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REPUBLICA DE PANAMA
JUNTA DIRECTIVA
SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES

Acuerdo No. 2-2023
(De 15 de febrero de 2023)

A
Que modifica Acuerdos y dicta otras disposiciones sobre el pago de las tarifas de
registro y de supervision”

La Junta Directiva
de la Superintendencia del Mercado de Valores,
en uso de sus facultades legales, y

CONSIDERANDO:

Que |«:i Ley 67 de 1 de septiembre de 2011 reformo el Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1999 y cred la
Superintendencia del Mercado de Valores (en adelante: la Superintendencia), como organismo auténomo del

Estado, con personeria juridica, patrimonio propio e independencia administrativa, presupuestaria y
financiera.

Que la Superintendencia, en virtud del articulo 3 del Texto Unico de la Ley del Mercado de Valores (en
adelante Texto Unico), tiene come objetivo general la regulacion, la supervision y la fiscalizacién de las
actividades del mercado de valores que se desarrollen en la Repiblica de Panamd o desde ella, propiciando
la seguridad juridica de todos los participantes del mercado y garantizando la transparencia, con especial
proteccion de los derechos de los inversionistas.

Que la Junta Directiva de la Saperintendencia, de conformidad con los articulos 6 y 10 (numeral 1) del Texto
Unico, actia como Maximo Organo de consulta, regulacién y fijacion de las politicas generales de la
Superintendencia y tiene entre sus atribuciones lo siguiente:

“Articulo 10. Atribuciones. Son atribuciones de la Junta Directiva:

1. Adoptar, reformar y revocar acuerdos que desarrollen las disposiciones de la Ley
del Mercado de Valores.

"

Que la Superintendencia, a través del Acuerdo N° 2-2010 de 16 de abril de 2010, adopté el procedimiento
para la presentacion de las solicitudes de registro de valores y de terminacion de registro ante esta Autoridad
Administrativa. Posteriormente, a través del Acuerdo 11-2013 de 23 de diciembre de 2013, fij6 los criterios
para la forma y fecha de pago de las tarifas de registro y de supervision que deberdn pagar los sujetos
regulados y supervisados por la Superintendencia del Metcado de Valores.

Que las tarifas de registro estin contempladas en el articulo 25 del Texto Unico y, en su numeral 1, se
establecen dos tarifas distintes, por separado, que deben pagarse a la Superintendencia para la autorizacion
de dos diferentes tipos de ofertas piblicas de valores, tal como se observa a continuacion (destacamos lo
subrayado):

“ Articulo 25. Tarifas de registro. Las personas que soliciten los siguientes regisiros 0

licencias a la Superintendencia estaran sujetas al pago de las tarifas siguientes:

t: Ofertas piblicas dz valores sujetos a registros de acuerdo con el numeral 1 del
articulo 115 del Decreto Ley 1 de 1999, 0.020% del precio inicial de oferta de los
valores, con un minimo de dos mil balboas (B/.2.000.00).

No obstante, las ofertas publicas de programas rolativos de valores sujetos a
registro, de acuerdo con el numeral 1 del articulo 115 del Decreto Ley 1 de 1999,
pagardn 0.035% del precio inicial de oferta de los valores, con un minimo de dos mil
balboas (B/.2,000.00).

Que las tarifas de supervisidn estin contempladas en el articulo 26 del Texto Unico y, en su _numeral },
también se establecen dos tarifas distintas, por separado, que deben pagarse anualmente a la Superintendencia

por la supervision de dos registros o autorizaciones de diferentes tipos de ofertas publicas de valores, tal
como se observa a continuacion (destacamos lo subrayado):

“Articulo 26, Ta-ifas_de supervision. Los siguienles registros y licencias en la
Superintendencia estardn sujetos al pago anual de una tarifa de supervision conforme se
detalla a continuacion:

i, Valores registrados, 0.015% del valor de mercado de los valores registrados en
circulacién, con un minimo de mil balboas (B/. 1,000.00) y un méximo de veinte mil
balboas (B/.20,009.00) por cada emision registrada. Los Programas Rotalivos de
Valores, 0,015% ael valor de mercado de los valores regisirados en circulacion, con
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un minimo de tres il balboas (B/.3,000.00) y un mdximo de veinte mil balboas
(B/.20,000.00).

