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SUPERINTENDENCIA DE BANCOS

Resolucién N° SBP-PSO-R-2026-00288
(jueves 14 de mayo 2026)

POR LA CUAL SE MODIFICA EL ARTICULO 2 DE LA RESOLUCION DE PREVENCION PARA OTROS SUJETOS
OBLIGADOS FINANCIEROS N° 0002-2018.

SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES

Resolucion N° SMV-18-26
(viernes 16 de enero 2026)

QUE REGISTRA LA MODIFICACION A LOS TERMINOS Y CONDICIONES DEL PROGRAMA ROTATIVO DE
VALORES COMERCIALES NEGOCIABLES POR UN VALOR NOMINAL DE HASTA CIEN MILLONES DE DOLARES
(US$100,000,000.00), DE LA SOCIEDAD INTEROCEANIC FINANCIAL SERVICES, SA.

Resolucion N° SMV-405-2024
(miércoles 13 de noviembre 2024)

QUE SANCIONA ADMINISTRATIVAMENTE CON MULTA POR EL IMPORTE DE CIENTO CINCUENTA MIL
BALBOAS CON CERO CENTAVOS (B/.150,000.00) A EDUARDO JARAMILLO SERACENI.

Resolucion N° SMV-107-25
(jueves 03 de abril 2025)

QUE MANTIENE EN TODAS SUS PARTES LA DECISION CONTENIDA EN LA RESOLUCION NO. SMV-405-24 DE 13
DE NOVIEMBRE DE 2024.

Resolucién N° SMV-JD-24-25
(martes 26 de agosto 2025)

QUE MANTIENE EN TODAS SUS PARTES LA RESOLUCION NO. SMV-405-2024 DE 13 DE NOVIEMBRE DE 2024,
EMITIDA POR LA SUPERINTENDENTE DEL MERCADO DE VALORESA.I.

CONSEJO MUNICIPAL DE CHAGRES/COLON

Acuerdo N° 09
(jueves 19 de marzo 2026)

POR EL CUAL SE RECONOCE EL DERECHO POSESORIO DE 144 LOTES DE TERRENOS UBICADOS DENTRO DE LAS
FINCAS PROPIEDAD DEL MUNICIPIO DE CHAGRES, Y QUE SE UBICAN EN LOS CORREGIMIENTOS DE NUEVO
CHAGRES, CORREGIMIENTO DE SALUD, CORREGIMIENTO DE PINA Y CORREGIMIENTO DE PALMAS BELLAS,
DISTRITO DE CHAGRES, PROVINCIA DE COLON.
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CONSEJO MUNICIPAL DE SAN CARLOS/PANAMA

Acuerdo N° 11
(miércoles 13 de mayo 2026)

POR MEDIO DEL CUAL SE AUTORIZA AL ALCALDE DEL DISTRITO DE SAN CARLOS PARA SUSCRIBIR
CONVENIO INTERINSTITUCIONAL DE COOPERACION ENTRE EL MUNICIPIO DE SAN CARLOS Y EL MINISTERIO
DE EDUCACION, PARA QUE ESTE ULTIMO MANTENGA EL USO Y ADMINISTRACION DEL PREDIO MUNICIPAL
DONDE SE ENCUENTRA UBICADO EL CENTRO EDUCATIVO BASICO GENERAL LASMARGARITAS.
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Republica de Panama
Superintendencia de Bancos de Panama

RESOLUCION SBP-PS0-R-2026-00288
14 de mayo de 2026

“Por la cual se modifica el articulo 2 de la Resolucion de Prevencion para Otros Sujetos
Obligados Financieros No. 0002-2018"

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

CONSIDERANDO:

Que, a raiz de la emisién del Decreto Ley No. 2 de 22 de febrero de 2008, el Organo
Ejecutivo elaboré una ordenacion sistematica en forma de Texto Unico del Decreto Ley No.
9 de 26 de febrero de 1998 y todas sus modificaciones, la cual fue aprobada mediante el
Decreto Ejecutivo No. 52 de 30 de abril de 2008, en adelante la Ley Bancaria;

Que, de conformidad con el articulo 4 de la Ley Bancaria, la Superintendencia de Bancos
tiene competencia privativa para regular y supervisar a los bancos, el negocio de banca y a
otras entidades y actividades que le sean asignadas por otras leyes;

Que, por medio del articulo 123 de la Ley No. 21 de 10 de mayo de 2017 se modifico el
articulo 22 de la Ley No. 23 de 2015, adicionando como nuevos sujetos obligados
financieros a las empresas de remesas de dinero, entre otras;

Que, de conformidad con el numeral 13 del articulo 16 de la Ley Bancaria, son atribuciones
de caracter técnico del Superintendente, ejecutar las inspecciones ordenadas por este
Decreto Ley, por la Junta Directiva y aquellas que considere necesarias o prudentes;

Que, el Acuerdo de prevencién para otros sujetos obligados financieros No. 03-2018 de 28
de agosto de 2018, desarrolla el concepto de inspeccion a otros sujetos obligados
financieros contenido en el articulo 82 de la Ley No. 21 de 2017,

Que, el articulo 3 del Acuerdo de prevencion para otros sujetos obligados financiero No.
003-2018 sefiala que se consideraran costos de inspeccion los costos fijos y variables en
los cuales debe incurrir la Superintendencia de Bancos para el seguimiento continuo a los
otros sujetos obligados financieros, a fin de supervisar que los mismos cuenten con las
politicas, mecanismos y procedimientos de control interno y demas requerimientos
establecidos en el régimen de prevencion para prevenir el blanqueo de capitales,
financiamiento del terrorismo y financiamiento de la proliferacion de armas de destruccion
masiva;

Que, de conformidad con el articulo 4 del Acuerdo de prevenciéon para otros sujetos
obligados financiero No. 3-2018, el Superintendente de Bancos cuantificara anualmente el
costo requerido para la inspeccion de los distintos sujetos obligados financieros;

Que, mediante Resolucién de Prevenciéon para otros sujetos obligados financieros No. /

0002-2018 del 21 de diciembre de 2018, se establece la metodologia para el calculo de los y /

costos de inspecciones a las empresas de remesas de dinero; \_/ﬁ.. G
Aydn Wong Mitton

Que, en sesiones de trabajo de esta Superintendencia se ha puesto de manifiesto la
necesidad y conveniencia de actualizar la metodologia para el cobro de los derechos.de
inspeccién a que estaran sujeta las empresas de remesas de dinero.

RESUELVE:

ARTICULO 1. El articulo 2 de la Resolucién de Prevencién para Otros Sujetos Obligados
Financieros No. 0002-2018, queda asi:

Documento oficial firmado con Firma Electronica Calificada en el Sistema de Transparencia Documental - TRANSDOC de la Superintendencia
de Bancos de Panamé, de acuerdo con la Ley 83 del 09/11/2012 y el Decreto Ejecutivo Nro. 275 del 11/05/2018. Utilice el Codigo QR para
verificar la autenticidad del documento o la URL:
https://sigob.superbancos.gob.pa/consulta?id=GFTjg%2BKs250XhYJeMyiMSrj5ud4Yec6GEnNOHmMOo07VIo%3D
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ARTICULO 2. METODOLOGIA DE LOS COSTOS DE INSPECCION
A EMPRESAS DE REMESAS DE DINERO. A las empresas de
remesas de dinero les sera aplicable para el célculo por los costos de
inspeccion, un cargo que se realizard en base al porcentaje de
0.0800% del monto total de las transacciones anuales efectuadas y
resultantes del afio precedente.

Para estas empresas el monto minimo fijjo a pagar a la
Superintendencia en concepto de cargo por costo de inspeccion sera
por la suma de TRES MIL BALBOAS (B/.3,000.00) anuales, hasta un
monto maximo de NOVENTA Y SIETE MIL SETECIENTOS
CINCUENTA BALBOAS (B/. 97,750.00).

ARTICULO 2. VIGENCIA. La presente Resolucién empezara a regir a partir de partir del 1
de enero de 2027.

Dada en la ciudad de Panama, a los (14) dias del mes de mayo de dos mil veintiséis
(2026).

COMUNIQUESE, PUBLIQUESE Y CUMPLASE.

EL SUPERINTENDENTE DE BANCOS,

AL

Milton Ayén Wong

SUPERINTENDENCIA DE BANCOS
SECRETARIA DE DESPACHO

Es fiel copia de su orlglnal

Secretaria de Despacho

Panamé,ﬁde_% de 20_26

Documento oficial firmado con Firma Electrénica Calificada en el Sistema de Transparencia Documental - TRANSDOC de la Superintendencia
de Bancos de Panamé, de acuerdo con la Ley 83 del 09/11/2012y el Decreto Ejecutivo Nro. 275 del 11/05/2018. Utilice el Cédigo QR para
verificar la autenticidad del documento o la URL

https://sigob.superbancos.gob.pa/consulta?id=GFTjg%2BKs250XhYJeMyiMSrj5ud4Yec6 GENOHmMOo07VIo%3D
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REPUBLICA DE PANAMA >/ |
SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES

Resolucién No. SMV- 18 - 26 X “‘,.‘_
De 16 de enero de 2026 ) :

La Superintendencia del Mercado de Valores en uso de sus facultades legales, y
CONSIDERANDO:

Que el articulo 14 del Texto Unico del Decreto Ley No.1 de 8 de julio de 1999 y sus leyes reformatorias, atribuye
a la Superintendencia del Mercado de Valores la facultad de resolver las solicitudes de registro de valores para

ofertas publicas y cualesquiera otras que se presenten a la Superintendencia con arreglo a la Ley del Mercado de
Valores.

Que mediante la Resolucién No.SMV-308-22 de 7 de septiembre de 2022, el Superintendente del Mercado de
Valores resolvié delegar en el titular de la Direccidén de Emisores o a quien le supla en su ausencia, autorizar el
registro de modificacién de los términos y condiciones de valores registrados.

Que el emisor Interoceanic Financial Services, S.A., sociedad andnima debidamente organizada se le autorizd
para oferta publica, el registro del Programa Rotativo de Valores Comerciales Negociables por un valor nominal

de hasta Cien Millones de Délares (US$100,000,000.00), autorizados mediante la Resolucion No. SMV-431-24
de 27 de diciembre de 2024.

Que Interoceanic Financial Services, S.A., solicit6 el registro de modificacién de los términos y condiciones del
Programa Rotativo de Valores Comerciales Neg001ables por un valor nominal de hasta Cien Millones de Délares
(US$100,000,000.00), con fundamento en el Texto Unico del Acuerdo No.4-2003 de 11 de abril de 2003.

Que la solicitud en referencia, asi como los documentos que la sustentan fueron analizados por la Direccion de
Emisores de esta Supermtendencla, emltxendose los respectlvos comentarlos 'mismos que fueron debidamente
atendidos por el solicitante. :

Que la solicitud consiste en modificar los termmos y GOHdlClO]’leS detallados anterlormente, en lo que respecta en
la propuesta visible en los comimicados de hecho de 1mportan01a autorlzados y que fuera debldamente divulgados
por el emisor en la plataforma SERI el7y. 12 de enero de 2026. 1

Por lo anteriormente expuesto la Supermtendencxa del Me ado de Valores, en eJercxclo de sus funciones,

Articulo Unico: Registrar la modificacién a los termmos y condlclones del Programa Rotativo de Valores
Comerciales Negociables por un_ valor nommal de- hasta’ Clen ‘Millones de Délares (US$100,000,000.00),
registrada ante la Superintendencia de"Mercado de Valores mediante la Resoluc1on No. SMV-431-24 de 27 de
diciembre de 2024, de la sociedad Interoceanic Financial Services, S. A, en lo que respecta a-lo siguiente:

JTérminos y Términos y Condiciones Originales Términos y Condiciones Modificados
Condiciones
II.  Factores de Riesgo de Redencién Anticipada
Riesgo. De acuerdo con' lo establecido en el
presente Prospecto Informativo, el Emisor
A. De la Oferta podra establecer si los VCN’s de cualquier
serie’ podrdn redimidos total o

parcialmente y si 'el ‘Emisor pagard una
penalidad por ejercer dicho Derecho de
Redencién Anticipada. La existencia de
Derecho de Redencién . Anticipada, la
Penalidad por Redenciény la fecha o plazo
a partir del cual el Emisor podré ejercer su
Derecho de Redencién "Anticipada para
una Serie de VCN sera notificada por el
Emisor para la = autorizacion de la
Superintendencia del Mercado de Valores
y Latinex, mediante un suplemento al
Prospecto Informativo, con al menos dos
(2) Dias Habiles antes de la Fecha de

Oferta Respectiva.
IN. Descripcion de | La Asamblea de Accionistas y la Junta | La Asamblea de Accionistas y la Junta
la Oferta Directiva, mediante resolucién | Directiva, mediante resolucion aprobada el
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A. Detalles de la
Oferta

aprobada el dia veinte (20) de agosto de
dos mil veinticuatro (2024), autorizéd
una Emisién publica de un Programa
Rotativo de Valores Comerciales
Negociables descritos en este Prospecto
Informativo, hasta por un valor nominal
total de US$100,000,000.00, moneda
de curso legal de los Estados Unidos de
América, emitidos en varias series.
Ademas, esta Emision fue autorizada
para su venta en oferta publica por la
SMV bajo la Resolucién No. SMV-
431-24 de 27 de diciembre de 2024.

La Fecha de Oferta Inicial del Programa
Rotativo de Valores Comerciales
Negociables es el ocho (8) de enero de
dos mil veinticinco (2025).

Los VCNs seran ofrecidos a titulo del
Emisor y emitidos en forma global,
rotativa, registrada, en varias series
durante una vigencia de diez (10) afios
contados a partir de la Fecha de

Emisién de la primera Serie de VCNss.-

El Emisor podra efectuar emisiones
rotativas de-los VCNs en tantas series

como la demanda de mercado reclame,.
siempre y cuando se respete-el. monto
autorizado total del Programa Rotativo |

de Valores Comerciales Negoclables y

que la nueva venta de VCNs se realice -

por los plazos estipulados en el presente

Prospecto Informativo. -La’ ‘emision |
rotativa de VCNs segin'se descnbe,:;
serd siempre una alternativa para’los
mversmmstas pero no constituira una"
obligacién de retener el VEN. més al]a i
de su vencimiento original: EI Emlsor,.

no podra redimir antlclpadamente los
VCNs. La Fecha de Oferta, la Fecha de
Emision, la tasa de interés, el plazo, la
Fecha de ' Pago, la
Vencimiento,. la periodicidad. de pago
de intereses, y el monto sera notificada
por El Emisor a la Superintendencia del
Mercado de Valores y a la Bolsa
Latinoamericana de Valores S.A.,
mediante un suplemento al Prospecto
Informativo, con no menos dos (2) Dias
Habiles antes de la Fecha de Oferta de
la Serie respectiva.

No se ha reservado o asignado monto
alguno de los VCNs para su venta a un
grupo de inversionistas especifico,
incluyendo ofertas de accionistas
actuales,  directores,  dignatarios,
ejecutivos, administradores, empleados
o ex-empleados del Emisor, ni estas
personas tienen un derecho de
suscripcidn preferente sobre los VCNs,
ni a inversionistas institucionales, ni
existen ofertas, ventas o transacciones
en colocacién privada.

-Fecha - de

.dia veinte (20) de: agosto de dos mil
veinticuatro:(2024), autcinzo una Emision |

piblica de un Prografha Rotativo dq
Valores

US$100,000,000.00, ‘oneda de curso
legal de los Estados Unidos de América,
emitidos en varias series. Ademas, esta
Emision fue autorizada para su venta en
oferta publica por la SMV bajo la
Resolucion No. SMV- 431-24 de 27 de
diciembre de 2024.

La Fecha de Oferta Inicial del Programa
Rotativo de  Valores Comerciales
Negociables es el ocho (8).de enero de dos
mil veinticinco (2025).

Los VCNs seran ofrecidos a titulo del
Emisor y emitidos en forma global,
rotativa, registrada, en varias series durante
una vigencia de diez (10) afios contados a
partir de la Fecha de Emisidn de la primera
Serie de VCNs. El Emisor podra efectuar

--emmones rotativas de los VCNs en tantas
.series como la demanda de mercado
‘reclame, siempre y cuando se respete el

monto autorizado total del Programa
Rotativo | de ~ Valores Comerciales

-Negociables'y que la nueva venta de VCNs
‘se realice por los plazos estipulados en el
‘presente

Prospecto Informativo. La
emisién rotativa de VCNs segin se
describe, sera siempre una alternativa para

“los inversionistas, pero no constituird una
“obligacion de retener el VCN mas alld de

su’ vencimiento original. EI Emisor podra

redimir anticipadamente los VCNs segiin
bien asi lo-establezca el Emisor. La Fecha

de Oferta, 1a-Fecha de Emisidn, el la tasa
de interés, el plazo, la Fecha de Pago, la
Fecha‘de Vencimiento, la periodicidad de
pago de intereses, la Redencion
Anticipada, y el monto sera notificada por
El Emisor a la Superintendencia del
Mercado de Valores y a la Bolsa
Latinoamericana de Valores S.A.,
mediante un suplemento al Prospecto
Informativo, con no menos dos (2) Dias
Habiles antes de la Fecha de Oferta de la
Serie respectiva.

No se ha reservado o asignado monto
alguno de los VCNs para su venta a un
grupo de inversionistas especifico,
incluyendo ofertas de accionistas actuales,
directores, dignatarios, ejecutivos,
administradores, empleados o ex-
empleados del Emisor, ni estas personas
tienen un derecho de suscripcién
preferente sobre los VCNs, ni a
inversionistas institucionales, ni existen
ofertas, ventas o transacciones en
colocacidn privada.

~ Comerciales '\ /~Negociables
descritos en este Prospecto:nformativo, .
hasta por un valor nominal® total - dg;;"’
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La Emisién no tiene limitantes en
cuanto al numero o personas que
pueden ser Tenedores Registrados, ni
en cuanto al numero o porcentaje de
VCNs que puede adquirir un Tenedor
Registrado, ni derechos preferentes que
puedan menoscabar la liquidez de los
valores.

La relacion de endeudamiento (pasivos
totales a capital pagado) del Emisor al
30 de junio de 2024 es de 53.25 veces.
De colocarse la totalidad de la presente
emisién, la relacion de endeudamiento
del Emisor serd de 201.52 veces (ver
Seccién IIL.F, Impacto de la Emisidn,
de este Prospecto Informativo). La
relaciéon valor nominal total de esta
Emisién entre el capital pagado del
Emisor es 148.27 veces.

Los VCNs seran registrados en la SMV
y listados en Latinex y estaran sujetos a
los siguientes términos y condiciones:

La Emisién no tiene limitantes gncylanto al
niimero © personas que pueden ser

Tenedores Registrados, ni ef cuanto al.l

niimero o' porcentaje de VCNs, qué puede
adquirir un Tenedor Registrado; ni
derechos  preferentes que “puedan
menoscabar la liquidez de los valores.

La relacién de endeudamiento (pasivos
totales a capital pagado) del Emisor al 30
de junio de 2024 es de 53.25 veces. De
colocarse la totalidad de la presente
emision, la relacidn de endeudamiento del
Emisor sera de 201.52 veces (ver Seccion
ILF, Impacto de la Emisién, de este
Prospecto Informativo). La relacién valor
nominal total de esta Emisién entre el
capital pagado del Emisor es 148.27 veces.

Los VCNs seran registrados en la SMV y
listados en Latinex y estardn sujetos a los
siguientes términos y condiciones:

III. Descripcion de
la Oferta

A. Detalles de la
Oferta

a. Plazo de Pago de Capital y Fecha I

de Venclmlento

Los VCNs podran tener plazos de pago
de cap1ta1 de entre treinta. (30) y
(3 60) Cdias;
calendario, - ofertados solo en’ plazos
equivalentes a miltiplos de- treinta (30)
dfas calendario, contados ‘a partir de la-|

trescientos” sesenta

Fecha de Emision de cada Serie. En este

sentido, la Fecha de Vencimiento' de
cada una de.las Senes de los VCNs b
seran determinados por. &l Em1sor al
momento de la oferta de cada una de las’
Series de los VCNs, y. comunicada por’

éste mediante un suplemento a la SMV
y a Latmex para su revisién y

aprobacién, con no menos- de-dos )

Dias Habiles de anticipacién a la Fecha
de Oferta respectwa La cantidad de
VCNs a emitirse ~por-.plazo - de
vencimiento sera determinada por el
Emisor, segin sus necesidades y
demanda del mercado al momento de
efectuarse la venta de los VCNs. El
pago de capital de cada serie de los
VCNs se efectuard en la Fecha de
Vencimiento de cada respectiva serie.

El saldo de capital de los VCNs que no
sea efectivamente pagado en una Fecha
de Vencimiento continuara devengando
intereses a la tasa de interés aplicable a
dicha serie hasta su pago.

a. Plazo de Pago.de Capital y Fecha de
“* 'Vencimiento

Los VCNs podrén tener plazos de pago de
capital ‘de .entre. treinta (30) y trescientos

-sesenta (360) dias calendario, ofertados
"solo en plazos equivalentes a multiplos de
:,trelnta (30) .dias calendario, contados a
partir de la Fecha ‘de Emisién de cada
“Serie. En’ este sentido,
|: Vencimiento: de cada una de las Series de

la Fecha de

los VCNs, serdn :determinados por el
Emisor al momento de la oferta de cada
una de las Series de los VCNs, y
comunicada por éste mediante un

' suplemento a'la’SMV y a Latinex, para su

revision y_aprobacion, con no menos de
dos (2) Dias Habiles de anticipacién a la
Fechi de Oferta respectiva. La cantidad de
VACNs a emitirse por plazo de vencimiento
sera determinada por el Emisor, segiin sus
necesidades y demanda del mercado al
momento de efectuarse la venta de los
VCNs. El pago de capital de cada serie de
los VCNs se -efectuara en la Fecha de
Vencimiento de cada respectiva serie.

El saldo de capital de los VCNs que no sea
efectivamente pagado en una Fecha de
Vencimiento o Fecha de Redencion
Anticipada  continuara  devengando
intereses a la tasa de interés aplicable a
dicha serie hasta su pago.

III. Descripcion de
la Oferta

A. Detalles de la
Oferta

d. Tasa de Interés, Computo y Pago
de Intereses

La tasa de interés sera previamente
determinada por el Emisor para cada
una de las Series de los VCNs podra ser

d. Tasa de Interés, Cémputo y Pago de
Intereses

La tasa de interés serd previamente
determinada por el Emisor para cada una
de las Series de los VCNs podra ser fija o

Gaceta Oficial Digital
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que resulte de sumar un margen, a ser
establecido exclusivamente . por el
Emisor, a la tasa. de financiacion
garantizada utilizada por los bancos
para fijar el precio de los derivados y
préstamos denominados en ddlares o
Secured Overnight Financing Rate
(“SOFR”) administrada por el Banco de
la Reserva Federal de Nueva York
cotizada para periodos de treinta (30),
noventa (90) o ciento ochenta (180)
dias calendario, la cual es publicada
cada Dia Habil en el sitio web de la
Reserva Federal de Nueva York http:/
newyorkfed.org/ aproximadamente a
las 8:00 am. ET. El margen y el
Periodo SOFR se determinard mediante
suplemento al Prospecto Informativo.
La tasa variable de los VCNs se revisara
dos (2) Dias Hébiles antes del inicio de
cada Periodo de Interés. El Emisor
comunicara la Tasa de Interés Efectiva
resultante mediante el procedimiento
para la remision de Hechos Relevantes

(SERI) a la SMV, a Latinex y a

Latinclear dos (2) Dias Habiles antes de

la fecha de inicio de cada Perlodo de_"

Interés.

La periodicidad del pago de intereses, la
cual podra ser mensual, “bimensual; |
semestralmente . Sera.
comunicada a la SMV, a Latinex, y.a
Latinclear mediante suplemento al’

trimestral, o

Prospecto Informativo, para su revision

y aprobacién, con no menos de dos (2) !

Dias Habiles antes .de.la- Fecha de
Oferta respectiva. En el caso de que la

Tasa - de Interés sea-- varlable el
suplemento incluird el: margen yel|
Periodo SOFR y la Tasa. de Interes”

Efectiva Inicial respectlvas

El Agente de Pago calcularé los
intereses pagaderos en cada Fecha de
Pago, multiplicando 12 Tasa de.Interés
aplicable a cada serie al saldo a capital
de dicha serie emitida y en circulacion,
por el nimero de dias calendario del
Periodo de Interes, (que contard el
primer dia de dicho Periodo de Interés
pero excluird la Fecha de Pago en que
termina dicho Periodo de Interés),
dividido entre 360 (dias calendario
transcurridos / 360), redondeando la
cantidad resultante al centavo mas
cercano (medio centavo redondeado
hacia arriba).

Para cada una de las series de VCNs de
que se trate, E1 Emisor determinara la
periodicidad del pago de intereses, la
cual podrd ser mensual, bimensual,
trimestral, o semestralmente. El pago de
intereses se hara el Gltimo dia de cada
periodo (cada uno, en la “Fecha de
Pago”), y en caso de no ser este un Dia
Hébil, entonces el pago se hard el

‘resulte de sumar un. margen, a ser
‘establecido exclusivamente:por el Emisor,

a la tasa de financiacion | garantizada
utilizada por los bancos para fijar el precio

de los derivados y préstamos deneminados
en dolares o Secured Overnight Financing,

Rate (“SOFR”) administrada por ¢l-Banco
de la Reserva Federal de Nueva York
cotizada para periodos de treinta (30),
noventa (90) o ciento ochenta (180) dias
calendario, la cual es publicada cada Dia
Habil en el sitio web de la Reserva Federal
de Nueva York http:// newyorkfed.org/
aproximadamente a las 8:00 a.m. ET. El
margen y el.Perfodo SOFR se determinara
mediante  suplemento al  Prospecto
Informativo. La tasa variable de los VCNs
se revisara dos (2) Dias Hébiles antes del
inicio de cada Periodo de Interés. El
Emisor comunicard la Tasa de Interés
Efectiva  resultante
procedimiento para la remisiéon de Hechos
Relevantes (SERI) ala SMV, a Latinex y a
Latinclear dos (2) Dias Habiles antes de la

.fecha de inicio de cada Periodo de Interés.

La periodicidad del pago de intereses, la
cual podra ser. mensual,

bimensual,

trlmestral semestralmente, sera

';comumcada a la SMV, a Latinex, y a
-Latinclear -
“Prospecto I_nformatwo, para su revisién y

mediante  suplemento  al

aprobacion, con no menos de dos (2) Dias

“Habiles antes de la Fecha de Oferta

respectiva. En el caso de que la Tasa de

Interés sea vérlable el suplemento incluira
el margen, y el Periodo SOFR y la Tasa de

Interes Efectlva Inicial respectivas.

El Agente de Pago calculard los intereses
pagaderos en cada Fecha de Pago,
multlphcando la Tasa de Interés aplicable
a cada serie al saldo a capital de dicha serie
emitida y en circulacién, por el nimero de
dias calendario del Periodo de Interes, (que
contar4 el primer dia de dicho Periodo de
Interés pero excluira la Fecha de Pago en
que termina dicho Periodo de Interés),
dividido entre 360 (dias calendario
transcurridos / 360), redondeando la
cantidad resultante al centavo mas cercano
(medio centavo redondeado hacia arriba).

Para cada una de las series de VCNs de que
se trate, El .Emisor. determinara la
periodicidad del pago de intereses, la cual
podra ser mensual, bimensual, trimestral, o
semestralmente. El pago de intereses se
hara el Gltimo dia de cada periodo (cada
uno, en la “Fecha de Pago”), y en caso de
no ser este un Dia Hébil, entonces el pago
se hard el primer Dia Habil siguiente. Cada

mediante el
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primer Dia Habil siguiente. Cada Serie
de los VCNs devengara intereses desde
su respectiva Fecha de Emisién hasta su
respectiva Fecha de Vencimiento.

El periodo que comienza en la Fecha de
Emisién y termina en la Primera Fecha
de Pago y cada periodo sucesivo que
comienza en una Fecha de Pago y
termina en la Fecha de Pago
inmediatamente siguiente o en la Fecha
de Vencimiento se identificara como un
“Periodo de Interés”.

La Fecha de Pago de Interés sera
determinada y notificadaala SMV y a
Latinex con no menos de dos (2) Dias
Hébiles antes de la Fecha de Oferta de
la.  Serie respectiva  mediante
Suplemento al Prospecto Informativo.

El término “Dia Habil” se refiere a todo
dia que no sea sdbado, domingo o dia
Nacional 0 feriado o en que los bancos

para abrir al piblico en la Ciudad -de
Panama por disposiciones ‘de-
Supermtendenma de Bancos C

Los intereses devengados por los VCNs

seran pagados en cada Fecha de; Pagoa;
quienes - aparezcan ' COmMo - Tenedores'“
Registrados en la fecha de reglstro
fijada por el Emisor para d1cha Fecha' de:

Pago

Los mtereses que. devenguen 16§ VCNs'
que no-sean efectivamente pagados.en.

la Fecha de Pago.: correspondlente
devengarin a su vez interesés a la‘tasa

de interés aplicable a dicha serie hasta

su pago.

