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MINISTERIO DE COMERCIO E INDUSTRIAS
DIRECCION NACIONAL DE RECURSOS MINERALES
RESOLUCION N* 2006-184
(De 4 de octubre de 2006)

EL DIRECTOR NACIONAL DE RECURSOS MINERALES
CONSIDERANDO:

.Que mediante memorial presentado ante este Despacho por la firma de
abogados GRIMALDO Y TEJEIRA, con oficinas ubicadas en El Edificio
Grimpa, Planta baja, Calle Juan Bautista, el Cangrejo, Ciudad de Panama, en
su condicion de Apoderados Especiales de la empresa CANTERA EL
BACO, S.A. debidamente inscrita en el Registro Publico bajo la Ficha
469308, Documento 703730, solicita una concesién para la extraccién de
minerales no metilicos (piedra de cantera) en una (1) zona de 182 hectareas,
ubicada en el corregimiento de Piedras Gordas, distrito de La Pintada ,
provincia de Coclé, la cual ha sido identificada con el simbolo CBSA-
EXTR(piedra de cantera)2005-11;

Que se adjuntaron a la solicitud los siguientes documentos:

a)  Poder (Notariado) otorgado a la firma de abogado GRIMALDO Y
TEJEIRA, por la empresa CANTERA EL BACO, S.A.;

b)  Memonial de solicitud;
¢)  Copia (autenticada) del Pacto Social;

d)  Certificado del Registro Piblico sobre la personeria juridica de la
' empresa;

e) Declaracion Jurada (notariada);
f) Capacidad Técnica y Financiera;
g)  Plan Anual de Trabajo e Inversion;

h)  Planos Mineros e Informe de Descripcion de Zonas;
1) Declaracion de Razones;

j) Informe de Evaluaciones de Yacimientos;
k)  Estudios de Impacto Ambientales;

1)  Certificado del Registro Publico donde consta el nombre de los
duefios de las fincas afectadas por la solicitud;
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m) Recibo de Ingresos N° 59972 de 21 de marzo de 2005, en concepto
de Cuota Inicial;

Que de acuerdo con el Registro Minero, la zona solicitada no se
encuentra dentro de dreas amparadas por solicitudes, concesiones o reservas
mineras;

Que se han llenado todos los requisitos exigidos por la Ley para tener
derecho a lo solicitado, .

RESUELVE:

PRIMERO: Declarar la empresa CANTERA EL BACO, S.A.,
Elegible de acuerdo con las disposiciones del Codigo de Recursos Minerales,
para la extraccion de minerales no metalicos (piedra de cantera) en una (1)
zona de 182 hectareas, ubicada en el corregimiento de Piedras Gordas, distrito

~ de La Pintada, provincia de Coclé, de acuerdo a los planos identificados con
los numeros 2005-52 y 2005-53.

SEGUNDO: Ordenar la publicacion de tres Avisos Oficiales, en
fechas distintas, en un diario de amplia circulacién de la capital de Ila
Repiblica, y por una sola vez en la Gaceta Oficial, con cargo al interesado. Se
hara constar en los Avisos Oficiales la descripcion de la zona solicitada,
nombre de las personas que aparecen como propietarios en el catastro Fiscal o
catastro Rural, tipo de contrato por celebrarse y el proposito de la publicacién
del aviso. Copia del aviso se colocara en la Alcaldia del Distrito respectivo y
el Alcalde lo enviara a los Corregidores y Juntas Comunales de los
Corregimientos involucrados en la solicitud de concesion, para la fijacion del
edicto correspondiente por el término de quince (15) dias hébiles. I.os Avisos
Oficiales deberan ser publicados dentro del término de 31 dias calendario a
partir de la publicaciéon en la Gaceta Oficial de la presente Resolucion y el
interesado debera aportar al expediente, el original y dos copias de cada una
de las publicaciones, inmediatamente sean promulgadas, de lo contrario la

solicitud sera negada.

TERCERO: Informar que la presente declaracion de elegibilidad de la
empresa CANTERA EL BACQO, S.A., solicitante de una concesién minera,
no otorga ningun derecho de extraccion de minerales.

CUARTO: La peticionaria debe aportar ante el funcionario registrador
para que se incorpore al expediente de solicitud, cada una de las
- publicaciones, inmediatamente éstas sean publicadas.

QUINTO: La presente Resolucién admite recurso de Reconsideracion
y/o apelacion ante el respectivo funciondrio del Ministerio de Comercio e
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Industrias en el término de cinco dias (5) dias habiles a partir de su
notificacion.

FUNDAMENTO LEGAL: Articulo 177 del Cédigo de Recursos
Minerales y Articulo 9 de la Ley 109 de 8 de octubre de 1973, modificado por
el Articulo ¥0 de la Ley 32 de 9 de febrero de 1996.

Ve /,/ TR

\ JATVME ROQUEJiERT
: - Director Nacional de Recursos Minerales
] L VALLARINO L. ‘

Subdirector Nacional de Recursos Minerales

AVISO OFICJAL
LA DIRECCION NACIONAL DE RECURSOS MINERALES,

A quienes interese,
HACE SABER:

Que mediante memorial presentado por la firma de abogados
GRIMALDO Y TEJEIRA, con oficinas ubicadas en El Edificio Grimpa,
Planta baja, Calle Juan Bautista, el Cangrejo, Ciudad de Panama, en su
condicién de Apoderados Especiales de la empresa CANTERA EL BACO ,

- S.A. debidamente inscrita en el Registro Publico bajo la Ficha 469308,
Documento 703730, solicita una concesion para la extraccién de minerales no
metalicos (piedra de cantera) en una (1) zona de 182 hectareas, ubicada en el
corregimiento de Piedras Gordas, distrito de La Pintada , provincia de Coclé,
la cual ha sido identificada con el simbolo CBSA-EXTR(piedra de
cantera)2005-11; la cual se describe a continuacion: |

ZONA N°1:. Partiendo del Punto N°1, cuyas coordenadas
geograficas son 80° 29’ 01.51” de Longitud Oeste y 8° 38’ 01.85
de Longitud Norte, se sigue una linea recta en direcciéon Este por
una distancia de 1,400 metros hasta llegar al Punto N° 2, cuyas
coordenadas geograficas son 80° 28” 15.71” de Longitud Qeste
8° 38" 01.85” de Latitud Norte, se sigue una linea recta en
direccién Sur por una distancia de 1,300 metros hasta llegar al
punto al Punto N°3, cuyas coordenadas geograficas son 80° 28’
15.71” de Longitud Oeste y 8° 37’ 19.53” de Longitud Norte. !

De alli se sigue una linea recta en direccién Oeste por una |
distancia de 1,400 metros hasta llegar al Punto N°4, cuyas \
coordenadas geograficas son 80’ 29° 01.51” de Longitud Oeste y |

\
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8° 37’ 19.53 de Longitud Norte. De alli se sigue una linea recta
en direccion Norte por una distancia de 1,300 metros hasta
llegar al Punto N°1 de Partida. :

Esta zona tiene un 4rea de 182.0 hectdreas, ubicadas en el corregimiento
Piedras Gordas, distrito de La Pintada , provincia de Coclé.

De conformidad con la Certificacion expedida por SERGIO
VILLARREAL Jefe del Departamento Nacional de Catastro Rural a.i., en la
provincia de Panamia, certifica en cuadro adjunto, la ocupacién dentro del
poligono presentado por la empresa CANTERA EL BACO, S.A., se hace
constar que el The Santa Fe Cattle C. tiene derechos posesorios y un area
sin informacién y The Santa Fe Cattle C. es propietaria de la Finca 7393,
inscrita al Tomo 796, Folio 246- José de la Cruz Nufiez L. es propietario de

la Finca 853, inscrita al Tomo853, Folio 344 — Ovidio Medina es\®ppje®fio .- s

de la Finca 2238, inscrita al Tomo 28624, Folio 3, - The Santa Fe CEOGerms -
propietaria de las Fincas 6066, inscrita al Tomo 602, Folio 50, la Finca 6240,
inscrita al Tomo 619, Folio 270, la finca 6939, inscrita al Tomo 731, Folio 76
y de Ia finca 7552, inscrita al Tomo 831, Folio 178.

Este AVISO debera publicarse por tres (3) veces, con fechas distintas en
un diario de amplia circulacion de la capital de la Repiblica y por una vez en
la Gaceta Oficial, a cargo del interesado, ademas de las fijaciones por 15 dias
habiles en la Alcaldia, Corregiduria y Juntas Comunales.

Panama, 4 de octubre de 2006

Y
’/1 )

JATME ROQUEBERT
Director Nacional de Recursos Minerales

MINISTERIO DE ECONOMIA Y FINANZAS
RESOLUCION N2 008
{De 4 de octubre de 2006)

"Por medio de la cual se elimina los requisitos de presentacion del Paz y Salvo de la
Direccion General de Ingresos y de la Caja de Seguro Social para todos los tramites
administrativos de la Direccion General de Tesoreria"

LA DIRECCION GENERAL DE TESORERIA
en uso de sus facultades legales,
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CONSIDERANDO:

Que la Direccién General de Tesoreria del Ministerio de Economia y Finanzas es el
ente encargado de coordinar, elaborar e implementar las normas y procedimientos para

los procesos administrativos que en ella se desarrollan y divulgarios en las instituciones
del Gobierno Central.

- Que mediante la Resolucion Numero 002 de 23 de sebtuembre de 1998, publicada en la
Gaceta Oficial Numero 24,328 de 21 de junio de 2001, se aprueba el Manual de
procedimientos administrativos de la Direccion General de Tesoreria.

Que actualmente contamos con nuevas funcionalidades informaticas, lo que nos
permite eliminar estos requisitos, disminuyendo los costos a los usuarios de nuestros
servicios, sin poner en riesgo las operaciones del Tesoro Nacional.

RESUELVE:

PRIMERO: Ehmmar los requisitos de presentacion del Paz y Salvo de la Direccion
General de Ingresos y de la Caja de Seguro Social para todos los tramites

administrativos de la Direccién General de Tesoreria del Ministerio de Economia y
Finanzas.

SEGUNDO: La informacion relativa a los Paz y Salvo de la Direccion General de
Ingresos y de la Caja de Seguro Social sera verificada a través la Internet, gracias a las
nuevas funcionalidades informaticas con que cuenta esta Direccion.

TERCERO: Esta resolucion comenzaré a regir a partir de su aprobacion.

Fundamento Legal: Ley Num. 97 de 21 de diciembre de 1998, Decreto Ley Num. 6 de 2

de julio de 1997, Decreto Ejecutivo Nom. 58 de 18 de mayo de 1998, Resolucion
Numero 005 de 20 de agosto de 2002.

NOTIFIQUESE Y CUMPLASE

Dada en la ciudad de Panama a los cuatro (4) dlas del mes de octubre de dos mil seis
(2006). h -.

