero no vinculado a 13 trankaccion, con instrucciones
aspecificas para su utilizacion como liquidacion de 1as ohligaciones cerivadas de 1a OPA.

Cuando la contraprestacion se ofrezca en porciones de éfectivo y valoras, duterminables por
porcentajes minimos y MAaximos, la garantia se constituira de la sigu:ente forma:

a) Para la porcidn en efactivo, la suma que represente el porcentae maximo &
pagern '

b) Para lo poraidn en valoras, 8¢ entregird an custodia 8l {ercero no vinoulado ale
transaceién, |08 valorsn que repregunten ol porcanta)n méximo & liquidar.

¥, ’
Articulo 6; NOT|FICAC:I6N DE LA OPA Y PER;ONAS A LAS QUE SE DERE
NOTIFICAR.
Toda OPA dabe ser notificada por escrito a la comision Nacional d¢ \/alores en el momento en
que la persond lance la OPA, 0 antes.
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ley 1 de 8 dis julio de 1999

Articulo 9: CONTENIDO MINIMO DEL PROSPECTO 0O FOLLETO
El Folisto explicativo deberg contener como minimo (g

A

Copia de la natificacion de 'a OPA 3 1a Comisidn Nacional de Valores debe ser antregada al
emisor de las acciones Y A las bolsas deo valores en la Republica de Panama en quc estén
listadas las acciones objeto de la oferta. La entrega de la sopia de la notificacidn y de jos demas
documentos relacionados en la OPA a las personas antes indicudas desbe hacerse dentro de las
24 horas siguientes a la notificacian de Ja oferta a la Comisidn. :

Articulo 7: INFORMACION MINIMA QUE DEBIE CONTENER LA NOTIFICACION,
La notificacion se Presentara mediante memoriaj ¥ deberd contener 1z siguiente informacion:

Poder y memorial de Abogado,

Prospecto o Folleto explicativo de 1a OPA g Cual debe ser preparado de conformidad.con
10 dispuesto en e} Atticulo 8 de| Procedimiento adoptado por este Acuerd; ‘
¢. Documrento que acredite la constitucion da 1a garantia de la OPA, salvo que opte por
presentarlo dentro el plazo establecido an el Articulo 5 anterior, lo cual dehers ‘ser
consignado expresamente &n el memorial;
4. Formalo de los anunrcios a publicar de confarmidad con 1o dis suesto en el Articulo 10 det
* Procedimiento que establece sl presente Acuerdon: ‘

e. Copia de lps documentos de Constitucion y todas las reformas posteriores de
social y estatutos de| oferente;

f.  Copia auténtica de los contratos Que celebre el oferente For razon cfe la OPA:

9. Copia del actg que autoriza al oferente 8 promover la OPA adoptada por ef organo

o

| pacto

No serd necesarig la presentacign & la Comision Nacional de: Vaiores de |5 documentacion
indicada en los literales ) y h) anteriores cuando 2| oferente seg g SU vez un emisor Guyns
valores se encuentran registradas en ia Comisién Nacional de Velcres y g in formacion relativg al

oferente sn éncuentre debidamente actualizada en jos archivos de |a Comisinn, E| oferdita {ebe
indicarlo asi en sy memonal.

Articulo 8: DISPOSICIONES GENERALES SOHRE LA FORMA Y CONTENIDO DE Los
DOCUMENTOS A UTILIZAR EN LA OPA .

Los documrentos que se vayan a utilizar para hacer una OPA no Podran contener informacion ¢
declaraciones fajsas sobre hechos de importaricia, ni podrar om tic informacion o declaraciones
sobre hechos do importancia que deban ser divuigados en virtug del Decretc Ley 1 de 8§ de julio
de 1998 y de este acuerdo, o que deban ser divulgados para que las decla‘aciones hechas e~

dichos documentos ng 5€an tendenciosas o engafosas a la lyz ge las cirsunstancias en que
fueron hechay.

e s,
Los documemos‘ Que se vayan a utilizar Para hacer una Opa pedréan contener Cualquier. otry
informacion adicional que la persona que hace ia oferta desen Inc.'uir..siemprer que sea-relevante

y N0 sea Informacién Cuya inclusién esta prohitida por e} Decreto Ley 1 ge 8 de Julio de 1999 ¢
este acuerdo.