Los intereses continuaran
acumulandose, aun luego de ocurrir un
Evento de Vencimiento- Anticipado,
s6lo en la medida permitida por la ley
aplicable.

Serie de los 'VCNs /devengard intereses
desde su respectiva’ Fecha de Emision
hasta su respectiva Fecha\de Vencimiento
o Fecha de Redencién, Anticipada:

El periodo que comienza en la Fecha de
Emision y termina en la Primera Fecha de
Pago y cada periodo = sucesivo que
comienza en una Fecha de Pago y termina
en la Fecha de Pago inmediatamente
siguiente o en la Fecha de Vencimiento se
identificara como un “Periodo de Interés™.

La Fecha de Pago de Interés serd
determinada y notificada a la SMV y a
Latinex con no menos de dos (2) Dias
Hébiles antes de la Fecha de Oferta de la
Serie respectiva mediante Suplemento al
Prospecto Informativo.

El término “Dia Habil” se refiere a todo dia
que no sea sabado, domingo o dia Nacional
o feriado o en que los bancos de Licencia

. General estén autorizados para abrir al
publico en la Ciudad de Panamd por
la |-disposiciones de la Superintendencia de
Bancos.

Los" mtereses devengados por los VCNs
~seran pagac_i_qs en cada Fecha de Pago a

quienes - aparezcan como Tenedores

Registrados en la fecha de registro fijada
I por el Emisor para dicha Fecha de Pago.

.i‘Los mtereses que 'devenguen los VCNs que

no sean efectivamente pagados en la Fecha

de Pago correspondlente devengaran a su
_vez intereses a la tasa de interés aplicable a

dxcha serie- hasta su-pago.

Los intereses continuaran acumulédndose,
aun 'luego de ocurrir un Evento de
Vencimiento = Anticipado, sélo en la
medida permitida por la ley aplicable.

ITI. Descripcion de
la Oferta

A. Detalles de la
Oferta

i. Sumas Adeudadas y No Cobradas

Toda suma de dinero que haya sido

puesta a disposicion del Agente de
Pago, Registro y Transferencia por el
Emisor para cubrir los pagos de capital
o intereses de los VCNs que no sea
reclamada por los Tenedores de los
VCNs dentro de un periodo de doce
(12) meses siguientes a su vencimiento
serd devuelta por el Agente de Pago,
Registro y Transferencia al Emisor y
cualquier requerimiento de pago de
estos montos por parte del Tenedor
Registrado debera ser dirigido
directamente al Emisor no teniendo el
Agente de Pago, Registro y
Transferencia responsabilidad ulterior
aleuna con respecto a dicho pago.

j. Sumas Adeudadas y No Cobradas

Toda suma de dinero que -haya sido puesta
a disposicion del Agente de Pago, Registro
y Transferencia por el Emisor para cubrir
los pagos de capital o intereses de los
VCNs que no sea reclamada por los
Tenedores de los VCNs dentro de un
periodo de doce (12) meses siguientes a su
vencimiento serd devuelta por el Agente de
Pago, Registro y Transferencia al Emisor y
cualquier requerimiento de pago de estos
montos por parte del Tenedor Registrado
debera ser dirigido directamente al Emisor
no teniendo el Agente de Pago, Registro y
Transferencia  responsabilidad ulterior
alguna con respecto a dicho pago.
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Las sumas de capital e intereses
adeudadas por el Emisor segun los
términos y condiciones de los VCNs
que no sean debidamente cobradas por
sus Tenedores Registrados, o que sean
debidamente retenidas por el Agente de
Pago, Registro y Transferencia,
conforme con los términos vy
condiciones de este Prospecto
Informativo y los VCNs de la Emision,
ley u orden judicial o de autoridad
competente, no devengardn intereses
con posterioridad a sus respectivas
Fechas de Vencimiento.

Las obligaciones del Emisor segun los
términos y condiciones de los VCNs de
cada  emision  prescribiran  de
conformidad con lo previsto por la ley.

Lo indicado en esta seccion aplica para
los VCNs Individuales, ya que los
pagos para los VCNss que se encuentran
bajo el sistema de tenencia indirecta no
les aplica dicho procedimiento. . - '

Las sumas de capital e intereses adeudadas

por el Emisor segin los ' términos y.
condiciones de los VCNs que ‘no “sean. -~

debidamente cobradas por sus Tenedores:
Registrados, o que sean debidamente
retenidas por el Agente de Pago, Registro
y Transferencia, conforme con los
términos y condiciones de este Prospecto
Informativoy los VCNs de la Emision, ley
u orden judicial.o de autoridad competente,
no devengaran intereses con posterioridad
a sus respectivas Fechas de Vencimiento o
Fecha de Redencién Anticipada.

Las obligaciones del Emisor seglin los
términos y condiciones de los VCNs de
cada emision prescribiran de conformidad
con lo previsto por la ley.

Lo indicado en esta seccién aplica para los
VCNs Individuales, ya que los pagos para
los VCNs que se encuentran bajo el
sistema de tenencia indirecta no les aplica

dicho procedimiento.

III. Descripcién de
la Oferta

A. Detalles de Ia
Oferta

(j) Redencién Antlclpada Los VCNs
no podran’ ser .. - redimidos
anticipadamente

“(B) Redencion Anticipada: EI Emisor

podra establecer si los. VCN de la Serie
correspondienté. podran ser objeto de

| redencion anticipada o no (el “Derecho de
“Redencién Anticipada”) y si el Emisor
f:pagara una penalidad por ejercer dicho
.Derecho de Redencién Anticipada (una
: ‘Penahdad por Redencién™) o no. En
~caso de que el Em1sor determine que los
. |'VCN de una“Serie. pueden ser objeto de

redencion. antlcxpada, el Emisor podra

realizar redenciones anticipadas, parciales
0 totales, a. opcidn del Emisor, segun se
' establezca en el suplemento al Prospecto
_Informatlvo de la Serie respectiva. La
existencia.-de - Derecho- de Redencién

Anticipada, la Penalidad por Redencion y
la.fecha o plazo a partir del cual el Emisor

| podra ejercer su Derecho. de Redencién

Anticipada para una Serie de VCN serd
notificada por el Emisor para la
autorizacién de la- Superintendencia del
Mercado de Valores y Latinex, mediante
un suplemento al Prospecto Informativo,

‘con al menos dos (2) Dias Habiles antes de

la Fecha de Oferta Respectiva. La fecha en
la cual el Emisor realice una redencién,
parcial o total, de los VCN.de una Serie
(cada una, una “Fecha de Redencién
Anticipada™) sera comunicada a. los
Tenedores Registrados, con no menos de
diez (10) dias calendario de anterioridad a
la Fecha - de Redencién . Anticipada,
mediante el procedimiento para la remisién
de Hechos Relevantes (SERI) a la SMV, a
Latinex y a Latinclear con-indicacion de la
Serie de VCN de la que se trate, el monto a
ser redimido, y a la Fecha de Redencion
Anticipada. Igualmente, . se informara
mediante el suplemento al Prospecto
Informativo si la redencién anticipada
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representa. un pago de prima de riesgo’
adicional para el inversionista o el tenedor

en curso.’

TII. Descripcién de
la Oferta

A. Detalles de la

Oferta
g. Titulo;
Transferencia,

‘Canje y Reposicién
del VCN

g. Titulo; Transferencia, Canje y
Reposicion del VCN.
(a) Titulo Tenedor Registrado

(b) Transferencia del VCN

La transferencia de un VCN sélo se
llevard a cabo y serd valida contra el
Emisor mediante anotaciéon en el
Registro. Cuando un VCN Individual
sea entregado al Agente de Pago para el
registro de su transferencia, el Agente
de Pago cancelara dicho VCN, expedira
y entregard un nuevo VCN al
endosatario del VCN transferido y
anotara dicha transferencia en el
Registro de conformidad y sujeto a lo
establecido en este  Prospecto
Informativo. El nuevo VCN emitido

por razén de la transferencia serd una |

obligacion valida y exigible del Emisor
y gozara de los mismos derechos-y

privilegios que tenia el VCN.|

transferido. Todo VCN presentado -al

Agente -de Pago para registro de su
transferencia debera ser. debidamerite
endosado por el Tenedor ReglstradO'
mediante endoso espec1a1 ‘en format
satisfactoria al Agente. de- Pago y- (@’
opcién - del Banco) autenticado ., por

Notano Publico. La-anotacion hecha

por el Agente de Pago en el Registro
completard el proceso de transferencla'
del VCN. El Agente de Pago podra no

aceptar - solicitudes 'de” registro de

transferencia de-un VCN en el Reglstro"’

dentro de los quince (15) Dias:Hébiles
inmediatamente precedentes -a cada
Fecha de ', Pago o Fecha de
Vencimiento.” '

Emisor y gozaré de los mismos derechos y
~pr1v1leg10s que tenia el VCN transferido.
-Todo VCN presentado al Agente de Pago
para registro de su transferencia deber4 ser

‘Registrado, mediante endoso especial en
_forma satisfactoria al Agente de Pago y (a

de: Pago en--el Registro completars el
,'proceso de transferencia del VCN. El

_precedentes a cada Fecha de Pago, Fecha

g. Titulo; Transfer_encla, Canje _y
Reposicién del VCN.
(a) Titulo Tenedor Registrado

(b) Transferencia del VCN

La transferencia de un VCN sélo se llevard
a cabo y serd vilida contra el Emisor
mediante anotacion en el Registro. Cuando
un VCN Individual sea -entregado al
Agente de Pago para el registro de su
transferencia, el Agente de Pago cancelara
dicho VCN, expedira y entregara un nuevo
VCN al endosatario del VCN transferido y
anotara dicha transferencia en el Registro
de conformidad ¥ sujeto a lo establecido en
este Prospecto Informativo. El nuevo VCN
emitido por razén de la transferencia serd
una obligacion vélida. y exigible del

debidamente ' endosado por el Tenedor

opcidn del Banco) autenticado por Notario
Publico. La anotacion hecha por el Agente

Agente de . Pago: podrda no aceptar
solicitudes. de registro de transferencia de
un VCN en el Registro dentro de los quince
(15) Dias "Habiles inmediatamente

de Vencxmlento 0 Fecha de Redencién
Ant;clpada

ITI. Descripcién de
la Oferta

A. Detalles de la
Oferta
f. Disposiciones
Generales sobre
Pagos.

ITL. Descripcion de la Oferta

A. Detalles de la Oferta
f. Disposiciones Generales sobre
Pagos.

Todo pago de intereses y capital de los
VCNs inmovilizados representados por
medio de Macrotitulos emitidos y
depositados a favor de la Central
Latinoamericana de Valores, S.A.
(Latinclear), se hara a Latinclear como
tenedor registrado de los mismos.
Latinclear, al recibir oportunamente el
pago de intereses y capital de los VCNs
acreditara las cuentas de los
Participantes en proporcion a sus
respectivos derechos bursatiles con
respecto a los VCNs inmovilizados de
acuerdo a sus registros, de conformidad
con los reglamentos y procedimientos

II1. Descripcion de la Oferta

A. Detalles de la Oferta
f. Disposiciones Generales sobre Pagos.

Todo pago de intereses y capital de los
VCNs inmovilizados representados por
medio de Macrotitulos emitidos y
depositados a favor de la Central
Latinoamericana de  Valores, S.A.
(Latinclear), se hard a Latinclear como
tenedor registrado de los mismos.
Latinclear, al recibir oportunamente el
pago de intereses y capital de los VCNs
acreditard las cuentas de los Participantes
en proporcién a sus respectivos derechos
bursitiles con respecto a los VCNs
inmovilizados de acuerdo a sus registros,
de conformidad con los reglamentos y
procedimientos de Latinclear. Los
Participantes de Latinclear acreditaran a su
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-

de Latinclear. Los Participantes- de
Latinclear acreditardn a su vez. las
cuentas de custodia de los propietarios
de los derechos bursatiles con respecto
a los VCNs inmovilizados en
proporcioén a sus respectivos derechos
bursétiles.

Todo pago de intereses y capital de un
VCN seré hecho, a opcion del Tenedor
Registrado del VCN y seglin haya sido
comunicado por escrito al Agente Pago,
Registro y Transferencia: (i) mediante
cheque de gerencia emitido a favor del
Tenedor Registrado del VCN,
entregado en las oficinas principales del
Agente de Pago, Registro y
Transferencia; (ii) mediante crédito a
una cuenta bancaria mantenida por el
Tenedor Registrado del VCN con el
Agente de Pago, Registro y
Transferencia (cuando el Agente de
Pago, Registro y Transferencia sea un
banco); o (iii) mediante transferencia
bancaria a la cuenta indicada por el
Tenedor Reglstrado del VCN a fravés
del sistema ACH.

Para aquellos VCNs Individuales
emitidos fisica e individualmente que

no estén sujetos al. reglmen de tenencia |
indirecta - contemplado énla’ Ley de'’

Valores, el Tenedor Reglstrado tiene la

obligacién de notificar al’ Agente de :
Pago, Registro y Transferencia, por. ‘Transferencia, por escrito, cuanto antes, la
escrito, cuanto antes, la: forma de Pago.

escogida y el nimero- de ‘cuenta
bancaria a la que se haran 1os pagos de.
ser este el caso, asi como lade cualqu1er,"
1nstrucolones ElL

Reglstro y

cambio- “de estas
Agente  de Pago,”
Transferencia no tendra obligacién ni
de recibir ni de actuar-en. base a
notificaciones dadas por el Tenedor
Registrado con menos de cinco (5) Dias

Haébiles antes de cualquier Fecha -de”

Pago o Fecha de Vencimiento.

Cuando el Tenedor Registrado de un
VCN Individual no haya escogido
alguna de las formas de pago antes
mencionadas, el mismo se hara por
medio de cheque. El Agente de Pago,
Registro y Transferencia no serd
responsable por la pérdida, hurto,
destruccion o falta de entrega, por
cualquier motivo, del antes mencionado
cheque y dicho riesgo sera asumido por
el Tenedor Registrado. La
responsabilidad del Agente de Pago,
Registro y Transferencia se limitara a
emitir dicho cheque a la persona
autorizada por el Tenedor Registrado,
entendiéndose que para todos los
efectos legales el pago de intereses o
capital ha sido hecho y recibido
satisfactoriamente por el Tenedor
Registrado en la fecha que la persona

vez las cuentas de |cuistodia’ de los]

propietarios de los derechos bursatiles cory

respecto a los VCNs' inmovilizados” en 'f;""
proporcién a sus respectivos dereéhosz

bursatiles.

Todo pago de intereses y capital de un
VCN sera hecho, a opcion del Tenedor
Registrado del VCN y segun haya sido
comunicado por escrito al Agente Pago,
Registro y Transferencia: (i) mediante
cheque de gerencia emitido a favor del
Tenedor Registrado del VCN, entregado
en las oficinas principales del Agente de
Pago, Registro y Transferencia; (ii)
mediante crédito a una cuenta bancaria
mantenida por el Tenedor Registrado del
VCN con el Agente de Pago, Registro y
Transferencia (cuando el Agente de Pago,
Registro y Transferencia sea un banco); o
(iii) mediante transferencia bancaria a la
cuenta indicada por el Tenedor Registrado
del VCN a través del sistema ACH.

'Para aquellos VCNs Individuales emitidos

fisica. e .individualmente que no estén

_-»su_]etos al reglmen de tenencia indirecta

contemplado en la Ley de Valores, el

‘Tenedor Reglstrado tiene la obligacion de
notificar al Agente: de Pago, Registro y

forma de pago:escogida y el nimero de
- cuenta bancaria a la que se haran los pagos

de ser este'el caso, asi como la de cualquier
cambio de estas instrucciones. El Agente

‘de Pago, Reglstro y Transferencia no

tendra obhgacwn ni de recibir ni de actuar

en base .a  notificaciones dadas por el

Tenedor Reglstrado con menos de cinco
(5) Dias Habiles antes de cualquier Fecha
de Pago, Fecha de Vencimiento o Fecha de
Redencion Anticipada.

Cuando el Tenedor Registrado de un VCN
Individual no haya escogido alguna de las
formas de pago antes mencionadas, el
mismo se hara por medio de cheque. El

~Agente de Pago, Registro y Transferencia

no seré responsable por la pérdida, hurto,
destrucciéon o falta de entrega, por
cualquier motivo, del antes mencionado
cheque y dicho riesgo sera asumido por el
Tenedor Registrado. La responsabilidad
del Agente de Pago, Registro y
Transferencia se limitard a emitir dicho
cheque a la persona autorizada por el
Tenedor Registrado, entendiéndose que
para todos los efectos legales el pago de
intereses o capital ha sido hecho y recibido
satisfactoriamente por el Tenedor
Registrado en la fecha que la persona
debidamente - autorizada para - retirar el
cheque firme el registro de entrega de

Gaceta Oficial Digital

Para verificar la autenticidad de una representacion GO6A14A22F87A94
en el sitio web www.gacetaoficial.gob.pa/validar-gaceta

REPUBUCA DE PANAMA
SUPER!NTENDE'CIA[ELMERCADO DE VALORES

Es hel dé su original

Wimees

“Seoretaria () Genersl

12



No. 30531 A Gaceta Oficial Digital, lunes 25 de mayo de 2026

Resolucién No. SMV- 18 -26
De 16 de enero de 2026

Pagina 9 de 19

debidamente. autorizada para retirar el
cheque firme el registro de entrega de
pagos del Agente de Pago, Registro y
Transferencia. Se entiende que en caso
de que el Tenedor Registrado no retire
los cheques correspondientes, no se
entendera como un incumplimiento del
Agente de Pago, Registro vy
Transferencia o del Emisor al tenor de
lo antes expuesto. En caso de pérdida,
hurto, destruccion o falta de entrega del
cheque, la cancelacidn y reposicion del
cheque se regird por las leyes de la
Republica de Panamad y las practicas del
Agente de Pago, Registro y
Transferencia y cualesquiera costos y
cargos relacionados con  dicha
reposicién correran por cuenta del
Tenedor Registrado. El pago a
Latinclear como Tenedor Registrado se
haré conforme al reglamento interno de
Latinclear.

En caso de que un Tenedor Registrado

de un VCN Individual escoja la forma-

de pago mediante crédito a una cuenta

bancaria mantenida con el Agente. de
Pago Registro y Transferencia, el pago.

serd acreditado en la Fecha de Pago

correspondlente sin. costo al Tenedor
Registrado. El .Emisor asumira’ Tos-|
costos y gastos asociados con pagos’

mediante transferencia . electrénica. de

fondos. En caso de’ transferencla A
electronica de fondos, ni El' Agente de.

Pago, Registro y Transferencia ‘ni ‘el
Emlsor seran responsables por los
actos, -demora u omisiones . de los

bancos corresponsales mvolucrados en’
el ‘envio o recibo de la transferencia
mterrumpan 0¢

electronica, que
interfieran con el recibo de los fondos a
las cuentas del Tenedor Registrado. La
responsabilidad de El Agente de Pago,
Registro y Transferencia se limitara a
enviar la transferencia electrénica de
acuerdo con las instrucciones del
Tenedor Registrado, entendiéndose que
para todos los efectos legales el pago de
interés y/o capital ha sido hecho al
Tenedor Registrado y recibido
satisfactoriamente por este en la fecha
de envio de la transferencia.

El Agente de Pago, Registro y
Transferencia, no sera responsable
frente el Emisor o al Tenedor
Registrado por la retencion del pago de
Intereses o pago de Capital
correspondiente a uno o mas de los
VCNs, si existiese una orden judicial o
de otra Autoridad Gubernamental
competente que le obligue a retener
dicho pago, o por mandato de la ley. En
caso de que el Agente de Pago, Registro
y Transferencia, retenga el pago de
intereses o pago de capital de algin

-fondos. En-. caso de
-electrénica de .fondos, ni El Agente de
‘Pago, Reglstro y ¢ Transferencia ni el

pagos del Agente de Pago Reglstro ¥
Transferencia. Se entiende que fm caso de
que ¢l Tenedor Registrado no ‘retire ‘los
cheques correspondientes, no'se entendera
como un incumplimiento del Agente de
Pago, Registro y Transferencia ‘o-=del
Emisor al tenor de lo antes expuesto. En
caso de pérdida, hurto, destruccién o falta
de entrega del cheque, la cancelacién y
reposicion del cheque se regird por las
leyes de la Repiiblica de Panama y las
practicas del Agente de Pago, Registro y
Transferencia y cualesquiera costos y
cargos relacionados con dicha reposicion
correran  por cuenta del Tenedor
Registrado. El pago a Latinclear como
Tenedor Registrado se hara conforme al
reglamento-interno de Latinclear.

En caso de que un Tenedor Registrado de

.un VCN Individual escoja la forma de pago
~mediante crédito a una cuenta bancaria
;;mantemda con el Agente de Pago, Registro
'y Transferencia, el pago sera acreditado en

la Fecha de Pago correspondiente sin costo
al Tenedor Reglstrado El Emisor asumird
los. costos y” gastos asociados con pagos
mediante “transferencia electrénica de
transferencia

Emisor serdn-responsables por los actos,

| demora uw -omisiones de los bancos
_ corresponsa]es mvolucrados en el envio o

recibo de la transferencia electrénica, que

‘interrumpan o interfieran con el recibo de

los fondos-a Jas cuentas del Tenedor
Registrado. ‘La responsabilidad de El
Agente de Pago, Registro y Transferencia
se limitard a enviar la transferencia
glectiénica de acuerdo con las
instrucciones del Tenedor Registrado,
entendiéndose que para todos los efectos
legales el pago de interés y/o capital ha
sido hecho al Tenedor Registrado y
recibido satisfactoriamente por este en la
fecha de envio de la transferencia.

El Agente de Pago, Registro y
Transferencia, no sera responsable frente
el Emisor o al Tenedor Registrado por la
retencion del pago de Intereses o pago de
Capital correspondiente a uno o més de los
VCNs, si existiese una orden judicial o de
otra Autoridad Gubernamental competente
que le obligue a retener dicho pago, o por
mandato de la ley. En caso de que el
Agente de Pago, Registro y Transferencia,
retenga el pago de intereses o pago de
capital de algiin VCN notificara de ello al
Emisor inmediatamente.
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VCN notificara de ello al Emisor
inmediatamente.

Ni el Agente de Pago, Registro y
Transferencia ni el Emisor tendran
responsabilidad  alguna frente al
Tenedor Registrado o terceros, cuando
ejecute instrucciones que el Agente de
Pago, Registro y Transferencia o. el
Emisor, segin sea el caso,
razonablemente creyese provengan del
Tenedor Registrado de dicho VCN.

Para aquellos VCNs Individuales
emitidos fisica e individualmente que
no estén sujetos al régimen de tenencia
indirecta contemplado en la Ley de
Valores, toda suma de dinero que el
Emisor haya puesto a disposicién del
Agente de Pago, Registro y
Transferencia para cubrir los pagos de
intereses y capital de los VCNs
Individuales y que no sea cobrada por
el respectivo Tenedor Registrado luego

de transcurrido un periodo”de ciento.

ochenta (180) dias calendario después
de la Fecha de Vencimiento,- serd

devuelta "por el Agente de  Pago,
Registro y’ ‘Transferencia al Emisor en_
dicha fecha y cualquier requerimiento-
Tenedor
Registrado con postenorldad a dicha
fecha deberd ser dirigido directamente

de pago por parte - del

al Emisor no teniendo el- Agente de
Pago,: : Registro

capital se hard contra la- presentacion,

P.H. Metrobank; ~ Punta _ Pacifica,
Ciudad de Panama Republlca de
Panama.

Toda suma que el Emisor deba pagar a
los Tenedores Registrados sera pagada
en Dolares o en aquella otra moneda de
los Estados Unidos de América que en
cualquier momento sea moneda de
curso legal para el pago de deudas
publicas o privadas en la Repiblica de
Panama.

Todas las sumas a pagar por el Emisor
de conformidad con los VCNs, ya sean
de capital, intereses, gastos o cualquier
otra suma, serdan pagadas en su
totalidad, libres y sin deducciones,
salvo por impuestos segin se contempla
en este Prospecto Informativo.

y " Transferencia |
responsablhdad alguna por-la’ falta de
cobro en tiempo oportuno por parte del
Tenedor Registrado. En‘ el . caso de {
VCNs Individuales, el.ultimo:pago-a.
{ Punta _ Pacifica,
endoso y entrega del VCN al Agente de -
Pago en sus ‘oficinas principales con
direccién en Calle Isaac Hanono Missri;

Ni el Agente de Pago,
Transferencia ni el - Emisor ‘tendran
responsabilidad alguna frente al“Tenedor
Registrado "o terceros, cuando ejecute
instrucciones que el Agente - de Pago;
Registro y Transferencia o el Emisor,
segun sea el caso, razonablemente creyese
provengan del Tenedor Registrado de
dicho VCN.

Para aquellos VCNs Individuales emitidos
fisica e individualmente que no estén
sujetos al régimen de tenencia indirecta
contemplado en la Ley de Valores, toda
suma de dinero que el Emisor haya puesto
a disposicion del Agente de Pago, Registro
y Transferencia para cubrir los pagos de
intereses y capital de los VCNs
Individuales y que no sea cobrada por el
respectivo Tenedor Registrado luego de
transcurrido un periodo de ciento ochenta
(180) dias calendario después de la Fecha
de Vencimiento, serd devuelta por el

.Agente de Pago, Registro y Transferencia
-al "Emisor en dicha fecha y cualquier
_requerimiento de pago por parte del
‘Tenedor Registrado con posterioridad a
dicha

fecha deberda ser dirigido
directamente. al. Emisor no teniendo el

" Agente- de Pago, Registro y Transferencia
responsabilidad alguna por la falta de
~cobro en tiempo oportuno por parte del
‘Tenedor Registrado. En el caso de VCNs

Individuales, €l.dltimo pago a capital se

‘hard contra la-presentacion, endoso y

entrega del’ VCN al Agente de Pago en sus
oficinas prmclpales con direccion en Calle
Isaac Hanono Missri, P.H. Metrobank,
Ciudad de Panama,
Repubhca «de Panamd.

“Toda suma que el Emisor deba pagar a los

Tenedores Registrados serd pagada en
Délares o en aquella otra moneda de los
Estados Unidos de América que en
cualquier momento sea moneda de curso
legal para el pago de deudas publicas o
privadas en la Republica de Panama.

Todas las sumas a pagar por el Emisor de
conformidad con los VCNs, ya sean .de
capital, intereses, gastos o cualquier otra
suma, seran pagadas en su totalidad, libres
y sin deducciones, salvo por impuestos
segin se contempla en este Prospecto
Informativo.

t{egastro ¥ '

Anexo A.

Términos Utilizados
En Este Prospecto
Informativo

“Fecha(s) de Pago” Significa aquella
fecha en que los intereses seran
pagaderos ya sea mensual, bimensual,
trimestral o semestral, hasta la Fecha de
Vencimiento de cada serie, a menos que

“Fecha(s) de Pago” Significa aquella fecha
en que los intereses seran pagaderos ya sea
mensual, bimensual, trimestral o semestral,
hasta la Fecha de Vencimiento de cada
serie, a menos que dicha Fecha de Pago
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dicha Fecha de Pago coincida con una
fecha que no sea Dia Habil, en cuyo
caso la Fecha de Pago o la Fecha de
Vencimiento, debera extenderse hasta
el primer Dia Habil inmediatamente
siguiente. Para el calculo” de los
intereses se utilizardn los dias
transcurridos en el periodo y una base
de trescientos sesenta (360) dias
calendario transcurridos (dias
calendario transcurridos / 360).

coincida con una fecha que no sea Dia
Habil, en cuyo caso la Fecha de Pago, la
Fecha de Vencimiento. o' Fecha i de
Redencion Ailticipada, debers extenderse

hasta el primer Dia Habil inmediatamente |-
siguiente. Para el calculo de los intereses se-

utilizardn los dias transcurridos en el
periodo y una base de trescientos sesenta
(360) dias calendario transcurridos (dias
calendario transcurridos / 360).

Se adicionan las siguientes definiciones:

“Derecho de Redencién Anticipada: tiene
el significado atribuido a este término en
las Seccién (II)(A)h) del Prospecto
Informativo.” )

“Penalidad por Redencién: tiene el
significado atribuido a este término en las

Seccién  (II)(A)h) . del  Prospecto

Informativo.”

“Fecha de Redencién Anticipada: tiene el
significado atribuido a este término en las

| Seccién.  (LII)(A)(h) - del  Prospecto
~Informativo.”