DENIA N. CHEN P,
Directora General
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MINISTERIO DE OBRAS PUBLICAS
ADDENDA N2 1 AL
CONTRATO N2 AL-1-49-05
(De 8 de septiembre de 2006)

“Por la cual se modifican las cldusulas TERCERA, CUARTA, SEXTA y DECIMA
TERCERA del Contrato N°AL+1-49-05, suscnito entre el Ministerio de Obras Publicas y
la empresa Japa de Panamé, S.A., para formalizar prorroga de 237 dlas calendario y
aumento de costo de B/.77,567.54"

Entre los suscritos a saber: BENJAMIN COLAMARCO PATINO, varén, panamefo,
mayor de edad, casado, vecino de esta ciudad, con cédula de identidad personal No.
8-177-682, MINISTRO DE OBRAS PUBLICAS y CARLOS ALBERTO VALLARINO,
varén, panamefio, mayor de edad, casado, vecino de esta ciudad, con cédula de
identidad personal N°4-102-1577, en calidad de DIRECTOR NACIONAL DE
DINAMIZACION DE LA EJECUCION DEL PRESUPUESTO DE INVERSIONES EN
INSTITUCIONES PRIORITARIAS DEL SECTOR PUBLICO, actuando en nombre y
representacion del Estado, quienes en lo sucesivo se denominaran EL. ESTADO, por
una parte y JOSE A. PEREZ ALVAREZ., var6n, panamefio, mayor de edad, con
cédula de identidad personal N°8-92-393, quien actua en nombre y representacion de
la empresa JAPA DE PANAMA, S.A., debidamente inscrita en el Registro Publico,
Seccion de Micropelicula Mercantil a Ficha 2491, - Rollo 90, Imagen 476, por la ofra
parte, quien en lo sucesivo se llamara EL CONTRATISTA, han convenido celebrar la
presente Adenda No.1 al Contrato N°AL-1-49-05, para la “REHABILITACION DE
CALLES EN EL CORREGIMIENTO DE ALCALDE DIAZ, PROVINCIA DE PANAMA®

"de acuerdo a las siguientes clausulas:
PRIMERA: La cléusula TERCERA quedara asi:
TERCERA: DURACION DEL CONTRATO

EL CONTRATISTA se obliga formalmente a iniciar y concluir la ejecucion de la
Obra dentro de los TRESCIENTOS CUARENTA Y SIETE (347) DIAS
- CALENDARIO, contados a partir de la fecha de la Orden de Proceder.

SEGUNDA: La Cldusula CUARTA quedara asl:

CUARTA: MONTO DEL CONTRATO.

El. ESTADO reconoce 'y pagara a EL CONTRATISTA por la ejecucion total de Ia
obra enunciada en el presente contrato, la suma de SETECIENTOS MIL

DOSCIENTOS DIECISIETE BALBOAS CON 54/100 (B/.700,217.54), de
conformidad con lo que presenté en su propuesta EL CONTRATISTA, mas la suma
autorizada mediante la Orden de Cambio No.1, por el trabajo ejecutado y cuyo

pago acepta recibir en efectivo, de la siguiente manera:

CONCEPTO | MONTO B/. PARTIDA PRESUPUESTARIA
N° 0.09.1.6.204.01.22 502, correspondiente a |a
180,000.00 | vigencia fiscal del afio 2005.

N° 0.09.1.6.001.01.22.502, correspondiente a la

OBRA 4623200 | Vigencia fiscal del afio 2006.

B/.666,873.86

No. 0.09.1.6.378.01.22.502, correspondiente a la

344,441.21 vigencia fiscal del afio 2006

96.200.55 No. 0.09.1.6.204.01.22.502, comrespondiente a la
. vigencia fiscal del afio 2006.
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CONCEPTO MONTO' PARTIDA PRESUPUESTARIA
‘ 0.00.1.6.204.01.22.502 , correspondiente a la vigencia
9,000.00 fiscal del aflo 2005.

2311.60 0.09.1.6.001.01.22.502 oonupondmutoalavioencm
e fiscal del affo 2006
0.09.1.6.378.01.22.502 correspondients a la vigencia
22,032.09 fiscal dei afio 2008.

LT.B.M.S.
B/.33,343.69

EL ESTADO aportaré la suma de VEINTIUN MIL. SEIS BALBOAS CON 53/100
(B/.21,008.83), que representa el 3% del valor del contrato para gastos
administrativos, segin se estipula en el documento de proyecto, fimado por el
Programa de Las Naciones Unidas para el Desamolio (PNUD) y el Gobiemo
Nacional, la cual serd pagada de la siguients manera:

CONCEPTO MONTO 8. — PARTIDA PRESUPUESTARIA No,
5 670.00 0.00.1.6.204.01.22.502, correspondiente a la
T vigencia fiscal del afto 2005

0.09.1.6.001.01.22.502 correspondients a la
vigencia fiscal del afio 2006,

GASTOS | 145631
ADMINISTRATIVOS
B/.21,008.53 0.00.1.6.376.01.22.502 comespondiente a ia
1388022 | Vi9encia flacal del afio 2006,

TERCERA: La cldusula SEXTA quedari asl:
SEXTA: FIANZA

EL ESTADO declara que EL CONTRATISTA ha presentado una Fianza Definitiva o
de Cumplimiento por el CINCUENTA POR CIENTO (50%) del valor del contrato,
. que responde por la ejecucion completa y satisfactoria de la obra, la cual ha sido
constituida mediante Ia Fianza de Cumplimiento No.85854658 de la empresa ASSA
Compafila de Seguros, S.A., por |a suma de TRESCIENTOS CINCUENTA MiL
CIENTO OCHO BALBOAS CON 77100 (B/.350,108.77), valido hasta el 07 de

octubre de 2006.

Dicha Fianza se mantendra en vigor por un periodo de 3 afios, después que la obra
objeto de este contrato haya sido terminada y aceptada a fin de responder por
defectos de reconstruccion o construccién de la obra. Vencndodnohotérmmoyno
habiendo responsabilidad exigible, se canceland la fianza.

Durantelaejowdondelaobmydomporcualqubrcwsaatrasoenla
entrega de la obra, EL. CONTRATISTA exisnderd la vigencia de la fianza de
- imi 30 dias antes de su vencimisnto, sin necesidad de requerimiento de
EL ESTADO. La inobservancia de lo anterior, serd causal para reclamar la fianza
ante la Aseguradora.
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CUARTA: La clausula DECIMA TERCERA quedara asi:
DECIMA TERCERA: MULTA

EL CONTRATISTA conviene en pagar a EL ESTADO Ia suma de DOSCIENTOS
TREINTA Y TRES BALBOAS CON 41/100 (B/.233.41) , en concepto de muita por
incumplimiento, correspondiente al uno por ciento (1%) del monto total del
contrato, dividido entre treinta (30) por cada dia de atraso, siempre que el trabajo
permanezca incompleto después del tiempo acordado y de todas las extensiones
que se hubieren concedido.

QUINTA: EL CONTRATISTA y EL ESTADO, acuerdan que todas las demas clausulas
del Contrato N°AL-1-49-05 se mantienen sin alteracion aiguna.

SEXTA: Al original de esta adenda no se le adhieren timbres, segun lo exige el Articulo
967 del Cddigo Fiscal, toda vez que, se aplica la exencién determinada por el Articulo
36 de la Ley 6 de 2 de febrero de 2005, que modifica el numeral 28 del Articulo 973 del
Codigo Fiscal.

Para constancia se extiende y firma este documento en la Ciudad de Panama, a los ocho (08) dias del
mes de septiembre de 2006.

EL ESTADO

ARLOS ALBERTO VALLARINO

birector Nacional de Dinamizacion
B et [ oo

Japa de Panama, S.A.

REFREN

.
CONTRALORIA GENERAL DE LA REPUBLICA

6/10/06
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AUTORIDAD NACIONAL DE LOS SERVICIOS PUBLICOS
RESOLUCION AN N2 365-ELEC
(De 25 de octubre de 2006)

“Por la cual aprueba la tasa de rentabilidad para las empresas que prestan el
servicio de distribucion y comercializacion ecléctrica en Panamd, la que deberd
utilizarse en el cdlculo del Ingreso Méximo Permitido correspondiente al periodo
de julio de 2006 a junio de 2010.”

El Adminjistrador General,
eh uso de sus facultades legales;

CONSIDERANDO:

1. Que mediante ¢l Decreto Ley 10 de 22 de febrero de 2006, se reestructura el
Ente Regulador de los Servicios Péblicos, bajo el nombre de Autoridad
Nacional dec los Servicios Plblicos, como organismo awténomo del Estado,
con competencia para regular y conwolar la prestacion de los servicios
pablicos de abastecimiento de agua potable, alcantarillado sanitario,
telecomunicaciones, electricidad, radio y televisién, asi como los de
transmision y distribucién de gas natural;

2. Quela Ley 6 de 3 de febrero de 1997, modificada por el Decreto Ley 10 de 26
de febrero de 1993, por la cual se dicta el Marco Regulatorio e Institucional
para la prestacién del servicio publico de electricidad, establece el régimen al
cual se sujetardn las actividades de generacién, transmisién, distribucién y
comercializacion de energia elécmica, destinadas a la prestacion del servicio
poblico de electricidad;

3. Que conforme al numcral 4 del articulo 20 y el numeral 1 del artfculo 98 de la
Ley 6, le corresponde 2 la Autoridad Nacional de los Servicios Publicos
establecer los criterios, metodologias, formulas tarifarias separadas para la
fijacion de tarifas de cada una de las actividades de los servicios. piblicos de
clecricidad y establecer topes méximos v minimos tarifarios, de obligatorio

cumplimiento por parte de las empresas, en los casos en que no haya libre
competencia;

4. Que mediante la Resolucién JD-5863 de 17 de febrero de 2006, la Autoridad
Nacional de los Servicios Publicos aprobo para el periodo 2006-2019, el
Régimen Tarifario aplicable al Servicio Publico de Distribucion y
Comercializacién, al cual deberdn acogerse aquellas empresas que cuenten
€on su respectiva concesion para la prestacion de esa actividad;

5. Que debido a que las formulas tarifarias vigentes vencen el 31 de diciembre
de 2006, se requiere aprobar el Ingreso Méximo Permitido y los Pliegos
Tarifarios de las empresa de distribucién y comercializacién de electricided
para el proximo periodo, conforme a lo dispuesto en el Régimen Tarifario
aprobado;

6. Que de acuerdo al articulo 103 de la Ley 6 de 1997, para establecer el Ingreso
Miximo Permitido se requiere previamente cstablecer el valor agregado de
distribucion, para lo cual esta Autoridad dcbe cstablecer un maximo de seis
areas de distribucion, representativas de los mercados atendidos en cada zona
de conccsién, y calcular, luego el valor de distribucién para cada area
representativa, bajo cl supuesto de eficiencia en la gestion de la empresa de

distribucién, el cual tendrd como base ¢l desempefio reciente de empresas
roales similares, nacionales 0 extranjeras;
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7.

10.