Los térmings y las candiciongs seran de libre tdeterminacio

N POr a persona que hace-a oferta,
alvo lo cortemplado en o Titwlo Vil *De (3 oferta pablica ga coinpre de acciones” def Decreto

EXPL ICATIVO.
SiGuiente in‘ormacién:

Informacién sobre e} oferante:.
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Nombre, documento de Identificacién y domicilio si 85 persona paturst 0,-sl es persona
juridica, denominacion o razon social, domiciip, dates (e.8tivos 8 Su inscripcion .en el
Registro Publico o el que corresponda, agi como el nombre Y documento-:de
identificacion de su representante legal; o RS
Relacion de {as acciones del Emisor de las que €S propietario efectivd el oferente, sus
directores, dignatarios o ejecutivos, con indicacién de aque lins adquiridos en los altimos
sasenta (60) dias, sefialando la focha, cantidad Y'el precio de adquisicién.

Acclones emitidas por el oferente de propiedad Gel Emisor, suando sea el caso:
Acuerdos entre el oferente y la Junta Directiva el Emisor, Sus direciores, dignatarios y
Ejecutivos det Emisor, ventajas especificas que el oferente ha raservado a dichas
personas y referencia a la cantidad y clase d¢ acciones el oferente de las que 50N
propietarios efectivos dichas personas,

Acuesdos entre 105 titulares de las acciones objsto de la OPA 'Y el oferente, incluyendo
una declaracion expresa del oferente indicando que no 3¢ han efectuado ni se ha
acordado efectuar pagos, retripuciones, donaciones o contrzprestaciones de cualquier
tipo © por cualquier concepto a favor de cualquiera de dichos titulares directa 0
indirectamente, distintas & 1a contraprestacion ofrecida en la OPA!

Declaracion de cada uno de los firmanies de! Folleto Explicativo, especiﬁcandoxlas
gecciones Cuyo contenido ha elahorado 0 revisado, indicando que nc ha encontrado
ninguna razon que {8 lleve a pensar que el mismo contiene in‘ormacion inexacta o falsa 0
que omite informacion relevante para cfectos de que &l aceonista se forme un juiclo
fundaclo sobre 13s irnplicaciones positivas ¥ negativas de |a CPA efactuaia;

informacién sobre la actividad y situacion aconémico-financlera del oferente, con
identificacion de su patrimonio, ventas, activos totales, endeudamienta, y resultados,
naclendo referencia expresa & cualquier satvedad 0 indicacion relevante que conste en
jos estados financicro$ auditados del Uitimo ejercicio anual y no audiindos det Ultimo
trimestres.

Con raspecto & 1a informacion solicitada en los puntos 2. 3. 4 y 5. el oferentc deberd indicar
expresamenie 3) no existen las relacionas o acuerdos a que se refieren astos puntos.

B.

-

1.

gl

informacion sobre 1a Oterta:

Denominacion y gomicilio del Emisor,
Acciones a las que sé exiiende la OPA, ¢on ind'cacion de i santidad por cada clase y del
porcentaje que representan en cada caso respecto del Cap.tal Social;
Contraprestacion ofrecida por las acclones, incluyend¢ su respeutiva sustentacion
tacnica, espocificando el precio pof cada tipo de agcion, y la relacién de equivalencia
entre los mismos con explicacién de 1as diferencias entre '05 precios. asi como el piazo
de liquidacion y modalidad de payul
Tratandose de contraprestacion en dinero, debera indicar 1a moneda en la que se
efectuara el pague y, de ser el caso, el tipn de cambio; o -
Cuando 12 contraprestacion consista total 0 parcialmente el valores, s¢ debera -incluir en
el folleto explicativo: ) ‘ Lt
@) Nombre del emisory datos de inscripeian en el Registro Publicy. si 8s aplicable;’
) informacion sobre 13 situacién econdmico-financiers de la sociedad cuyos vaiores
conslituyen el medio de pago. con el detalle de los estados financleros auditados
de forms que resulte posible formarse un adecuade juicio sobre ia estimacién del
valor ofrecido. Esto O os aplicatle cuando los valores ofrecidos  on
contraprestacion son amitidos por el oferente. . A
¢) Neturaleze vy caracleristicas de |cs valores, con exprosa refercncia de si gozan ©
no de derecho de volo, N
NUmoro maximo e acciones que el oferentio s8 comprorreie 8 adquirir y, en su Caso,
aumero minimo de acclones o cuyn adquisicion se condiciona la efectividad de is oteria.
Garantiss constituidas por ol oforente en cumplimiento dé {0 establecicio en el Articulo &
de! Procedimiento adoptado por aste Acuardo;,
Eveniual endeudamiento el oferante o del Emisor para s financiaclon de I8 OPA,
insluyendo un resumaen de los principnies \érminos y tondiciones de! mismo, €ON
indicaicion de ia modalidad, plazosy garantias; ssimismo, doberd indicarss cuaiquier otra
obligecion a asumir por al Emisor en caso de resultar exitosi la OPA;
Nomtire del tercerc no vinculado a |a transaccion que el oferente designe para recibir las
aceptaciones y liquidar la oferta y cualquiera otre gestion rel acionada con la OPA! oo
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10. Formalidades que deben cuniplirse y lugar en que los destinatarios cle a OPA deben
manifastar sy aceptacion estabisciéndose Claramente o plazo do aceptacién de
conformidad con lo dispuesto en el articulo 98 del Decreto Ley 1 de B de julio de 19989:;
asi como los gastos de aceptacion y liquidacion de la OPA Que corran a cargo de |os
destinatarios (comisién de venta, en caso de ser aplicable) vy 1a forma y plazo en que Jos
destinatarios recibiran ta contraprestacion: S

11. Mecanismo para Ia liquidacién debiendo indicarse las responsabilidadis y penalidades
que su aplican en caso que no se emitan v entrequen los va'ores que se hubieran podido
ofrecer como contraprestacion;

12. Finalidad perseguida con la OPA Y planes respecto al Emisor, tales como fusiones,
utiizacién de activos, modificaciones estatutarias, reorganiracion de los 6rganos de
gobierno, iniciativas respecto d la inscripcion en boisa de los valores u utras Actividades,
con indicacién 6xpresa de si el oferente tiene previsto solicitarle ia terminacion dej
1egistro de los valores dal emisor, de acuardo con el Articuio 81 del Decreto Ley 1de 8
de julio de 1999;

13. Indicacién éxpresa de si el oferente se reserva el derecho de rotirar Ia ORA;

14. Cualquier otra informacion Que el oferente considere oportund incluir,

Articulo 10: FORMATO DE LOS ANUNCIOS A PUBI.ICAR.
El aviso de la OPA a pudlicar, debera contener CIMO minimo 13 sig iente inforrnacion:

ldentiticacion del o los oferentes:

Nombre de! tercero no vinculado 2 ia transaccion designadc por el oferante para recibir

las aceptaciones y liquidar la oferta:

€. Nombre det Emisor CuUyas accianes se pretende adquirir;

d. Clase de acciones, cantidad minima y maxima que s¢ prepone adquirir, asi como e
porceritaje que una y otra representan del Capital Social

e. Precio que se ofrece Pagar por cada uno de”las acciones a adquirir, el cual debe
expresiar, cuando la contraprestacion consiste en dinero, la roneda Y, er su caso, el tipo
de cambio. ) .