A. Considerandos

y

Contrato de
Agencia de Pago,
Registro
Transferencia

QUE, en la Reunion Con_]unta de la

Asamblea de Accionistas y la Junta |’

Directiva del EM_ISOR celebrada el 20
de agosto. de 2024, se autorizé una

emisién  piblica...de un- Programa-
Rotativo Valores Comermales?' )

Negociables (los “VCNs”) en- forma
nommatlva registrados 'y sin cupones

por un valor nominal de hasta:por la |
'00/100 CU$1_0() OOO 000.00), moneda de
-los Estados Unidos:de América, sujeto al

suma-de Cien Millones De: Dolares Con

00/ 100 (U$100,000,000.00), “moneda
de los Estados Unidos - de Amenca ,
sujeto al registro de los’ mismos en la

Supermtendenma del = Mercado:  de

Valores de.la Repubhca de Panama (la-

“SMV™) y su listado en la Bolsa
Latinoamericana . de Valores - S:A.
(“Latinex™) ~.(en- lo sucesivo, la
“Emisién™).

Los VCNs podrin ser emitidos en
multiples series hasta por la suma de

Cien Millones De Délares Con 00/100

(U$100,000,000.00), moneda de los
Estados Unidos de América, moneda
de los Estados Unidos de Ameérica,
todas en denominaciones de Mil
Délares (US$1,000.00) o multiplos de
dicha  demominacién, segin las
necesidades del EMISOR y el monto
por serie serd determinado segin la
demanda del mercado, cuyos términos
y condiciones se detallan en los
respectivos certificados representativos
de los VCNs.

Que la SMV autorizé el registro de los
VCNs para su oferta puiblica de
conformidad con lo establecido en el
Texto Unico del Decreto-Ley 1 de 8 de
julio de 1999 (en adelante la “Ley de
Valores”) y en los términos y

-QUE, en la Reunién Conjunta de la
‘Asamblea de Accionistas y la Junta

Directiva del EMISOR, celebrada el 20 de

agosto de 2024, se autorizé una emisién
publica-de un Programa Rotativo Valores

Comerc1ales Negociables (los “VCNs™) en

|:forma nominativa, registrados y sin
cupones, por un valor nominal de hasta por

registro de: :los mismos en la

! Supermtendenma del Mercado de Valores
“de la Repubhca de Panama (la “SMV™) y

su listado ‘en-la Bolsa Latinoamericana de

Valores S.A. (“Latinex™) (en lo sucesivo,

la “Emision”).

Los VCNs podran ser emitidos en

‘multiples series hasta por la suma de Cien

Millones De Délares Con 00/100
(U$100,000,000.00), moneda de los
Estados Unidos de América, moneda de
los Estados Unidos de América, fodas en
denominaciones de  Mil  Ddlares
(US$1,000.00) o maultiplos de dicha
denominacion, segin las necesidades del
EMISOR y el monto por serie sera
determinado segin la demanda del
mercado, cuyos términos y condiciones se
detallan en los respectivos certificados
representativos de los VCNs.

Que la SMV autorizo el registro de los
VCNs para su oferta - piblica de
conformidad con lo establecido en el Texto
Unico del Decreto-Ley 1 de 8 de julio de
1999 (en adelante la “Ley de Valores™) y
en los términos y condiciones contenidos
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condiciones contenidos en el prospecto
informativo autorizado por la SMV (en
adelante el “Prospecto Informativo™);

en el prospecto informativo autorizadd por
la. SMV (en  adelante el “Prosp ecto
Informativo™);

Que el EMISOR ha divulgado toda la
informacién material necesaria en la
documentacién y en el - Prospecto
Informativo autorizado, para que las
declaraciones hechas en la misma no
sean tendenciosas o engafiosas a la luz
de las circunstancias en que fueron
hechas;

Que el EMISOR ha solicitado al
AGENTE DE PAGO, REGISTRO Y
TRANSFERENCIA que le preste los
servicios de agente de pago, registro y
transferencia de los VCNs bajo los
términos y condiciones que se
establecen en este documento;

Que salvo por los términos definidos en
este Contrato, aquellos términos en
mayuscula no definidos en el mismo

tendran la definicion atribuida a dichos | .

términos en los VCNs y en el Prospecto
Informativo, y

Que habida cuenta de lo anterior, las

partes han convenido en celebrar, como”
en efecto celebran, el presente Contrato;
de Agencia de 'Pago," Registro y-
Transferencia, de acuerdo con Ias_

siguientes

Prospecto
necesario

Que el EMISOR solicité al AGENTE
DE PAGO,  REGISTRO Y
TRANSFERENCIA que le preste los
servicios de agente de pago, registro y
transferencia "de los VCNs bajo los
términos y condiciones que se establecen
en este documento;

Que con el fin de que AGENTE DE
PAGO, . REGISTRO Y
TRANSFERENCIA le  prestara los
servicios de agencia de pago, registro y
transferencia de los VCNs al EMISOR,
las Partes suscribieron los servicios de
agencia de pago, registroy transferencia
de los VCNs bajo los términos vy
condiciones del presemte contrato de
agente de pago, registro y transferencia
(en . adelante el “Contrato” o el

“Contrato de Agencia de Pago, Registro
y Transferencia™)

QUE en la Reunién Conjunta de la

‘Asamblea de Accionistas y la Junta
iDlrectlva del EMISOR, celebrada el 10
'de. septiembre de 2025, autorizé la
‘modificacién * a  los
-condiciones del Prospecto Informativo a
' fin de habilitar la posibilidad de hacer
-una redencién anticipada de los VCNs

términos y

respecto ala Emision, sujeto al registro
de: los mlsmos €n la SMV ‘

';QUE la SMV autonzo la modificacién a

los términos'y. condiciones del Prospecto

L‘Informatxvo ~a ‘fin  de “habilitar 1la
. P OSlbllldad .de /hacer una redencién
: antmpada de los VCNs. respecto a la

Emlsmn

QUE, producto de la modificacion al
Informativo, se - hace
- suscribir. la  presente
Enmienda No. 1 al Contrato a fin de
ajustar los- términos y condiciones
originalmente pactados a fin ‘de
acomodarlos .a las modificaciones
realizadas al Prospecto Informativo

Que el EMISOR ha divulgado toda la
informacién material necesaria en la
documentacion 'y en el Prospecto
Informativo - autorizado, - para que las
declaraciones hechas en la misma no sean
tendenciosas o engafiosas a la luz de las
circunstancias en que fueron hechas;

Que salvo por los términos definidos en
este Contrato, aquellos - términos en
mayuscula no definidos en el mismo
tendrdn la definicién atribuida a dichos
términos en los VCNs y en el Prospecto
Informativo, y
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Que habida cuenta de lo anterior, las partes
han convenido en celebrar, como en efecto
celebran, la presente Enmienda integra
al Contrato de Agencia de Pago, Registro
y - Transferencia, de manera . que. el
referido Contrato lea de la siguiente
manera:

Contrato de | Quinta (PAGO DE CAPITAL E | Quinta (PAGO DE CAPITAL E

Agencia de Pago, | INTERESES): El AGENTE DE |INTERESES): El AGENTE DE PAGO,

Registro y | PAGO, REGISTRO Y | REGISTRO Y TRANSFERENCIA se

Transferencia TRANSFERENCIA se obliga, asuvez, | obliga, a su vez, a hacer los

a hacer los correspondientes pagos a los | correspondientes pagos a los Tenedores
Clausula Quinta Tenedores Registrados, de conformidad | Registrados, de conformidad con lo

con lo expresado en el texto de los
VCNs, en el Prospecto Informativo y en
los  Suplémentos al  Prospecto
Informativo de cada serie respectiva,
Las partes acuerdan que el AGENTE
DE PAGO, REGISTRO Y
TRANSFERENCIA no sera
responsable en el caso de que los fondos
disponibles sean insuficientes para
cubrir el pago total de las sumas
adeudadas bajo los VCNs cuando deban
ser pagadas. Para el pago de intereses.y

capital de los VCNs en la fecha-que

corresponda, el EMISOR depositara en
la cuenta bancaria que para esos efectos

disponga el AGENTE DE PAGO,
REGISTRO Y TRANSFERENCIA Tos-
cantldad'

fondos - requeridos, - en.
suficiente para cubrir-los pagos que se
tengan = que efectuar:

depositar en la cuenta de AGENTE DE
PAGO;: REGISTRO ~

permitirle al' AGENTE DE: PAGO,
REGISTRO Y . TRANSFERENCIA
cumplir puntualmente con dichos pagos
de intereses o capital con respecto a los
VCN tal como resulte de los calculos
realizados por el AGENTE DE PAGO,
REGISTRO Y TRANSFERENCIA y
notificados al EMISOR y bajo los
términos y condiciones de los VCNE.

Todo pago de capital e intereses de un
VCN Individual sera hecho, a opcién
del Tenedor Registrado del VCN y
seglin haya sido comunicado por escrito
a el AGENTE DE PAGO, REGISTRO
Y TRANSFERENCIA: (i) mediante
cheque de gerencia emitido a favor del
Tenedor Registrado del VCN,
entregado en las oficinas principales del
AGENTE DE PAGO, REGISTRO Y
TRANSFERENCIA; (ii)) mediante
crédito a una cuenta bancaria mantenida
por el Tenedor Registrado del VCN con
el AGENTE DE PAGO, REGISTRO Y
TRANSFERENCIA (en caso de que el
AGENTE DE PAGO, REGISTRO Y
TRANSFERENCIA sea un banco); o

dIChOS-
conceptos. El EMISOR se obllga a.

TRANSFERENCIA amastardar ¢inco
(5) dias hébiles antes de cada Fecha de
Pago o-Fecha de Venc1m1ento de los

VCNs, 'los -fondos suficientes - para”

expresado en el texto de los VCNSs, en el
Prospecto Informativo y en los
Suplementos al Prospecto Informativo de
cada serie respectiva. Las partes acuerdan
que el AGENTE DE PAGO, REGISTRO
Y TRANSFERENCIA no sera responsable
en el caso de que los fondos disponibles
sean insuficientes para cubrir el pago total
de las sumas adeudadas bajo los VCNs
cuando deban ser pagadas. Para el pago de

.intereses y capital de los VCNs en la fecha
-que corresponda, el EMISOR depositara
‘enla cuenta bancaria que para esos efectos
“disponga el

AGENTE DE PAGO,
REGISTRO Y TRANSFERENCIA los

-fondos requendos en cantidad suficiente
para cubrir los pagos que se tengan que

efectuar en dichos conceptos. El EMISOR

se. obliga a depositar en la cuenta de
|"'AGENTE .DE PAGO, REGISTRO Y
'TRANSFERENCIA, a més tardar cinco
(5) dias habiles :antes de cada Fecha de
Pago, Fecha de Vencimiento o Fecha de

Redencién Antlclpada de los VCNs, los
fondos ,suficientes para permitirle al

“.AGENTE DE PAGO, REGISTRO Y

TRANSFERENCIA cumplir
puntualmente con dichos pagos de
intereses o-capital con respecto a los VCN
tal como resulte de los calculos realizados
por-el AGENTE DE PAGO, REGISTRO
Y TRANSFERENCIA y notificados al
EMISOR y bajo los términos vy
condiciones de los VCNs.

Todo pago de. capital e intereses. de un
VCN Individual serd hécho, a opcién del
Tenedor Registrado del VCN y segiin haya
sido comunicado por escrito a el AGENTE
DE PAGO, REGISTRO Y
TRANSFERENCIA: (i) mediante cheque
de gerencia emitido a favor del Tenedor
Registrado del VCN, entregado en las
oficinas principales del AGENTE DE
PAGO, REGISTRO Y
TRANSFERENCIA; (ii) mediante crédito
a una cuenta bancaria mantenida por el
Tenedor Registrado del VCN con el
AGENTE DE PAGO, REGISTRO Y
TRANSFERENCIA (en caso de que el
AGENTE DE PAGO, REGISTRO Y
TRANSFERENCIA sea un banco); o (iii)
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(iii) mediante transferencia bancaria a
la cuenta indicada por el Tenedor
Registrado del VCN a través del
sistema ACH.

Para aquellos VCNs Individuales
emitidos fisica e individualmente que
no estén sujetos al régimen de tenencia
indirecta contemplado en. la Ley de
Valores, el Tenedor Registrado tiene la
obligacién de notificar al AGENTE DE
PAGO, REGISTRO Y
TRANSFERENCIA, por escrito,
cuanto antes, la forma de pago escogida
y el nimero de cuenta bancaria a la que

se haréan los pagos de ser este el caso,-

asi como la de cualquier cambio de
estas instrucciones. El AGENTE DE
PAGO, REGISTRO Y
TRANSFERENCIA no tendra
obligacion ni de recibir ni de actuar en
base a notificaciones dadas por el
Tenedor Registrado con menos de cinco
(5) Dias Habiles antes de cualquier
Fecha de Pago o Fecha de Véncimiento.

Cuando el Tenedor Registrado de un’

VCN Individual no. haya escogido

alguna de las formas de pago antes
mencionhadas, el pago se hard por medio

de cheque. El AGENTE DE PAGO,

REGISTRO Y TRANSFERENCIA no-
ser4 responsable por.la perdlda hurto, I
destruccién o falta de entrega; . por’

cualquier motivo, del antes mencmnado

cheque y dicho rlesgo serd. asumldo por.

el . Tenedor Reglstrado ‘ La

responsabilidad del” AGENTE DE
REGISTRO Y
TRANSFERENCIA se 11m1tara a em1t1r,
dicho cheqiie a la persona autonzada*
Registrado,

PAGO,

por el Teredor
entendiéndose . que para todos- los
efectos legales ‘el pago de intereses o
capital ha sido. hecho y' recibido
satisfactoriamente por el. -Tenedor
Registrado en la fecha que la persona
debidamente autorizada para retirar el
cheque firme el registro de entrega de
pagos del AGENTE DE PAGO,
REGISTRO Y TRANSFERENCIA. Se
entiende que en caso de que el Tenedor
Registrado no retire los cheques
correspondientes, no se entendera como
un incumplimiento del AGENTE DE
PAGO, REGISTRO Y
TRANSFERENCIA o del EMISOR al
tenor de lo antes expuesto. En caso de
pérdida, hurto, destruccién o falta de
entrega del cheque, la cancelacién y
reposicion del cheque se regira por las
leyes de la Repiblica de Panama y las
practicas del AGENTE DE PAGO,
REGISTRO Y TRANSFERENCIA y

cualesquiera  costos y  cargos
relacionados con dicha reposicién
correran por cuenta del Tenedor

Registrado. El pago a Latinclear como

mediante transferencia bancaria a la cuenta
indicada ‘por el Tenedor Registrado del
VCN a través del sistema ACH.”

Para aquellos VCNs Individuales emitidos
fisica e individualmente que no estén
sujetos al régimen de tenencia indirecta
contemplado.en la Ley de Valores, el
Tenedor Registrado tiene la obligacién de
notificar al AGENTE DE PAGO,
REGISTRO Y TRANSFERENCIA, por
escrito, cuanto antes, la forma de pago
escogida y el niimero de cuenta bancaria a
la que se haran los pagos de ser este el caso,
asi como la de cualquier cambio de estas
instrucciones. El AGENTE DE PAGO,
REGISTRO Y TRANSFERENCIA no
tendré obligacion ni de recibir ni de actuar
en base a notificaciones dadas por el
Tenedor Registrado con menos de cinco
(5) Dias Habiles antes de cualquier Fecha
de Pago, Fecha de Vencimiento o Fecha de
Redencién Anticipada.

‘Cuando el Tenedor Registrado de un VCN

Individual no haya escogido alguna de las

“formas de pago antes mencionadas, el pago
se hara por medio de cheque. EI AGENTE

DE - ~PAGO, REGISTRO Y

~TRANSFERENCIA no serad responsable
~por la pérdida, hurto, destruccién o falta de
~entrega, por cualquier motivo, del antes
mencionado ‘cheque y dicho riesgo serd
“asumido por el Tenedor Registrado. La
- responsabilidad del' AGENTE DE PAGO,
REGISTRO Y TRANSFERENCIA se

limitard a emmr dicho cheque a la persona
autorizada -por” el Tenedor Registrado,
entendlendose que para todos los efectos

-legales el’ pago ‘de intereses o capital ha
_sido-heclio y recibido satisfactoriamente

por-el Tenedor Registrado en la fecha que
la persona debidamente autorizada para
retirar el cheque firme el registro de
entrega de pagos del AGENTE DE PAGO,

REGISTRO Y TRANSFERENCIA. Se
entiende que en caso de que el Tenedor
Registrado no retire los cheques
correspondientes, no se entendera como un
incumplimiento del AGENTE DE PAGO,
REGISTRO Y TRANSFERENCIA o del
EMISOR al tenor de lo antes expuesto. En
caso de pérdida, hurto, destruccién o falta
de entrega del cheque, la cancelacidn y
reposicion del cheque se regird por las
leyes de 'la Reptiblica de Panama y las
practicas del AGENTE DE PAGO,
REGISTRO Y TRANSFERENCIA vy
cualesquiera costos y cargos relacionados
con dicha reposicidn correrdn por cuenta
del Tenedor Registrado. El pago a
Latinclear como Tenedor Registrado se
hard conforme al reglamento interno de
Latinclear.
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-

Tenedor Registrado se hard conforme al
reglamento interno de Latinclear.

En caso de que un Tenedor Registrado
de un VCN Individual escoja la forma
de pago mediante crédito a una cuenta
bancaria mantenida con el AGENTE

DE PAGO, REGISTRO Y
TRANSFERENCIA, el pago serd
acreditado en el Dia de- Pago

correspondiente sin costo al Tenedor
Registrado. El EMISOR asumira los
costos y gastos asociados con pagos
mediante transferencia electrénica de
fondos. En caso de transferencia
electronica de fondos, ni el AGENTE
DE PAGO, REGISTRO Y
TRANSFERENCIA ni el EMISOR
seran responsables por los actos,
demora u omisiones de los bancos
corresponsales involucrados en el envio
o recibo de la transferencia electrénica,
que interrumpan o interfieran con el
recibo de los fondos a las cuentas del

Tenedor Registrado. . La
responsabilidad. del AGENTE DE
PAGO, REGISTRO - ' Y

TRANSFERENCIA se - “limitaré - a
enviar la transferencia electronica de
acuerdo. con las instrucciones del

Tenedor Registrado, entendiéndose que-
para todos los efectos legales el'pago de
interés y/o capital ha-sido hecho al |-

Tenedor . Registrado -y recibit

satisfactoriamente por este en la fe haf

de envio de la transferencia.; -

El AGENTE DE PAGO, REGISTROY |

TRANSFERENCIA, .. ‘no: . ‘sera
responsable frente el EMISOR ‘0. al
Tenedor Registrado por la retencion del
pago de intereses o del pago del capital
correspondiente’ a- uno 0 més de los
VCNs, si existiese una orden judicial o
de otra autoridad gubernamental

competente que le obligue a.retener |

dicho pago, o por mandato de la ley. En
caso de que el AGENTE DE PAGO,
REGISTRO Y TRANSFERENCIA,
retenga el pago de capital o pago de
intereses de algin VCN notificard de
ello al EMISOR inmediatamente.

Ni el AGENTE DE PAGO,
REGISTRO Y TRANSFERENCIA ni
el EMISOR tendran responsabilidad
alguna frente al Tenedor Registrado o
terceros, cuando ejecute instrucciones
que el AGENTE DE' PAGO,
REGISTRO Y TRANSFERENCIA o el
EMISOR, segin sea el caso,
razonablemente creyese provengan del
Tenedor Registrado de dicho VCN.

El EMISOR retendra y descontard de
todo pago que deba hacer con relacién
a los VCNs, todos los impuestos que se
causen respecto de dichos pagos, ya sea

En caso de que un’ Tenedor Registrado de
un VCN Individual escoja la forma de pago
mediante crédito a una cuenta: bancaria
mantenida con el- AGENTE DE PAGO;
REGISTRO Y TRANSFERENCIA, el
pago serd acreditado en el Dia de Pago
correspondiente sin costo al Tenedor
Registrado. El EMISOR asumir4 los costos
y gastos asociados con pagos mediante
transferencia electronica de fondos. En
caso de transferencia electrénica de
fondos, ni el AGENTE DE PAGO,
REGISTRO Y TRANSFERENCIA ni el
EMISOR seran responsables. por los actos,
demora u omisiones de los bancos
corresponsales involucrados en el envio o
recibo de la transferencia electrénica, que
interrumpan o interfieran con el recibo de
los fondos a las cuentas del Tenedor
Registrado. La responsabilidad del
AGENTE DE PAGO, REGISTRO Y
TRANSFERENCIA se limitara a enviar la
‘ tré;nsferencia electronica de acuerdo con
las instrucciones del Tenedor Registrado,
entendiéndose que para todos los efectos
legales el pago de interés y/o capital ha
sido -hecho. -al” Tenedor Registrado y
‘recibido satisfactoriamente por este en la
fecha de envio de la transferencia.

' EI' AGENTE DE PAGO, REGISTRO Y
TRANSF‘EREN’CIA,‘ no sera responsable
“frente el EMISOR o al Tenedor Registrado
por la retencién. del pago de intereses o del
_pago. del capital correspondiente a uno o
mas de los VCNG, si existiese una orden
judicial o de otra autoridad gubernamental
competente que le obligue a retener dicho
"pago, o por mandato de la ley. En caso de
que el AGENTE DE PAGO, REGISTRO
Y TRANSFERENCIA, retenga el pago de
capital o pago de intereses de algin VCN
notificara de ello al EMISOR
inmediatamente.

Ni el AGENTE DE PAGO, REGISTRO Y
TRANSFERENCIA ni el EMISOR
tendran responsabilidad alguna frente al
Tenedor Registrado o terceros, cuando
ejecute instrucciones que el AGENTE DE
PAGO, REGISTRO Y
TRANSFERENCIA o el EMISOR, segin
sea el caso, razonablemente creyese
provengan del Tenedor Registrado de
dicho VCN.

El EMISOR retendra y descontara de todo
pago que deba hacer con relacién a los
VCNs, todos los impuestos que se causen
respecto de dichos pagos, ya sea pot razén
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por razén de leyes o reglamentaciones,

existentes o futuras, asi como por razén -

de cambios en la interpretacién de las

mismas. Cualquier suma asi retenida-

sera pagada por el EMISOR conforme
lo requiera la ley, a las autoridades
fiscales correspondientes.

El AGENTE DE PAGO, REGISTRO Y
TRANSFERENCIA haré buen pago de
cada uno de los VCNs cuando pague el
capital y/o los intereses, segiin sea el
caso, conforme lo contemplado en el
respectivo VCN y el presente Contrato.

Las sumas de capital e intereses
derivadas de los VCNs que no sean
cobradas por el Tenedor Registrado, o
que no puedan ser entregadas a éste por
el AGENTE DE PAGO, REGISTRO Y
TRANSFERENCIA seglin lo dispuesto
en los términos y condiciones del
Prospecto Informativo o de los VCNs,
0 a consecuencia de haberse dictado

una orden de parte de alguna autoridad-

competente o por.mandato devl‘ey,_no

Vencimiento, segin sea el caso.

Toda suma de dinero: que el EMISOR

haya puesto a dlsposmon del AGENTE i
REGISTRO Yl

DE . PAGO,
TRANSFERENCIA ‘para” cubrir® los
pagos. de capital e intereses de los
VCNs y'que no sea “cobrada’ por el
respectwo Tenedor Registrado luego de

de la Fecha de Vencimiento -0:Fecha de
Pago, serd devuelta por-el AGENTE DE
PAGO, - REGISTRO -~ Y
TRANSFERENCIA al EMISOR' en
dicha fecha, y cualquier requerimiento
de pago por parte del Tenedor

Registrado con posterioridad-a dicha |

fecha deber4 ser dirigido directamente
al EMISOR, no teniendo el AGENTE
DE  PAGO, REGISTRO Y
TRANSFERENCIA  responsabilidad
alguna por la falta de cobro en tiempo
oportuno .por parte del Tenedor
Registrado.  El derecho de cada
Tenedor Registrado de cobrar las sumas
no reclamadas  prescribirda  de
conformidad con las normas de Ia
prescripcién ordinaria de este tipo de
acciones conforme a las leyes de la
Republica de Panama.

de leyes o reglamentaciones, ‘existentes o
futuras, asi como por razén de cambios en

la interpretacion de las mismas. Cualquier |
suma asi retenida sera pagada. por ‘el

EMISOR conforme lo requiera la ley, a las
autoridades fiscales correspondientes.

El AGENTE DE PAGO, REGISTRO Y
TRANSFERENCIA hard buen pago de
cada uno de los VCNs cuando pague el
capital y/o los intereses, segin sea el caso,
conforme lo contemplado en el respectivo
VCN y el presente Contrato.

Las sumas de capital e intereses derivadas
de los VCNs que no sean cobradas por el
Tenedor Registrado, o que no puedan ser
entregadas a éste por el AGENTE DE
PAGO, REGISTRO Y
TRANSFERENCIA segun lo dispuesto en
los términos y condiciones del Prospecto
Informativo o de los VCNs, o a
consecuencia de haberse dictado una orden

-de parte de alguna autoridad competente o
‘por - ‘mandato de ley, no devengaran
devengaran ‘intereses con posterioridad |-
al Fecha ~de Pago o Fecha de.

intereses con posterioridad al Fecha de

,_'_Pago, Fecha de Vencimiento o Fecha de
‘ Redenclon Antlclpada segun sea el caso.

Toda suma de dmero que el EMISOR haya
‘puesto a dlsposxclon del AGENTE DE

PAGO, REGISTRO Y

i TRANSFERENCIA para cubrir los pagos

de capital e mtereses de los VCNs y que no

'sea cobrada por el respectivo Tenedor
| Registrado;
transcurrido un perfodo :de’. ciento
ochenta (180) dias ca]endarlos despues-

. luego  de transcurrido un
periodo de ciento ochenta (180) dias

«calendarios después de la Fecha de

Vencimiento,; Fecha de Pago o Fecha de
Redencién Anticipada, sers devuelta por
el AGENTE. DE PAGO, REGISTRO Y
TRANSFERENCIA al EMISOR en dicha
fecha, y cualquier requerimiento de pago

por parte del Tenedor Registrado con

posterioridad a dicha fecha deberd ser
dirigido directamente al EMISOR, no
teniendo el AGENTE DE PAGO,
REGISTRO Y TRANSFERENCIA
responsabilidad alguna por la falta de
cobro en tiempo- oportuno por parte del
Tenedor Registrado. El derecho de cada
Tenedor Registrado de cobrar las sumas no
reclamadas prescribird de conformidad con
las normas de la prescripcién ordinaria de
este tipo de acciones conforme a las leyes
de la Republica de Panama4.

Contrato de
Agencia de Pago,
Registro y
Transferencia

Clausula Séptima

Séptima (TRASPASO DE LOS
VCNS): Los VCNs son tdnicamente
transferibles  en el Registro

‘administrado por el AGENTE DE

PAGO, REGISTRO Y
TRANSFERENCIA. “Cuando una

solicitud escrita de traspaso de uno o

Séptima (TRASPASO DE LOS VCNS):
Los VCNs son Gnicamente transferibles en
el Registro administrado por el AGENTE
DE PAGO, REGISTRO Y
TRANSFERENCIA. Cuando una solicitud
escrita de traspaso de uno o mas VCNs
individuales sea entregada a el AGENTE
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mas VCNs individuales sea entregada a
el AGENTE DE PAGO, REGISTRO'Y
TRANSFERENCIA, éste cancelara
dicho VCN, expedird y entregard un
nuevo VCN al endosatario del VCN
transferido y anotara dicha
transferencia en el Registro de
conformidad y con sujecion a lo
establecido en esta clausula. El nuevo
VCN emitido por razén de la
transferencia serd una obligacion valida
y exigible del EMISOR y gozara de los
mismos derechos y privilegios que tenia
el VCN ftransferido. Todo VCN
Individual presentado al AGENTE DE
PAGO, REGISTRO Y
TRANSFERENCIA para el registro de
su transferencia debera ser debidamente
endosado por el Tenedor Registrado
mediante endoso especial en forma
satisfactoria al AGENTE DE PAGO,
REGISTRO Y TRANSFERENCIA,
teniendo éste la opcién de que dicho
endoso sea autenticado por Notario
Piblico. La anotacion hecha por el
AGENTE DE PAGO, REGISTRO Y

TRANSFERENCIA -en el Registro
completara el proceso de transferencia.

del VCN. El 'AGENTE DE' PAGO,
REGISTRO Y TRANSFERENCIA,

Reglst:ro de Tenedores dentro de los
quince -~ (15) Dias "
inmediatamente precedentes al ‘Fecha

de Pago a ]la Fecha de Vencimiento. El.
AGENTE . DE PAGO; REGISTRO Y |-
TRANSFERENCIA no anotara ‘en’ el |
Registro .la transferencia de un VCN |
sobre -el cual exista: algun reclamo,;
‘0.~ ¢arga 0O

secuestro o - embargo
gravamen, .0 cuya ‘propiedad u otros

derechos " .derivados- del  VCN. sean’

objeto de disputa, litigio u - orden
judicial o de otra autoridad competente
o si razonablemente creyese no ser
auténtico o genuino, siempre que tenga
conocimiento de que existe dicho
reclamo, secuestro o embargo, o carga
0 gravamen, o tenga conocimiento que
la propiedad u otros derechos derivados
del VCN sean objeto de disputa, litigio
u orden judicial o de otra autoridad
competente.