11

12,

Que lo anterior tambien implica establecer las empresas comparadoras de las
cuales se lomardn sus datos para determinar los parametros de las ecuaciones
de eficiencia que se utilizan para estimar los ingresos permitidos en
distribucidn y la tasa de rentabilidad que esta Autoridad considere razonable
para ¢l coneesionario;

Que toda vez que el Ingreso Méaximo Permitido es determinante para definir la
tarifa a aplicar, previo a su aprobacidn, la Autoridad Nacional de los Servicios
Pablicos sometidé la propuesta a un proceso de Consulta Pablica, con la
finalidad de recibir opiniones, comentarios y sugerencias de los ciudadanos;

Que la propuesta de Ingreso Maximo Permutido para las empresas de
distribucion y comercializacion del servicie publice de electricidad, contenia
las explicaciones y detalles relacionados con las dreas representativas y las
cmpresas comparadoras, asi como la tasa de rentabilidad propucsta y los
detalles y modelos de cilculo del Ingreso Maximo Permitido para cada
ernpresa distribuidora para ¢l periodo julio 2006 a junio 2010;

Que la propuesta completa estuvo dispomble para la Consulta Piblica del 9 de
junio al 31 de julio de 2006 y en el periodo dispuesto para recibit comentarios
y observaciones de la propuesta de Ingreso Mdximo Permitido, recibimos los
comentarios de las siguientes empresas y entidades:

Empresa de Distribucion Eléctrica Metro Oeste, S.A(EDEMET)
Empresa de Distribucion Eléctrica Chiriqui, S.A.(EDECHI)
Defensoria del Pueblo

Elektra Noreste, 5.A(ELEKTRA)

Que en la presente resolucion se dara respuesta a las propuesias,
observaciones y comentarios recibidos en la Consulta Publica, relacionados
con la tasa de rentabilidad. Posteriormentc. la Auioridad Nacional de los
Servicios Publicos emitird las resoluciones correspondientes al Ingreso
Maximo Permitido de las empresas distribuidoras;
v

Que en cuanto al retorno sobre el capital para la actividad de distribucion
y comercializacion recibimos los siguientes comentarios:

12.1 COMENTARIO

La Defensoria del Pueblo considera que una empresa privada que desarrolla
un servicio publico debe asumir el riesgo implicito que conlleva la misma,
maxime, si tiene como socio al Estado y debe procurar que todos los gastos y
riesgos estén dentro de su esquema de costos operativos y no sean trasladadas
las distorsiones que puedan surgir a los usuarios, mas aun cuando el usuario
parece no recibir los beneficios de los ahorros que puedan tener dichas
empresas como resultade de su eficients operacion.

En adicién sefala que la tasa de remtabilidad con la que se garantizan las
inversiones de las empresas distribuidoras de electricidad que opetan en
Panama, parece estar por encima de los actuales rendimientos de inversion en
un mundo globalizado de empresas internacionales que participan en la
prestacién de scrvicios que son Yy serdn siendo publicos en mercados
emergenies como el nuestro.

Agregan que en la propuesta de Ingreso Maximo Permitido, wiilizan a Panama

como riesgo de inversién y usan puntajes del Banco Nacional de los cuales

buscan valores medios que parecen no ennarcarse en el contexto comercial de
la inversion de este tipo de servicio publicos eléctricos con participacion
cstatal,
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ANALISIS

Mediante la Ley 6 de 1997, se establecié para la actividad de distribucion y
comercializacion un sistema regulatorio basado en incentivos. Para tal fin se
fijan a los concesionarios un ingreso tope (Ingreso Méximo Permitido) y
penalizaciones por incumplimigntos en los niveles calidad, lo que lleva al
concesionario a reducir costos pero no en exceso, debido a que deben cumplir
con los niveles de calidad establecidos.

Mediante este sistema, solo se reconoce a Jas empresas, y por ende se traslada
a los clientes costos eficientes. La determinac¢ion de que se consideran costos
eficientes, se hace mediante ¢l mecanismo de comparacwn COn empresas
eficientes nacionales o extranjeras.

Sobre los comentarios de la tasa de rentabilidad y el puntaje de riesgo
utilizado por esta Autoridad en la propuesta dec Ingreso Méximo Permitido,
debemos aclararle a la Defensoria que el articulo 103 de la Ley Sectorial de
Electricidad establece los pardmetros que debe seguir esta Autoridad para fijar
la tasa de rentabilidad y la prima por concepto de riesgo asi:

"Articulp 103;

La Awroridad Nacional de los Servicios Publicos definird la tasa de
rentabllidad que considere razonable para el concesionario,
tomando en cuenta la eflclencic de ésie, la calldad de su servicio, su
programa de inversiones para el periodo de vigencia de las
Jormulas tarifaria y cualquier factor que considere relevanre. Sin
embargo, la tasa que la Autoridad Nacional de los Servicios
Publicos defina no podrd diferir en mas de dos puntos de la tasa
resultante de sumar la tasa de interés anual efectiva, promedio de
los doce meses anteriores a la fechua en que se fija la formula
tarifaria, de los bonos de ireinia aiios del tesoro de los Estados
Unidos de América, mds una prima de ocho puntos por concepio del
riesgo del negocio de distribuctdn eléctrica en el pats.

Esta Autoridad ha actuado en estricto apego a esta disposicion, y como podra
observarse mas adelante de los propios comentarios de las empresas de

distribucion, la diferencia de dos puntos se ha {ijado en el limitc infertor que
permite la Ley.

12.2 COMENTARIOQ-

EDEMET, EDECHI v ELEKTRA sefialan que es necesario actualizar el
calculo del retorno del Bono del Tesoro de los Estados Unidos, ya que fa Ley
establece que se utilice el promedio de los doce meses anteriores al mes de
junio, con lo cual los valores deben ser los de junio de 2005 a mayo de 2006,

La Defensoria del Pucblo agrega que en el IMP total, toman por ejemplo el
valor de los bonos del tesoro de log Estados Unidos a 3() afios y asignan como

pI‘CIInO un 8% como compcnsac:on del rlesgu de inversion en Panama..

Estinamos, que este valor no refleja un analisis de inversién y recuperacién

de capital en el tiempo ni a las wasas internacionales actuales y debe ajustarse
la legislacion al respecto.
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13.

ANALISIS

Respecto al comentario de EDEMET, EDECHI y ELEKTRA, indicamos que
metodoldgicamente no hubo errores sino que se utilizé la informacion
disponible a la fecha de elaboracién del Informe de Consulta, es decir, e]
promedio de los iltimos 12 meses a noviembre de 2005.

Para el calculo final de los ingresos se utilizaran los datos mas recientes del
retorno del Bong del Tesoro de los Estados Unidos como' lo establece la Ley,
para lo cual se solicitd al Banco Nacional de Panami ¢l rendimicnto
anualizado de los Bonos del Tesoro de los Estados Unidos a 30 afios, de
marnera que se ufilizard el promedio de 12 meses de julio de 2005 a junio de

12006.

En cuanto al comentario de la Defensoria, corno hemos explicado en el
comentario anterior, la Autoridad Nacional de los Servicios Publicos ha
aplicado la normativa (1a Ley 6 de 1997) para fijar la tasa de rentabilidad.

12.3 COMENTARIO

EDEMET, EDECHI y ELEKTRA sefialan que la discrecionalidad de 2 puntos
que confiere la Ley a la Autoridad debe ser utilizada para incentivar a la
empresa si cumple con los niveles de eficiencia y calidad establecidos.

ELEKTRA indica que la misma no debe ser utilizada para penalizar
doblemente la gestion de la empresa, aplicéndola ncgativamente a la vez que
s¢ aplican criterios de eficiencia a las inversiones realizadas por la empresa.

ANALISIS

La banda de + 2 puntos porcentuales es un limite inferior y superior respecto
al valor medio definido segin el articulo 103 de la Ley 6.y la Ley no
establece que deba aplicarse como un castigo o premio a la gestion de la
empresa.

- La Tasa de Rentabilidad propuesta cumple a cabalidad con principio de

razonabilidad establecido en la Ley, si bien se encuentra en el limite inferior

que permite el articulo 103 de la Ley 6, estd mds de 2 puntos por arriba de la

remuneracion que tendria una emprese en ¢sie mercado con un nivel de riesgo
similar,

Si'la tasa de referencia calculada mediante el método de Costo de Capital
Promedio Ponderado (WACC), modelo ampliamente utilizado y aceptado en
la practica regulatoria y que indirectamente contempla la eficiencia en la
gestion de la empresa, resultara en un valor que cac entre los limites
determinados por el articulo de la Ley, podria argumentarse que la tasa se
establezca igual 0 muy cercana a su valor. Si la tasa de referencia calculada
tiene un valor pot fuera de los limites ya mencionados, la Autoridad Nacional
de los Servicios Phblicos a efectos de cumplir con lo establecido en la Ley
tiene que establecer un valor que no esté fuera de¢ los limites, en cuyo caso
deberd aceptarse el Hmite inferior o superior, segim corresponda, como ha
sido la situacion en esta revisién.

Que sobre el cdlculo del valor de la tasa de rentabilidad de referencia del

mercado recibimos de los participantes de la Consulta Piblica, los siguientes

comentarios:
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13.1 COMENTARIO

EDEMET y EDECHI sefialan que en Panamd las tarifas sdlo se ajustan
periédicamente para tener en cuenta los efectos de la inflacion sobre los
Costos Operativos, no as{ Jos Costos de Capital por lo que consideran que el
célculo del Costo de Capital Promedio Ponderado debe ser nominal y no real.

ANALISIS

Del articulo 103 de la Ley 6 se desprende que Ia tasa que resulta debe ser real
¥ 1o nominal.

Dado que el indice de actualizacién que la reglamentacion prevé para el ajuste
semestral es el correspondiente al precio al consumidor y no un {ndice
particular para cada tipo de bien, por lo que ios bienes de capital utilizados en
Ia distribucién eléetrica tierien un efecto global compensado cn cuanio a su
variacién de precio durante el periodo tarifario. Es decir que Ja distribucion
eléctrica requiere el uso de bienes cuyos precios se incrementan con la
inflacién y también de otros cuyos precios se reducen con el tiempo
consecuencia del avance tecnologico.

Ejemplo notable de los Gltinos son los equipos de computo, software,
medidores, sistemas de protecciones, entre otros. En tal sitvacién no seria
légico aplicer a todos ellos un indice que, como el.de precios al consumidor,

mide la variacién de precios de una canasta de producios notablemente
distinta,

Adicionalmente, aunque esta compensacién de precios entre distintos bienes
no fuera del todo exacts, hay que tener en cuenta dos aspactos relacionados,
ambos con sesgo en el mismo sentido:

o La actualizacién de los costos operativos se lleva a cabo en forma
semestral siendo que en la practica una buena parte de tales costos

(¢jemplo, salarios del personal) no ticnen tal proceso de actualizacidn
periddica,

» La actualizacién no contempla una reduccion del indice de actualizacion
para tener en cuenta un ajuste por incremento de] nivel de eficiencia, lo
cual es usado en otros regimenes,

Cabe indicar que en esta oportunidad en particular, la tasa recomendada, resulta
mas proxima al valor nominal que al real.

13.2 COMENTARIO

ELEKTRA sefiala que el caleulo del' Costo de Capital Promedio Ponderado o
(WACC), debe seguir 12 misma metodologia empleada para la tasa de rentabilidad
a aplicar a ETESA, porque segiin manifiesta una aplicacion diferente atenta contra
el principio de igualdad juridica que priva un nuestra Constitucién Politica y en la
Ley. Al tespecto indica que se debe utilizar la misma prima de riesgo de mercado
que se¢ utilizo en el calculo del WACC a ETESA y la misma fuente de
informacién y ¢l mismo horizonte de tiempo. Ademas indica gue el calculo del
WACC tomado como referencia en la propuesta tiene inconsistencias, con
respecto & lo establecido para ETESA, en el cdlculo y en la fuente de informacién
fitilizada para definir algunas de las variables, quc al ser corregidas hacen que el
‘WACC real antes de impuesto aumente de 8.58% a 11.43%.
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Sobre los datos especificos, EDEMET y EDECHI sefialan que el Beta del Equity
para las empresas de Panama4 planteado en la propuesta es pricticamente la mitad
del que se obtiene por medio de los calculos que siguen los expertos en esta
materia.

Afirman que de acuerdo al trabajo de Alexander, Mayer y Weeds denominado
Regulatory Structure and Risk and Infrastructure Firms, citado en el Informe del
IMP, la prima por riesgo regulatorio ¢s 0.30 y no 0.15.