S

;CIA - E\,\‘\Q’ a solicitud de registro separada, pero la Superintendencia podrd permitir la oferta de valores diferentes

qe un mismo emisor en un prospecto, si las circunstancias lo permiten sin crear confusion en el piiblico
inversionista...” (el subrayado es nuestro)

Que l_a Sl-lperintendencia ha observado, en los ltimos afios, la presentacion de solicitudes para el registro o
autorizacion, en un mismo prospecto informativo, de los dos diferentes tipos de ofertas publicas de valores
antes expuestas, es decir: de valores que se ofertaran dentro de un programa rotativo de valores y, por otro
lado, de valores que se ofertaran fuera de un programa rotativo de valores, por lo que, tomando en
consideracion que el legislader ha contemplado en el Texto Unico, de forma separada y diferenciada, las
tarifas de registro y de supervision que deben pagarse ante este Regulador por cada una de estas ofertas
plblicas de valores, la Superintendencia ha visto oportuno aclararlo en el contenido del Acuerdo N° 2-2010
de 16 de abril de 2010 y del Acuerdo 11-2013 de 23 de diciembre de 2013, de modo que se cumpla
correctamente con este requisito y deber. De igual forma, se estan actualizando y homologando, para
beneficio de nuestros usuarios, algunos procesos respecto a las formas de pagos instruidos por la
Superintendencia para la tarifa de registro.

Que cabe tener presente que el articulo 323 del Texto Unico establece que cuando la Superintendencia
contemple adoptar un Acuerdo, debera considerar para determinar si la accion es necesaria y apropiada: (@)
el interés puablico, (b) la proteccion de los inversionistas y (¢) si la accion promueve la eficiencia, la
competencia del mercado y la formacién del capital.

Que tomando en cuenta que las disposiciones contempladas en este Acuerdo enfatizan el alcance de las
normas legales contempladas en el Texto Unico y estdn encaminadas a aclarar y homologar la forma y el
momento en que deben pagarse las tarifas de registro y de supervision, corresponde aplicar lo establecido en
el articulo 326 del Texto Unico, en cuanto a las acciones que concedan una exencién o eliminen alguna
restriccion, por lo que no le sera aplicable a este acuerdo las disposiciones contenidas en el Titulo XV, en
cuanto al “Procedimiento Administrativo para la Adopcién de Acuerdos”.

Que, en virtud de lo anterior, la Junta Directiva de la Superintendencia del Mercado de Valores, en uso
de sus facultades legales,

RESUELVE:

ARTICULO PRIMERO: MODIFICAR los numerales 1y 17 del articulo 2 del Acuerdo N° 2-2010 de 16
de abril de 2010, los cuales quedaran asi:

“A rticulo 2: Documentacién. Las solicitudes de registro de valores que sean objeto de
una oferta piiblica que requiera autorizacién de la Superintendencia del Mercado de
Valores, deberan acompafiarse de la siguiente documentacion:

. Memorial de solicitud, acompafiado de poder otorgado a un abogado ante Notario
Piblico, firmado por el representante legal del solicitante o por persona
debidamente autorizada para ello.

En la solicitud debera identificarse claramente si, en el mismo prospecto
informativo, se cortempla realizar (en el caso que aplique):

a. La oferta piblica de valores diferentes, tales como: bonos, valores
comerciales negociables u otro valor de conformidad con la definicion
contenida er: el articulo 49 de la Ley del Mercado de Valores;

b. Dos diferentes tipos de ofertas publicas de valores, es decir: por un lado, la
oferta pablica de valores dentro de un programa rotativo de valores y, por
otro lado, lz oferta piblica de valores fuera de un programa rotativo de
valores. Ademas, debera especificarse el monto de cada uno de estos tipos
de ofertas publicas.

17. Comprobante de pago de la Tarifa de Registro que corresponda, el cual serd
aportado: (a) en el caso de solicitudes realizadas de forma fisica en la
Superintendencia: al momento de la presentacion de la solicitud de registro; y (b)
en el caso de solicitudes realizadas a través del correo electrénico oficial de la
Superintendencia: una vez se verifica el crédito del pago de la tarifa en la cuenta
bancaria de la Superintendencia. e.
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En el caso que en un mismo prospecto informativo se contemplen dos diferentes
tipos de ofertas publicas de valores, es decir: por un lado, la oferta publica de
valores dentro de un programa rotativo de valores y, por otro lado, la oferta
publica de valores fuera de un programa rotativo de valores, debera pagarse, por
separado, la tarifa de registro por cada tipo de oferta piiblica, para dar
cumplimiento a lo establecido en el articulo 25, numeral 1, de la Ley del Mercado
de Valores.

»

ARTICULO SEGUNDO: MODIFICAR el articulo 2 del Acuerdo 11-2013 de 23 de diciembre de 2013, el
cual quedara asi:

“Articulo 2. (Tarifas de registro)

Las personas que soliciten a la Superintendencia el registro, la licencia o alguno de los
servicios establecidcs en el articulo 25 de la Ley del Mercado de Valores, deberan pagar
la tarifa de registro correspondiente.

Las tarifas de registro responden a los gastos en que debe incurrir la Superintendencia
en el proceso de atencion, analisis y calificacion de la solicitud recibida, de acuerdo con
la complejidad de la materia, asi como el tiempo y experiencia dedicado por el personal
en dirigirla hasta su culminacién, cuyo resultado satisfactorio dependera del
cumplimiento de los requisitos legales por parte del solicitante.