Toda solicitud de traspaso de VCNs
emitidos de forma fisica debera incluir
una declaracién haciendo constar lo
siguiente:

1. Si la transferencia del VCN se
produjo o no, a consecuencia de una
enajenacion realizada a través de
Latinex o de cualquier otra bolsa de
valores autorizada por la SMV. Encaso
afirmativo se presentara al EMISOR
documento que demuestre que la

'VCN. El
-.REGISTRO Y TRANSFERENCIA, podra

Hablles :

DE  PAGO,  REGISTRO Y
TRANSFERENCIA, éste cancelard dicho
VCN, expedira y entregara un nitevo VCN

al endosatario del VCN ‘“transferido y. .

anotara dicha transferencia en el Registro:
de conformidad y con sujeciéna=1o
establecido - en esta clausula. El nuevo
VCN emitido por razén de la transferencia
serd una obligacion vélida y exigible del
EMISOR y gozaré de los mismos derechos
y privilegios que tenia el VCN transferido.
Todo VCN Individual presentado al
AGENTE DE - PAGO, REGISTRO Y
TRANSFERENCIA para el registro de su
transferencia deberd ser debidamente
endosado por el - Tenedor Registrado
mediante endoso especial. en forma
satisfactoria al AGENTE DE PAGO,
REGISTRO Y  TRANSFERENCIA,
teniendo éste la opcidén de. que dicho
endoso sea autenticado por Notario
Piblico. La anotacién hecha por el
AGENTE DE PAGO, REGISTRO Y
TRANSFERENCIA en el Registro
.completara el proceso de transferencia del
AGENTE DE PAGO,

no aceptar - solicitudes de registro de
transferencia de un VCN en el Registro de

' Tenedores dentro de los quince (15) Dias
podré no aceptar solicitudes de reglstro 4
de' transférencia de“uni- VCN en el

Habiles' inmediatamente precedentes al
Fecha de Pago.la Fecha de Vencimiento o

“la Fecha de Redenciéon Anticipada. El

AGENTE DE.PAGO, REGISTRO Y

"TRANSFERENCIA: no anotard en el

Registro la transferencia de un VCN sobre
€l cual exista-algun reclamo, secuestro o
embargo, 0 carga o gravamen, O cuya

_propiedad u-otros derechos derivados del
VCN sean objeto de disputa, litigio u orden

Jjudicial o'de-otra autoridad competente o si
razonablemente creyese no ser auténtico o
genuino, siempre que tenga conocimiento
de que existe dicho reclamo, secuestro o
embargo, o carga o gravamen, o tenga
conocimiento que la propiedad u otros
derechos derivados del VCN sean objeto
de disputa, litigio u orden judicial o de otra
autoridad competente.

Toda solicitud de traspaso de VCNs
emitidos de forma fisica deberd incluir una
declaracién haciendo constar lo siguiente:

1. Si la transferencia del VCN se
produjo o0 no, a consecuencia de una
enajenacion realizada a través de Latinex o
de cualquier otra bolsa de valores
autorizada por la SMV. En caso afirmativo
se presentara al EMISOR documento que
demuestre que la transaccion se realiz6 a
través de la respectiva bolsa de valores. .
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transaccion se realizé a través de la
respectiva bolsa de valores.

2. En caso de que el traspaso no
hubiese sido realizado a través de
Latinex o de cualquier otra bolsa de
valores autorizada por la SMV, que el
impuesto sobre la renta sobre las
ganancias de capital a que se refiere el
literal (e) del articulo 701 del Cddigo
Fiscal, ha sido retenido y remitido al
Fisco por el comprador del VCN. En
este caso, una copia original o
autenticada de la constancia del pago
del impuesto retenido y hecho al Fisco
debera presentarse al AGENTE DE

PAGO, REGISTRO Y
TRANSFERENCIA.
3. Que el Tenedor Registrado se

obliga a reembolsar al EMISOR todas
las sumas de dinero que este fuese
obligado pagar al Fisco en caso de que
la obligacién de retener, remitir y/o
pagar dicho impuesto-no hubiese 51do
cumplida; y

4. ° Sien Ia,soli“cit‘ud‘s‘e indica que .

el traspaso no-ha sido realizado a través

de Latinex o de cualqhier,otraubolsa de”

valores autorizada - por la. SMV “el

retencion: del .

: 1mpuesto
corresponda i

En el caso de los derechos bursatll .

que ‘se deriven de los macrotltulos las’

derechos
reconomdos ‘g los

transferencias de  los”
bursatﬂes-

inversionistas que ostenten la cond1c1on"-

de Tenedores’ Indlrectos de los-VCNs
inmovilizados, - depositados - y
custodiados en Latinclear y acreditados
en las cuentas 'de los Participantes,
seran efectuadas por Latinclear de
acuerdo con los reglamentos y
procedimientos de dicha entidad.

Para aquellos VCNs Individuales
emitidos fisica e individualmente que
no estén sujetos al régimen de tenencia
indirecta contemplado  en la Ley de
Valores, la transferencia se completara
y hard efectiva por medio de la
correspondiente  anotacién en el
Registro de Tenedores llevado por el
AGENTE DE PAGO, REGISTRO Y
TRANSFERENCIA. La transferencia
se entenderd hecha a partir de la fecha
en que quede anotada en el Registro de
Tenedores. Toda solicitud de traspaso
de un VCN Individual emitido
fisicamente se debera realizar por
escrito y dirigida al AGENTE DE
PAGO, REGISTRO Y
TRANSFERENCIA, entregada en las
oficinas de éste y estar acompafiada del

PAGO, . ..
( , _i;‘TRANSFERENCIA podra
AGENTE DE PAGO, REGISTRO Y
TRANSFERENCIA podra hacer la |-

.| defiven  de “~los!

2. En caso de que el traspaso: no
hubiese sido realizado a través de. Latinex
o de cualquier otra bolsa ‘devalores
autorizada por la SMV, que el impuesto
sobre la renta sobre las ganancias de capital
a que se refiere el literal (¢)-del articulo 701
del Cddigo Fiscal, ha sido retenido y
remitido al Fisco por el comprador del
VCN. En este caso, una copia original o
autenticada de la constancia del pago del
impuesto retenido y hecho al Fisco debera
presentarse al AGENTE DE PAGO,
REGISTRO Y TRANSFERENCIA.

3. Que el Tenedor Registrado se
obliga a reembolsar al EMISOR todas las
sumas de dinero que este fuese obligado
pagar al Fisco en caso de que la obligacién
de retener, remitir y/o pagar dicho
impuesto no hubiese sido cumplida; y

| 4. Sien la solicitud se indica que el
~traspaso no ha sido realizado a través de

“Latinex o de cualquier otra bolsa de valores
autorizada por. la SMV el AGENTE DE
.. . REGISTRO Y
hacer 1la

"'retencuSn del 1mpuesto que corresponda.

‘Eneel caso de ilbs.der]echos bursétiles que se
macrotitulos, las

.transferen01as de los derechos burstiles
' reconocidos a los
. ostenten
Indirectos ‘de. los 'VCNs inmovilizados,
‘ depositados y custodlados en Latinclear y

inversionistas que
la condlclén de Tenedores

.acreditados én las cuentas de los
Participantes, seran efectuadas por
Latiriélear de acuerdo con los reglamentos
y procedimientos de dicha entidad.

Para aquellos VCNs Individuales emitidos
fisica e individualmente que no estén
sujetos al régimen de tenencia indirecta
contemplado en la Ley de Valores, la
transferencia se completara y haré efectiva
por medio de la correspondiente anotacién
en el Registro de Tenedores llevado por el
AGENTE DE PAGO, REGISTRO Y
TRANSFERENCIA. La transferencia se
entendera hecha a partir de la fecha en que
quede anotada en el Registro de Tenedores.
Toda solicitud de traspaso de un VCN
Individual emitido fisicamente se debera
realizar por escrito y dirigida al AGENTE
DE PAGO, REGISTRO Y
TRANSFERENCIA, entregada en las
oficinas de éste y estar acompafiada del
respectivo VCN. La solicitud debera estar
suscrita por la(s) persona(s) que
aparezca(n) inscrita(s) como Tenedor(es)
Registrado(s) en el Registro o por un
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respectivo VCN. La solicitud  deberd | mandatario, apoderado o representante
estar suscrita por la(s) persona(s) que | del/los Tenedor(es) - Registrado(s)
aparezca(n) inscrita(s) - .como | debidamente facultado o por una persona
Tenedor(es) Registrado(s) en el | que haya adquirido poder de direccién de
Registro o por un mandatario, | acuerdo alaley.

apoderado o representante del/los
Tenedor(es) Registrado(s) debidamente
facultado o por una persona que haya
adquirido poder de direccion de
acuerdo a la ley.

I

Contra esta resolucién cabe el recurso de reconsideracién ante la Superintendencia del Mercado de Valores y de
apelacion ante la Junta Dlrectwa dela Supermtendenma del Mercado de Valores. Para interponer cualquiera de
‘estos recursos se dispondra de un término de cinco (5) dias hébiles siguientes-a sunotificacion. Es potestativo del
recurrente interponer el recurso de apelacwn sin mterponer el recurso de reconsideracion.

Fundamento de Derecho: Texto Unico del Decreto Ley No 1 de 8 de Juho de 1999 y sus leyes reformatorias
Acuerdo No.4-2003 de 11 de abril de 2003 y sus modificaciones, Acuerdo N6.2-2010 de 16 de abril de 2010 y

Resolucién No.SMV-308-22 de 7 de septiembre de 2022.

/jmm
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, REPUBLICA DE PANAMA
— SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES

% @ « RESOLUCION N°, SMV- 405 -2024

f :Xi De /3 de Vigrzpmbond.  de2024

/ ) La Superintendencia del Mercado de Valores,
‘ff en uso de sus facultades legales y

CONSIDERANDO:

L ANTECEDENTES

A través de la Resolucién No. SMV-363-22 de 21 de octubre de 2022, se dio formal apertura al
procedimiento de régimen sancionador en contra de NATIONAL ADVISORS CORPORATION
(en adelante NAC), y mediante Resolucién No. SMV-377-22 del 14 de noviembre de 2022, se ordend

el inici6 de otra investigacion a la casa de valores NAC y a EDUARDO JARAMILLO SERACENI
(en adelante EDUARDO JARAMILLO).

~

La investigacién tuvo su inicio en losw_,si.gui’eﬁféé heches: ™~

- 1. En primer lugar, se cuenta con. dos- notas -que reml_ti NAC ala Supenntendenma del Mercado
“ de Valores (en adelante SMV) de fecha 12-de enero de 2022 (fs 24-25) firmada por Gisela
Comejo Gonzélez de AIango quien ocupaba el cargo de- Ejecutwa Principal de la casa de

valores y 11 de abnl de 2022: (fs 26 30) ﬁrmada* or:;G1sela ComeJo Gonzalez de Arango

al destmo

b. United" Trust Bank ub1cad0"" en Estados Umdos de Amenca Este custodio
~~ presentaba inconsistencias en-la atencion de'las solicitudes de transferencias de fondos,
= que en algunas ocas1ones permaneman en transito sin‘llegar a la cuenta destino.

¢. Castle Harbour Securltles, LLC ublcado en Bahamas. Se menciona en las notas
citadas que NAC le solicit6 la transferencia de efectivo a otro custodio y la respuesta

fue, que no se podia, sugiriendo comprar un tftulo valor “T5ill” (deuda publica emitida
por Estados Unidos).

2. En el contenido de la nota del 11 de abril de 2022, EDUARDO JARAMILLO en calidad de
Administrador y Representante Legal junto con el personal que firmé la nota, comunicaron
que la mayoria de los fondos de terceros y de las cuentas administrativas de la casa de valores
se encontraban custodiados en RBC Direct Investing y United Trust Bank, por lo que se
han presentado dificultades para ejecutar las transferencias de los fondos que corresponden a

comisiones generadas, lo que podia causar inconvenientes para cubrir sus gastos
administrativos.

3. Que mediante nota del 12 de abril de 2022 EDUARDO JARAMILLO comunicaba que la
ejecutiva principal Gisela Cornejo Gonzalez de Arango ejerceria su cargo hasta el 30 de abril
de 2022 y la Gerente General Rosa Rodriguez y Eduardo Jaramillo, Gerente de
Administracién, mantenian su contrato hasta el 15 de mayo de 2022. (. 31)

Nmmm&' DE VALORES
Es fol de su origin
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‘ﬁ‘p}ccmn realizada a NAC entre el mes de marzo y abril del afio 2022, se identificaron

sjgxy?ntes hallazgos:

Exdeso de concentracién de depésito en la cuenta que mantenia NAC en la C. de S. M.
1d’el E., R.L., al aumentar en relacién con el mes de febrero de 2021 y 2022, que
representaba el 59% de los fondos de capital.

Que los fondos de capital de NAC reportados al 31 de marzo de 2022 ascendian a
USD594,753.42, no obstante, se considerdé que podia verse afectados por el riesgo de
crédito asociado a las posibles situaciones comunicadas por la Ejecutiva Principal en la
nota del 11 de abril de 2022 y los litigios legales donde es parte NAC.

Se solicité informacién a NAC que sustentara el retraso de las 6rdenes de transferencias
de dinero en efectivo por los custodios RBC Direct Investing y United Trust Bank, sin
poderse determinar.

NAC comunicé en reportes presentados a la SMV y en inspeccion, su relacién con Castle
Harbour Securities, no obstante, luego de consultas realizadas por la SMV al regulador
Bermuda Monetary Authority (BMA), éste comunicé que Castle Harbour Securities habia
renunciado a su licencia de negocio de inversiones desde el 22 de febrero de 2021.

EDUARDO JARAMILLO era Director, Secretario y Tesorero de la junta directiva de .

NAC, con derecho de firma conjunta en las cuentas bancarias de custodios y de cuenta
de terceros (clientes), entrefellos la cuenta coh~1a entldad C.de S. M. del E., R.L., donde
era presidente de la Junta d1rect1va o \Z': s

-

NAC no contaba con’ p011t1cas para-el- maneJo “de cuentas 1nact1vas .segun el rubro de
cobros del tanfano del afio’ 2021 : ;

NAC mantema chentes sin act1v1dad bursatﬂ no clas1ﬁcados como inactivos, ya que los
mismos no tenian actividad de compra/venta de.titulos valores segin libro de drdenes de
enero a abril de 2022, contrano a lo que’ 1nd1ca ¢l tarifario deL afio 2021, que determina
como cuentas-inactivas’ aquellas que tengan dos: (2) meses sm acfividad.

NAC tenfa una concentracién stiperior de 95% de la cuenta de ‘Comisiones por cobrar al
31de agosto de 2022, por el monto de USDl 415,120.00, sin cobrarlas o recibirlas en sus
cuentas bancarias propias. '

En la SMV se recibieron dos(2) denunc1as de clientes de NAC por falta de transparencia
en el manejo de las cuentas de: mversmn omisidén de sohcltudes, requerimientos e
instrucciones de d1sp051c1on de fondos: -

1. Cuenta de inversién No. 7XXXX57
2. Cuenta de inversién No. 7XXXX63"

GENERALES DE LOS SUJETOS INVESTIGADOS

1. NATIONAL ADVISORS CORPORATION: sociedad andnima, inscrita en la Ficha No.

345609, Rollo 59940, Imagen 27 de la seccién mercantil del Registro Ptblico de Panams,
cuenta con licencia de casa de valores, otorgada mediante Resolucién CNV-084-01 del 5 de
abril de 2001, con domicilio en PH Oceanfa, Torre 1000, piso 33, suite D33, Corregimiento de
San Francisco, Distrito de Panamé, Provincia de Panam4, Republica de Panamd, con numero
de teléfono 398-9001.

NAC actualmente se encuentra en liquidacién forzosa ordenado mediante Resolucién No.
SMV-470-23 del 7 de diciembre de 2023.

2. EDUARDO JARAMILLO SERACENI: hombre, panamefio, con nimero de cédula de

identidad que consta en el expediente, quien labor en la casa de valores NAC y no cuenta con
licencia otorgada por la Superintendencia del Mercado de Valores.

REPUBLICA DE PANAMA
supemN'rENDENOlADﬂ.mERCADODEVALORES
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IV. ETAPAS EVACUADAS DENTRO DEL PROCEDIMIENTO

En la fase de instruccién se desarrolld el procedimiento sancionador, logréndose realizar las
siguientes diligencias:

1. Fue incorporado copia de la evidencia documental que se encontraba en el expediente de
averiguacién mediante Providencia de fecha 5 de diciembre de 2022, entre las cuales se
encontraban notas firmadas por NAC y su personal, correos electrénicos a custodios,
denuncias presentadas por clientes de NAC, resultados de inspecciones realizadas por la
SMV, entre otros. (fs. 20-344)

2. Incorporacién de desistimiento de las denuncias presentadas por la empresa XXX Trust
XXXX, de las cuentas de inversién mimero 7XXXX57 y nimero 7XXXX63, presentado el
13 de enero de 2023. (fs. 347-351) —

3. Se realizé inspeccién a NAC; mmada el 25 -de ~energ de 2023, obteniéndose evidencia
documental que reposa,a’ fO_]aS 352 a la 353, -355 a\la 946 1028 ala 1029, 1036 a la 1378

— relacionados a exped1entes de cl1entes d&'NAC;- contratos con diversos custodios entre ellos
RBC, Castle Harbour\y\Umted Trust Bank,-asi como tanfanos de la casa y manual de

operaciones. ) . - g
4, Incorporaclon de los Formulanos DS O-

adelante XX)O{EM) (fs 1033- 1034)

5.2. Notificacién por.correo electrénicoa- personal de NAC del 16 de diciembre de 2022 de
NAC, que EDUARDO JARAMILLO ya no. - ocupaba el puesto de Gerente
Administrativo. (f. 1035~ . __ )

6. Luego de la documentacion desonta enel punto 2 el 27 de junio de 2023, se presentaron a la
SMV, escritos de ampliacién de denuncia por parte del cliente XXX Trust XXXX (en adelante
Trust), respecto a las cuentas de inversién en NAC, ntimero TXXKXK63 FID-XXX15 y numero
TXXKXKS5T FID-XXX12 (fs. 1381-1446).

7. Por lo anterior, la Direcei6n de Investigaciones dispuso mediante, Providencia del 28 de junio
de 2023 (fs. 1447-1452), recibir declaraciones juradas de los clientes M. del C. C., T. L. P. F.

y del Ejecutivo Principal Emiro Efrafn Rodriguez Quintero, que constan en las siguientes
fojas:

- M. del C. C. de la foja 1522 ala 1526.
- T.LP.F. delafoja 1528 ala 1532.
- Emiro Efrain Rodriguez Quintero de la foja 1533 ala 1537.

8. Mediante nota SMV-754-01 del 28 de junio de 2023 la SMV solicité a M. del C. C., quien
representa a un cliente de NAC, constancia del listado de los titulos valores que garantizaban
el fideicomiso FID XXX15 y FID XXX12 y la confirmacién del envio de las transferencias

de fondos solicitadas por el cliente Trust, por las sumas de USD 11,986,125.72 y USD
13,676,191.49. (fs. 1453-1454)
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esta del 5 de julio de 2023, recibida en esta Superintendencia de parte de M. del
£MV, se incluian solo estados de cuenta que sustentaban los titulos en cada uno de

con NAC un finiquito de ambas estructuras de fideicomisos, FID XXX15 y FID
XXX12. (fs. 1453 y 1498 ala 1521)

9. Providencia de fecha de 8 de agosto del 2023 que incorpora respuesta recibida de Ontario
Securities Commission de Canad4 y documentos que reposan en la SMV respecto a NAC'y
la relacién de custodia con RBC Direct Investing. Que sefialan entre otras cosas documentos
de apertura e identificacién del titular de la cuenta, informando que no se pudo identificar las
transacciones y documentos solicitados por esta Superintendencia para confirmar sobre las
transacciones objeto de las denuncias dentro del periodo de octubre 2021 a octubre 2022,
porque la apertura de la cuenta correspondia a una entidad con el nombre de National Advisors
Corporation registrada en British Columbia la cual se encontraba cerrada al 22 de octubre de
2019 bajo la clasificacién de “demarker”, término que se refiere a la accién de “desvincular o
dar de baja” a un cliente en una relacién bancaria, implicando que el banco decide cerrar la
cuenta y poner fin a su relacién comercial con el cliente, ya sea por razones de cumplimiento,
riesgo o politicas internas, (fs. 1716 — 1799)

Todos los elementos antes descritos llevaron a que se procedlera a la estructuracién formal de la Vista
de Cargos No. 02 de fecha 18 de- agosto de 2023 (fs. 1800- 1823), Ta- cual fue notificada al apoderado

de NAC y al apoderado de EDUARDO JARAMILLO el 23 de agosto de 2023, vinculdndolos por
las siguientes pos1b1es mfraccmnes - . .

1. SOBRE NATIONAL ADVISORS CORPORATION :
a. Texto Umco Decreto Ley 1 del 8 de Jul‘o de 1999. Artlculo 251 Registros, informes

y demas- documentos presentados a 1a Supenntendenc1a por los ‘supuestos retrasos por

parte delos custodios sin® conﬁrmar toda la informacion de tltlllOS valores y efectivo

de los chentes 10 que- conllev' nforinacién a la SMV informacién falsa o

‘ 10 d do- “Reporte Semestral de

es’<y-en el Reporte DS-11
denommado “Estructura C 3 ';»Ja‘ través del Sistema
Electrénico para- Rem1s1o'n' (SERI)%en cuyo reporte informaron su
relacién de custodia con. RBC Direct Investmg y Castle Harbour Securities, LLC., de
los cuales, el primero no tenfanrelacién con NAC de Panamé y en el segundo ya no
operaba ’ ol

b. Texto Unico Decreto Ley. 1 _del 8 de Julro de 1999 Articulo 210 Instmcclones
vélidas respecto a un activo financiero en transacciones de transferencias de fondos de
efectivo sin que éstas fueran ordenadas por la persona legitimada para darlas.

c. Acuerdo 6 de 2018 del 10 de octubre de 2018, Articulo 9, numerales 5, 11, 14, sobre
las responsabilidades de la Junta Directiva de NAC por no contar con un
procedimiento de manejo de cuentas inactivas aprobado en la casa de valores.

d. Texto Unico Acuerdo 4-2011 del 27 de junio de 2011, Articulo 14 de Concentracion
del Riesgo de Crédito con Emisores o Clientes Relacionados entre si y Articulo 17 de
Exceso a los Limites de Concentracién de Riesgo de Crédito.

e. Texto Unico Decreto Ley 1 del 8 de julio de 1999. Articulo 64 respecto a las cuentas
de inversion, manejo de valores y dinero de clientes por contener en algunas cuentas
de inversidn mayor efectivo que titulos valores.

£ Acuerdo 6 de 2018 del 10 de octubre de 2018, Articulo 8 sobre la composicién de
los miembros de la Junta Directiva, Articulo 10 de Incompatibilidades de la Junta
Directiva de las entidades reguladas y supervisadas.

g. Acuerdo 5-2003 del 25 de junio de 2003, Articulo 3, numeral 1, literal g, sobre el
contenido de los Codigos de conducta.

sunmmwm% VERCADO D VALORES
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1;\\ Texto Unico Decreto Ley 1 del 8 de julio de 1999. Articulo 255. Actividades sin
II} ’3:\ licencia y sin registro y el Acuerdo 5-2014 del 1 de octubre de 2014: por realizar
é‘z’ i/ funciones con el cargo de Gerente Administrativo, Tesorero y Secretario de la junta
4 directiva de NAC, que requierén de una licencia, como supervisién de las operaciones
de negocio, contabilidad, finanzas y administracién de la entidad, segiin lo establece

el Acuerdo 5-2014, articulo 18, numeral 2.

b. Acuerdo 6 de 2018 del 10 de octubre de 2018, Articulo 9, numerales 5, 11, 14, por
formar parte de la Junta Directiva de NAC, con dos cargos y no contaban con un
procedimiento de manejo de cuentas inactivas aprobado en la casa de valores, lo cual
es una responsabilidad el actuar de forma diligente y responsable en que la entidad
aplique las regulaciones vigentes.

c. Acuerdo 6 de 2018 del 10 de octubre de 2018, Articulo 8 sobre la composicién de
los miembros de la Junta Directiva, Articulo 10 de Incompatibilidades de la Junta
Directiva de las entidades reguladas y supervisadas.

d. Acuerdo 5-2003 del 25 de junio de 2003, Articulo 3, numeral 1, literal g, sobre el
contenido de los Cédigos de conducta.

JARAMILLO, adujeran y presentaran las pruebas que est1maran convenientes para la defensa de sus
—~ derechos. Transcurrido diche término fue recibido-en’ tlempo oportuno el Sde sept1embre de 2023, el
escrito por parte de la apoderada-de los 1nvest1gados Licenciada KATIA VELASQUEZ las cuales
fueron todas admitidas mediante Providencia del 12 de junio de 2024 notificada el 13 de junio de
2024 a NAC y el 4 de julio de 2024 a EDUARDO JARAI_YI_‘ILLO‘ ermiitida una vez se reanudaron
los términos del procedimiento sancionador, a razén de la suspensién de términos por la intervencién
y la liquidacion forzosa. Las pruebas presentadas fueron-todas documentales, ‘por lo tanto, no hubo

pruebas que practicar y se continu6 con la siguiente etapa del proced1m1ento sancionador. (fs. 1939-
1941) ' '

Para la fase de alegatos fue decretado el perfodo de 5 dias’habiles en la ,;ov1denc1a del 12 de junio
de 2024, para que presentaran sus alegatos finales. Por parte de NAC no fus recibido escrito, mientras
que por parte de¢ EDUARDO JARAMILLO; su apoderado especial Jorge Herndndez, presento

escrito en el siguiente contexto donde seguldamente fueron evaluados-cada uno por la SMV: (fs.
1945-1950)

Que en la inspeccién de entrevista voluntaria de fecha 27 de abril de 2022 realizada por la
SMV a la casa de valores NAC, su representado no estuvo presente (fs. 42-43). Al respecto
indicamos que diligencia formaba parte del proceso de inspeccién que es notificada a las casas
de valores desde su inicio por parte de la Direccién correspondiente, notificando al Ejecutivo
Principal, por lo tanto, todo el personal de la casa de valores debia estar en conocimiento,
inclusive para el mes de abril de 2022 EDUARDO JARAMILLO ocupaba el cargo de
Gerente Administrativo de NAC. (£.1035)

2. Que, en varios documentos mencionados en la investigacion, por ejemplo, el contrato de
relacién de cuenta de inversién y custodia de valores aparece el nombre de su cliente
EDUARDO JARAMILLO como representante legal de NAC, pero no esta su firma (fs. 91,
156 y 616). Al respecto sefiala esta Superintendencia que, la firma de un contrato tal como
aparece en las fojas 470, 617 del expediente o falta de firma por EDUARDO JARAMILLO
en el contrato de inversion de las cuentas de inversién XXXXX57 y XXXXX63 u otra cuenta
de inversidn, no fue objeto de investigacién.

3. También sefiala el apoderado que en la inspeccién realizada por la SMV a la casa de valores
NAC el 2 de septiembre de 2022, para aclarar dudas que surgieron de la anterior visita, no
estuvo presente, ni fue citado su cliente. Actuaciones que considera el apoderado son
violatorias del debido proceso. No obstante, aclara esta Superintendencia que, al 2 de
septiembre de 2022, NAC y EDUARDO JARAMILLO no eran objeto de un procedimiento

REPUIBLICA DE PANAMA
SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES
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4, En el folio visible a foja 240, el oficio de fecha 12 de abril de 2022, suscrito por EDUARDO
JARAMILLO como representante legal, director y tesorero, también aparece la firma de la
Licenciada Kathia Veldsquez, fungiendo como presidente de NAC. La defensa de
EDUARDO JARAMILLO indica que no encuentra comentario o reproche sobre las
actuaciones de la Licenciada Veldsquez quien aparece en varios documentos como asesora

* legal, presidente de NAC y apoderada de NAC. Al respecto esta Superintendencia emitié su
Vista de Cargos sobre las posibles infracciones hacia EDUARDO JARAMILLO por su
relacién directa no solo con NAC, también su participacién al mismo tiempo en XXXXEM y
en la aseguradoraN. de S. de P.C., S.A. (en adelante XXSE), tal como se acepta en los alegatos
sefialando la foja 998 de la renuncia como gerente general de XXSE a partir del 2 de agosto
de 2022, los cuales eran clientes de NAC. Al respecto no observa esta Autoridad defensa sobre
este hallazgo, més que alegar que la Licenciada Kathia Veldsquez era asesora legal, presidente
y abogada de NAC, lo cual no es objeto de investigacion, al contrario, se confirma que
EDUARDO JARAMILLO si ejercia funciones como Representante Legal, y Director de
NAC. (f. 240) =

5. El apoderado Jorge Hemandez se reﬂere al’ ﬁmqmto\ﬁrmado entre la cuenta de inversién

nuevamente no le’ queda claro a esta Supenntcndencla, 1a/relac1on de este argumento para
defender a EDUARDO JARAMILLO por la 1nfracc>1on de conﬂlctos de intereses al formar

ecretano y Dlrector/Tésorero apesar de estar
‘AC en “los que ﬁmgla como cliente en las

documentos, pero quc nunca estu v o~presente ni’ llam db ni c1tado su chente por la SMV para
que asistiera y diera“sus- exphcaémnes ‘obsérvandose v101ac1en al ‘derecho de defensa del
debido proceso. De lo anterior,. dlscrepa esta Supenntendenc1a “al revisar el expediente del
presente proced1m1ento sanc1onador junto-a-las &tapas que se encuentran en el articulo 262 de
la Ley del Mercado de Valores y su reglamentacmn en el Decreto Ejecutivo No. 126 del 16
de mayo de 2017, constaa 'fOJa 9 y-afoja 979 del exped1ente que EDUARDO JARAMILLO
tenfa pleno conocimiento de la investigacién, que luego de ser notificado, tenia el derecho de
aportar informacién adicional en cualquier momento de la tramitacién del procedimiento.
Ademas, consta a foja 10 y 980 que EDUARDO JARAMILLO otorgd poder a la Licenciada
Kathia Veldsquez para su representacién dentro del procedimiento sancionador y consta a foja
352 ala 354 y de la foja 1028 a la 1029 que la diligencia de inspeccion realizada el 25 de
enero de 2023 por parte de la SMV fue notificada al apoderado designado, por lo tanto,
EDUARDO JARAMILLO si consideraba aclarar los hallazgos que se investigaban, no se
present6 a la diligencia, por lo tanto, al haber sido debidamente notificado de la diligencia, ha
tenido la oportunidad de participar de la misma.