Indican ademas que el informe no incluye la fuente de datos con la cual se arriba
al Beta Desapalancado de las empresas eléctricas de los Estados Unidos es igual a
0.20. De acuerdo a datos publicados por Reuters, ¢l Beta Desapalancado de las
empresas eléctricas es igual a 0.26 y que un factor que hace que el Beta obtenido
sea tan bajo es una incorrecta adicién de la prima por riesgo regulatorio.

EDEMET, EDECHI y ELEKTRA indican también que el beta que debe utilizarse
debe ser el mismo que se utilizé en el cdlculo para ETESA s6lo actualizando la
informacion. Al respecto indican que no existe sustento para establecer upa prima
de riesgo de mercado tan distinto (6.3%) para ETESA y (3.4%) para las empresas
distribuidoras, cuando el ricsgo de la actividad de ETESA por ser una empresa
100% estatal es menor que el de una empresa mixta (49% estatal). Ademas,
sefiala que la Autoridad cometi6 un error tanto en los datos utilizados, como en la
misma formula, para el calculo del riesgo regulatorio.

Estas empresas consideran que no debe utilizarse ¢l promedio geométrico sino ef
promedio aritmético para el cdlculo de Prima de Riesgo de Mercado,

ANALISIS

No existe un trato discriminatorio a las empresas distribuidoras ya que la Ley 6
quc regula el sector cléctrico le da caracteristicas distintas a la aclivi.dad.dc
transmisién respecto a la de disuibucion dentro de las cuzles estd la determinacion
de la remuncracion de su capital.

Las empresas de las cuales se obtuvieron los datos que sirvieron de fuente para la
determinacién del Beta para ETESA y las empresas disuibuidoras_, gozan de
prestigio y son ampliamente consultadas para la obtencién de indicadores de

caracter financiero.

Para el caso del estudio de las empresas distribuidoras, se ha utilizad?. lfft
informacién més reciente, ¢s decir a junio 2005, en ¢l caso de ETESA se utilizo
informacion del afio 2004

El argumento de que la fuente de informacién utilizada para ETESA es mas
representativa, porque incluye a 72 empresas en vez de las 40 utilizadas para las
empresas distribuidorns, no cs un argumento sélido debido a que a}mbas
cantidades son representatives para el estudio. No hay razones para preferlr una
fuente respecto a ofta porque ninguna presenta aspectos metodoldgicos que
merez¢an cuestionamientos ni significa que se hayan cometido errores de caleulo
en ambos estudios.

El documento que explica ¢l célculo de la tasa de retomo para ETESA indica que
el Costo de Capital Promedio Ponderado (WACC) obtenido es de 9.08% y no
11.43% como indica ELEKTRA.

Al aplicar el articulo 101 de la Ley 6 para wansmisién (reconoce una prima de
sicte puntos) la tasa que representa el limite inferior de la banda resultante que es
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dej 9.989 ;em superior al WACC, se recomendd la de 9.98%. El valor de 11.43%

cosel ;&glziu de un cdlculo realizado por Elektra con sus propios criterips.

EELy & ¥ .
i’%“ yor aclaracion transcribimos el segundo parrafo del articulo 101, que
siisfilece una tasa de remabilidad diferenic para la cmpresa dec tansmision, al
definirla como sigue:

“Articulo 101:

Los costos uttlizados como base para el cdlculo de tarifas, deben
permitiy a la Empresa de Transmision rener una tasa razonable de
rentabilidad, antes de aplicarse el impuesto sobre ia renta, sobre el
activo fijo neto invertido a costo original. Para efectos de esie
calculo, se define como razonable aquella tasa que no difiera mds
de dos puntos de la suma de la lasa de interés anual de los bonos de
treinta afios del tesoro de los Estados Unidos de América, mds una
prima de siete pumios en concepro del riesgo del megocio de
transmision en el pais. La tasa de interés mencionada se calculard
como el promedio de las tasas efectivas durante los doce meses
anteriores a la revision de la formula iarifaria.”

Debido a que la tasa calculada mediante ¢l método de Costo de Capital Promedio
Ponderado (WACC), es un indicativo de como estd el mercado y sdlo se utiliza
como referencia, no es mandatario utilizar la misma mctodologfa para el célculo
del WACC para las actividades de wansmision y distribucién. Ademds, como

hemos sefialado, Ia Ley Sectorial de Elecmicidad les confiere caracteristicas
diferentes.

Respecto al sefialamiento por parte de EDEMET-EDECHI de que en ¢ trabajo
citado en el documento de consulta de Alexander, Mayer y Weeds la prima por
ricsgo regulatorio es de 0.30 y no 0.15 no es cormrecto.

Cabe aclarar que en el trabajo de Alexander, Mayer y Weeds citado, el valor de

0.30 lo wutiliza para citatlo como fuente, y lo que se hizo, correctamente, fue
actualizar el cdlculo de la prima por riesgo regulatorio.

El valor del Beta de Panamé se calculé adecuadamente con los datos que s¢ citan
como fuente: OFGEM., Electricity Distribution Price Control Review - Policy
Document - March 2004 para obtener el valor del Beta apalancado para Gran

Bretafia ¢ Ibbotson & Associawes para ¢l Beta desapalancado de los Estados
Unidos.

El procedimiento utilizado para su calculo consistio en adoptar para el Beta
apalancado de Qran Brewfia cl valor de 0.6, con lo cual resulta el Beta
desapalancado de Gran Bretafia igual a 0.353.

Luego, para oblener el valor de la prima por riesgo regulatorio s¢ caleulé la
diferencia entre ¢l valor del Beta desapalancado de Gran Bretana (0.353) y el

valor del Beta desapalancado para Estados Unidos (0.20), de donde resulta el
valor 0.153 adoptado.

En resumen, se comsidera que cl valor calculado responde a la utilizacion de
criterios ampliamenie aceptados y de prictica usual en estudios de regulacién de
servicios piblicos y que las diferencias apuntadas se deben a la consideracion de
distintos horizontes temporales y periodos de analisis.

Como se puede observar en el siguiente cuadro, cuando sc compaeran los
resultados utilizando 13 metodologia de la Loy y el método de Costo de Capital
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o Promedio. Ponjdcthdo (tasa de referencia), el resultado es que la tasa de referencia

" /n

-dekmertado, ¢ t# por debajo del limite establecido por la Ley.

v}" i Concepto Valor | Valor 2 Alt 1 Alt2 - Altd
Tasa Libre de Riesgo 4.708% 4.708% 4.708% | 4.708% | 4.708%
Beta Equity Panama 0.600 0.800 (.600 0.600 0.600
Prima Riesgo Mercado 3.47% 3.47% 4.84% 4.34% 6.53%
Riesgo Pals (Promedio 12 meses hasta Jul 06) 2.196% 2.196% 1 2.196% | 2.196% | 2.19%¢%
Costo Capiral Propic | 8.99% 9.68% | 9.81% | 9.51% | 10.82%
Tasa Endeudamiento antes de Inpuesio 8.98% 898% | R98% B.98% 8.98%
Tasa Endeudamicnto después de Impuesto 6.29% 6.29% 6.20% 6.29% 6.20%,
D/(D+E) 30% 50% 50% 50% 50%
E/MD+E) 50% . 50% - 50% 50% 50%
WACC Nominal después de Impuestos 7.64% 7.98% B.05% 7.90% 8.56%
WACC Nominal antes de fmpuesros | 10.91% 11.41% | 11.50% { 1128% | 12.22%
Tase Inflacién EUA Largo Plazo 2.20% 2.20% 2.20% 220% | 2.20%
WACC Real después d¢ Impuestos | - 5.32% 5.66% 5.72% 5.58% 6.22%
WACC Real antes de Impuestos|  8.52% 9.01% 9.10% | 8.89% | 9.81%

Como se aprecia en el mismo se han realizado algunas suposiciones en el valor
del beta apalancado de Gran Bretafia (0.6 en la columna Valor 1 y 0.8 en la
columna Valor 2) a fin de analizar su influencia sobre los resultados, Respecto de
las Alternativas estas se corresponden con distintos célculos de la Prima de
Riesgo, a saber:

e Enlas columnas Valor 1 y Valor 2 !a Prima de riesgo se calcula mediante
promedios geométricos para el periodo 1964-2004.

* En la columna Alt 1 la Prima de riesgo se calcula mediante promedio
geometrico para el periodo 1928-2004.

e En la columna Alt 2 la Prima de riesgo se calcula mediante promedio
aritmético para el periodo 1964-2004

¢ En la columna Alt 3 la Prima de riesgo se calcula mediante promedio
aritmético para ¢l periodo 1928-2004

La tasa resultante, sea 0.6 6 0.8 e} valor del beta equity utilizado y. cualquiera la
forma de calcular la prima de riesgo, arroja valores inferiores al limite inferior de
la banda (10.708%), raz6n por la cual se fija el valor de 1a taga en este limite.

13.3 COMENTARIO

Elektra sefiala que al corregir ¢l Beta a 0.47, el adicional por riesgo regulatorio sc
hace ncgativo, que es totalmente contradictorio si se lo compara con el Beta
desapalancado de Inglaterra considerado por la Autoridad de 0.353 ya que el
riesgo de una empresa que opera con regulacion por Price Cap (Inglaterra) debe
ser mayor al riesgo de una regulada por Cost Plus (Estados Unidos). Esta
situacién es reconocida por la Autoridad en la pdgina 170 de la Propuesta.

Esta distorsion se da porque la Autoridad compara ¢l Beta desapalancado de
Estados Unidos (corregido de 0.2 a 0.47) con un Beta desapalancado de 0.353
para Inglaterra. Este Beta desapalancado para Inglaterra sorge de considerar un
Beta apalancado de 0.6, indicando que este Gltimo ¢s ¢l que utiliza el Regulador
en esc pais. Esta indicacién no es cormrecta, ya que el regulador britdnico
(OFGEM) en la revisién tarifaria de 2004 propone un rango du valorcs para cl
beta apalancado. El valor inferior de este rango es de 0.6 (el utilizado por la
ASEP); micntras que el valor maximo es 1.
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- Unaaltema.trve’seria tomar el promedio de! rango propuesto por el Regulador de
. Inglatérra que.e6 0.8, sin embargo, desapalancando este beta para la estructura de
ital .0 en Inglaterra (50% deuda y 50% capital propio) y

. !

1o la tasa impositiva (30%), se obtiene un valor para 8 de 0.47, que
comparado con el Beta de EU de 0.47 representa un ajuste de cero, con lo que atin
sc mantiene la inconsistencia teérica, ya que la diferencia en regulacion
necesariamente debe agregar riesgo a la actividad.

Para garantizar la consistencia tedrica se debe utilizar el maximo valor del
intervalo, es decir: 1; con lo cuel, ¢l Beta desapalancado de Inglaterra resulta

0,588, Este Beta genera un ajuste por regulacion al Beta de Estados Unidos de
0.118.

ANALISIS

Sobre los planteamientos de Elektra es necesario tener presente que, al momento
de realizar los cdlculos del IMP propuesto, existe total consistencia ya que se
contempla la diferencia de regulacidn de ambos peises: el valor de Beta
desapalancado de Inglaterra es mayor que el de los Estados Unidos (0.353 > 0.20)
y se obtiene un valor final de Beta apalancado para la Replblica de Panama
(0.153) que refleja ese mayor valor. Abora bien, el argumento de Elektra consiste
“en seiialar que si se adopta el valor del Beta desapalancado por ellos propucsto de
0.47 darin entonces una diferencia de signo negativo (0.353 < 0.47) y asi se
presentaria la inconsistencia: mayor riesgo. regulatorio y menor tasa de reto
reconocida, \

Antes de proseguir con la argumentacién debe hacerse una aclaracion: en el
estudio de ETESA cl Beta desapalancado para los Estados Unidos es de 0.42 y no

0.47. Este ultimo valor aparece como una actualizacién, aunque el documento de
Elektra no lo especifique.

En el cuadro' que se muestra a continuacion se observa que OFGEM, para el

cdlculo del costo de capital propone un rango. para ¢l Beta de los activos (equity
B)entre 0.6 y 1.