La persora que solicite el registro de una oferta piiblica de valores y/o el registro de una
oferta ptiblica de un programa rotativo de valores deberé pagar la tarifa de registro que

corresporda y que establece, de forma separada, el articulo 25 de la Ley del Mercado
de Valores.

En el caso que en un mismo prospecto informativo se contemplen dos diferentes tipos
de ofertas piiblicas de valores, es decir: por un lado, la oferta pblica de valores dentro
de un prcgrama rotativo de valores y, por otro lado, la oferta piblica de valores fuera
de un programa rotativo de valores, debera pagarse, por separado, la tarifa de registro
por cada ano de estos tipos de ofertas piblicas, para dar cumplimiento a lo establecido
en el articulo 25, numeral 1, de la Ley del Mercado de Valores.”

ARTICULO TERCERO: MODIFICAR ¢l articulo 4 del Acuerdo 11-2013 de 23 de diciembre de 2013, el
cual quedari asi:

“Articulo 4. (Pago de la tarifa de registro)

El monto de la tarifa de registro debera cancelarse al momento de la presentacion de la
solicitud de registro o de licencia respectiva, en el caso de solicitudes recibidas de forma
fisica en la Superintendencia del Mercado de Valores.

Paragrafo. Pago de la tarifa de registro mediante transferencia bancaria en las
solicitudes que se reciban a través del correo electrénico oficial.

Los pagos de las tarifas de registro que sean realizados mediante transferencia bancaria,
en el caso de solicitudes recibidas a través del correo electronico oficial de la
Superintendencia del Mercado de Valores, deberan cancelarse dentro del plazo de los
tres (3) dias habiles siguientes a la fecha en que el solicitante recibe de parte de la
Superintendencia, mediante correo electrnico y en formato PDF, la factura con el
monto e instrucciones para realizar el pago.

En caso de no recibirse el pago dentro del plazo antes indicado, el tramite de la solicitud
de registro que corresponda quedard automaticamente suspendido de pleno derecho, sin
necesidad de pronunciamiento por parte de la Superintendencia, hasta tanto se reciba el
pago de la tarifa de registro. Luego de transcurridos treinta (30) dias calendario
desde la recepcion de la solicitud de registro, sin haberse recibido el pago de la
tarifa correspondiente, la Superintendencia procederi con el archivo del tramite.

Los pagos de estas tarifas de registro se surtiran de acuerdo con el instructivo para la
recepcion de tramites digitales y pagos mediante transferencias bancarias establecido
por la Direccién de Administracion y Finanzas, el cual se encuentra disponible en la
pagina web de la Superintendencia del Mercado de Valores.”

ARTICULO CUARTO: ADICIONAR un pérrafo al final del articulo 11 del Acuerdo 11-2013 de 23 de
diciembre de 2013, asi: /’
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“Articulo 11. (Computo de la tarifa de supervision de valores registrados).

En el caso que en un mismo prospecto informativo se contemplen dos diferentes tipos
de ofertas publicas ce valores, es decir: por un lado, la oferta ptiblica de valores dentro
de un prcgrama rotativo de valores y, por otro lado, la oferta publica de valores fuera
de un programa rotativo de valores, el emisor debera pagar, por separado, la tarifa de
supervision por cada uno de estos tipos de ofertas publicas registradas, para dar
cumplimiento a lo establecido en el articulo 26 de la Ley del Mercado de Valores.”

ARTICULO QUINTO: MODIFICAR el numeral 5 del articulo 68 del Acuerdo No. 5-2004 de 23 de julio
de 2004, cual quedara asi:

“Articulo 68. Documentos que deben aportarse con la solicitud.

La solicitud de licencia para operar como Administrador de Inversiones debera
acompafiarse de los siguientes documentos:

;

Recibo de ingreso expedido por la Superintendencia del Mercado de Valores en
el que conste 2l pago de la tarifa de registro sefialada en la Ley del Mercado de
Valores, el cual ser4 aportado: (a) en el caso de solicitudes realizadas de forma
fisica en la Superintendencia: al momento de la presentacion de la solicitud de
registro; y (b) en el caso de solicitudes realizadas a través del correo electronico
oficial de la Superintendencia: una vez se verifica la recepcién del pago de la
tarifa en la cuenta bancaria de la Superintendencia.”