7. En cuanto a los folios 411 y 414 de la inspeccién del 26 de enero de 2023, alega el apoderado
de EDUARDO JARAMILLO que su cliente no fue llamado, no obstante, la inspeccién a la
que se refiere a la continuacién de la diligencia que inicié el 25 de enero de 2023, notificada
a la apoderada designada, por correo electrénico el 20 de enero de 2023. (f. 1029)

8. Que a fojas 1289 y 1290 se encuentra copia del contrato entre NAC y EDUARDO

JARAMILLO como Gerente Administrativo por un periodo de un afio, considerando la

defensa que en los documentos del expediente no aparecen nombramientos de su cliente en

otros cargos que sefiala la SMV y que se considera conflicto de intereses. No obstante,
seguidamente en su escrito de alegatos sefiala el apoderado las fojas 1294 del acuerdo mutuo
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P y su cliente, a foja 1329 la renuncia de fecha 11 de enero de 2023 como presidente
gntante de XXXXEM y ya se habia menc1onado la foja 998 la renuncia como gerente

Se hace referencia a los folios 1471 al 1475, 1517 y 1524 sobre la cuenta de inversion
XXXXX63, que desistieron de cualquier accién legal contra NAC y su DIRECTIVOS;
también se hace referencia a las declaraciones de los firmantes de las cuentas respecto a los
desistimientos de la denuncia. Sin embargo, este hallazgo no tiene relacién con las
infracciones vinculadas a EDUARDO JARAMILLO, por lo tanto, esta Autoridad no ve la
relacién del argumento.

Respecto a la declaracién de EMIRO RODRIGUEZ, folio 1535, donde sefiala que él y
EDUARDO JARAMILLO tramitaban las solicitudes de transferencias de fondos en las
cuentas de inversién con los custodios o bancos y a foja 1694 el correo enviado por T.P. titular
de una cuenta de inversién lamentando los inconvenientes de la cuenta y afirmando sobre €l
finiquito entre las partes, considera el apoderado que el desistimiento del cliente de todas las
quejas y denuncias contra NAC y su directivos incluye a su cliente. No obstante, reitera esta
Superintendencia que este punto no es objeto de infraccién por EDUARDO JARAMILLO
y que el incumplimiento de la norma respecto a la transferencia realizadas sin autorizacién del
cliente, fueron vinculadas a NAC y no a. EDUARDO JARAMILLO, tal como consta en la
Vista de Cargos a fojas 1813y 1814.
En otro alegato, la defensa 1nd1ca que la SMV-no hizo* acclon,\avenguacmn gestién por saber
al menos quién o qu1enes son Tos- verdaderos duenos~o accwmstas de la casa de valores NAC
para esclarecer por'qué-su. chente y otros directivos de NAC teman d1ferentes cargos al mismo
tiempo. Sin embargo, no se observa defensa en dlcho argumento solamente describe puntos
que a su cons1derac10n no flieron: reahzados g mente indica’ esta’ Supenntendencla que su
facultad por Ley es~1nvest1gar 1nfracc1ones a la Ley“‘del Mercado de Valores y sus reglamentos.

Si la casa de valeres tenfa otros duenos 6 10 “POT qUié “elegian & una misma persona para
diferentes cargos no fueron elementos de mdmdpara la presente mvesugacmn Enel caso de
EDUARDO JARAMILLO demgna' 0 paid 't1ples cargos, fueron aceptados y realizados
por él, tanto en NAC XXSEy XXXXE . .
Que, sobre el cargo de Gerente A"' 1strat1v0 no’es .un cargo ' pefaﬁvo sino administrativo,

por lo tanto, no estaba obhgado a ner rl énci Séra fu.ng1r como‘tal y-que no existe documento
firmado como gerente adm1n1strat1vo asf como" ampoco ex1ste documentos de XXSE y
KXXKXEM en los ‘cargos que funglo que demuestren que con sus cargos y acciones haya
beneficiado o pezjudmado aNAC., ~rommeen

Sobre la informacion falsa-o enganosa refiere a los descargos presentados por la Licenciada
Kathia Veldsquez a folio 1871 nombre de NAC

En cuanto a la actividad sin licencia, sefiala el apodero de EDUARDO JARAMILLO que no
fungi6é como ejecutivo principal o como oficial de cumplimiento en los afios que labord, pero
si se desempefi6 como Gerente Administrativo donde tenia responsabilidad de manejar actos
administrativos y que en ningin momento se desempefié en cargos que requieren licencia
como aparecen estipuladas en los acuerdos 10-2015 y 6-2015, ademds que para el apoderado,
esta Superintendencia no le requirié a NAC que su cliente sacara licencia para ejercer la
gerencia administrativa, argumentado que no es cierto la afirmacién de la vista de cargos que
su defendido estaba encargado de la activacion, acceso en linea de la cuenta bancaria de NAC
y gestién de transferencias de los fondos y que nunca fue nombrado en la casa de valores
como ejecutivo principal. Que su cliente solo desarrolla labores netamente de administracién
y con firma autorizada ante custodio, firmaba las operaciones de clientes, luego de validar su
aprobacion por los ejecutivos correspondientes. Sin embargo, de esta tltima afirmacion no se
present6 pruebas. En la presente investigacién no se ha indicado que el cargo denominado
gerente administrativo requiera licencia, mas bien son las actuaciones y gestiones realizadas
por EDUARDO JARAMILLO en el manejo de las cuentas de inversién sobre las
transferencias e instrucciones de transferencias que se solicitaban, que fue uno de los hallazgos

en la investigacién y que se analizaran en la siguiente parte de la resolucién por ser lo medular
de su vinculacion.
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ilacion de conflicto de interés y gobierno corporativo, no consta para la defensa
ento, correo, declaracién que demuestre que EDUARDO JARAMILLO como

wgmt@general y representante legal de XXSE haya suscrito, favorecido, ni perjudicado a XXSE

16.

17.

18.

19.

En el

en el desempefio de los cargos. No obstante, el coriflicto de interés vinculado 2 EDUARDO
JARAMILLO es por tener diferentes cargos en las siguientes entidades:
- Representante Legal de NAC.
- Director/Tesorero y Secretario de la Junta Directiva de NAC.
- Representante Legal, apoderado y Presidente/Director de XXXXEM donde depositaban
fondos de NAC y cliente de NAC.
- Gerente General y con poder general en XXSE que era cliente de NAC.
Con los diferentes cargos que tenfa, EDUARDO JARAMILLO tomaba decisiones en las
diferentes entidades que formaban parte de la operativa y clientes de la casa de valores NAC.
También se argument6 sobre la afirmacién realizada en la vista de cargos, que su cliente era
accionista con un 10% como beneficiario de XXXXEM, consideréndolo un error de buena fe
en que cae el despacho de la SMV, al ser XXXXEM una cooperativa donde no existen socios
ni mucho menos accionistas, segin lo estipula la Ley 17 de 1997. Sin embargo, en este punto,
la SMV puede y solo tiene facultad para investigar sobre los hallazgos que posiblemente
pueden ser una infraccién, asi como pronunciarse sobre pruebas documentales y testimoniales
que constan en el expediente administrativo. Por lo tanto, recordemos que dicho formulario
de declaracién jurada de beneﬁc1anos ﬁnales V1s1ble a foja 1210-1211, que sefiala el
cliente de NAC, por lo tanto 1e pertenece~a NAC completado por NAC y firmado por
EDUARDO JARAMILLO con las. caractenstwas -antes senaladas lo cual no puede esta
Superintendencia, menos en un proced1m1ento sanclonador asurmr que la casa de valores
completa datos qué'se mterpretan dc otra manera""' ' rde a una ley d1st1nta a la del mercado de
valores de Panama.

Sefiala el apodérado que la v1sta de oargos calendada 18 de agostoide 2023, no aparece la
debida notificacion de su cliente EDUARDO J. ARAMILLO hasta’ el dia 8 de julio de 2024,
no obstante, sobre este punto es oportuno -aclarar que consta en el expedlentc administrativo
a foja 1823 la notificacién realizada: &k23 de agosto de 2023 dela: V1sta de cargo a la apoderada
que en su moments- EDUARDO J ARAMILLO le otorgo poder | para su representacion y que
la notificacién del 8 de julio de 2024 corresponde ala prov1denc1a que dispone la etapa de
alegatos tal como lo- establece la Ley del Mercado de Valores de Panama.

También fue alegado sobre la vinculacién-del Gob;emo Corporatwo del acuerdo 6-2018 en
su articulo 8 y 10, seg'ifm indica el apoderado,.la:AI’té Gerencia se refiere a la méxima autoridad
ejecutiva, entendiendo, sin limitar, el Gerente General, Ejecutivo Principal, Director,
Administrador, Ejecutivo Principal de Administrador de Inversiones, Oficial de
Cumplimiento, Auditor Interno y demds ejecutivo claves. Define ademés el concepto de
conflicto de interés y que, en seguimiento de las normas, cuando se detecto el presunto
conflicto de intereses se realizé la adenda a la junta directiva, nombrando 2 directores
independientes y que EDUARDO JARAMILLO presentd su renuncia, no obstante, sobre
dicha designacién no fue aportada prueba, ni fecha exacta de tal designacién.

Que la incorporacién de su defendido en la junta directiva de NAC fue aprobada por la misma
junta de accionistas y notificada al ente regulador, para su autorizacién, sin ociltar dicha
situacién y tampoco recibieron objecion alguna. De este punto no fueron aportado material
probatorio al expediente del procedimiento sancionador para su confrontacién.

Informe de Consideraciones Finales, la Direccién de Investigaciones Administrativas y

Régimen Sancionador (en adelante DIARS) estimé que existen hechos probados en la investigacién
administrativa de la siguiente forma:

1.

Informacion falsa y engafiosa reportada a la SMV respecto a los custodios con los que se
manejaba la casa de valores NAC.

Actividad sin licencia por EDUARDO JARAMILLO.

Transferencias realizadas por NAC sin autorizacién del cliente.

REPUBLICA D€ PANAMA
SUPERINTENDENGIA DEL MERCADO DE VALORES
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1:§3e politicas para cuentas de inversién inactivas por mas de dos meses.
roide conoentracmn de riesgo de crédito, formulano DS- 07

Cumplidas todas las etapas que conlleva el procedimiento administrativo sancionador, corresponde a
la SMV emitir la decisién final de conformidad con los hechos investigados y las posibles
infracciones cometidas, para lo cual se ha de distinguir de forma independiente los actos
administrativos que resuelven la causa respecto a EDUARDO JARAMILLO, de conformidad con
lo establecido en el parrafo final del Articulo 272 del Texto Unico del Decreto Ley No.1 de 1999.

V. POSTURA DE LA SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES

Para los propdsitos de la presente resoluciéon debemos partir de lo establecido en el Texto Unico de

la Ley del Mercado de Valores y en los siguientes acuerdos sobre los hechos que fueron investigados
a EDUARDO JARAMILLO:

1- AEDUARDO JARAMILLO POR ACTIVIDAD SIN LICENCIA

Acuerdo 5-2014 del 1 de octubre de 2014

~~ . S
.ed1da porla Supenntendencua
se lleven a’ cabo en cump11m1 i el Mercado d& Valores y sus
Acuerdos, - con aquella d111genc1a y cuidac que los- hombres emplean
ordmanamente ens Sus negocios proplos,, El resa.ltado es. nuestro)
— “Articulo 255 Actzwdades sin chencza v _sin remstro Nznguna persona,

natural o ]urzdzca podrd realizar sin-licencia o sin registro actividades que
segun la Ley del Mercado de Valores requieran autorizacion expresa de la
Superintendencia. Las entzdades con licencig no podran contratar ni emplear
como ejecutivo principal, e]ecutzvo prmczpal de administradores de
inversiones, oficial de cumplimiento, corredor de valores o analista a personas
que no posean la licencia necesaria para ocupar el cargo. Tampoco se podrdn

realizar ofertas publicas de valores sin el registro requerido por la Ley del
Mercado de Valores.”

“Articulo 269. Infracciones muy graves. Incurrirdn en infraccion muy grave
las personas que cometan alguna de las siguientes causas, conductas u
omisiones:

1. La persona natural o juridica que realice o intente realizar alguno de los
siguientes actos:
a.

e. Actividades y conductas descritas en el Titulo XI de este Decreto Ley.”

Dentro de los hechos investigados se constaté que EDUARDO JARAMILLO realizaba
diversas funciones en la casa de valores NAC que requieren toma de decisiones en la parte
operativa y otras por la parte administrativa, bajo el cargo de Gerente Administrativo (Managing
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Era la persona de contacto con los custodios que mantenian contrato NAC para realizar
# é‘?f medio de correos electrénicos, también era el encargado de la activacién del acceso
,‘ gu1m1ento de los cod1gos de SWIFT y de las transferencias; gestlonaba las 6rdenes de

4,(\ S
) DFL

Gy 58 256 260, 262, 268, 269, 279, 280, 281, 292, 617 829 833, 844 845 854y 861)

EDUARDO JARAMILLO bajo el cargo de Gerente Administrativo mantenfa control de las
solicitudes de los clientes sobre las transferencias de dinero, érdenes de compra de clientes (f.
262), lo cual forma parte de la operativa de la casa de valores y mas por su relacién con la
actividad bursatil directa con las cuentas de inversién de los clientes, lo que nos lleva a concluir
que la concentracién de decisiones sobre las transferencias de fondos solicitadas por los clientes
y las comunicaciones con los custodios se concentraban solamente en EDUARDO
JARAMILLO. En este punto debemos indicar que la reglamentacion de la Ley del Mercado de
Valores define al ejecutivo principal como un ejecutivo o empleado con responsabilidades claves,
sobre el negocio, la administracién, las operaciones, la contabilidad, las finanzas o la
fiscalizacién de las operaciones o de los empleados de dicha casa de valores, la cual manejaba
EDUARDO JARAMILLO con el cargo de Gerente Administrativo e inclusive en los correos
electrénicos no se evidencia participacién o decisién de quien fuera el ejecutivo principal de
NAC, segin lo establece el Acuerdo 5-2014, articulo 18, numeral 2 en concordancia con el
articulo 255 de la Ley del Mercado de Valores. =~ I

“Iriagen Noj 1+
(Foja262) .

DearMr, I.'ar\"l

“We- have: sent S purchas ' mday, an
. oppcrtunvty to requcsz the follawlng Informat:on

. accoum sent with the fequest.’ ‘These:funds have niot bean received By;
~~our¢llentas of today's date and we would fike tohave the mformatxon i
I thy

“maintained 3 growmg movement'of busmess with RBCDIFet lnvmmg,
which we wnuld Tiké'to, increase, h it becomes a yand
fanN xrrapla::able tool to aecess. online wnsultation With the lack or delay
in enabling online access, we Fre-using other relationshlps to support
portfalios- that need more Interactive SUPPOTE,

We would l(ke ' get your responsc on the feBSlbth of actlvatingthe
onine consultation béfore the 6th of the current month, since we witi
have to schedule a portiolic transfer.to Saxg Bank, via.our cdstodian

Fenix Trading Casa de Bolsa (brokerage house) In Uruguay,

Best regards,

Eduardo Jaramillo
Managing Dirocter

ONATIONN

A ovieonaw
wmnhﬂuﬂm;?h:;.’fmim
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Pvru)’m(la.wepwlodw:mml
B8 «oravssoos/aves0n8

weeunaticadaddsarioamba

Encidad Regulada y Supervizady por b Superincendendta del
Wietcada de Valores de Panamd, licandha par opards camo Casa de Vajores.
Uearicia N” 0840 def5 ¢p-aboll de 2007,

Cuadro No. 1
Instrucciones de transferencias de fondos por EDUARDO JARAMILLO hacia los custodios
Fecha Custodio [ Monto Fojas
26-julio-2022 | RBC Direct Investing USD 60,632.15 187-189
19-mayo0-2022 | RBC Direct Investing USD 61,860.00 246-250
17-junio-2022 | RBC Direct Investing USD 274,960.01 252-253
2-marzo-2022 | RBC Direct Investing USD 197,718.00 260-262
6-enero-2022 | RBC Direct Investing USD 2,100,000.00 833
wemmn%@%%o& VALORES 10
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w / 250ct-2021 | RBC Direct Investing USD 52,820.10 861

5 gn;ero-2022 RBC Direct Investing USD 650,000.00 829
2}férero-2022 | RBC Direct Investing | USD 4,164,160.00 844-845

P #0-0ct-2021 | RBC Direct Investing USD 9,838.15 854

EDUARDO JARAMILLO ocupaba tres (3) cargos en NAC, lo que le permitia concentrar y
controlar las decisiones en él para gestionar las operaciones de la casa de valores con los
custodios, refiriéndonos a los fondos y titulos valores de los clientes, con funciones que

demandan de responsabilidades de un ejecutivo principal y por ende se requiere de licencia para
ello, la cual no mantenia.

La apoderada de las partes investigadas sefialé en su escrito de pruebas que, EDUARDO
JARAMILLO no realizaba ni supervisaba las operaciones del negocio, porque solo era el enlace
para enviar las transferencias porque era la firma autorizada en los bancos, ademés de ser el
representante legal y que no consta en el expediente documento firmado por EDUARDO
JARAMILLO relacionado a una actividad de operacion bursatil que lo involucre y que la
supervisién del negocio siempre fue realizada por el ejecutivo principal de la casa de valores, no-
obstante, respecto a este Gltimo punto de la supervisién realizada por el gjecutivo principal no
fueron presentadas pruebas al exped1ente cconcluyendo asf que NAC permiti6 que EDUARDO
JARAMILLO realizara actividades v participara-de Ia: toma de decisiones que corresponden a
un ejecutivo principal sin contar con la deb1da 11cen01av__-3:-'

A EDUARDO JARAMILLO POR AUSENCIA DE POLITICAS PARA CUENTAS
INACTIVAS

Acuerdo 6-2018 —Gobié¢rno Corpora-tivo”
“Artz’cu'lo 9. Responsabilidades de la Junta Directiva

La Jum‘a Directiva de las enfidades reguladas y supervzsadas tendrd, sin
limitar, las siguientes resporzsabzlzdades y deberes:

I Actuar en forma diligente y responsable objetiva 'y razonada en la toma
de sus decisiones.

NS LA W

Asegurar que la entidad, en sus distintas instancias, conoce y aplica las
regulaciones vigentes, y velar que la entidad mantenga una relacién
efectiva con la Superintendencia del Mercado de Valores.

8.

9.

10. Definir una estructura de gobierno corporativo efectiva, incluyendo un
sistema de control interno que contribuya con una eficaz supervision
de la entidad y sus subsidiarias o afiliadas.

11. Aprobar y revisar, por lo menos una (1) vez al afio, los objetivos y
procedimientos del sistema_de control interno, asi como los manuales
de organizacion y funciones, de politicas y procedimientos, de control de
riesgos y demds manuales de la entidad.

12. ..

i

REPUBLICA DE PANAMA
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< b
¥Mrticulo 271. Infracciones leves. Constituirdn infracciones leves los actos u
\ @misiones que violen alguna disposicion de la Ley del Mercado de Valores

La casa de valores NAC mantenia en su tarifario del afio 2021 y 2022 (£f. 364) la informacion
publicada sobre el cobro de las cuentas inactivas a partir de dos meses sin transacciones, pero no
consta (pues no se encontraron en inspecciones realizadas, ni fueron aportadas a esta
investigacién), que NAC clasificara a sus clientes inactivos a dicho estado, es decir, en sus
registros los clientes se mantenian activos. Ademds, en inspeccidn realizada el 26 de enero de
2023 se comprobé que NAC no tenia incorporado en sus manuales operativos, un procedimiento
para el manejo de las cuentas inactivas que tuvieran més de dos meses sin realizar transacciones
y mantuvieran saldos de efectivo en la cuenta de inversién. (f. 412, punto 7 del acta de inspeccion)

Dentro del expediente consta que NAC no- clasificaba sus cuentas inactivas cuando éstas
cumplieran dos (2) meses sin actividad de compra/venta de titulos valores en la cuenta de
inversién y de acuerdo con la documentacién obtenida en la etapa de instruccién del expediente,
NAC hasta el mes de noviembre de 2022 inici¢ el proceso de actualizacién del manual de
politica, normas y procedimien;os-'gi_,ﬁéfativos d€N~XC;‘;EaxQ clasificar los clientes de inactivos a
activos. En la inspeccion realizada el 26 de enero de2023 se'entreg documentacién indicando

que esa parte del manual estaba p‘eh@if,éﬁie"dé“éfﬁgga‘éi;\é\iffpor parte de la junta directiva de NAC.

~

(f. 412, punto 7 del acta de inspecsion y £.656) - .. .|

e o L

Las cuentas inactivas gue rhanténfa 31 dedicie
tenian registrado las cuentas de inversi6n.eran.los:sigui

mbre & 5022

Fojas -

1 | 700XX9 - | USD112,030.7 a1

2 TO0XX4 - | . USD 264,512.44 | 714715

= 3 | 700XX8.. | USD36825624| 716-718
4 700XX9 USD 1,092,887.18 | 719-720

5 700KX3. | USD1,944.74 | 721722

6 7000 TSD 1,002,089.75 | 723-724

Total de efectivo | USD 2,841.721.06

Las cuentas sefialadas en el Cuadro No. 2 mantenian saldo de efectivo en las cuentas de inversion,
pero no realizaban transacciones de compra/venta de titulos valores durante 2 meses 0 mas, por
lo tanto, mantenian los saldos en efectivo sin actualizar su estatus, concluyendo esta
Superintendencia que no se aplicaban las normas vigentes al no tener un procedimiento y un
tratamiento para este tipo de clientes, de controles internos de las operaciones, que ayudara a una
supervisién en la entidad, aprobando o revisando, por lo menos, una vez al afio dichos
procedimientos, si el cliente no realizaba transacciones de compra y venta.

Para este punto las partes investigadas consideraron que ellos debian aclarar que la casa de
valores ya contaba con su manual operativo el cual incluye el tratamiento del cobro en general
segin el tarifario de la casa de valores, estipulado como cobro por inactividad de manera
especifica para las cuentas inactivas, el cual estaba en espera de la aprobacién de dicha
actualizacion por parte de la Junta Directiva y del cual la apoderada solicita se tome en
consideracién segun las pruebas aportadas visibles a fojas 1889 a la 1892 sobre el acta de
EMUBLICA D8
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1 '. zado por la Direccién de Investigaciones en enero de 2023, el tarifario de la casa
V afio 2021 (£ 1883) y el manual de politica y procedimientos de inactividad y

falta de manual operativo lo que se investiga en el proced1mlento sancionador, sino la
falta de un procedimiento para colocar las cuentas que no tienen actividad bursatil a partir de los
2 meses luego de la ltima compra y venta de valores, que segin el tarifario tenian un cobro de
USD1,000 por mes y seguian manteniéndose o clasificandose como cuentas activas (f. 1893). La
casa de valores mantuvo durante un afio cuentas con més de 3 meses de inactividad en el mercado
bursatil v solo mantenian saldos elevados de efectivo en la cuenta, cuyo manual al mes de enero
de 2023 no habia sido aprobado por parte de la junta directa de NAC del cémo proceder y
clasificar dichas cuentas en sus registros y que esta Superintendencia encontré como un hallazgo
desde el marzo del 2022, lo cual nos indica que hubo incumplimiento a dicha normativa.

3- A EDUARDO JARAMILLO POR CONFLICTO DE INTERES Y GOBIERNO
CORPORATIVO POR CARGOS OCUPADOS

Acuerdo 6-2018 de Gobierno Corporativo

“Articulo 8. Juntas Dz’rectivas.__

La Junta Directiva de. Zas entzdades reguladas "‘supervzsadas deberd estar

— integrada por . personas de “reconocida: ‘honorabzlzdad empresarial o
profesional, de conformzdad con las” dzsposzczones estableczdas para la
obtencion de su. lzcencza segun sea el caso, en los acuerdos gentes
Al menos dos (2) de los mze bros de: Za unta-Dzrectzva deberarz tener, ademds,
conocimientos.y experzencza mznzma de d anbs en: materzal 2 ‘éiggonadas con
el sector ﬁnanczero " '

Los mzembros de la Junta D" i
1. No Dan‘zczpen en la gesti,
2. Su condzczon de’ dzrecz‘dr 0 y .
profesional.-8tico o de.interés on- a’em‘z f2! (El subrayado es nuestro)
”
—

“Articulo 10. Incoﬁpq{z_’bilidades dela-Junta Direc,tivd.'

Las entidades reguladas y supervisadas deberdn establecer, en sus normas de
politicas de Buen Gobierno Corporativo, que ninguno de sus directores
podrd:

I ..

2. ...

3. Participar en la consideracién de temas, o votar en los mismos, en
circunstancias en que pueda tener potenciales conflictos de interés. En estos
casos, deberd informar su impedimento previamente a los demds miembros
de la Junta Directiva y retirarse de la reunién.”

“Acuerdo 5-2003 Normas de Conducta”
Articulo 3. Contenido de los Cédigos de Conducta.

1. Los Cédigos de Conducta deberdn estar inspirados en los principios citados
en la Ley de Valores, el presente Acuerdo y en el Codigo General de
Conducta contenido en el Anexo, y hacer referencia, al menos, a los
siguientes aspectos:

SUP!RIN‘I‘EMJENCIA DEL MERCADO DE VALORES
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\g)bﬂoda entidad deberd recabar informacién de sus empleados acerca de los
j szbles conflictos de interés a que estén sometidos por sus relaciones
“ffzmzlzares, su patrimonio personal o por cualquier ofra causa, asi como
?%'mantener actualizada dicha informacion.”

oy

“Articulo 271. Infracciones leves. Constituirdn infracciones leves los actos u
omisiones que violen alguna disposicién de la Ley del Mercado de Valores
emitida por la Superintendencia o por las organizaciones autorreguladas y que

no se encuentren tipificados como infraccion muy grave o grave de acuerdo
con los articulos anteriores.”

EDUARDO JARAMILLO desempefiaba diversos cargos en NAC como Gerente
Administrativo, Director/Tesorero, Secretario y Representante Legal (fs. 1010-1035, 1286-1288,
1336 y 1345). Ademas, entre los clientes de NAC, estaba XXXXEM donde EDUARDO
JARAMILLO era Presidente/Director de la junta directiva (fs. 998, 1000, 1034) y también tenia
un cargo en el cliente de NAC, XXSE donde era el Gerente General y contaba con poder general
otorgado desde el 2 de septiembre de 2021 (£5.998, 999, 1001, 1038-1057). Sumado a los cargos
mencionados, XXXXEM era la cooperativa donde habia mayor concentracion de riesgo por tener
depositado més del 30% de los fondos de cap1ta1 de la. casa de valores NAC.

De lo anterior se colige que EDUARDO JARAMILLO temmnﬂuenc1a significativa de decision
en NAC, XXXXEM y en XXSE todos d1rectament¢relac1onados ei la operativa de la casa de
valores y bajo el mismo poder 10 que representaba un 1ncump11m1ento por considerarse de
conflictos de interés en aspectos del negocm y €ticos con'la casa.de valores, cuya actuacion fue
contrario a lo establecido en ‘el articulo: 8 del Acuerdo-6-2018; que adopta las reglas y principios
de buen gobierno corporauvo y el art1culo 10. sobre las: 1ncdmpat1b1hdades deila Junta Directiva
por participar en c1rcunstanc1as que terifar; conﬂlcto de interés; el cual de‘blo informarse al resto
de los miembros de la Junta directiva de- NAC sin embargo EDUARDO JARAMILLO también
era el Tesorero y Secretario de la junta dlrectlva de’ NAC . ;3@.:/* .