Tabie 7.1: Summary table of cost of capital inputs and the initial ranges

| QFGE™ 1999 OFGEN 2004
L oW | HiGH | Low | HIGH
A _| viskSfran raje 3325 275 2.25 3
| B_| dabt premivm 1.89 1.7 1 18
| G| peemtax cost of debt = A+8 4.10 | 4.a5 3.25 4.80
D dett = C x {1-K) 2.87 3.12 2. 3.36
£ in, 0.5 0.5 0.5 0.6
F | Equity Risk Premium 3 7Y 3y 2.5 4.5
G | equity beto : 1 1 0.¢ L
H | pos-an com of equity = |/ (1K) 7.56 9.3 5.35 10.7)
- A 4 FxC) 5.50 6.50 275 7.50
K_| Corparation tax rely 0.30 0.30 g3 | o3
L_| pre-tan CoK = (C x ) + (H 5 [1-€]) 598 | 687 4.3 7.2
™ Cok = (D xE) + () = [1-4]) 4.19 A4.81 1.0 5.0
N [ 4.8 5.48 3.5 5.9
o 3 - "-.'-"4."- Ll i ] s ki
Squivalent Range pre-tan - : 6.0
Equivalent Range pagtiax 1.2

En la documentacion relativa a esic tema de OFGEM, ¢l ya referenciado y los que
le sitven de base para el calculo del costo de capital2 no sc ha encontrado el valor
final que s¢ ha utilizado purn ¢l computo definitivo del costo de capital. De todas
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maneras-si s¢ ufilizara el valor promedio de 0.8 como se propone, ya se obtendria
un. valor positivo (0.47 > 0.42) y se recuperaria la consistencia: cabria
chtualrnentc “adicionar un 0.5 en concepto de riesgo regulatorio a la formula de
;Eg}gﬁlo\’cl,t:},B&a apalancado para la Republica de Panama.

En resumen, todo depende del valor inicial del Beta desapalancado, por lo que
esta Autoridad mamtiene la utilizacién de 0.20, con lo cual las inconsistencias
planteadas por ELEKTRA, pierden validez.

Con fundamerto en el anterior analisis, no se acepta el comentario de ELEKTRA
y se mantienen las fuentes y metodologia aplicada, actualizando los datos que

corresponda en los caleulos finales.

13.4 COMENTARIO

ELEKTRA senala que la propuesta tiene un error en el cdleulo del riesgo

regulatorio. La Autoridad define el B ajustado por diferenicia de mecanismos
regulatorios de la siguiente manera:

. B! =,5¢EU[1*(1—IXD/E)]+);
Siende:
SF : Beta equity de Panama
BEY : Beta desapalancada de Estados Unidos

t: Tasa de iropuestos en Panama

D/E : Razén Deuda / Capital Propio objetivo

r, : riesgo regulatotio

A su vez define al riesgo regulatorio (") como la diferencia entre el beta
1

desapalancado de Inglaterra (ﬂ 9}y el beta desapalancado de Estados Unidos, Por
lo tanto, el beta equity de Panama resultaria;

e K)o - 81

Esta formulacién supene un error dado que para obtener ¢l beta de Panama se

Kt
suma a un beta apalancado ('B [1+(1—r)(D/E)]J una diferencia de betas

4
desapalancados (('B B ); siendo que deberia sumarse la diferencia de los
betas apalancados. Por lo tanto, deberia apalancarse la diferencia de la siguiente

manera:
=r 1+ (1~ XD/E)))

ANALISIS

La afirmacién dé ELEKTRA es correcta, en el calculo realizado de la tasa cn
cfecto se sumé en forma incorrecta, 1a tasa que representa ¢l riesgo regulatorio al
valor del Beta Apalancado de la Republica de Panama. 1.0 correcto es sumar el
riesgo regulatorio al Beta Desapalancado de los Estados Unidos y luego caleular
el Beta apalancado de la Repdblica de Panama Dsta correcaidn se tendia en
cuenta en el cdlculo final.

14. Que vistas las anteripres consideraciones, la Autoridad Nacional de los
Servicios Publicos, sefiala lo siguiente:



N* 25,662

Digitalizado por la Asamblea Nacional

Gaceta Oficial, viernes 27 de octubre de 2006

21

14.2.

14.3.

14.4.

14.5.

14.6.

Que- de; aunerdo a los registtos financieros suministrados por ¢l Banco
_N_ngmn’qg‘ Panami gue sc mucsian a continuacién, ¢l cdlculo del
promiiiis’de la tasa efectiva de los bonos del tesoro de los Estados Unidos
‘de~America a treinta (30) afios, del periodo de julio de 2005 2 junio de

2006, cs de cuatro con setenta y un centésimas por ciento (4.708 %) anual.

UsT30
Mes (rendimiento)

Julia 05 4.404
| Agosto 05 4457
Septiembre 05 4.469
Octubre 03 4,670
Noviembre 05 4.526
| Diciembre 05 " 41653
| Enero'06- b . 4586

Fehrero 06 - 4580 -

Mirzo 06 . 4734

1 Abrl 06 5.063
Mayo 06 5.199
Junio 06 ' 5,185
Promedio. | 4,708

Que al sumar la prima de ocho puntos en concepto de riesgo del negocio de
distribuci6n eléctrica en el pais a que se refiere el articulo 103 de la Ley 6
de 1997, la tasa de rentabilidad bejo este criterio, resultaria en doce punto
setenta y un por ciento (12.71%);

Que considerando el criterio de discrecionalidad otorgado por el articulo
103 de la'Ley 6 de 1997, la tasa de rentabilidad no puede difenr en mas de
dos puntos de la tasa indicada en el considerando anterior lo que establece
un rango dentro del cual debe fjjarse la tasa de rentabilidad entre diez
punto setenta y un por ciento (10.71%) y catorce punto setenta y un por
ciento (14.71%), tal como se muestra en la siguiente tabla:

TASA DE RETORNO resultante (%) 12.71%

Tasa restando dos pum‘os segin ar tuulo 103 de ld Ley 610.71% . |
(%) :

(T;ja sumando dos puntos segun articulo ] 0'1’ de la Ley 6 14.71%
a2

Que de acuerdo al referido articule 103, esta Autoridad debe definir la tasa
de rentabilidad tomando en cuentz la eficiencia, la calidad de servicio, el
programa de inversiones y cualquier otro factor que considere relevante.

Para efectos de fijar la tasa de rentabilidad la Autoridad Nacional de los
Servicios Publicos considera relevante evaluar cudl seria la rentabilidad
que oftreceria ¢l mercado a empresas de distribucion eléctrica en Panama en
la actualidad, por lo que se realizd un estudio de tasa de rentabilidad en el
que se ‘wilizd el método de cdlculo financiero de prictica internacional,
denominado Costo de Capital Promedio Ponderado, ¢l cual toma en
consideracion la tasa libre de riesgo, el riesgo pals, el riesgo promedio de la
actividad de distribucién en el sector eléctrico, el cual se incorpord en la

propuesta de Ingreso Maximo Permitido que se sometié a Audiencia
Publica.

Que la informacion para eswe estudio se actualizé al promedio de julio de
2005 & junio de 2006, por ser el periodo de 12 meses inmediatamente
anterior al periodo del Ingreso Méximo Permitida, obteniéndose una Tasa
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" de Remablhdad real antes de impuestos de ocho punto cincuenta y dos por
N\ ‘-‘.cjcmé (852%) para la actividad de distribucién eléctrica.

%ﬁgng.,lgiggnﬁbuldad que ofreceria el mercado a empresas de distribucion
~éléctiica en Panamé (8.52%), es menor que el limite inferior que la
calculada conforme al procedimiento establecido en Ja Ley 6 (10.71%).

14.8." Qe aiin fijando 1a tasa de rentabilidad en el limite inferior, es deeir 10.71
%, la’ misma estarfa por encima de 1a tasa de rentabilidad que en la
actualidad ofrece el mercado, por lo que no se afecta la suficiencia
financiera de la empresa de distribucion. Esta tasa le permite remunerar el
patrimonio de los accionistas en la misma forma c¢omo lo habria
remunerado una empresa en un sector de ricsgo comparable, como también
la de utilizar las tecriologfa y sistemas administrativos que garanticen la
mejor ¢alidad, continuidad y sepuridad a'sus' clientes.

15. Que vistas las anteriores consideraciones, es deber de Ja Autoridad Nacional
de los Servicios Pablicos hacer cumplir fas funciones y objctivos de la Ley de
su creacion y las Leyes Sectoriales correspondientes, por lo que;

RESUELVE:

PRIMERO: ESTABLECER la Tasa de Rentabilidad a aplicar a 1a empresas de
distribucién: y- comercializacion eléctrica Elektra Noreste, S.A., |a Empresa de
Distribucién Eléctrica Metro-Oeste, S.A. y la Empresa de Distribucién Eléctrica
Chiriqui, 8.A, en diez punto setenta y ua por cicnto (10.71%), para los efectos del
cdlculo del Ingreso Miximo Permitido, pera el periodo del 1° de julio de 2006 al
30 de junio de 2010.

SEGUNDO: ADYE!!TIR que esta resolucién rige a partir de su notificacion y
lmstg cl dia 30 de junio de 2010, para efectos del calculo y aprobacion del Ingreso
Méximo Permitido a las empresas de distribucidn, |

Fundamento de Derecho: Ley 26 de 29 de cnero de 1996, Ley 24 de 30 de juﬁio
de 1999, Decreto Ley 10 de 26 de febrero de 1998, Decreto Ley 10 de 22 de

febrero de 2006, Ley 6 dc 3 de febrero de 1997 y demés disposiciones
concordantes,

PUBLIQUESE Y CUMPLASE.

CTOR CARLOS URRUTIA G. |
Administrador General -
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CAJA DE SEGURO SOCIAL
RESOLUCION N2 009 M-CdeM-2006
(De 14 de julio de 2006)

LA COMISION DE MEDICAMENTOS DE LA CAJA DE SEGURO
SOCIAL EN EJERCICIO DE SUS ATRIBUCIONES LEGALES Y
REGLAMENTARIAS

CONSIDERANDO:.

Que compete a la Comision de Medicamentos ¢l desarrollo de la politica
Institucional de Medicamentos y en el ejercicio de estas funciones le
corresponde elaborar la Lista Oficial de Medicamentos necesaria para atender
los padecimientos de los asegurados y sus dependientes;

Que la Comision de Medicamentos por disposicion reglamentaria, que le
conficre el articulo 6to. de la misma, tiene a su cargo el cambio de renglén
para aquellos medicamentos que soliciten los Servicios;

Que el cambio de renglon en la Lista Oficial de Medicamentos, es importante
para que los Servicios puedan adecuarse a medicamentos mas Seguros y
eficaces en el tratamiento de sus pacientes;

Que en virtud de lo anterior, el Pleno de la Comision de Medicamentos;
RESUELVE;
Modificar el siguiente renglon de la Lista Oficial de Medicamentos:

Antthistaminico con  descongestionante nasal liquido, 60-90 ml:
- Antihistaminico. Bromfeniramina, 2 mg/5 ml o Clorfeniramina, 2 mg/5 ml o
- Dexbromfeniramina, 1.5 mg/5 ml o Triprolidina, 1.25 mg/5 ml con
Descongestionante nasal: Fenilefrina, 5 mg/5 ml o Femlpropanolamma, 12.5
mg/3 ml o Pseudoefedrina, 30 mg/S ml.