f. Cuando |a contraprestacion consiste total o parciaimente en valores, descripclon de los
valores que se entregaran en intercambio asi como la relacion de canje respecto de cada
uno de las acciones a adquinr.

g Plazo e liquidacian, modalidad de Pago y forma an que se garantiza el rismo.

h. Plazo de la oferta, indicando fecha y hora limite

. Formalidades que deben cumpiir y lugar en que [os dustinatanios de ig oferta deben
manifestar sy aceptacion, asi como la forma Y @ plazo epn Que recibirdn |g

contraprestacion.

j- Indicacién de los lugares en que e foileto explicativo y la documertacisn relativa a |3
oferta se encuentra a disposicion de jos accroritsias.

k. Indicacitn de i se trata de la primera o Ségunda publicacion dej anuncio. Traténdose do -
la segunds publicacién, debers indicarse que af plazy de aceplacion comienza
Computarse a pantir det dia siguiente.

So

Este anunci.o debe publicarse, al menos por dos dias consecutivo:s, en dos diarios de circulacion

nacional, A parir del dia siguiente a la tultima publicacion, comenzara a correr of ptazo para lg
aceptacion de la OPA.

Una vez recibida Ja notificacién, la Comision Nacional de Valore venficara que la oferla se
ajuste a lo dispuesto en 8l Procedimiento adoptado por el presente Acuerdo, para io cual podra
solicitar y recabar informacion adicional que estime pertinents. gn caso de que la OPA no
cumpla cori todos los requisitos aquj establecidos, la Comisisn procecera a ordenar |a.
Suspension de la oferta o 1a suspension dgel uso de -<'ocumentos que se util;
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El uferente estara en la obligacion de nolificar de inmediato y personalmente a la socledad
emisora de las acclones objeto de la OPA, asi como a las bolisas Je valores en la Republica de
Panama en que estén listadas dichas acciones de la suspension ordenada por la Comision a que
hace referencia este articuio.

Articulo 12:  SUSPENSION DE LA NEGOCIACION DE LOS VALORES AFECTADOS.

Una vez notificada la OPA a la Comisién por el cforonte, esta ordenard y notificara de inmediato
y personaimente ai emisor y al oferente la suspension temporal oe negociacion de los valores
afectados por la oferta. Se entlende por valores afectados por la oferta las acciones de la
sociedad emisora y las acciones del oferente. La orden de suspension indicard que ésta se debe
ala OPA.

La suspensicn se comunicara de fa rnisma forma a las bolsas de vaiores en les que los valores
atectados estuvieran admitidos a negogciacion, :

L4 suspension quedara sin efeclo automaticamenite y sin necesidad de tramite adicional a o3 10
dias hébiles contados 8 partir de la Gltima publicktion dal anuncio ce 1a OPA © quo se reflere ol
Articulo 14 de este Procedimiento, o en un plazo menor si asi lo clispone la Comision. En osle
altimo caso la Comisién mediante resolucidn motivada procederd & decretar ! levantamiento de

la suspension.

Articulo 13: LIMITACION DE LA ACTUACION Dit LA BOCIEDAD EMISORA DE LAB
ACCIONES OBJETO DE LA OPA.

A partir de la notificacion de la suspension de la negoclacion y hasta la comunicacion de los
resultados de la oferta, & Junta Directiva de la sociedad afectade se abstendrd de realizar
cualquier opsracion que no sea propla de la actividad ordinaria de la sociedad 0 que tenga por
objeto perturtar el desarrolic de la OPA

£n particular se abstendra de:

u. Acordar la emisidn de onligaciones, extepto suando se trate de ejecutar acuerdos
prevics.

b. Efectuar directa o indirectarmnente operaciones sobre las acciones afectadas por la oferta
con la finalidad de perturbaria. . e .