ARTICULO SEXTO: MODIFICAR el numeral 12 del articulo 8 del Acuerdo No. 2-2011 de 1 de abril de
2011, cual quedara asi:

“Articulo 8. (De la Solicitud de Licencia):

Toda ent:dad que se proponga ejercer el negocio de Casa de Valores en o desde la
Republica de Panama debera solicitar, antes de la presentacion de la solicitud de licencia
y de la sclicitud de autorizacién previa del proyecto de su pacto social o sus reformas,
una reunion previa de conformidad con lo establecido en el Acuerdo 9-2013 de 3 de
diciembre de 2013, ‘ncluyendo sus modificaciones presentes o futuras o cualquier otro
que en el futuro regule la materia.

Para la cbtencién de la Licencia de Casa de Valores se deberd aportar la siguiente
documentacion e informacién: :

1.

12. Copia del recibo de pago de la tarifa de registro de Casa de Valores
sefialada en la Ley del Mercado de Valores, el cual sera aportado: (a) en el
caso de solicitudes realizadas de forma fisica en la Superintendencia: al
momento de la presentacion de la solicitud de registro; y (b) en el caso de
solicitudes realizadas a través del correo electronico oficial de la
Superintendencia: una vez se verifica la recepcion del pago de la tarifa en
la cuenta bancaria de la Superintendencia.”

ARTICULO SEPTIMO: MODIFICAR el literal e del articulo 15 del Acuerdo No. 1-2013 de 23 de enero
de 2013, cual quedarai asi:

“Articulo 15. (Del Registro)

La solicitud de registro para prestar los servicios como entidad proveedora de precios,
debera acompafiarse de los siguientes documentos:

a.

e. Recibo de ingreso expedido por la Superintendencia del Mercado de Valores, en
el cual constz el pago de la tarifa de registro establecida en la Ley del Mercado
de Valores, el cual serd aportado: (a) en el caso de solicitudes realizadas de forma
fisica en la Super:ntendencia: al momento de la presentacion de la solicitud de
registro; y (k) en el caso de solicitudes realizadas a través del correo electronico
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ofizial de la Superintendencia: una vez se verifica la recepcion del pago de la
tar:fa en la cuenta bancaria de la Superintendencia.

ARTICULO OCTAVO: MODIFICAR el numeral 5 del articulo 11 del Acuerdo No. 05-2014 de 1 de
octubre de 2014, cual quedara asi:

“Articulo 11. (Solicitud de licencia)

Toda persona natural que desee obtener licencia de corredor de valores y analista,
ejecutivo principal o ejecutivo principal de administrador de inversiones, en
cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 76 de la Ley del Mercado de Valores, debera
presentar una solicitud de licencia acompaiiada de la siguiente documentacion:

|

5. Copia del recibo de pago de la tarifa de registro establecida en la Ley del Mercado
de Valores, cebidamente expedido por la Superintendencia del Mercado de
Vaores, el cual sera aportado: (a) en el caso de solicitudes realizadas de forma
fisica en la Superintendencia: al momento de la presentacion de la solicitud de
registro; y (b) en el caso de solicitudes realizadas a través del correo electronico
oficial de la Superintendencia: una vez se verifica la recepcion del pago de la
tarifa en la cuenta bancaria de la Superintendencia

ARTICULO NOVENO: MODIFICAR el numeral 12 del articulo 7 del Acuerdo No. 1-2015 de 03 de junio
de 2015, cual quedara asi:

“Articulo 7. (De la Solicitud de Licencia):

Toda entidad que se proponga ejercer el negocio de Asesor de Inversiones en o desde la
Repiiblica de Pahama deberé solicitar, antes de la presentacion de la solicitud de licencia
y de la solicitud de zutorizacién previa del proyecto de su pacto social o sus reformas,
una reunidn previa de conformidad con lo establecido en el Acuerdo 9-2013 de 3 de
diciembre de 2013, incluyendo sus modificaciones presentes o futuras o cualquier otro
que en el futuro regule la materia.

Para la obtencién de la Licencia de Asesor de Inversiones se deberd aportar la siguiente
documentacion e informacion:

12.  Copia simple del recibo de pago de la tarifa de registro de Asesor de Inversiones
sefialada en la Ley del Mercado de Valores, el cual sera aportado: (a) en el caso
de solicitudes realizadas de forma fisica en la Superintendencia: al momento de

< la presentacion de la solicitud de registro; y (b) en el caso de solicitudes realizadas
a través del correo electrénico oficial de la Superintendencia: una vez se verifica
la recepcion del pago de la tarifa en la cuenta bancaria de la Superintendencia.

ARTICULO DECIMO: VIGENCIA. Este Acuerdo entrara a regir a partir de su promulgacion en la Gaceta
Oficial.

PUBLIQUESE Y CUMPLASE,

Qdrdama CO‘M / /7 el 7
Adriana Carles Jo$é Ramon Garcia de Paredes
Presidente de la Juata Directiva, Ad Hoc Secretario de la Junta Directiva, Ad Hoc

SUFERI ENDENTIA DEL MERCADO DE VALORES
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