- El cual quedara asi:

Antihistaminico con descongestionante nasal liquido, 60-90 ml:
- Antihistaminico: Bronfemramma, 2 mg/5 ml o C.orfeniramina, 2 mg/5 ml o
Dexbromfeniramina, 1.5 mg/5 ml o Triprelodina 123 mg/5 con

Descongestionante nasal: Fenilefrina, 5 mg/5 ml o Pseudoefedrina, 30 mg/5
ml.

Segundo: Comunicar ¢l contenido de esta.Resolucion a la Direccion Nacional
de Compras y Abastos de la Caja de Seguro Social.
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Tercero: Remitir copia de esta Resolucién al Comité Técnico Nacional
Interinstitucional.

Fundamento de Derecho: Ley N° 1 de 10 de enero de 2001; Decreto
Ejecutivo N° 178 de 12 de julio de 2001 y 105 de abril de 2003, que la
modificé. Reglamento para la Seleccion de Medicamentos, segin Resolucion
35,992-2004-JD, del 29 de junio de 2004; Reglamento de la Comision de
Medicamentos de la Caja de Seguro Social.

NOTIFIQUESE Y CUMPLASE

. l . - ) ///7 (% : \ls.(l_)&} &( QJJ-W‘-‘M::‘%
ok’ G ) LICDA. REYNA DE SUMNER
residente Secretaria
Comisién de Medicamentos Comision de Medicamentos
RENE LUCIANI L.

Director General

COMISION NACIONAL DE VALORES
RESOLUCION CNV N# 179-06
(De 20 de julio de 2006)

La Comisi()ﬁ Nacional de Valores
en uso de sus facultades legales, y

CONSIDERANDO

Que es atribucién de la Comision Nacional de Valores el velar por que las personas
sujetas al Decreto Ley No.l de 8 de julio de 1999, cumplan con éste y con sus
reglamentos; ‘ ‘

Que mediante Resolucion No.CNV-307A-00 de 14 de noviembre de 2000 la Comisiéon
Nacional de Valores otorgd Licencia de Casa de Valores a TOWER SECURITIES,
INC., Sociedad Andnima constituida de acuerdo a las Leyes de la Republica de Panama,
de acuerdo a la Escritura Pablica No.2475 otorgada ante la Notaria Primera del Circuito
Judicial de Panama, el dia 28 de febrero de 1990 e inscrita en el Registro Publico,
Seccion Mercantil, a Ficha No.231733, Rollo N0.28492 e Imagen No.2 desde ¢l 8 de
marzo de 1990;

Que TOWER SECURITIES, INC., en memorial presentado el 18 de mayo de 2006 en
la Comision Nacional de Valores remite el “Acta de una reunion de la Junta General de
Accionistas de dicha sociedad celebrada el 27 de abril de 2006™, en la cual se ¢ligen
Directores y Dignatarios;,
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Que TOWER SECURITIES, INC., en memorial recibido en la Comision Nacional de
Valores el 16 de junio de 2006, remite copia de la Escritura No.5397 de 28 de abnil de
2006, a través de la cual se protocoliza el Certificado de Eleccion de la sociedad,

mediante la cual se eligen nuevos Directores y Dignatarios, inscrita en el Registro
Publico el 19 de mayo de 2006,

Que ante el hecho anterior, la Comision Nacional de Valores se ha percatado que fue
presentada con posterioridad al plazo legal establecido en el Articulo 16 del Acuerdo
No0.2-2004, el cual establece lo siguiente:

“La modificacion de los pactos sociales o de sus estatutos no requerira
autorizacion previa de la Comision Nacional de Valores. No obstante, deberan
comunicar de forma escrita e inmediata las decisiones adoptadas por los
organismos competentes que se den en el proceso de dichos cambios para
constancia en sus Registros con independencia de la obligacion de remitir a la
Comision copias de las modificaciones dentro de los tres (3) dias habiles
Ssiguientes a la inscripcion de dichas modificaciones.”™

Que en nota CNV-6482-DMI (30) del 20 de junio de 2006, se solicitd a la Licenciada
Stella Ballams, apoderada legal d¢ TOWER SECURITIES, INC., “las razones por las
cuales no remitieron las modificaciones del pacto social, dentro de los tres dias habiles
siguientes a la inscripeion de dichas modificaciones”, toda vez, que la Escritura No.5397
de 28 de abril de 2006 se inscribio en el Registro Publico desde el 19 de mayo de 2006 y

se comunico tardiamente, el 16 de junio de 2006, de acuerdo al articulo 16 del Acuerdo
- No0.2-2204, arriba expuesto;

Que mediante Nota fechada 3 de julio de 2006 v recibida en la Comision el 4 de julio de
2006. la Licenciada Ballanis hace referencia a la comunicaciéon del acta mediante el
memorial presentado el 18 de mayo e indica que “la eleccion de los integrantes de la
junta directiva de una entidad no conlleva la modificacion del pacto social o de los
estatutos de una sociedad”, ademas seilala que TOWER SECURITIES, INC,
“suministro-a la Comision Nacional de Valores, el acta de eleccion de los nuevos
Directores y Dignatarios ain con anterioridad a su inscripcion en el Registro Publico.”

Que el hecho de que se haya remitido el Acta mediante la cual se eligen nuevos directores
y dignatarios con anterioridad a su inscripcion en el Registro Pablico no exime al
regulado de-presentar dentro de los tres dias habiles siguientes a su inscripcion en el
Registro Publico copias de las modificaciones realizadas al pacto social y los estatutos tal
como lo dispone el articulo 16 del Acuerdo No.2-2004, ya que la obligacién de remitir las
modificaciones al Pacto Social nace con el acto de inscripcion y no antes;

Que en opinion de la Direccion de Mercado de Valores y Fiscalizacion la consideracion
de la Licenciada Ballanis de que “la eleccion de los integrantes de la junta directiva de
una entidad no conlleva la modificacién del pacto social o de los estatutos de una
sociedad” es incorrecta ya que el numeral 9 del articulo 2 de la Ley No.32 de 1927
establece que el Pacto Social de una sociedad anénima debe contener “el nimero de
directores que no serdn menos de tres con especificacion de sus nombres y direcciones”,
y todo acto que modifique el nimero y/o los nombres de los directores de la sociedad
debe considerarse como un acto que modifica el Pacto Social, ya que cambia uno de los
elementos esenciales que debe incluir todo Pacto Social, y, consecuentemente, dicha
opinién no es valida y no justifica la inobservancia del plazo establecido en el articulo 16
del Acuerdo No.2-2004, toda vez, que este articulo no establece excepciones; y qué las

razones fueron dadas a solicitud de la Comision Nacional de Valores y no al momento de
presentar la Escritura;
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Que visto el documento por la Direccion Nacional de Mercado de Valores y Fiscalizacion
segun informe de fecha 6 de julio de 2006; ‘

Que igualmente los documentos fueron analizados por la Direccion Nacional de Asesoria
Legal, segun informe de fecha 14 de julio de 2006;

Que habiéndose dado la oportunidad a la Casa de Valores de ser previamente oida; y que
mediante Resolucién No.CNV-47-06 de 6 de marzo de 2006, esta Comision resolvid
amonestar a TOWER SECURITIES, INC., por incumplimiento en la obligacion de
remitir dentro del plazo previsto en el Articulo 16 del Acuerdo 2-2004, los documentos
contentivos de las Reformas a su Pacto Social; de conformidad con la atribucion
conferida por el Articulo 25 del Decreto Ley No.1 de 1999, la Comision Nacional de
Valores;

RESUELVE:

PRIMERO: AMONESTAR. POR SEGUNDA VEZ a TOWER SECURITIES,
INC., por incumplimiento en la obligacién de remitir dentro del plazo previsto en el
Articulo 16 del Acuerdo No.2-2004, los documentos contentivos de las reformas a su
Pacto Social.

Se advierte a la parte interesada que contra la presente Resolucion cabe el Recurso de
Reconsideracion el cual debera ser interpuesto dentro de un plazo de cinco (5) dias
hébiles contados a partir de la fecha de notificacion de la presente Resolucién.

FUNDAMENTO LEGAL: Numeral 9 del Articulo 2 de la Ley No.32 de 1927; Numeral
7 del Articulo 25 del Decreto Ley No.1 de 8 de julio de 1999; y el Articulo 16 del
Acuerdo No.2-2004 de 30 de abril de 2004.

NOTIFIQUESE, PUBNQUESE Y CUMBASE

ando J. de Leén de Alba
Comisionado Presidente

Rosaural Gonzijlez Marcos ZYanela Yanisselly
a Vicepresidente a.l: ' & omisionada a.i.

RESOLUCION CNV N2 188-06
(De 3 de agosto de 2006)

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

CONSIDERANDO:

Que el Decreto Ley No.1 de 8 de julio de 1999, Articulo 8, atribuye a la Comisién Nacional
de Valores la facultad de expedir licencia a los Corredores de Valores;
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Que el Decreto Ley No.1 de 8 de julio de 1999, Titulo I, Capitulo IV, establece que sélo
podran ocupar el cargo o desempetiar las funciones de Corredores de Valores en la Republica

de Panama, aquellas personas que hayan obtenido la correspondiente licencia expedida por la
Comisién;

- Que el Articulo 49 de la citada excerta legal establece que las personas que soliciten licencia

de Corredor de Valores deberdn aprobar el examen correspondiente establecido por la
- Comision Nacional de Valeres;

Que, el 3 de marzo de 2001, Alida de Sosa, present6 ¢l Examen de Conocimiento
administrado por la Comisién Nacional de Valores, como requisito para la obtencién de la
Licencia de Analista, de acuerdo al articule 40 del acuerde No.2-2004 dé 30 de abril de 2004;

y ¢l mismo fue aprobado satisfactoriamente, otorgandose mediante Resdlucion CNV-428-01
de 23 de octubre de 2001, la Licencia de Analista, la cual se encuentra vigente;

Que el dia 19 de mayo de 2006, y en cumplimiento del Acuerdo Ne.2-2004 de 30 de abril de
2004, Alida de Sosa ha presentado Selicitud Formal para obteger Licencia de Corredor de
Valores, acompafiada de los documentos exigidos por las leyes aplicables;

Que la solicitud en referencia, asi como los documentos sustemthtorios, fue analizada por la
Direccion Nacional de Mercados de Valores y Fiscalizacita segun informes de fecha 23 y 28
de junio de 2006 con observaciones las cuales fueron atendidas por la solicitante;

Que, igualmente, la solicitud, asi como los documentos sustentatorios, fue analizada por la

Direccién Nacional de Asesoria Legal, segin informe de fecha 27 de junio de 2006 con
observaciones, las cuales fueron atendidas;

Que, realizados los analisis correspondientes a lo interno de esta Institucion, esta Comision .
Nacional de Valores estima que Alida de Sosa ha cumplido con los requisitos legales de
obligatorio cumplimiento para la obtencién de la Licencia de Corredor de Valores.