¢. Enajenar, gravar o arrendar activos de la sociedad cuando puedan perturbar o frustarla  °
oferta. excepto cuando se trate de ejecutar acuerdos previos

Articulo 14: OFERTAS COMPETIDORAS.
Cualquier persona podrd presentar oferas cempetideras, Toda oferta competidera deberd
eumpllr, 8l mENes, aen 188 siguientns Fequisites

o, Bberd (8ANF por oRje1e | MEFGS 1 MISFAN carlldad de acaiones 8ue I8 fers eriginal
B e olretar camo coniFaBresiaciaR uR AFBEIS 3 yaIar BENAI SuBBHAF, 8R Bl MERGS 8%

t gl de la oferta srginal. N | | _
¢. Beberh eymplif, AQEMAS, 670 198 FRGUISHAE: pstablecides en el Prasenis Erecadimienie.

Guslguier oferta eompetidara deberd natificarse & 1 Comiridn y publicarse duntro de un terming
no mayor cle diez (10) dias hébiles contados a partir dg |o segiunda publizacién a que hace
referencia ei articulo 10 cle este Procedimiento.

Articulo 16: PLAZO DE ACEPTACION.

El piazo de aceptacion de la oferta no podra ser menor de treinta dias calendarios contados
desde el dia siguiente a la fecha en que hagea fa ultima publicacion de la oferta a gque hace
referencia e! Articulo 10 anterior. En caso de que |a Comisién suspendiese la oferta o el uso de
documentos se aplicaré el contenido del Articulo 17 de este Proceclimiento.
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Articulo 18:  INFORME DE LA JUNTA DIRECTIVA DE4.A SOCIEDAD EMISORA.

La Junta Directiva de |g sociedad emisora de las acgjonas otjeto de la oferta publica de
adquisicion podra rendir un inferme detallado con SU opinlon subre la oferta, Dicho informe
deberg ser entregado a la Comision Nacional de Valores Y copia dol mismo debe sSer puesto a ia

disposicion de los accionistas de la sociedad emisora al menos cinco (5) dias habiles antes del
vencimiento de Ia oferta.

En todo caso, la Junta irectiva de la sociedad emisora estarg sbligada a rendir un informe
dentro de los diez (10) dlas habiles contados a partir de la segunda publicacion a que hace
referencia el anticulo 10 de este Procedimiento, en el que se haga constar |a existencia o no de
cualquier acuerdo entre | sociedad y el oferente o entre éste y los directores, dignatarios 0
ejecutivos de la sociedad emisora, incluyendo la misme Informacion solicitada en Jos Numerales
4y 5 dal Acapite A de! articulo 8 del presente Pro-cedlmiemo\

Articulo 17: MODIFICACION A LA OFERTA.
El oferente y los oferentes competidores que hayan presentado ofonas Competidoras dentro ge

los términos del articuio 14 de este Procedimiento deberan nctificar inmediatamente g ia

Comisitn todo cambio en los términos o condiciones de una Ofeta Publica de Compra de
Acclones vigente.

Los cambios de términos o condiciones en ia ofera deberdn publicarse Y comunicarse a jos
accionistas dw la misma forma en que se distribuyé la oforta inicial, en cuyo ceso ej plazo de ja
oferta se extendera Por un periodo minimo de quince dlas adicionalss a 10s dia:s establacidos en
la oferta inicial, contados a partir de! dia siguiente a |a Gitima publicasisn de 1a Oferta modificada.

Articuic 18: REVOCACION DE LA ACEPTACION.

Cualquier tenedor do acciones que' haya aceptado una oterta pub.ica de compra de acciones
podra revocar su aceptacién antes de que venza el plazo de (a oferts,

El oferente puede reservarse el derecho de retirar Iz oferta en cualquier momento o por
Cualquier razan, lo cual deberd quedar expresarnente £onsignado en |a notificacién y demas
documentos relativos a la OPA. En caso de que no indique exp-esamente 2ste derecho, la
oferta seré irrevocable.