La entonces apoderada’ de NAC y EDUARDO JARAMILLO en. 1 etapa de préctica de
pruebas, sefialé que, de los diferentes cargos de: EDUARDO J ARAMILLO en los expedientes
de las cuentas de i mverswn no consta actuacion alguna ni documentacnon firmada por €l en
—~ representacion de NACy que de XXXXEM la estructura deuna cooperatwa no es accionistas y,
por lo tanto, no significa una representaown -accionaria-de acuerdo a laLey de Cooperativas. Que
el formulario de beneficiario final, que consta a foja 1132 del expediente, sobre la cuenta de
inversién de XXXXEM fue utilizado por “error”, establg:ciendb el porcentaje accionario, que no
era aplicable a este tipo de cliente. Al respecto vemos que el formulario de la foja 1132 del
expediente del cliente XXXXEM consta la firma de EDUARDO JARAMILLO con la
informacién proporcionada, incluyendo la descripeion de participacién accionaria del 10% que,
~ si dicho formulario no aplicaba a una cooperativa y al ser representante legal de NAC quien lo
firmé, tampoco fue advertido, revisado o corregido, manteniéndose en el tiempo de esa forma
como un cliente de la casa de valores.

VL. CRITERIOS PARA LA IMPOSICION DE LA SANCION

En cuanto a los criterios para la imposicién de la sancién, el articulo 265 de la Ley del Mercado
de Valores, sefiala que se tomen en cuenta los siguientes criterios:

En cuanto a la gravedad de la infraccion, tenemos que EDUARDO JARAMILLO, cometi6
infraccién al Texto Unico del Decreto Ley 1 del 8 de julio de 1999, clasificada como infraccién
muy grave por realizar funciones de ejecutivo principal sin tener licencia y en cuyas pruebas
documentales consta que las érdenes de transferencias de fondos o titulos eran tramitadas por €l y
1no por quien ocupaba el cargo de ejecutivo principal de la casa de valores.

OLIA DE #a i
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mrenaza de la infraccién se evidencié la falta de controles que tenfa la casa de

AG, _gﬁf’nde EDUARDO JARAMILLO era Gerente Administrativo, Representante

{inics Gon acceso segln consta en las pruebas documentales, realizara toma de dec1s1ones directas
con los custodios, que pusieron en riesgo a la casa de valores llevandola a un proceso de liquidacion
forzosa, sin que se mediara o buscara la solucién con los custodios antes de las medidas
consideradas por la SMV, descuidando las cuentas de custodia de los activos financieros de los
clientes, sin actuar en sus relaciones-con los custodios RBC Direct Investing, Inc./Royal Bank of
Canada y Castle Harbour Securities Limited que ya no-existia como entidad y lo mantenian
reportando a la SMV.

En cuanto a los indicios de intencionalidad, se debe tener presente que los participantes del
mercado de valores deben contar con una licencia emitida para el ejercicio de esta actividad,
obligados a cumplir la normativa que la regula y los acuerdos dado la naturaleza de sus
operaciones, por manejar fondos de clientes, que en el caso de EDUARDO JARAMILLO ejerci6
funciones y cargos permitiendo el desenvolvimiento de las operaciones sin los controles
necesarios, recargando en su persona el control de las decisiones como gerente general, contacto
con los custodios, formando parte de la junta_directiva, donde la normativa sefiala las
responsabilidades de la misma y las 1ncompat1b1hdades que\t1enen los miembros los cuales no
participen en la gestiéon adm1mstrat1va d1ana de la entldad ’

ocupd el cargo de Gerente Adrmmstra ] ar or/ Fes
la junta directiva de NAC y -ocupd dlversos c g‘osven otra,. entldades detalladas en el contenido

de esta resolucidn.

En mérito de lo eXpuesto ¥ basado en‘el Texto Unico del Decreto Ley 1 del 8 de julio de 1999, sus
reglamentos y normas complementanas la Supenntendenma del Mercado de Valores,

[

PRIMERO: SANCIONAR administrativamente con multa por el importe de CIENTO
CINCUENTA MIL BALBOAS CON CERO CENTAVOS (B/.150,000.00) a
EDUARDO JARAMILLO SERACENI, por infraccion muy grave por
incumplimiento del articulo 269, numeral 1, literal e; del articulo 255 de la Ley del
Mercado de Valores y por infraccién leve segin el articulo 271 de la Ley del
Mercado de Valores por incumplimiento al Acuerdo 6 de 2018 del 10 de octubre de
2018, articulo 9, numerales 5, 11, 14; articulo 8 y articulo 10 y el Acuerdo 5-2003
del 25 de junio de 2003, articulo 3, numeral 1, literal g.

SEGUNDO: REMITIR las comunicaciones pertinentes a fin de que se haga efectivo el cobro de
la multa impuesta y se haga la publicacién en Gaceta Oficial, de conformidad con

lo establecido en el articulo 272 de la Ley del Mercado de Valores, una vez se
encuentre gjecutoriada.

TERCERO: CONCLUIR el procedimiento sancionador hacia EDUARDO JARAMILLO.

REPUBLIGA DE PANAWA
SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORF
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SoNCADE ;.:4
U:\f«PONER EN CONOCIMIENTO que, de conformidad con lo establecido en los
ny g \@maulos 22y 23 del Texto Unico del Decreto Ley 1 de 1999, contra esta resolucion
ﬁa@ recurso de reconsideracion y/o apelacién. Para interponer cualquiera de estos
etursos se cuenta con el término de cinco (5) dias habiles siguientes a la

NTO DE DERECHO: Texto Unico del Decreto Ley No. 1 del 8 de julio de 1999 y
Decreto Ejecutivo No. 126 del 16 de mayo de 2017 y sus reformas.

NOTIFIQUESE Y CUMPLASE,

DE '«?ALORES

. d;as del ,;jnes de: ,E'g_& ”Q“’ 2: P2~
e fue notxf‘cado a » o’ (a) gg"‘}? ’\\e‘l-"‘“d MR <

de’ dos mnl
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dedosmil 2§ al SO .32 A

le fue notificado al sefior (a) T o Neanr ansz

con correo electrénico para notiﬂcacionesj-_\ﬁ"-_*«_‘:ﬂ

la actuacién que antecede,
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REPUBLICA DE PANAMA
SUPER]NTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES

Resoluciéon No. SMV-107-25
(De 3 de abril de 2025)

uperintendencia del Mercado de Valores,
En uso de sus facultades legales,

CONSIDERANDO:

Que el articulo 22 del Texto Unico de la Ley del Mercado de Valores establece que las
resoluciones del Superintendente son susceptibles del recurso de reconsideracion, el cual deberd

interponerse dentro de los cinco (5) dias habiles siguientes a la notificacién de la respectiva
resolucion.

Que mediante la Resolucién No. SMV-405-2024 de 13 de noviembre de 2024, se resolvid
SANCIONAR administrativamente con multa por el importe de CIENTO CINCUENTA MIL
BALBOAS CON CERO CENTAVOS (B/.150,000.00) a EDUARDO JARAMILLO
SERACENI, por infraccién muy grave por incumplimiento del articulo 269, numeral 1, literal e;
del articulo 255, y por infraccién leve segiin el articulo 271 de la Ley del Mercado de Valores,
por el incumplimiento al Acuerdo N°6 de 2018 del 10 de octubre de 2018, articulo 9, numerales

5,11,14; del articulo 8 y articulo 10 y el Acuerdo 5-2003 del 25 de junio de 2003, articulo 3,
numeral 1, literal g.

Que el dia 3 de febrero de 2025 se notificé de la Resolucién No. SMV-405-2024 de 13 de
noviembre de 2024, el Licenciado Jorge Emesto Herndndez Altafulla, apoderado especial de
EDUARDO JARAMILLO SERACENIL

Que el dia 5 de febrero de 2023, el licenciado Jorge Emesto Herndndez Altafulla, presentd en
tiempo oportuno a la Superintendencia del Mercado de Valores, recurso de reconsideracién en
contra de la Resolucién No. SMV-405-2024 de 13 de noviembre de 2024.

Que, al encontrarse dentro del término establecido este recurso, corresponde resolver el mismo.

El recurrente en lo medular de su escrito sefiald sus consideraciones, lo cual procederemos a
evaluar en base a la redaccién del presente Recurso:

(..)

“DEL PUNTO NUMERQ 4 DEL FALLO SOBRE LOS HALLAZGOS

Relaciona y enumera la resolucion sancionatoria nueve 9 hallazgos, acuerdo a las
inspecciones llevadas a cabo por la SMV, en los meses de marzo y abril del periodo 2022,
fechas en las cuales mi defendido no era parte procesal, es decir investigado, pero si
laboraba bajo un contrato de servicio y se encontraba en cumplimiento de sus funciones y
deberes,

¢ Entonces porque no se le escucho en declaracion como simple testzgo, Juncionario, como
tesorero, secretario y director administrativo?,

para que hubiese dado sus explicaciones y sentado claridad de la forma como se tomaban
las decisiones en NAC, en lo relacionado a manejo de transferencias, compra de activos,
falta de manual, procedimientos, compra y venta de titulos valores, no tener licencia, la
cual no era requerida etc., era lo minimo y central en lo que debieron enfocar tales

inspecciones, y si observamos los rueve (9 )rhallazgos, todas son jfunciones
responsabilidades del ejecutivo principal, gerente general, director presidente, junta
directiva como cuerpo colegiado, pero esta realidad procesal, material e histrica no fue
tenida en el andlisis del fallo sancionatorio.”

(...)
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gbBRE LAS ETAPAS EVACUADAS DENTRO DEL PROCEDIMIENTO
& resolucion sancionatoria acoté en esas etapas que desarrolld varias diligencias que
elaciond en nueve 9 puntos, tal como obra en la misma decision, Esta defensa se refiere,
- poylo menos al punto siete (7) que dice: Por lo anterior, la direccion de investigaciones
- ’(4_3\' spuso mediante, providencia del 28 de junio de 2023 (f5. 1447-1 452), recibir
L W .t declaraciones juradas de los clientes M del CCTIPF 'y del Ejecutivo principal Emiro Efrain
'« Rodriguez, que constan en las siguientes fojas:
-M del CC de la foja 1522 a la 1526
-TIPF de la foja 1528 a la 1532
-Emiro Efvain Rodriguez Quintero de la foja 1533 a la 1537.

Esta defensa concluye y deduce sin lugar a dudas con esta acotacién, que la SMV,
establecié con claridad meridiana que quien fungia como EJECUTIVO PRINCIPAL era
el sefior EMIRO EFRAIN RODRIGUEZ QUINTERO, y por ello lo escucho en declaracion,
siendo la cabeza principal en la casa de valores y la mdxima autoridad que tenia bajo sus
hombros toda la responsabilidad del manejo relacionado con las actividades y funciones
que desarrollaba NAC, y antes que ¢l la sefiora ROSA RODRIGUEZ, tal como aparece
citada y mencionada en varios documentos que obran en autos. Estos funcionarios cada
uno en su momento en los cargos desempeiiados eran, los que tenian que responder por
cada uno de los nueve (9) hallazgos que relaciona la resolucién sancionatoria materia de
este recurso, y no tenia porque la SMV, descargar todo el peso sancionatorio en
EDUARDO JARAMILLO SARACENI, quien no tenia cargos con facultades decisorias, ni
Jjamds ocupé el cargo de EJECUTIVO PRINCIPAL. De otra parte, llama la atencidn a
esta defensa que para la fecha de la providencia calendada el dia 28 de junio del 2023, ya
EDUARDO JARAMILLO SARACENI, era sujeto procesal, investigado, de conformidad
con la resolucién que lo vinculé como tal de fecha 14 de noviembre del 2022, como consta
en la investigacicn y el fallo citado.

Ahora bien, porque escuchd al Ejecutivo Principal Emiro Efrain Rodriguez Quintero, y no
a mi cliente que, ya era sujeto procesal e investigado y quien debia dar sus explicaciones
al despacho, sobre las actuaciones que le reprocha la SMV, en laresolucion sancionatoria,
pero nunca le permitieron ese minimo derecho, como parte del debido proceso y derecho
de defensa que, tiene cualquier ciudadano panamerio, en esta clase de investigaciones, al
tenor del decreto Ley N° 1 del 8 de julio de 1999 y decreto ejecutivo N O 126 del 16 de
mayo de 2017 y sus reformas vigentes.

¢ Que otro nombre o acepcibn, se le puede llamar a esta OMISION?, simple y llanamente
violacién a los principios constitucionales y legales del debido proceso y derecho de
defensa.

¢Entonces si se escuchd en declaracion al EJECUTIVO PRINCIPAL DE L4 CAS4 DE
VALORES NAC, porque no se sancioné a NAC, como persona juridica y al ejecutivo
principal, quien era la persona que ocupaba tal cargo principal en representacion de la
casa de valores?

No se sabe por qué, ya que el fallo es tan incoherente, inconcluso, incompleto , puesto que,
solo se fallé contra uno de los dos investigados y vi siquiera en la parte resolutiva de la
resolucion 4052024, se tomé el despacho el esfuerzo y obligacion de referirse al otro sujeto
procesal investigado , quiero decir NAC , quedando su situacion juridicay administrativa
en el limbo, lo cual hace que el fallo sea nulo, por no reunir las condiciones y exigencia
que establece esta clase de procedimientos, denotando inquing, pasién y malquerencia,
solo para mi defendido por la SMV y por el contrario quedando en el ostracismo la casa
de valores sus accionistas, gerente general, gjecutivo principal, ejecutivo principal, solo
por mencionar a quienes verdaderamente tenian las responsabilidades y capacidad para
decidir en las funciones y actividades que cumplia NAC , para la época de los hechos.

Por ello afirmo sin lugar a dudas que, ¢l fallo es totalmente parcializado, injusto, sesgado
y no acorde con las probanzas que obran en la foliatura.”

“SOBRE EDUARDQ JARAMILLO

Le recriminan e imputan como falta grave y leve, realizar actividades sin licencia y sin
registro, realizar funciones con el cargo de Gerente administrativo, tesorero, y secretario
de la junta directiva de NAC, que requieren licencia, como supervision de las operaciones
de negocio, contabilidad, finanzas y administracién de la entidad, segin lo establece el
acuerdo 4-2014 articulo 18, numeral 2.

De acuerdo al registro piblico de Panamd, certificado de persona Jjuridica de fecha 12-
07-2022, Nimero 277489 -2022, donde aparecen los cargos, con los nombres de los
funcionarios de NAC, vigentes en esa fecha y alli aparecen: director/secretario:
EDUARDO JARAMILLO

Tesorero: Eduardo Jaramillo
Director: Jacqueline Palmer Sousa de Wood

Director: Magdalena ortega de gracia Director: Kathia Veldsquez
Gerente General: Emiro Rodriguez

Director / presidente: Guy de Puy Morales
Agente residente. Aleman Herrera &Moreno.”
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3 . . .
tﬁfﬁ(ﬁente se le cuestiona sobre el contenido de los cddigos de conducta.
§0 el fallo en ese aparte no dice ni relaciona cuales son esos codigos de conducta?

o la resolucion sancionaloria se refiere en nueve (9) puntos a varios aspectos y
relutientos que, en el alegato presentado por el suscrito, antes de que, se fallara esta
/ ightigacion , numerales a los cuales solo expresaré que, las inspecciones realizadas en
“oq meses de marzo y abril del 2022, el despacho refuta mis argumentos , diciendo que, en
DeL MEF}O esas fechas mi cliente no era objeto de procedimiento sancionador, entonces con mayores

R razones esas pruebas adolecen de validez, porque nunca mi cliente ni sus defensores que
han actuado en esta investigacion tuvieron la oportunidad de ejercer el derecho de
contradiccion como minimo en tales inspecciones, que si, se utilizaron como argumentos
en ¢l fallo objeto del presente recurso.

En el numeral 13 de los puntos refutados por el despacho al alegato que presentd esta
defensa, se dice: 13. Sobre la informacion falsa o engafiosa, refiere a los descargos
presentados por la licenciada Kathia Veldsquez, a folio 1871 nombre de NAC.

Precisamente , el despacho tiene claro que, esa informacion la presentd la citada
licenciada en nombre de NAC , sin olvidar que fungia como asesora legal, apoderadz,
integrante de la junta directiva etc., entonces no debid imputarse esta accion a mi cliente,
quien wi elaboré tales documentos, ni mucho menos los entregd, lo extrafio es que, la SMYV,
se hace la vista a un lado, a pesar de que, esta accidn ademds de ser un delito penal, de
FALSEDAD EN DOCUMENTO PUBLICO, ni dice una sola palabra al respectoy toda la
responsabilidad la descarga y recae, en EDUARDO JARAMILLO SARACENL

Ahora bien, en el fallo cuando en la pégina cinco (5) del mismo, al hablar e imputar como
Jaltas a Eduardo Jaramillo Saraceni, literal a dice: Texto snico Decreto Ley 1 del 8 de
Julio de 1999.Articulo 255. Actividades sin licencia y sin registroy el acuerdo 5-2014 del
1 de octubre de 2014: por realizar funciones con el cargo de Gerente administrativo,
Tesorero y secretario de la junta directiva de NAC, que requieren una licencia, como
supervisién de las operaciones de negocio, contabilidad, finanzas y administracion de la
entidad, segin lo establece el acuerdo 5-2014 articulo 18, numeral 2.

Sin embargo, en la misma resolucién 405-2024 sancionatoria en la pagina 7 numeral 14

parte final dice:...

\ “En la presente investigacion no se ha indicado gue el cargo denominado gerente
administrativo requiera licencia, mas bien son las actuaciones y gestiones realizadas por
EDUARDO JARAMILLO en el manejo de las cuentas de inversion sobre las transferencias
que se solicitaban, que fue uno de los hallazgos en la investigaciony que se analizaran en

la siguiente parte de la resolucicn por ser medular de su vinculacion' .

Refiriéndome a estos dos aspectos citados y transcritos textualmente del fallo, se pregunta
la defensa

(AL FIN LOS CARGOS QUE DESEMPENO EDUARDO JARAMILLO EN NAC, DE
DIRECTOR ADMINISTRATIVO, SECRETARIO Y TESORERO DE LA JUNTA
DIRECTIVA REQUIEREN DE LICENCIA SI O NO?

La respuesta la dice el mismo fallo en este ultimo punto y la misma SMV, asi:

"En la presente investigacion no se ha indicado que el cargo denominado gerente

administrativo requiera licencia...”.

Entonces no hay mds que alegar, ni refutar en este sentido la misma SMV, en su fallo del

13 de noviembre del 2024, lo dejé sentado y plasmado en dicha decision sancionatoria.

Sea la oportunidad para aclarar que de acuerdo al registro Piblico de Panamd, la palabra

DIRECTOR, es una denominacion que se usa en esta clase de documentos cuando se hace
- dicho registro piiblico, obsérvese que en dicho documento aparecen CUATRO PERSONAS

CON ESA DENOMINACION ¥ CARGO DE DIRECTOR: JACQUELINE PALMER,

MAGDALENA ORTEGA DE GRACIA, KATHIA VELASQUEZ,

PRESIDENTE: GUY DE PUY MORALES, PERO COMO GERENTE GENERAL FIGURA

EN DICHO REGISTRO EMIRO RODRIGUEZ,

Si aplicamos el razonamiento del despacho, la SMV, entonces todas las cuatro (4)
personas que, aparecen como DIRECTOR, son responsables, pero NO, en el fallo, solo
declaran responsable administrativamente a mi cliente, y, en consecuencia,

¢Los otros cuatro 4 DIRECTORES, son convidados de piedra, solo figuras nominativas
sin ninguna de las funciones, deberes, obligacionesy actividades que cumplieron en esos
afios abordo de la casa de valores NAC??

Por eso, esta defensa afirma y reitera que, la resolucion sancionatoria es totalmente
sesgada, parcializada, incongruente, sin visos de legalidad e imparcialidad, mucho menos
Justa ni ajustada a derecho.

Se afirma en el fallo sancionatorio que, Eduardo Jaramillo tenia conflicto de intereses y
gobierno corporativo, ya que con los otros cargos que tenia, tomaba decisiones en las
diferentes entidades que formaban parte de la operativay clientes de la casa de valores
NAC.
Pero lo curioso es que, en ese aparte y en el fallo no relaciona, cita ninguna de tales
decisiones, en una resolucicn de esta instancia, no basta con decir, hacer estas
afirmaciones, sino DEMOSTRAR, con pruebas legales y fehacientes, tales afirmaciones y
acusaciones temerarias y mendaces, en sentir de esta defensa, con el debido respeto que
le tengo a la SMV, pero de la cual discrepo totalmente de su andlisis en este sentido.
En esa misma pdgina 8 y 9 de la resolucion sancionatoria en comento se afirma que, en el
informe de consideraciones finales, la Direccién de investigaciones Administrativas y
Régimen Sancionador en adelante DIARS, estimé que existen hechos probados en la
investigacion administrativa de la siguiente forma:

1. Informacionfalsay engafiosa reportada a la SMYV, respecto a los custodios con los que se
manejaba la casa de valores NAC. COMENTARIO: Tales informaciones fueron

ooure e s
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el g'ddas y suministradas por NAC , entregadas por la Licenciada KATHIA
LASQUEZ, asesora, apoderada de NAC'y miembro integrante de la junia directiva de
tdl énfidad de valores, JAMAS , mi cliente entrego, elabord, ni suminisiré informacion
y fe{a& de falsa, ahora bien, curiosamente no encuentra esta defensa experticia legal, de

- o 0 forense, privado o del Instituto de Medicina Legal y Ciencias Forenses de PTY, que

_sHhaya rendido dictamen en este sentido y legalmente notificado a las partes procesales, sin
objecion algunas de las mismas , y que esté debidamente ejecutoriado.

Actividad sin licencia por EDUARDO JARAMILLO. COMENTARIO: Ya este punto ha
sido tratado por la defensa en puntos anteriores, y es la misma SMV, en su Jallo quien
expresé claramente en la pdgina siete? del fallo lo siguiente: "En la presente investigacion
no se ha indicado que el cargo denominado gerente administrativo requiera licencia, mds

bien son las actuaciones y gestiones realizadas por EDUARDO JARAMILLO...”
Ausencia de politicas para cuentas de inversidn inictivas por mds de dos meses.
COMENTARIO: Es funciény responsabilidad del Gerente General, Ejecutivo principal o
Director Operativo de NAC.

Registro de concentracicn de riesgo de crédito, formulario DS-4. Comentario: Era funcion
y responsabilidad del Gerente General, Ejecutivo principal y, o Director Operativo de
NAC.

Manejo de inversién, manejo de valores y dinero de clientes. COMENTARIO: No estaba
dentro de las funciones y deberes que debia cumplir mi cliente como secretario y tesorero
de la junta directiva. Ello era responsabilidad del Gerente General, Ejecutivo Principal,
Corredor de valores los sefiores: CARLOS BEDOYA, ver folio 450, LUIS ROJAS, ver folio
499, por mencionar algunos y, o Director Operativo de NAC.

Conflicto de interés e incumplimiento de gobierno operativo por cargos ocupados por
Eduardo Jaramillo. COMENTARIO: Este tema ya fue tratado en puntos anteriores y
simplemente no estd probado en autos.

“SOBRE LA POSTURA DE L4 SUPERINTENDENCLA DEL MERCADO DE VALORES.

Se dice en las pdginas 9y 10 del fallo, que EDUARDO JARAMILLO bajo el cargo de
Gerente Administrativo mantenia control de las solicitudes de los clientes sobre
transferencias de dinero, 6rdenes de compra de clientes lo cual forma parte de la operativa
de la casa de valores...

Esto era por un tema relacionado con el idioma INGLES, ya que era el unico funcionario
que escribia y habla inglés razones por las cuales el Gerente general, director efecutivo
se apoyaban en mi cliente para enviar, recibir mensajes, pero ello no significaba que
Eduardo Jaramillo tenia poder decisorio, para tomar decisiones en transferencias , giros,
compras de titulos valores etc., en el fallo sancionatorio, se hace aparecer como si mi
defendido fuera el duefio y manda mds en la casa de valores, que todo lo podia 'y ejecutaba
sin ningiin control, lo cual no es cierto ya que para ello existia un Gerente general,
ejecutivo principal, una junta directiva y un accionista , duefio de tal entidad de valores.

Sobre las afirmaciones, que hace el despacho en la pdgina 12 del fallo de que la casa de
valores NAC mantenia en su tarifario del akio 2021 y 2022 la informacién publicada sobre
el cobro de las cuentas inactivas a partir de dos meses sin transacciones... es decir, en sus
registros de clientes se mantenian activos.

Dentro del expediente consta que NAC, no clasificaba sus cuentas inactivas cuando estas
cumplieran dos meses sin actividad de compra/venta de titulos valores en la cuenta de
inversion.

Esta actividad y funcién era del resorte y responsabilidad del Ejecutivo Principal, oficial
de cumplimiento, cargos que nunca ostento mi representado en la casa de valores NAC.

Solo basta con leer estos pdrrafos, como obran en esta pdgina citada y alli se afirma
claramente que LA CASA DE VALORES NAC MANTENIA EN SU TARIFARIO DEL ANO
2021y 2022...

DENTRO DEL EXPEDIENTE CONSTA QUE NAC NO CLASIFICABA SUS CUENTAS
INACTIVAS CUANDO ESTAS CUMPLIERAN DOS 2 MESES SIN ACTIVIDAD DE
COMPRA/VENTA....

En este sentido no existe acuerdo en esta materia que establezea el término de dos meses
en una casa de valores y se considere como cugntas inactivas, caso contrario sensu, como
si ocurre en la legislacién Bancaria donde se estipula tal situacion por cuentas inactivas
en periodos de cinco afios en adelante.

Se observa de manera clara y meridiana en el fallo cuando afirma que, es la casa de

valores como persona juridica , sujeto procesal en esta investigacién, y también

investigada que, era esta entidad de valores quien, como tal tenia que, cumplir con estas
exigencias y en su representacion, el sefior GERENTE GENERAL EMIRO RODRIGUEZ,
pero jamds mi cliente como tal, por lo que no hay fundamentos legales, ni probatorios
para imputarle tales irregularidades como faltas graves ni leves a EDUARDO
JARAMILLO, ya que no eran funciones, obligaciones ni deberes que estaban en cabeza de
los cargos de secretario y tesorero de la junta directiva de NAC. (VER REGISTRO
PUBLICO DE PANAMA).

Sobre las afirmaciones que obran en el fallo en la pdgina 13, de que:" Al respecto
reiteramos que no es la falta de manual operativo lo que se investiga en el procedimiento
sancionador, sino la falta de procedimiento para colocar las cuentas que no tienen
actividad bursétil a partir de los 2 meses luego de la ltima compra y venta de valores,
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;;segzin el tarifario tenian un cobro de USD 1,000 por mes y seguian manteniéndose o

ificéndose como cuentas activas”..

No se puede entender, tal razonamiento, primero en toda entidad de valores, sociedad,
banco, corporacion , juntas directivas etc., lo primero que se elabora y redacta es un
manual de funciones para cada cargo, y luego si, se establecen los procedimientos, pero
ocurre que la SMV, en sus inspecciones de los meses de marzo y abril de 2022, encontrd
que estaba el manual elaborado en NAC, para su aprobacion de la junta directiva, y por
légica no se habia establecido el procedimiento que recrimina el despacho, una vez se
hubiese aprobado el manual el paso siguiente era establecer el procedimiento materia de
objecidn, es simplemente algo de sentido comin y Idgica.

Mas sin embargo esta exigencia del manual y procedimiento era obligacidn, deber y
funcion de la casa de valores como persona juridica tenerlo, y representada en ese
momento procesal por su GERENTE GENERAL, Ejecutivo Principal, el sefior EMIRO
RODRIGUEZ, y la sefiora SHAROLL CRUZ, oficial de cumplimiento, ver folio 450 y 499
por citar dos ejemplos y de quienes no se dice nada, ninguna palabra mucho menos
reproche, ni declaratoria de responsabilidad administrativa, a pesar de ser las cabezas
visibles de NAC, entidad investigada.”

Por dltimo en el fallo se hace referencia al posible conflicto de intereses de mi cliente por
los cargos que se afirma desempefiaba en otras entidades, lo cual no estd probado en
autos, son simplemente deducciones del despacho, lo importante es que, nunca se
demostré en la foliatura que, mi defendido haya actuado con intencion dolosa, en ninguna
de sus actuaciones para favorecer otras entidades y perjudicando a la casa de valores y
viceversa, son meras suposiciones del fallador, de otra parte era responsabilidad de la
misma casa de valores NAC, quien a través de su Gerente General y la oficial de
cumplimiento SHAROLL CRUZ, quienes debié verificar por la oficina y el encargado de
talento humano si en realidad EDUARDO JARAMILLO SARACEN, cumplia con los
perfiles y condiciones para laborar en NAC, con un contrato de trabajo, que si obra en
autos, y no presumir responsabilidades de faltas que nunca cometié mi cliente.”