RESUELVE:

PRIMERO:

EXPEDIR, como en efecto se expide, Licencia de Corredor de Valores a
Alida de Sosa, portadora de la cédula de identidad personal No.8-235-538.

SEGUNDO: INFORMAR a Alida de Sesa, que esti autorizada a ejercer actividades de

negocios propias de la Licencia No.317 que por este medio se le expide, sujeto al
cumplimiento de las disposiciones legales del Decreto Ley No.l de 8 de julio de 1999,
Acuerdos Reglamentarios adoptados por esta Comisién Nacional de Valores y demas
disposiciones legales aplicables a los Corredores de Valores.

Se advierte a la parte interesada que contra la presente Resolucién cabe el Recurso de
Reconsideracion el cual deberd ser interpuesto dentro de los cinco (5) dias habiles siguientes a
la fecha de la notificacién de la presente Resolucién.
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FUNDAMENTO DE DERECHO: Decreto Le
2004 de 30 de abril de 2004.

Yanela Yanisselly Jongé A x,ner Olivardia
Comisionada Vicepresidente a.i.

‘" j
Re do J. de Ledn de Alba

Cosigionado a.i.

’

y No.1 de 8 de julio de 1999 y Acuerdo No.2-

RESOLUCION Ne 189-06
(De 4 de agosto de 2006)

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

CONSIDERANDO:

Que el Decreto Ley No 1 de 8 de julio de 1999, Anticulo 8, atribuye a 'a Comision Nacional de Valores 1a
facultad de expedir licencia a los Corredores de Valores;

Que el Decreto Ley No. 1 de 8 de'julio de 1999, Titulo lil, Capitulo IV, establece que sélo podran ocupar
el cargo o desempefiar las funciones de Comredores de Valores en ia Repiblica de Panama, aquelias
personas que hayan obtenido la correspondiente licencia expedida por la Comision,

Que el Articulo 49 de la citada excerta legal establece que las personas que soliciten licencia de
Corredor de Valores deberan aprobar €l examen correspondiente establecido por a Comision Nacionat
de Valores,

Que, el 20 de enero de 2006, Juan Antonio Lavergne, presentd el Examen de Conocimiento
administrado por la Comisién Nacional de Valores, como requisito para la obtencion de a Licenca de
Corredor de Valores y el mismo tue aprobado satisfactonaments,

Que el dia 19 de julio de 2006. y en cumpiimiento de! Acuerdo No. 2-2004 de 30 de abnl de 2004, Juan
Antonio Lavergne ha presentado Solicitud Formal para obtener Licentia de Corredor de Valores
acompafiada de los documentos exigidos por las leyes aplcables.

Que iz solicitud en referancia, asi como los documentos sustentatorios, fue analizada por [a Direccion
Nacionai de Mercados de Valores y Fiscahizacion, segun informe de fecha 27 de julic de 2006, y gue la
misma no merece nbjeciones,

Que. ualmente, Ja sehcitud, asi como Ins documentos sustentatonos, fue analizada por la Direccion
Nacional de Asesoria Legal, segun informe de fecha 2 de agosto de 2006, y no existen objeciones al
otorgamiento de i icencia

Que. realizados los analisis corréspondlentes a lointerno de esta Institucion, esta Comisidn Nacional de
Valores estima que Juan Antonio Lavergne na cumplido con los 1eGuisitos iegales de obligatano
cumphmiento para la obtenaon de g Licenaa de Corredor Je Valores

RESUELVE:

PRIMERQ: EXPEDIR, como en efecto se expide Licencia de Corredor de Valares a2 Juan
Antonio Lavergne, portador de la cédula de dentidad personal No 8-290-534

SEGUNDO: INFORMAR a Juan Antonio Lavergne, que esta aulonzado @ ejercer actividades
de negocios propias de fa Licencia No 320 que por este medio se le expide. sujeto al cumplimiento de
las disposiciones iegales del Decreto Ley No 1 de 8 de juko de 1999, Acuerdos Reglamentarios
adoptados por esta Comision Nacional de Valores y demas disposiciones legales aplicables a i0s
Corredores de Valores
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Se advierte a la parte interesada que contra la presente Rpsolucic-n cabe el _Recu_rso de Reconsnderacign
el cual debera ser interpuesto dentro de un piazo de cinco (%) dias habiles siguientes a la fecha de
notificacion de la presente Resolucion.

Fundamento Legat: Decreta Ley No. 1 de 8 de juiio de 1989.
une e Acuardo No. 2-2004 de 30 de abril de 2004

"de Ledn de Alba
Comisionado Presidente

k(??u%un" vﬁ'&(% | Jo

Comisicnada Vicepresidenta, a.i

er Olivardia
Comisionado, a.i.

 NOTA MARGINAL DE ADVERTENCIA

'REGISTRO PUBLICO: Panama, veintiséis de abril de dos mil seis.

De acuerdo a la investigacién realizada por el Departamento de Tesoreria en
conjunto con la Direccion Administrativa, efectuada el 30 de mayo de 2005, se ha
determinado que constan documentos inscritos, que no han cumplido con la
debida formalidad en el pago de sus derechos correspondiente a su inscripcion de
conformidad con la Resolucién N° 99-8, de 7 de julio de 1999.

El hecho anterior se hace evidente ya que el volante que se adjunta como pago no
fue debidamente acreditado a la cuenta bancaria del Registro Publico en el Banco
Nacional de Panama, por lo que las liquidaciones (boletas de pago), que se
utilizaron para registrar o inscribir fueron falsificados.

Entre los documentos que presentan esta anomalia tenemos el siguiente:

Escritura Pablica N° 5416, de 6 de mayo de 2005, de la Notaria Octava de
Circuito de Panama, ingresada al Diario bajo el Asiento 70531 Tomo 2005,
inscrito en la ficha 14135, documento REDI 777470, el 12 de mayo de 2005.
Ligquidacién N° 8754552 de 11 de mayo de 2005, por la suma de B/. 60.00,
por la cual se constituye la fundacion de Interés Privado Fundacion
Cumplimientos Fuertes.

~La Nota Marginal de Advertencia se motiva en el hecho de que las boletas
~(liquidaciones) utilizadas para ingresar’e inscribir los asientos citados son faisos y

sus montos no han sido, ni pagados al Banco Nacional de Panama, ni mucho
menos han ingresado a la cuanta que para tal fin mantiene el Registro Publico de
Panama, en esa entidad bancaria. “or lo tanto y hasta que sean pagados
correctamente los derechos de registrc y calificacion respectivamente, se anota la
correspondiente Nota Marginal de Advertencia, fundamentada en el articulo 1790
del Cédigo Civll, y en la N° 99-8, de 7 de julio de 1999 de Junta Directiva del
Registro Publico.

POR LOS MOTIVOS EXPUESTOS, ESTE DESPACHO ORDENA: Colocar una
Nota Marginal de Advertencia sobre el Asiento 70531 Tomo 2005, inscrito en la
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ficha 14135, documento REDI 777470, por la cual se constituye la fundacion de
Interés Privado Fundacion Cumplimientos Fuertes.

Esta Nota Marginal no anula la inscripcion, pero restringe los derechos del duefio

de tal manera, que mientras no se cancele o se practique, en su caso, la )

rectificacion, no podra hacerse operacion alguna posterior, relativa al Asiento de
que se trata. Si por error se inscribiera alguna operacion posterior, sera Nula.

DERECHO: Articulo 1790 del Codigo Civil

CUMPLASE
/

Li rgL VisuettiZ. -
Director General del Registro-Publico de_lf_’an:i_m_&

—

‘ ;:z?/céf%k .-
Hermelinda B. Dé Gonzalez
Secretaria de Asesoria Legal/EF

SUPERINTENDENCIA DE BANCOS
RESOLUCION FID N© 006-2006
(De 1 de agosto de 2006)

LA SUPERINTENDENTE DE BANCOS,
en uso de sus facultades legales, y

CONSIDERANDO

Que MCB TRUST, INC., es una sociedad anénima organizada de conformidad con las leyes de
la Repiblica de Panama, inscrita en la Seccién Mercantil del Registro Piblico a la Ficha
533578, Doc. 987815 desde el 26 de julio de 2006;

Que MCB TRUST, INC., por intermedio de Apoderados Especiales, ha solicitado Licencia
Fiduciaria para cjercer el Negocio de Fideicomiso en o desde la Republica de Panami;

Que MCB TRUST, INC., cumple con todos los requisitos establecidos por el Decreto Ejecutivo
No. 16 de 3 de octubre de 1984, tal cual ha sido modificado por el Decreto Ejecutivo No. 53 de
30 de diciembre de 1985, para el otorgamiento de Licencia Fiduciaria;

Que de conformidad con el Articulo 4 del Decreto Ejecutivo No. 16 de 3 de octubre de 1984, se
faculta a esta Superintendencia para expedir Licencia Fiduciaria a toda empresa fiduciaria que
cumpla con los requisitos exigidos por el citado Decreto Ejecutivo;

| RESUELVE

ARTICULO UNICO: Otbrgase Licencia Fiduciaria a MCB TRUST, INC., para
cjercer el Negocio de Fideicomiso en o desde la Repiiblica
de Panama.

Dado en la ciudad de Panam4, al primer (1) dia del mes agosto de 2006.

NOTIFiQUESE, PUBLIQUESE Y CUMPLASE, ‘
LA SUPERINTENDENTE DE BANCOS,

-

Delia Céardenas
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AVISO
AL PUBLICO
Se avisa al ptblico en
general que la sefora
DURIS PANAMA
RODRIGUEZ DIAZ,
mujer, panamena,
mayor de edad,
casada, comerciante,
con ceédula
identidad personal
namero nueve guién
doscientos trece
guion  quinientos
veintiséis (9-213-526)
y con residencia en
Barriada Canto del
Llano, ciudad de San-
tiago, corregimiento
de Canto del Llano,
distrito de Santiago,
provincia de Vera-
guas, Republica de
Panama, ha vendido
el establecimiento
comercial de su pro-
piedad denominado
“BAR SCORPIO”,

de’

C

AVISOS

)

amparado bajo el
registro comercial tipo
“B"  ndamero mil
quinientos cuarenta y
cuatro (1544) e
inscrito en la seccion
del Registro Comer-
cial al Tomo 5, Folio
128, Asiento 1, ubi-
cado en Calle Octava,
ciudad de Santiago,
corregimiento Cabe-
cera, distrito de San-
tiago, provincia de
Veraguas, Republica
de Panama, al sefor
JOSE LUIS CO-
RRALES RIVERA,
varén, panameno,
mayor de edad,
casado, comerciante,
con cédula de
identidad personal
nimero nueve guidn
noventa y ocho guién
cuatrocientos cin-
cuenta (9-98-450) y
con residencia en

Calle Quinta, ciudad
de Santiago, corre-
gimiento Cabecera,
distrito de Santiago,
provincia de Vera-
guas, Republica de
Panama, de esta
forma damos fiel
cumplimiento a lo
establecido en el

Articulo N2 777 del

Cédigo de Comercio,
L- 201-193132 '
Segunda publicacion

AVISO
Con el propésito de
cumplir con el Articulo
777 del Cdodigo de
Comercio, se hace
constar que el sefor
JORGE VERGARA
AGUILAR, con cé-
dula de identidad N¢
9-152-143, propietario
del negocio deno-
minado ABARRO-

TERIA MASSIEL,
amparado por la
licencia comercial tipo
B, registro 9-N¢
24974, ubicado en
Canto del Liano, San-
tiago de Veraguas,
vende este negocio al
sefor ROLANDO
REYES QUINTERO,
con cédula de iden-
tidad personal N2 9-
724-2045.