Articulo 19:  TERMINACION DE EFECTOS DE LA OFERTA,

Cuando la oferta quede sin efecto por no haberse sicanzado e porceniaje minimo de
aceptaciones a ia cual fue condicionads, el oferente debeia notificar o 4 Ia Comisidn.

El oferente debers dar difusion puablica y géneral a |a terminacion cle |3 oferta por esta causa,
dentre del plazo maximo de dos digs habiles contados a partir de la techa de expiracion del plazo
de la ofenta, para lo cual publicaré ios anuncios correspondientes en dos diarios de circulacién
naclonal, por dos dias consecutivos, y lo comunicars a las Bolsas de Vaiores en la Republica de
Panamd en que estén listadas las acciones.

Publicado el anuncio a que hace raferencia e parrafo antarior quedaran sin efecto jas
aceptaciones que se hubiesen recibido. .

Lo anterior es sin perjuicio de que s oferente resuelva auquirir la to'alidad de lgs acciones que
han sido objeto de las aceptaciones recibidas :

Articulo 20: DECLARACION DE LA ACEPTACION,

Las declaraciones de aceptacion de Ia oferta podrén reallzarse Por los imedios y en la forma que
se spfiale an af Prospecto o folleto explicativo de ia oferta.

Articuio 21: INFORMACION SOBRE LAS ACBPTACIONES RECIBIDAS.
Durante el plazo de la OPA, el oferenio debera informar a ia Comision, con Ia pariodicidad que
esta indique, sobre el numero de aceptaciones recibidas. Durante el plazo de |a oferta. los
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accionistas también podran obtener informacion sobre 6} nUMore de aceptaciongs fecibidas por
el oferente, par conduclo de quien #ste designe a tales efectos.

Asticulo 22 COMUNICACION DEL RESULTADO.

Oentro de los 2 dias habiles siguientes a la expiracion del  plazo de la oigra. 8l oferenie
comunicara & la Comision el aumero total de valores comprendidgs en ias Jeclgracianss de
aceptacian recibidas.

Articulo 23: COMPRA EN FORMA PRORRATEADA.

En caso de que se reciban aceptacionas por una canlidad de a6cionks mayar @ I3 estipulads #n
la oferta publica de compra, el oferente podré adquinr parcial o (gialments -1 yg?grgg que
exceden del ronto de la oferta. : :

De no hacsri¢, debora adquirir las acclones &n forma proporclanal eatre 1odos loa AceptUnies, AR
proporeion al pamero de valores comprondidos en cads aceptacidn recibids.
T

Articulo 24; OEVOLUGION DE TITULOS. .

En casc de que ia ofens quede 8in efecty, lu pursona designids para recipir ins acaptaciones
estaré obligacia a devolver los documentos acreditativos de 18 titulunded que (o8 hubleasn 8o
entregados, en el plazo maximo de tres dias habiles contadod & panie de 18 fechs on gue 8¢
comunico el desistimiento de a oferia.

igual plazo se aplicara para la devolucion, en {os casos de adamggiqnng que Ao resulten
adjudicadas en virlud del prorrateo a que s€ refiere al Articulo antennr

ARTICULO SEGUNDO: Ei Presente Acuenio empezard a regir 8 partir de sy aprabasion.

ARTICULO TERCERO (TRANSITORIO): Cualquier OPA notiticads a la Cam:§ien antes de ia
entrada an vigiencie de este acuerdo deberd ajustarse ern cuarenta y ¢¢ho (40) hores caniados A
partir de su notificacion al contenido del mismo.

Fundamento lagal: Articulos 8, 11, B4, 95, y 261 dul Decreta Ley 1 do @ g0 julie de 3,000
Dado en la Ciudad de Banamé, @ l0s 16 dias del mes de rRaye del aie 406 mil (31,000).
PUBLIQUESE Y CUMPLABE '

ELLIS V. CANO P.
Comisionado Presidents

ROBERTO BRENES P. CARLOS A. BARSALLOP.
Comisionado Vicepresidente Comislonado