Postura de la Superintendencia del Mercado de Valores respecto al recurso presentado:

En el escrito presentado por el recurrente, especificamente en la seccion titulada “DEL PUNTO
NUMERO 4 DEL FALLO SOBRE HALLAZGOS?, ¢l recurrente cuestiona por qué no se le
escuché como testigo a su representado en las diligencias de inspecciones realizadas en los meses
de marzo y abril de 2022, esta Superintendencia considera oportuno aclarar que las diligencias de
inspeccién practicadas en ese periodo forman parte de las funciones regulares de supervision
atribuidas a esta entidad, conforme a lo dispuesto en la Ley del Mercado de Valores y su
reglamentacién. En el momento en que dichas inspecciones fueron realizadas, no se habia
iniciado adim un procedimiento sancionador contra el seiior EDUARDO JARAMILLO
SERACENI, por lo que su participacién formal en calidad de investigado no era oportuna ni
obligatoria en esa fase preliminar.

En cuanto al alegato del recurrente, en la seccién “LOS (sic) GENERALES DE LOS SUJETOS
INVESTIGADOS” donde sostiene que esta Superintendencia no solicito documentacion clave a
Ja casa de valores National Advisors Corporation (en adelante NAC), a pesar de haber tenido
supuestamente acceso a ella a través del liquidador designado, es preciso realizar las siguientes
aclaraciones:

e Conforme a lo establecido en el Decreto Ejecutivo No. 126 de 16 de mayo de 2017, el
procedimiento sancionador ante la Superintendencia del Mercado de Valores se compone
de una fase de instruccién, que tiene por objeto la recoleccién, analisis y valoracién de los
hechos y pruebas. Una vez culminada dicha fase, la Direccién de Investigaciones
Administrativas y de Régimen Sancionador emite la vista de cargo, dando paso a la
etapa de contradiccién y defensa por parte del investigado.

e En el presente caso, la Vista de Cargos No. 2 fue emitida el 18 de agosto de 2023,
momento a partir del cual, se considera formalmente cerrada la fase de instruccién. En
consecuencia, para esa fecha no se habia decretado atn la intervencién de la casa de
valores NAC, la cual fue ordenada posteriormente, mediante resolucién del 7 de
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%iée de 2023. ¥ mucho menos se habia decretado su liquidacién, la cual solo tuvo
4 fe diciembre de 2023.
g7

%ﬂo ?’?ﬁnde a esta Superintendencia sustentar los cargos formulados, lo cual se realizé
—on vcgﬁ‘f‘ &se en inspecciones, actas, registros documentales y demds pruebas incorporadas al
expediente. De igual manera, el investigado, quien fue notificado formalmente del inicio
del proceso el 21 de noviembre de 2022 y representado legalmente desde el 29 de
noviembre de 2022, tuvo la oportunidad de ejercer plenamente su derecho a defensa,
accediendo al expediente, solicitando actuaciones y aportando las pruebas que estimara
necesarias.

El abogado no aporta ningin elemento nuevo ni se presentan pruebas adicionales que permitan
reconsiderar los hechos ya establecidos en el expediente, ni que resulten favorables a los intereses
de su representado.

En relacién con los argumentos del recurrente, esbozados en el apartado “SOBRE LAS ETAPAS

EVACUADAS DENTRO DEL PROCEDIMIENTO” esta Superintendencia considera necesario
aclarar lo siguiente:

e Sibien es cierto que otras personas también ocupaban cargos relevantes dentro de la casa
de valores NAC, el hallazgo que motivé la actuacién de esta Superintendencia sobre €l
sefior EDUARDO JARAMILLO SERACENI, no se fundamenta por el titulo formal del
cargo, sino en las funciones efectivamente ejecutadas por este, tal como se ha demostrado
con pruebas claras y documentadas en el expediente.

e Ademés, resulta infundado el sefialamiento sobre una supuesta indefensién procesal o
desconocimiento del proceso. El sefior EDUARDO JARAMILLO SERACENI fue
formalmente notificado el 21 de noviembre de 2022 de la Resolucion SMV-377-22 de 14
de noviembre de 2022, que ordena el inicio de la investigacion en su contra. Desde el 29
de noviembre de 2022, el sefior JARAMILLO conté con representacion legal, fechaenla
cual su abogado presenté el poder correspondiente ante esta Superintendencia.

e El recurrente cuestiona por qué no se sanciond a la casa de valores NAC en este
procedimiento. Al respecto, resulta oportuno hacer referemcia a lo sefialado en la
resolucién recurrida, especificamente en el folio 1963, donde se indica lo siguiente:
“Cumplida todas las etapas que conlleva el procedimiento administrativo sancionador,
corresponde a la SMV emitir la decision final de conformidad con los hechos investigados
y las posibles infracciones cometidas, para lo cual se ha de distinguir de forma
independiente los actos administrativos que resuelvan la causa respecto a EDUARDO
JARAMILLO,.” En ese sentido, esta Superintendencia aclara que, la imposicién de la
presente sancién respecto al sefior EDUARDO JARAMILLO SERACENI, es sin perjuicio
de las decisiones administrativas que correspondan adoptarse, de forma auténoma, en
relacién con otros sujetos regulados, incluyendo personas juridicas como la casa de valores
NAC.

e En cuanto a la providencia de fecha 28 de junio de 2023, esta fue debidamente notificada
a la apoderada del sefior EDUARDO J ARAMILLO SERACENI, quien ademés particip6
en la diligencia respectiva, lo cual desvirtia cualquier alegato sobre falta de oportunidad
para ejercer el derecho de contradiccién. De hecho, 2 lo largo del procedimiento, el sefior
JARAMILLO, por conducto de su apoderada, tuvo pleno acceso al expediente, participd
activamente en las actuaciones procesales y ejercio sus derechos conforme lo establece ¢l
Decreto Ejecutivo No. 126 de 16 de mayo de 2017, reglamentario de la Ley del Mercado
de Valores. La actuacién de esta Superintendencia se ajusté estrictamente a las etapas y

UBLICADE PANAMA 6 /\,y\)t
supemuﬁn%etﬁcmx% MERCADO DE VALORES

Gaceta Oficial Digital

Para verificar la autenticidad de una representacion GO6A14A22F87A94
! en el sitio web www.gacetaoficial.gob.pa/validar-gaceta

45



No. 30531 A

Gaceta Oficial Digital, lunes 25 de mayo de 2026

*d
ot

s estaBlecidos en el referido cuerpo normativo, permitiendo al investigado ejercer sus

oPor f3mf0, no se advierte yulneracién procesal alguna, ni tampoco justificacion para
“desvirtuar los hallazgos atribuidos al sefior EDUARDO JARAMILLO SERACENI, los
cuales han sido debidamente valorados en funcién de las pruebas recabadas y su
vinculacién directa con las operaciones objeto de fiscalizacion.

En cuanto a la seccién del escrito de reconsideracién titulada “SOBRE EDUARDO
JARAMILLOQ”, el recurrente reitera argumentos que ya fueron presentados oportunamente dentro
del proceso, en sus alegatos, y que fueron debidamente valorados por esta Superintendencia del
Mercado de Valores y desarrollados del punto 1 al 19 de la resolucion impugnada, con sus
respectivas referencias a las pruebas que obran en el expediente, especificamente en los folios del
1959 al 1962. Respecto a esta seccién, tenemos a bien hacer las siguientes consideraciones:

e Sobre el cuestionamiento formulado sobre los cédigos de conducta aplicables al
sefior EDUARDO JARAMILLO SERACENI, esta Superintendencia considera
oportuno precisar que la sancién impuesta no se fundamenta en el contenido
particular del codigo de conducta de la casa de valores. Por el contrario, la conducta
reprochada se refiere especificamente a un conflicto de interés en el que incurrié
el sancionado, en contravencién de lo dispuesto en el literal g del articulo 3 del
Acuerdo No. 5-2003 de 25 de junio de 2003, el cual establece pardmetros de
conducta profesional que deben observar los participantes del mercado de valores.
Es dicha infraccién la que motivé la actuacién de esta Superintendencia en
gjercicio de su potestad sancionadora.

e Respecto a lo sefialado por el recurrente con relacion a la supuesta invalidez de las
pruebas obtenidas durante las inspecciones realizadas en los meses de marzo y
abril de 2022, esta Superintendencia considera oportuno aclarar que dichas
diligencias formaron parte de un proceso regular de inspeccién, debidamente
notificado desde su inicio a la casa de valores NAC a través de la Direccion
correspondiente, conforme a los procedimientos establecidos. Estanotificacion fue
dirigida a la casa de valores, razén por la cual se presume el conocimiento
institucional de todas las actuaciones realizadas en ese contexto, incluyendo a su
personal relevante.

Cabe reiterar que las inspecciones no requieren la existencia previa de un
procedimiento sancionador para ser vélidas, ya que constituyen herramientas
regulares de supervision, cuyo propésito es precisamente detectar posibles
infracciones. Por tanto, los elementos recopilados en ese contexto son plenamente
validos y fueron debidamente valorados en la resolucion impugnada, sin que se
haya vulnerado el derecho de defensa del sancionado, quien tuvo la oportunidad
de pronunciarse respecto de tales hallazgos en las etapas correspondientes del
procedimiento sancionador.

En relacién con el sefialamiento realizado por el recurrente respecto al numeral 13
de la Resolucién SMV-405-2024 de 13 de noviembre de 2024, visible a folio 1961
del expediente, el argumento del recurrente carece de fundamento, ya que el
alegato de la defensa parte de una interpretacion errénea de lo consignado en la
resolucién y no se corresponde con el contenido ni con el fundamento de la
decision adoptada por esta Superintendencia.

Ny D PANAMA
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e,

85 of pigpio apoderado del sefior EDUARDO JARAMILLO SERACENI en su
C

SO aEgscﬂﬁ; de alegatos. Ademdas, debe sefialarse que el sefior EDUARDO
““FARAMILLO SERACENI fue sancionado por (i.)Ejercer el Cargo de Ejecutivo
Principal sin tener licencia otorgada por la Superintendencia del Mercado de
Valores. (ii.,) Ausencia de Politicas para Cuentas Inactivas en la Casa de Valores
para la cual laboraba. (iii.) Incumplimiento de Acuerdo de Gobierno Corporativo,
puesto que ejercia cargos dentro de NAC, asi como de clientes de NAC, maés no
por la presentacion de informacion falsa o engafiosa, como claramente se observa
en el punto 2 de la seccién titulada “Sobre Eduardo Jaramillo” de la resolucién
recurrida, donde se identifican de las normas infringidas que le fueron atribuidas

al sefior EDUARDO JARAMILLO SERACENI y que dieron lugar a la sancién.

e Enrelacion con el sefialamiento del recurrente respecto a la parte final del numeral
14 de la resolucién recurrida, en el que plantea la interrogante: “;4L FIN LOS
CARGOS QUE DESEMPENO EDUARDO JARAMILLO EN NAC, DE
DIRECTOR ADMINISTRATIVO, SECRETARIO Y TESORERO DE LA
JUNTA DIRECTIVA, REQUIEREN DE LICENCILA, SI 0 NO?”, esta
Superintendencia considera necesario aclarar que el aspecto central de la
- investigacién no radica en la denominacion formal de los cargos ocupados por el
sefior sino en las actuaciones y gestiones que este ejecuté personalmente, las
cuales corresponden a funciones reservadas a personas que deben contar con
licencia otorgada por esta Superintendencia.

Dichas actuaciones incluyeron la participacién directa en el manejo de cuentas de
inversién y la emisién de instrucciones de transferencia de fondos, funciones
propias de un Ejecutivo Principal segiin la normativa vigente en materia del
mercado de valores. Por tanto, la infraccién no se deriva del nombre del cargo, sino
del ejercicio efectivo de funciones reguladas sin la debida autorizacion.

En ese contexto, al intentar responder su propio cuestionamiento, esta
Superintendencia advierte que el Licenciado Hernandez ha incurrido en una
interpretacién errénea del contenido del numeral 14 de la resolucién. Si bien en la
parte final de dicho numeral se indica que “en la presente investigacién no se ha
indicado que el cargo denominado Gerente Administrativo requiera licencia”, ello
no implica que no existiera infraccién. Lo que ha hecho la Direccion de
Investigacién Administrativa y Régimen Sancionador es exponer los hallazgos
derivados de las funciones ejecutadas por el sefior JARAMILLO, advirtiendo que
tales actuaciones serfan objeto de valoracién posterior, lo que en efecto ocurrid, y
que fueron calificadas como constitutivas de infraccién a la normativa del mercado
de valores.

e Si bien el Licenciado Hernandez sefialé en su escrito la existencia de otros
directores que integran la Junta Directiva de la sociedad NAC, segiin el Registro
Publico, especificamente: (...); y Emiro Rodriguez (gerente general), esta
Superintendencia ha valorado los elementos recabados durante las inspecciones,
los cuales permitieron comprobar las funciones efectivamente desempefiadas por
el sefior EDUARDO JARAMILLO SERACENL. En tal sentido, se pudo constatar
que el sefior JARAMILLO ejercié funciones propias de un Ejecutivo Principal sin
contar con la licencia correspondiente emitida por esta Superintendencia, hecho
que, como ya se ha sefialado, fue debidamente valorado y acreditado en el

expediente. /;)UL
“'O'u%o:ﬁkw I'“(;E\IM..ORF-S
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=l relacion con el sefialamiento de que el sefior EDUARDO JARAMILLO

e\ 8 ¥R, QENI “tenia conflicto de intereses y de gobierno corporativo, ya que con
e M@ﬁo’é cargos que tenia, tomaba decisiones en las diferentes entidades que

M iaban parte de la operativa y clientes de la casa de valores NAC”, debe
indicarse que, mediante la Resolucién SMV-405-2024 de 13 de noviembre de
2024, esta Superintendencia le impuso una sancién pecuniaria por infracciones a

la Ley del Mercado de Valores y sus reglamentos, sustentada en hechos
debidamente probados.

En efecto, se comprob6 que el sefior EDUARDO JARAMILLO SERACENI
gjercia funciones que implicaban toma de decisiones en los aspectos operativos ¥
administrativos de la casa de valores, porque fungia como persona de contacto con:
los custodios contratados por NAC para la ejecucién de tramites, coordinando
comunicaciones mediante correos electronicos. Asimismo, era responsable de la
activacién de accesos en linea, del seguimiento de codigos Swift, de las
transferencias de fondos y de la gestién de érdenes de transferencia solicitadas por
los clientes, hechos acreditados en los folios 187-189, 246-250, 252-253,256-257,
260, 262, 268-269, 279-281, 292, 617, 829, 833, 844-845, 854 y 861 del
expediente.

Adicionalmente, como el sefior EDUARDO JARAMILLO SERACENI tenia bajo
su control directo las solicitudes de transferencia de dinero y érdenes de compra
de clientes, segin consta en el folio 262 del expediente. Esta concentracién de
funciones operativas y de contacto con custodios financieros evidencia que el sefior
JARAMILLO realizaba gestiones propias de un Ejecutivo Principal, sin contar con
la licencia exigida por esta Superintendencia, conforme lo dispuesto en el numeral
2 del articulo 18 del Acuerdo No. 5-2014, en concordancia con el articulo 255 de
la Ley del Mercado de Valores.

Esta Superintendencia advierte que la parte actora ha omitido referirse a
informacidn relevante obtenida durante la inspeccién practicada por la Direccién
Investigaciones Administrativas y Régimen Sancionador, que resulta clave para
confirmar el sefialamiento directo al sefior EDUARDO JARAMILLO SERACENI
en relacién con su participacién en la gestién de solicitudes de transferencias de
fondos y érdenes de compra de clientes, funciones que forman parte de la operativa
central de la casa de valores NAC.

e TFinalmente, debe reiterarse que, en el recurso de reconsideracion interpuesto, no se ha
apertado prueba adicional alguna que pueda ser valorada por esta Superintendencia en
defensa de los intereses del recurrente respecto a este aspecto.

Es preciso sefialar que los roles y funciones de los miembros de la Junta Directiva y del Ejecutivo
Principal son distintos. La Junta Directiva tiene la responsabilidad de establecer el marco general
que orienta la gestién del Ejecutivo Principal, fijando los lineamientos estratégicos y los estandares
de actuacién que deben regir el negocio y la administracion de la entidad. Por su parte, corresponde
al Ejecutivo Principal la ejecucion de dichas directrices, asi como la obtencién de los resultados
operativos, los cuales deben ser posteriormente presentados ante la Junta Directiva para su
conocimiento y supervision.

En este sentido, la Ley del Mercado de Valores establece una definicién de Ejecutivo Principal
lo suficientemente amplia como para abarcar todas aquellas funciones que este debe ejercer dentro
de 1a casa de valores, en concordancia con el modelo de negocio, las estrategias adoptadas, el nivel
de apetito de riesgo y otros pardmetros definidos por la Junta Directiva. Estos parimetros no solo

9
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Fatite s€hialar que la norma menciona las areas de responsabilidad que tiene un Ejecutivo
Principal como lo son el negocio, las operaciones, la administracion, la contabilidad entre otras, y
seria poco funcional indicar cada accién que deba realizar esta persona con respecto a estas, a
saber:

“4drticulo 49 del Texto Unico de la Ley del Mercado de Valores

Ejecutivo principal. Todo ejecutivo o empleado de una casa de
valores ... que tenga responsabilidades claves sobre el negocio, la
administracion, las operaciones, la contabilidad, las finanzas o la
fiscalizacion de las operaciones o de los empleados de dicha casa
de valores, ... La Superintendencia identificard, mediante acuerdo,
las responsabilidades que deban ser consideradas como claves para
los efectos de este término.”

Articulo 18 del Texto Unico del Acuerdo 5-2014. Toda persona
natural designada para ejercer el cargo 'y desempefiar las funciones
de ejecutivo principal debe cumplir las siguientes responsabil idades
claves sin limitar:

2. Supervisar que las operaciones del negocio, la contabilidad, las
finanzas y la administracién de la entidad con licencia expedida por
la Superiritendencia se lleven a cabo en cumplimiento de la Ley del
Mercado de Valores y sus Acuerdos, con aquella diligencia y
cuidado que los hombres emplean ordinariamente en sus negocios
propios.

8. Conocer los productos y servicios ofrecidos por la entidad con
licencia para la cual labora para advertir e informar a los clientes
de los riesgos propios de la inversién, aplicando el estindar de
mejor diligencia profesional con fundamento en las mejores
prdcticas bursdtiles, buscando el beneficio del clientey la eficiencia
de la inversion.

13.Cumplir cualquier otra responsabilidad inherente a su cargo de
conformidad con la Ley del Mercado de Valores y sus acuerdos
vigentes.” (el subrayado es nuestro).

Podemos mencionar que luego de larevisién de las diferentes posiciones administrativas, sobre
temas relacionados con el personal con licencia que labora para los diferentes regulados, la
Opini6n 4- 2015 de 23 de marzo de 2015 enfatiza la frase “... que sea un Ejecutivo Principal
que tenga poderes de decision y mando sobre las transacciones u operaciones realizadas por
la casa de valores...” con lo que se infiere que un criterio para establecer qué funciones
corresponde a un Ejecutivo Principal es el poder de decisién, el mando y la capacidad para
autorizar e instruir al personal.

Por dltimo, citamos la Opini6n 8- 2006, de la cual queremos resaltar que la posicién de esta
Superintendencia se ha orientado a que si una persona desempefia las funciones de un Ejecutivo
Principal debe obtener la licencia correspondiente, claro esta que la lectura de esta opinién debe
actualmente hacerse dentro del contexto de las normas actuales.

Opinién 8-2006 de 29 de junio de 2006:

o
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tor determinante de la exigencia de la licencia de Ejecutivo
ipal viene a ser las funciones desempefiadas por la persona,
findependencia de los cargos (o sus denominaciones) que en la
ctura de la persona juridica ocupa el sujeto...” :

En cuanto a los sefialamientos desarrollados por el recurrente bajo los titulos “SOBRE LA
POSTURA DE LA SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES” y “ANALISIS
GENERAL DEL FALLO Y CONSIDERACIONES FINALES”, esta Superintendencia advierte que
los mismos resultan reiterativos de los argumentos ya expuestos previamente en su escrito de
reconsideracién. Dichos planteamientos, centrados en cuestionar la responsabilidad individual del
investigado, la supuesta falta de prueba directa, y la omision de sancién a otros actores, ya fueron
analizados y desvirtuados en los apartados anteriores de esta resolucion, sin que se aporten
muevos elementos de hecho o de derecho que ameriten modificar lo decidido, sin embargo,
tenemos a bien las siguientes consideraciones sobre puntos tratados en estos apartados:

e Durante la etapa de instruccién del expediente, se constato que en noviembre de 2022 se
habia iniciado un proceso de actualizacién del manual de politicas, normas y
procedimieritos operativos de la éntidad, en especial en lo relativo a la clasificacién de
clientes inactivos como activos. Sin embargo, al momento de realizarse la inspeccién en
enero de 2023, dicho manual atin se encontraba pendiente de aprobacién por parte de la
Junta Directiva, conforme se evidencia en el punto 7 del acta de inspeccién (folio 412) y
en el folio 656 del expediente. Pese a ello, las partes investigadas sostuvieron que NAC
ya contaba con un manual operativo vigente que incluia el tratamiento general de cobros
por inactividad, sustentado en un tarifario interno; sin embargo, lo que se encontrd en el
expediente fueron imicamente: (i) el tarifario correspondiente al afio 2021 (folio 1893),y
(ii) un manual de politicas y procedimientos de inactividad y reactivacién de cuentas de
inversion, version 2023, atn pendiente de aprobacion (folios 1894 al 1917).

e La Direccién de Investigaciones Administrativas y Régimen Sancionador reiteré que, al
momento de la inspeccién de enero de 2023, la casa de valores no contaba con
instrucciones operativas internas debidamente formalizadas respecto a los pasos
especificos que debian seguirse para el tratamiento de cada cuenta inactiva, conforme a
las operaciones propias de la entidad. Dichas instrucciones debieron estar contenidas en
el manual operativo, incluyendo lineamientos claros sobre cémo proceder, registrar y
clasificar esas cuentas en sus registros internos, lo cual resultaba indispensable para
garantizar la transparencia y trazabilidad de las operaciones. La ausencia de dicho
instrumento normativo configuré un incumplimiento a los numerales 5, 11y 14 del
articulo 9 del Acuerdo No. 6-2018 de 10 de octubre de 2018.

o El expediente del procedimiento administrativo sancionador contiene pruebas suficientes
que demuestran la existencia de un conflicto de interés por parte del sefior EDUARDO
JARAMILLO SERACENI, como resultado del ejercicio simulténeo de multiples cargos
en diferentes entidades, incluyendo a la casa de valores NAC y a sus propios clientes.
Dichos hallazgos constan en los folios 998 al 1001, 1010 al 1035, 1038 al 105, 1286 al
1288, 1336 y 1345 del expediente.

e En particular, se verificé que el sefior JARAMILLO desempefiaba funciones claves en la
casa de valores NAC, ocupando los cargos de Gerente Administrativo, Director/Tesorero,
Secretario y Representante Legal. Simultaneamente, mantenia vinculos directos con al
menos dos entidades que eran clientes de la casa de valores: (i) en XXXXEM, fungia como
Presidente y Director de su Junta Directiva; y (ii) en XXSE, se desempefiaba como Gerente
General, contando con un poder general otorgado desde el 2 de septiembre de 2021.

REPUBLICA DE PANAMA

SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES 11
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Lg;_?n' que XXXXEM, ademés de ser cliente de NAC, representaba la entidad con
entracién de registro, al mantener depositado mas del 30% de los fondos de
£ if inistrados por la casa de valores. Esta situacion, derivada de la acumulacion de
Qﬁiﬁb nes incompatibles en entidades con intereses entrelazados, constituy6 una clara
infraccién al régimen de gobierno corporativo previsto en el Acuerdo No. 6 de 10 de
octubre de 2018, por medio del cual se adoptan las reglas y principios de buen gobierno
corporativo que deben seguir las casas de valores, administradores de inversiones y demas
entidades reguladas del mercado de valores.

El licenciado Hernandez en su recurso presenté un analisis general de lo que considera es la
resolucidn de sancién administrativa y sus consideraciones finales, sin embargo, es propio recalcar,
que la resolucién reconsiderada versa sobre materia administrativa y no penal, para lo cual los
argumentos y preguntas expresadas, sin pruebas o Fundamento de Derecho no aportan en el
presente recurso, valor probatorio que proporcione a favor de su patrocinado, EDUARDO
JARAMILLO SERACEN], elementos de consideracion oportunos para ser valorados en esta etapa
dentro del Procedimiento Administrativo Sancionador.

Los articulos 166, (numeral 1) y 201, (numeral 87) de la Ley 38 de 2000, aplicable por remision
del articulo 260 del Texto Unico de la Ley del Mercado de Valores, establece que el recurso de
reconsideracién tiene como finalidad que la Autoridad de primera instancia aclare, modifique,
revoque o anule la resolucién impugnada. (la negrita es nuestra).

En este caso se cuestionan tres aspectos sefialados en contra del sefior EDUARDO JARAMILLO
SERACENI, dentro de la multa impuesta en la Resolucién SMV-405-24 de 13 de noviembre de
2024, mediante la cual la Direccién de Investigaciones Administrativa y Régimen Sancionador
resalta lo siguiente:

1. Ejercer el Cargo de Ejecutivo Principal sin tener licencia otorgada por la Superintendencia
del Mercado de Valores.

2. Ausencia de Politicas para Cuentas Inactivas en la Casa de Valores para la cual laboraba.

3. Incumplimiento de Acuerdo de Gobierno Corporativo, puesto que ejercia cargos dentro de
NAC, asf como de clientes de NAC.

Debemos recalcar que la Superintendencia del Mercado de Valores ha cumplido con lo
establecido dentro del Procedimiento Administrativo Sancionador, el cual se encuentra
reglamentado en el Decreto Ejecutivo N° 126 de 16 de mayo de 2017, y con los Principios
Procedimentales sefialados en los articulo 2 y 3 de dicho Decreto, consistentes en Debido Proceso,
Confidencialidad, Buena Fe, Garantia de Procedimiento, desarrollado a través del cumplimiento
de todas las etapas del procedimientos sancionador (Inicio de la Investigacién, Vista de Cargos,
Prictica de Pruebas, Alegatos, Terminacién del Procedimiento con la resolucion final).

Para el caso de la multa impuesta a EDUARDO JARAMILLO SERACENI, en la redaccion de la
resolucién impugnada se aprecia que se establecié que la sancién cumple con los criterios de
valoracion para imposicién de multas a saber: gravedad de la infraccién, respecto a la amenaza de
la infraccion, indicios de intencionalidad, duracién de la conducta y capacidad de pago
establecidas para los diferentes tipos de infracciones conforme a la normativa.

De esta manera, esta Superintendencia del Mercado de Valores, al no existir elementos de
consideracién presentados por apoderado especial del sefior EDUARDO JARAMILLO
SERACENI, que hagan variar el criterio esbozado previamente por esta Superintendencia del
Mercado de Valores, WV,A
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RESUELVE:

SEGUNDO: COMUNICAR que contra la presente resolucion cabe recurso de apelacion ante la
Junta Directiva de la Superintendencia del Mercado de Valores dentro de los cinco
(5) dias hébiles siguientes contados a partir de su notificacién, en virtud de lo
establecido en el articulo 22 del Texto Unico del Decreto Ley 1 de 1999.

FUNDAMENTO LEGAL: Texto Unico de la Ley del Mercado de Valores, Acuerdo 5-2003 de
25 de junio de 2003, Acuerdo 6-2018 de 10 de octubre de 2018, Ley 38 de 31 de julio de 2000,

Decreto Ejecutivo N° 126 de 16 de mayo de 2017 y sus actos reformatorios.

NOTIFIQUESE Y CUMPLASE,
% aida erena
Superintendente interina.
b ‘VRodriguez/D.Juridico
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' . REPUBLICA DE PANAMA
JUNTA DIRECTIVA
SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES

Resoluciéon SMV No. JD-24-25
De 26 de agosto de 2025

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

CONSIDERANDO:

Mediante Resolucion No. SMV-405-2024 de 13 de noviembre de 2024, el
Superintendente del Mercado de Valores a.i. dispone lo siguiente:

“SANCIONAR administrativamente con multa por el importe de
CIENTO CINCUENTA MIL BALBOAS CON CERO
CENTAVOS (B/.150,000.00) a EDUARDO JARAMILLO
SERACENI, por infraccién muy grave por incumplimiento del
articulo 269, numeral 1, literal e; del articulo 255 de la Ley del
Mercado de Valores y por infraccion leve segin el articulo 271
de la Ley del Mercado de Valores por incumplimiento al
Acuerdo 6 de 2018 del 10 de octubre de 2018, articulo 9,
numerales 5, 11, 14; articulo 8 y articulo 10y el Acuerdo 5-2003
del 25 de junio de 2003, articulo 3, numeral 1, literal g..”