L- 201-190084
Primera publicacién

AVISO DE
DISOLUCION
De conformidad con
el Articulo 83 de la ley
32 de 1927, por este
medio se hace saber
que la sociedad
anonima denominada
VOXDEI, INC., ins-
crita en la seccién de
Personas Mercantil

del Registro Pablico, a
Ficha 439463, Docu-
mento 526823, ha
sido disuelta segun
resolucidn adoptada
mediante acuerdo de
todos los accionistas
celebrada el 3 de
octubre de 2008, y asi
consta en el docu-
mento de disolucién
protocolizado me-
diante escritura
publica N® 12,932 de
4 de octubre de 2006
en la Notaria Cuarta
del Circuito de
Panama, e inscrita en
el Registro Publico el
17 de octubre de 2006
a Ficha 439463,
Documento Redi N
1027799.
Panama, 24 de
octubre de 2006.
Carmen de
Henriquez
L-201-193471
Unica publicacién

EDICTO N2 256
DIRECCION DE
INGENIERIA -
MUNICIPAL DE LA
CHORRERA
. SECCION DE
CATASTRO
ALCALDIA
MUNICIPAL DEL
DISTRITO DE LA
CHORRERA
‘El suscrito Alcalde del
distrito de La
Chorrera, “
HACE SABER:
Que. el seior(a)
ITZEL. DE GRACIA
"MONTEMAYOR,
mujer, panamena, con
residencia en Barrio
Balboa, Pefascal,
casa N2 53, Tel. 636-
6333, con cédula N?
8-325-590, en su

propio nombre o en .

representacion de su

(' EDICTOS AGRARIOS )

propia persona, ha
solicitado a este
Despacho que se le
adjudique a titulo de
plena propiedad, en
concepto de venta de
un lote de terreno mu-
nicipal urbano,
localizado en el lugar
denominado Calle
Pefa Prieta, de la
Barriada El Penascal,
corregimiento Barrio
Balboa, donde hay
una casa distinguido

conelnimero vy
cuyos linderos vy
medidas son 08
siguientes:

NORTE: Calle Pena
Prieta con: 18.00 Mts.
SUR: Resto de la
finca 6028, Tomo 194,

Folio 104, pr0piedaq-

del Municipio de La
Chorrera con: 18.00

Mts.-

ESTE: Resto de la
finca 6028, Tomo 194,
Folio 104, propiedad
del Municipio de La
Chorrera con: 25.00
Mts.

QESTE: Calle El
Salinero con: 25.00
Mts.

Area total del terreno
cuatrocientos

cincuenta ' metros
cuadrados (450.00
Mts.2).

Conbase a lo que dis-
pone el Articulo 14 del
Acuerdo Municipal N®
11-A.del 6 de marzo
de 1969, se fija el
presente Edictoenun
lugar visibie al lote del
terreno solicitado, por
el término de diez (10)
dias, para que dentro
de dicho plazo o

término pueda
oponerse la(s) que se
encuentren afec-
tadas. Entréguesele
sendas copias del
presente Edicto al
interesado para su
publicacién por una

‘'sola vez en un

periddico de gran
circulacién y en la
Gaceta Oficial.

La Chorrera, 15 de
septiembre de dos mil
seis,

El Alcalde:
(Fdo.) LCDO. LUIS
A. GUERRA M.
Jefe de la Seccion
de Catastro
(Fdo.) SRTA.
IRISCELYS DIAZ G.
Es fiel copia de su

original.
La Chorrera, quince
(15) de septiembre de

dos mil seis.
L.- 201-191395
Unica publicacion

EDICTO N2 261
DIRECCION DE
INGENIERIA
MUNICIPALDE LA
CHORRERA
SECCION DE
CATASTRO
ALCALDIA
MUNICIPAL DEL
DISTRITODE LA
CHORRERA
El suscrito Alcalde del
distrito de La
Chorrera, :
HACE SABER:
Que el senor(a)
ELVIRA MARIA RO-
DRIGUEZ, paname-
na, mayor de edad,
oficios domésticos,
soltera, con residen-
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cia en Calle Prestan
N2 3944, con cédula
N? 4-AV-68-883, en su
propio nombre o en
repre-sentacion de su
propia persona, ha
solicitado a este
Despacho que se le
adjudique a titulo de
.plena propiedad, en
concepto de venta de
un lote de terreno mu-
nicipal urbano, locali-
zado en el lugar
denominado Calle
Prestdn, de la
Barriada Matadero,
corregimiento Barrio
Colén, donde hay una
casa distinguido con

el nomero ___ vy
cuyos linderos vy
medidas son los
siguientes:

NORTE: Calle Pres-
tan con: 20.32 Mts.
SUR: Resto de la
finca 6028, Tomo 194,
Folio 104, propiedad
del Municipio de La
Chorrera con: 16.78
Mts.

ESTE: Resto de la
finca 6028, Tomo 194,
Folio 104, propiedad
del Municipio de La
Chorrera con: 29.98
Mts.

OESTE: Resto de la
finca 6028, Tomo 194,
Folio 104, propiedad
del Municipio de La
Chorrera con: 32.03
Mts. :

Area total del terreno
quinientos setenta y
siete metros cuadra-
dos con cincuenta y
cinco decimetros
cuadrados (577.55
Mts.2),

Conbase a lo que dis-
pone el Articulo 14 del
Acuerdo Municipal N®
11-A del 6 de marzo
de 1969, se fija el
presente Edicto en un
lugar visible al lote del
terreno solicitado, por
el término de diez (10)
dias, para que dentro
de dicho plazo o
término pueda
oponerse la(s) que se

encuentren afec-
tadas. Entréguesele
sendas copias del
presente Edicto al
interesado para su
publicacién por unha
sola vez en un
periédico de gran
circulacién y en la
Gaceta Oficial.

La Chorrera, 18 de
septiembre de dos mil
seis.

El Alcalde:
(Fdo.) LCDO. LUIS
A. GUERRA M.
Jefe de la Seccion
de Catastro
(Fdo.) SRTA.,
IRISCELYS DIAZ G.
Es fiel copia de su

original.

La Chorrera, diecio-
cho (18) de agosto de
dos mil seis.
L-201-193312

Unica publicacién

EDICTO N2 276
DIRECCION DE
INGENIERIA
MUNICIPAL DE LA
CHORRERA
SECCION DE
CATASTRO
ALCALDIA
MUNICIPAL DEL
DISTRITO DE LA
CHORRERA
El suscrito Alcaide del
distrito de La

Chorrera,

HACE SABER:
Que el senor(a)
LOURDES ELIZA-
BETH KLUMPP
PEREZ, panamena,
mayor de edad,
soltera, asistente de
contabilidad, con
direccion en Nueva El
Chorro, Barrio Colon,
Calle Las Flores, con
cédula N? 8-526-
1636, en su propio
nombre o en repre-
sentacion de su
propia persona, ha
solicitado a este
Despacho que se le
adjudique a titulo de
plena propiedad, en
concepto de venta de

un lote de terreno mu-
nicipal _urbano,
localizado en el lugar
denominado Calle
Las Cumbres, de la
Barriada E! Raudal,
corregimiento  El
Coco, donde se
llevara a cabo una
construccién
distinguido con el
nimero ___y cuyos
linderos y medidas
son los siguientes:
NORTE: Resto de Ia
finca 6028, Tomo 194,
Folio 104, propiedad
del Municipio de La
Chorrera con: 21.84
Mts.

SUR: Resto de la
finca 6028, Tomo 194,
Folio 104, propiedad
del Municipio de La
Chorrera con: 15.00
Mts.

ESTE: Calle Las
Cumbres con: 25.00
Mts.

OESTE: Zanja pluvial
con; 32.79 Mts,

Area total del terreno
quinientos trece met-
ros cuadrados con
ochocientos sesenta y
ocho centimetros

‘cuadrados (513.868

Mts.2).

Conbase a lo que dis-
pone el Articulo 14 del
Acuerdo Municipal N?
11-A del 6 de marzo
de 1969, se fija el
presente Edicto enun
lugar visible al lote del
terreno solicitado, por
el término de diez (10)
dias, para que dentro
de dicho plazo o
término pueda
oponerse la(s) que se
encuentren
atfectadas.
Entréguesele sendas
copias del presente
Edicto al interesado
para su publicacion
poruna solavez en un
periédico de gran
circulacion y en la
Gaceta Oficial.

La Chorrera, 22 de
septiembre de dos mil
seis.

El Alcalde:
(Fdo.) LCDO. LUIS
A.GUERRA M.
Jefe de la Secci6tn
de Catastro
(Fdo.) SRTA.
IRISCELYS DIAZ G.
Es fiel copia de su

original.

La Chorrera, veintidos
(22) de septiembre de
dos mil seis.
L-201-193021

Unica publicacién

EDICTO N 282
DIRECCION DE
INGENIERIA
MUNICIPAL DE LA
CHORRERA
SECCION DE
CATASTRO
ALCALDIA
MUNICIPAL DELL
DISTRITO DE LA
CHORRERA
El suscrito Alcalde del
distrito de La

Chorrera,

HACE SABER:
Que el sedor(a)
LOURDES ELIZA-
BETH KLUMPP
PEREZ, panamena,
estudiante, con
direccidon en Nueva El
Chorro, Calle Las
Flores, Tel. 254-0103,
con cédula N2 8-526-
1636, en su propio
nombre o en
representacién de su
propia persona, ha
solicitado a este
Despacho que se le
adjudique a titulo de
plena propiedad, en
concepto de venta de
un lote de terreno mu-
nicipal urbano,
localizado en el lugar
denominado Calle
Xiomara, de la
Barriada Nueva El
Chorro, corregimiento
Barrio Colén, donde
se llevara a cabo una
construccidn
distinguido con el
numero ___ y cuyos
linderos y medidas
son los siguientes:
NORTE: Resto de la

finca 6028, Tomo 194,
Folio 104, ocupado
por: Brissida Barrera
de Rodriguez con:
25.00 Mts.

SUR: Resto de la
finca 6028, Toma 194,
Folio 104, ocupado
por: Maria lIsabel
Rodriguez con: 25.00
Mts

ESTE: Resto de la
finca 6028, Tomo 194,
Folio 104, ocupado
por; Beatriz Pérez de
Klumpp con: 15.00
Mts.

OESTE: Calle Xio-
mara con: 15.00 Mts.
Area total del terreno
trescientos setenta y
cinco metros cuadra-
dos (375.00 Mts.2).
Conbase a lo que dis-
pone el Articulo 14 de!
Acuerdo Municipal N®
11-A del 6 de marzo
de 1969, se fija el
presente Edicto enun
lugar visible al lote del
terreno solicitado, por
el término de diez (10)
dias, para que dentro
de dicho plazo o
término pueda
oponerse la(s) que se
encuentren
afectadas.
Entréguesele sendas
copias del presente
Edicto al interesado
para su publicacion
por una sola vez en un
periédico de gran
circulacién y en la
Gaceta Oficial.

La Chorrera, 26 de
septiembre de dos mil
seis,

El Alcalde:
(Fdo.) LCDO. LUIS
A. GUERRA M.
Jefe de la Seccion
de Catastro
(Fdo.) SRTA.
IRISCELYS DIAZ G.
Es fiel copia de su

original.

La Chorrera, veinti-
seis (26) de septiem-
bre de dos mil seis.
L- 201-193023

Unica publicacion
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