Contra la resolucién antes referida se interpuso recurso de apelacién, el cual, luego de
ser analizado en cuanto a su admisibilidad por la autoridad de primera instancia, ha sido
remitido a esta Junta Directiva, a fin de que se proceda a confirmar, modificar o revocar
la actuacién impugnada, conforme a lo que en derecho corresponda.

ANTECEDENTES

Mediante Resolucién No. SMV-363-22 de 21 de octubre de 2022, la Superintendencia
del Mercado de Valores (en adelante, SMV) dio formal apertura al procedimiento de
régimen sancionador en contra de NATIONAL ADVISORS CORPORATION (NAC).
Posteriormente, mediante Resolucion No. SMV-377-22 de 14 de noviembre de 2022, se
ordend el inicio de otra investigacion a la casa de valores NAC y al sefior EDUARDO
JARAMILLO SERACENI (en adelante, EDUARDO JARAMILLO), en su calidad de
Administrador y Representante Legal de la casa de valores.

La investigacion se originé a partir de los siguientes hechos:

1. Notas remitidas por NAC a la SMV.

o Con fecha 12 de enero de 2022, la Ejecutiva Principal de NAC, Gisela
Comejo Gonzalez de Arango, informo dificultades con los custodios RBC
Direct Investing (Canadd), United Trust Bank (EE.UU.) y Castle Harbour
Securities, LLC (Bahamas).

o Con fecha 11 de abril de 2022, la comunicacién fue firmada por Gisela
Cornejo, Rosa Rodriguez, Sharoll Cruz y Eduardo Jaramillo, donde se
reiteraron las dificultades con los custodios mencionados, 1o que afectaba
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; , la transferencia oportuna de fondos de terceros y de cuentas administrativas
de NAC.

En esta segunda comunicacion, 'E;'duardo Jaramillo, en su calidad de Administrador y
Representante Legal, manifestd q_u_e la mayoria de los fondos de terceros y de las cuentas
administrativas de NAC se enconttaban bajo custodia en RBC Direct Investing y United

Trust Bank, situacién que ponia en riesgo la disponibilidad de recursos para cubrir gastos
administrativos de la casa de valores.

2. Comunicaciones sobre cambios de personal.

o Mediante nota del 12 de abril de 2022, Eduardo Jaramillo notificé a la SMV
la salida de la Ejecutiva Principal, Gisela Cornejo, efectiva al 30 de abril
de 2022, y la vigencia de los contratos de Rosa Rodriguez (Gerente
General) y del propio:Eduardo Jaramillo (Gerente de Administracién) hasta
el 15 de mayo de 2022.

3. Inspeccién realizada por la SMV entre marzo y abril de 2022.
Durante dicha inspeccion se detectaron los siguientes hallazgos relevantes:

e Exceso de concentracién de depdsitos en la cuenta mantenida en la C. de S. M.
del E., R.L., que representaba el 59% de los fondos de capital.

e Los fondos de capital de NAC al 31 de marzo de 2022 ascendian a USD
594,753.42, expuestos a riesgos derivados de retrasos en transferencias y litigios
en curso. \

e NAC no pudo sustentar :documentalmente los retrasos en las oérdenes de
transferencia con RBC Direct Investing y United Trust Bank.

e Se detect6 relacién con Castle Harbour Securities, pese a que, segin la Bermuda
Monetary Authority, dicha entidad habia renunciado a su licencia de inversi6n
desde el 22 de febrero de 2021.

o FEduardo Jaramillo ejercia cargos de Director, Secretario y Tesorero de la Junta
Directiva de NAC, con defeé;ho de firma conjunta en las cuentas bancarias de
terceros y custodios, incluidala cuenta mantenida en la C. de S. M. del E., R.L.,
en donde ademds ocupaba la posicion de Presidente de la Junta Directiva.

e NAC no contaba con politicas para el manejo de cuentas inactivas, incumpliendo
su tarifario 2021.

e Existencia de clientes sin actividad bursatil no clasificados como inactivos, en
contravencion al tarifario de la casa de valores.

e Concentracién del 95% en la cuenta de comisiones por cobrar, al 31 de agosto de
2022, por un monto de USD 1,415,120.00, sin haberse gestionado su cobro ni
recibido los fondos en cuentas bancarias propias.

La SMV recibi6 dos denuncias de clientes de NAC por falta de transparencia en el manejo
de cuentas de inversion, omisién de solicitudes e instrucciones de disposicion de fondos,
identificadas como:

« Cuenta de inversion No. 7XXXX57

= Cuenta de inversion No. 7XXXX63

En este contexto, se destaca la participacién activa de Eduardo Jaramillo como
Administrador, Representante Legal, Director, Secretario y Tesorero de NAC, con
atribuciones de firma en cuentas de clientes y de la sociedad, siendo responsable de la
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. gestién y supervisién ‘de los fondos custodiados, asi como de las comunicaciones
dirigidas a la SMV respecto a las dificultades operativas y financieras de la casa de
valores. '

Mediante Resoluciénj?I\:\Io. SMV-405-24, la Superintendencia del Mercado de Valores
impuso al sefior Eduardo Jaramillo Saraceni una sancién administrativa consistente en
multa de B/.IS0,000.QO, por incurrir en infracciones calificadas como muy graves en el
ejercicio de cargos directivos y de administracion en la casa de valores National Advisors
Corporation (NAC).

Contra la citada resolucién, la defensa del sefior Jaramillo Saraceni interpuso recurso de
apelacién ante la Junta Directiva de la Superintendencia del Mercado de Valores, donde
solicita: :
 Lanulidad de la Resolucién No. SMV-405-24 por ausencia de pruebas idoneas
que respalden la sancién.
 Subsidiariamente, la revocatoria de la resolucién y la declaratoria de no
responsabilidad administrativa del sefior Eduardo Jaramillo Saraceni.

Siguiendo el debido pfoé:eso, el despacho de la primera instancia realizé las siguientes
diligencias investigativas:

1. Fue incorporade };:opia de la evidencia documental que se encontraba en el
expediente de averiguacién mediante Providencia de fecha 5 de diciembre de 2022, entre
las cuales se encontraban notas firmadas por NAC y su personal, correos electronicos a
custodios, denuncias presentadas por clientes de NAC, resultados de inspecciones
realizadas por la SMV, entre otros. (fs. 20-344)

2. Incorporacién de desistimiento de las denuncias presentadas por la empresa XXX
Trust XXXX, de las cfué_ntas de inversién nimero 7XXXXS57 y nimero 7XXXX63,
presentado el 13 de enero de 2023. (fs. 347-351)

3. Se realizd inspebéién a NAC, iniciada el 25 de enero de 2023, obteniéndose
evidencia documental qﬁe reposa a fojas 352 ala 353,355 ala 946, 1028 a la 1029, 1036
ala 1378 relacionados a expedientes de clientes de NAC, contratos con diversos
custodios entre ellos RBC, Castle Harbour y United Trust Bank, asi como tarifarios de la
casa y manual de operac_idnes.

4. Incorporacién de los Formularios DS-03 y DS-05 de Relacién de Solvencia,
Fondos de Capital y Coeficiente de Liquidez de la casa de valores NAC para los periodos
de diciembre de 2021, eriero de 2022, febrero de 2022 y marzo de 2022. (fs. 955-973)

5. NAC a través del éﬁoderado legal, Licenciada Kathia Veldsquez presenté pruebas
documentales dentro del procedimiento sancionador iniciado con la Resoluciéon No.
SMV-377-2022 del 14 de noviembre de 2022, que son: (f. 1032)

5.1. Nota de EDUARDO JARAMILLO a NAC adjuntando nota de fecha 11 de enero
de 2023 como constancia de la renuncia a la directiva delaC.de S. M. del E.,R.L. (en
adelante XXXXEM). (fs."1033-1034)
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.5.2.  Notificacién por correo electrénico a personal de NAC del 16 de diciembre de
2022 de NAC, que EDUARDO JARAMILLO ya no ocupaba el puesto de Gerente
Administrativo. (f. 1035)

6. Luégo de la documentacion descrita en el punto 2, el 27 de junio de 2023, se
presentaron a la SMV, escritos de ampliacién de denuncia por parte del cliente XXX
Trust XXXX (en adelante Trust), respecto a las cuentas de inversién en NAC, namero
TXXXX63 FID-XXX15 y ntimero 7XXXX57 FID-XXX12 (fs. 1381-1446).

7. Por .ld anterior, la Direccion de Investigaciones dispuso mediante, Providencia del
28 de junio de 2023 (fs. 1447-1452), recibir declaraciones juradas de los clientes M. del
C.C., T.L.P. F. y del Ejecutivo Principal Emiro Efrain Rodriguez Quintero, que constan
en las siguientes fojas: '

- M.del C. C. de la foja 1522 a la 1526.
- T.L P.F. de la foja 1528 a la 1532.
- Emiro Efrain Rodriguez Quintero de la foja 1533 ala 1537.

8. Mediante nota SMV-754-01 del 28 de junio de 2023 la SMV solicit6 a M. del C.
C., quien representa a un cliente de NAC, constancia del listado de los titulos valores que
garantizaban el fideicomiso FID XXX15 y FID XXX12y la confirmacién del envio de
las transferencias de fondos solicitadas por el cliente Trust, por las sumas de USD
11,986,125.72 y USD 13,676,191.49. (fs. 1453-1454)

En la respuesta del 5 de julio de 2023, recibida en esta Superintendencia de parte de M.
del C. C. ala SMV, se incluian solo estados de cuenta que sustentaban los titulos en cada
uno de los fideicomisos y el convenio privado entre N.I.B. y el cliente C., S.A. razon por
la cual se firmé con NAC un finiquito de ambas estructuras de fideicomisos, FID XXX15
y FID XXX12. (fs. 1453 y 1498 a la 1521)

9. Provideéncia de fecha de 8 de agosto del 2023 que incorpora respuesta recibida de
Ontario Securities Commission de Canadd y documentos que reposan en la SMV
respecto a NAC y la relacidn de custodia con RBC Direct Investing. Que sefialan entre
otras cosas documentos de apertura e identificacion del titular de la cuenta, informando
que no se iphdo identificar las transacciones y documentos solicitados por esta
Superintendénf_cia para confirmar sobre las transacciones objeto de las denuncias dentro
del perfodo de octubre 2021 a octubre 2022, porque la apertura de la cuenta correspondia
a una entidad con el nombre de National Advisors Corporation registrada en British
Columbia la cual se encontraba cerrada al 22 de octubre de 2019 bajo la clasificacion de
“demarket”, término que se refiere a la accion de “desvincular o dar de baja” a un cliente
en una relacion bancaria, implicando que el banco decide cerrar la cuenta y poner fin a
su relaciéon comercial con el cliente, ya sea por razones de cumplimiento, riesgo o
politicas internas, (fs. 1716 - 1799)

Luego del analisis pertinente, el cumplimiento del debido proceso y las actuaciones
dentro de marco de la legalidad, el Superintendente del Mercado de Valores decide
sancionar al sefior Eduardo Jaramillo con un muta de Ciento Cincuenta Mil Balboas
(B/.150,000.00), por comprobarse infracciones a las normas que regulan la actividad del
mercado de valores. Sustentd la sancion en los siguientes puntos:
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Que ¢l sefior Eduardo Jaramillo Saraceni ejercié funciones propias de ejecutivo
principal (supervisiéon de operaciones, finanzas y administracion), sin contar con
la licencia requerida, en violacién del Texto Unico del Decreto Ley 1 de 1999 y
el Acuerdo 5-2014.

Que, como Director, Secretario, Tesorero y Representante Legal de NAC,
concentrd atribuciones incompatibles con el marco regulatorio (articulos 8,9y 10
del Acuerdo 6 de 2018).

Que se constatd la ausencia de politicas de manejo de cuentas inactivas y de
controles internos adecuados, imputables a la Junta Directiva de la cual el
sancionado formaba parte activa.

Que su actuacién directa con custodios internacionales (RBC Direct Investing y
Castle Harbour Securities, esta tltima sin licencia vigente), increment6 el riesgo
de incumplimiento y debilit6 la solvencia de la entidad, lo cual derivé en un
proceso de liquidacion forzosa.

Que las pruebas documentales revelan participacion del sancionado en

' comunicaciones y decisiones claves en nombre de la casa de wvalores,
~ configurandose una infraccién muy grave, de conformidad con el articulo 255 del
- Decreto Ley 1 de 1999.

Estas.anomalias dieron lugar para que el despacho de la primera instancia sancionara al
sefior Eduardo Jaramillo, por infracciones a las normas que regulan el mercado de
valores. '

RECURSO DE APELACION

En atencidn a lo anterior, el Licenciado Jorge Ernesto Herndndez Altafulla interpone
Recurso de Apelaci6n, el cual expone, entre otros argumentos, lo siguiente:

“Con la presentacion y entrega de esa apelacion no se busca que
haya impunidad, mi interés es que se aplique y hagan justicia, a
sefior Eduardo Jaramillo Saraceni quien, ha sido sancionado
administrativamente con una multa de B/.150,000.00 balboas, sin
que a Superintendencia del Mercado de Valores haya
demostrado, en el expediente administrativo, ni en su resolucion
sancionatoria, participacion activa, directa ni indirecta del sefior
JARAMILLQO SARACENI, en los hechos investigados.

La vresolucion N° SMV-405-2024, representa una grave
desviacién de poder y wuna amenaza a los principios
fundamentales del derecho administrativo sancionador. En tal
virtud esta Junta Directiva, como mdximo érgano de control del
procedimiento administrativo financiero, le corresponde teniendo
la oportunidad y el deber institucional de corregir una injusticia
que compromete la legitimidad del sistema sancionador
panamerio.

La sancion impuesta a mi representado vulnera de contera el
principio de legalidad consagrado en el articulo 32 de la
Constitucion Politica de la Republica de Panamd u desarrollo por
la ley 38 de 2000. No se describe una conducta concreta
atribuible al sefior JARAMILLO SARACENI, que encaje,
encuadre en ninguna de las figuras sancionables establecidas por
la ley del mercado de valores.
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El derecho administrativo sancionador exige que la conducta
sancionada esté debidamente tipificada, es decir, expresamente
prevista en la ley, y que exista correlacion directa entre dicha
norma y los hechos comprobados en este caso por la entidad
investigadora y sancionadora. No se puede sancionar aplicando
la analogda, no por sospecha y presuncion. Tal como lo sostuvo
la Corte Interamericana de Derechos Humanos en el caso
“Baena Ricardo vs Panamd”, las sanciones administrativas
deben cumplir con los mismos estdndares que las penales:
legalidad, tipicidad, culpabilidad y proporcionalidad.

En los 5 expedientes que contienen la presente investigacion
administrativa, carece. de pruebas idoneas que vinculen al sefior
EDUARDO JARAMILLO, con las operaciones hechas por
NATIONAL ADVISORS CORP-NAC, e investigadas en este caso.
No aparece como firmante de transferencias, no es beneficiario
de los fondos, ni tuvo control mucho menos de la capacidad de
disposicion sobre las cuentas involucradas e investigadas.

Los cinco 5 tomos que componen los expedientes de la
investigacion, no contienen ni obran documentos que acrediten,
de forma directa o indirecta, que el sefior JARAMILLO
SARACENI, haya ordenado, participado o recibido de las
estructuras sefialadas. Por lo tanto, las imputaciones y sancion
decretada carecen de sustento fdctico y juridico. No se cumple
con la carga probatoria exigida por el principio de culpabilidad.
Qué tipo de investigacion exhaustiva realizé entonces la
Superintendencia del Mercado de Valores? En la que ni siquiera
se escuché en declaracion, mucho menos en descargos a
EDUARDO JARAMILLO SARACENI, siendo el minimo derecho
constitucional y legal, que tiene cualquier ciudadano Panamerio,
de rendir y ser escuchado respetando y garantizando el derecho
de defensa y debido proceso. Solo basta con leer, verificar los
cinco 5 tomos que conforman los expedientes de la presente
investigacion, pero en cambio si escucharon la declaracion n al
ejecutivo principal, licenciado Emiro Efrain Rodriguez Quintero,
cabeza visible y responsable por sus funciones de todo el manejo,
autorizaciones administrativas y financieras en la casa de valores
NAC, pero nunca, fue declarado responsable en la resolucion
sancionatoria, y que fue mantenida en todas sus partes mediante
resolucion SMV — 107 — 2025, materia y objeto del presente
recurso de alzada en este escrito. ;Por qué se castiga 'y sanciona
a quien no parece documentado en las operaciones y se omite
investigar a los verdaderos beneficiarios?...

...De acuerdo a los anteriores argumentos y consideraciones
expuestos en el presente recurso de apelacion, solicito a los
distinguidos miembros de la JUNTA DIRECTIVA de la
Superintendencia del Mercado de Valores, analiceny se verifique
en la foliatura i mis afirmaciones y consideraciones tienen
respaldo legal y probatorio, tal como lo he manifestado a lo largo
del presente recurso, en tal virtud se decrete la nulidad de la
resolucion sancionatoria SMV -405-24, y en consecuencia se deje
sin efectos legales, mediante la cual se profirié y decreto una
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multa de B/.150,000.00 balboas para el sefior EDUARDO
JARAMILLO SARACENI, de condiciones personales y generales
de ley conocidas en autos, de acuerdo a las consideraciones que
obran en la disposicion citada de cardcter sancionatoria. De no
decretarlo asi, solicito se revoque la resolucion SMV-405-24, y
decrete la no responsabilidad administrativa de mi defendido, por

_haber sido emitida con base a pruebas inexistentes, argumentos y
razonamientos sobre la presunta responsabilidad de mi cliente,
que no estdn demostrados y probados en autos con base a
pruebas, que obren legalmente y arrimadas a la presente
investigacion administrativa.”

CRITERIO MOTIVADO DE LA JUNTA DIRECTIVA

Que el numeral 9 del articulo 10 del Texto Unico de la Ley del Mercado de Valores
establece que corresponde a la Junta Directiva de la Superintendencia del Mercado de
Valores resolver las apelaciones interpuestas contra las resoluciones emitidas por el
Superintendente o por quienes actien en virtud de delegacion expresa de este. En virtud
de lo anterior, corresponde a esta Junta, como autoridad competente, analizar el recurso
presentado y adoptar la decision que en derecho proceda.

Sobre el particular, consta en el expediente Resolucién No. SMV — 363 — 22 de 21 de
octubre de 2022 emitida por la Superintendente a.i. del Mercado de Valores, la cual dicta
ordenar el inicio de una investigacién administrativa a la casa de valores NATIONAL
ADVISORS CORPORATION.

Entre las razones que dan lugar a la investigacidn, puede atenderse:

e Mediante notarecibida el 11 de abril de 2022, Gisela Comnejo Gonzéalez de Arango,
Ejecutiva Principal, Rosa Rodriguez, Gerente General y Directora, Sharoll Cruz,
Oficial de Cumplimiento y Eduardo Jaramillo, Representante Legal, actuando en
representacion de NATIONAL ADVISORS CORPORATION, manifestaron a la
Superintendencia que la casa de valores venia presentando inconsistencias a nivel
operativo por parte de tres de sus custodios:

1. RBC DIRECT INVESTING (Estados Unidos de Norteamérica): “desde el mes
de octubre de 2021 no ejecuta algunas de las solicitudes de transferencias de
fondos de forma oportuna, no envia los (Swifts) solicitados, en algunas ocasiones
a pesar de ser debitados, permanecen en transito sin llegar a destino y son
retornados a la cuenta sin explicacion del retorno.

2. BANCO UNITED TRUST (Estados Unidos): “Este custodio ha presentado
inconsistencias en la atencién de las solicitudes de transferencias de fondos para
nuestros clientes y de la cuenta administrativa de la casa de valores, no envia los
Swifts solicitados, en algunas ocasiones, a pesar de ser debitados de a cuenta los
fondos a transferir, permanecen en transito sin llegar a destino y son retornados a
la cuenta sin explicacion del retorno.

3. CASTLE HARBOUR SECURITIES, LLC (Bermudas): La casa de valores
solicité a este custodio la transferencia de efectivo a otro custodio y este en
respuesta le indicéd que no podia enviarles 1os fondos en efectivo, sugiriendo en su
lugar que la casa de valores comprara un titulo valor denominado “Tbill” (deuda
publica emitida por el Departamento del Tesoro de los Estados Unidos).
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¢ Mediante Nota del 12 de abril de 2022, NATIONAL ADVISORS
CORPORATION comunicé a la Superintendencia que:

I. La mayoria de los fondos de terceros y de las cuentas administrativas de la
casa de valores se encuentran custodiados en RBC DIRECT INVESTING Y
UNITED TRUST BANK, por lo que las dificultades con estos para ejecutar
las transferencias de los fondos que corresponden a las comisiones generadas
por las operaciones de los clientes, han causado inconvenientes para cubrir
gastos administrativos locales;

2. Gisela Cornejo Gonzdlez de Arango ejerceria el cargo de Ejecutivo
Principal hasta el 30 de abril de 2022, ya que habia presentado su renuncia;

3. Que los colaboradores Rosa Rodriguez, el Gerente General y Eduardo
Jaramillo, Gerente de Administracion y Representante Legal, mantenian
contrato hasta el 15 de mayo de 2022.

e La Superintendencia del Mercado de Valores al dar seguimiento a la Casa de
Valor, detecta lo siguiente:

1. La Casa de Valores report6 al 31 de diciembre de 2021, pérdidas anuales en sus
operaciones por: Ciento Noventa Mil Setecientos Cuatro Ddlares (B/.190.704) y
mantiene pérdidas acumuladas de periodos anteriores por Cinco Millones
Trescientos Sesenta y Un Mil Cuatrocientos Veintidés (B/.5,361.422)

2. Exceso en contratacion: La Entidad presenta desde diciembre 2021, una cuenta
con la Cooperativa de Servicios Multiples del Emprendedor, R.L; y durante los
meses de enero y febrero 2021, fueron incrementando los saldos reportados. Por
lo que, al 28 de febrero de 2022, se observé que el monto reportado representa el
59% de los fondos de capital reportados a Febrero 2022, lo cual constituye
incumplimiento con lo establecido en el articulo 14 del acuerdo 4-2011.

3. En activos no corrientes mantienen un “Efectivo Restringido” por B/.305,287
colocado en Banistmo, con medida de secuestro como resultado de una demanda
la cual mantenia un Recurso de Casacion en espera de decisién.

4. El 14 de marzo de 2022, se recibi6 por parte de la direccién juridica un correo
recibido en la cuenta de info@supervalores.gob.pa enviado por personal de
Financiera Grand Pacific, S.A; lo cual nos informaba sobre una solicitud de
pignoracion de fondo por cuatrocientos cincuenta mil délares (B/.450,000.00) del
cliente Arrezo Enterprises, Inc., representado por Herndn Carozo Odde, a favor de
Financiera Grand Pacific, S.A. con vencimiento al 7 de'marzo de 2022 y de la cual
habian tenido respuesta satisfactoria. Por lo que la financiera procedié con
acciones legales en contra de la Casa de Valores. La Ejecutiva principal lo
reconocié por mediante correo del 11 de abril de 2022.

5. NAC mediante nota del 11 de abril de 2022, informa de situaciones inusuales en
los servicios por RBC DIRECT INVESTING, CASTLE HARBOUR
SECURITIES Y UNITED TRUST BANK.

6. Al31 demarzo de 2022, la entidad report6 28 clientes con una cartera administrada
de cincuenta y un mil millones novecientos veinte mil seiscientos treinta y cinco
délares con ocho centavos (USD 51,920,635.08). Lo cual estd distribuido de la
siguiente forma: Efectivo 43% y valores 56%.

7. Los Fondos de capital reportados al 31 de marzo de 2022, ascienden a quinientos
noventa y cuatro mil setecientos cincuenta y tres délares con cuarenta y dos

¥ o

Ox

Gaceta Oficial Digital
Para verificar la autenticidad de una representacion GO6A14A22F87A94
J-E! en el sitio web www.gacetaoficial.gob.pa/validar-gaceta




No. 30531 A Gaceta Oficial Digital, lunes 25 de mayo de 2026

centavos (USD 594,753.42), sin embargo, el riesgo de crédito asociado a las
posibles dificultades que se presenten por aquellas situaciones reportadas en la
nota del 11 de abril de'2022, aunado a las notificaciones de litigios que la entidad
mantiene y los comprémisos del curso legal del negocio, pudieran afectar en su
momento.

» Consta que luego de realizada una inspeccion especial realizada el dia 26 de abril
de 2022, hasta el 3 de junio de 2022, detectaron lo siguiente:

1. El sefior EDUARDO JARAMILLO, es Director secretario y tesorero de la
Junta Directiva, a la vez firmante en modalidad conjunta en las cuentas de los
custodios propios.y de terceros (clientes): El sefior Eduardo Jaramillo, es el
Director, Secretario y Tesorero de la Junta Directiva del regulado al 31 de
marzo de 2021y es :a la vez firmante en modalidad conjunta con las sefioras
Rosas Rodriguez (Gerente General) y Gisela Cornejo de Arango (Ejecutiva
Principal) en las cuéntas de los nueve (9) custodios del efectivo y/o de los
titulos valores propios del regulado y/o de terceros (clientes) custodios tales
como: ATLAS BANK, BANISTMO, CREDICORP, COOPERATIVA DE
SERVICIOS MULTIPLES DEL EMPREDEDOR, R.L. (COODEM, R.L.,
también es accionista menor del 10% y presidente segin Declaracién Jurada
de Beneficiarios Finales con fecha del 25 de agosto de 2021), FENIX
TRADING SOCIEDAD DE BOLSA, S.A., MORGAN STANLEY, RBC
DIRECT INVESTING, UNITED TRUST, BANK y CASTLE HARBOUR
SECURITIES, LLC; lo cual presenta un posible conflictos de interés en lo
referentes a los ar;icfulos 6 y 8 del Acuerdo 6-2018.

2. Ausencia de politicas para cuentas inactivas: Se observo que el regulado en su
Tarifario afio 2021 contiene el rubro de “otros cargos” operativos” Cuenta
inactiva a partir de 2 mheses; mil délares (USD 1,000.00) por mes. Sin embargo,
10 se observé una politica interna al respecto.

3. Clientes sin actividad no clasificados como inactivos: De la muestra revisada
de veintitin (21) clientes, se observd que ocho (8) de estos no han realizado
actividad compras y/o ventas de titulos valores segin el Libro de érdenes de
enero a abril 2022; sin embargo, los mismos al 31 de marzo 2022, estan
clasificados como cLiéntes activos discrepando con lo estipulado en el Tarifario
2021 del regulado ",qﬁe indica que a partir de dos (2) meses son cuentas
inactivas.

4, Cargos trimestrales no especificados en el Tarifario ni en el Manual de
Politicas: ;

Durante los afios 2020 y 2021, NATIONAL ADVISORS CORP. aplicé al
cliente 7XXXX42 cargos trimestrales denominados “Custody y Commission”.
Sin embargo, dichos montos no coinciden con lo establecido en:

o El Tarifario (version 2021), que fija un cargo de USD 350.00
trimestrales por cuentas de gestion no discrecional (basados en
AUM’s)..

o El Man'_uial de Politicas, Normas y Procedimientos Operativos
(2021), .Capitulo IX, seccion 17, que dispone que “Los primeros
dias hébiles de cada mes se prepara mediante formato en Excel
previamente establecido, los célculos de las comisiones por
custodia y administracién con saldos al cierre del mes anterior”.
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Mediante Resolucién No. 383-22 de 17 de noviembre de 2022, emitida por la
Superintendente del Mercado de Valores, se rechazada solicitud de peticién anticipada
del proceso de investigacion en contra de NATIONAL ADVISORS CORPORATION,
presentada por la licenciada Kathia Vanessa Veldsquez.

Mediante Providencia con fecha del 5 de diciembre de 2022, emitida por el Director de
Investigaciones Administrativas y Régimen Sancionador, A.L, licenciado Elfas
Dominguez, dispone incorporar al presente procedimiento sancionador, copia
autenticada de la évidencia documental descrita en la parte argumentativa de la
resolucion. "

Consta en el expediénte Acta de Inspeccién en Procedimiento Sancionador de foja 411 a
la414.

Mediante Resolucién No. SMV. 121 de 4 de abril de 2023, se ordena acumular los
procesos administrativos sancionadores ordenados mediante Resolucién SMV 363-11 de
21 de octubre de 2022 y la Resolucion No. SMV-377-22 de 14 de noviembre de 2022,
con el objeto de velar por el cumplimiento del procedimiento sancionador instituido en
el articulo 262, ordinal 1 de la Ley del Mercado de Valores.

Mediante Resoluci()li No. SMV-377-22 de 14 de noviembre de 2022, emitida por la
Superintendente A.l. del Mercado de Valores, se ordena investigar al NATIONAL
ADVISORS CORPORATION y a EDUARDO JARAMILLO SERACEN], basado en lo
siguiente: i

e El sefior Eduardo Jaramillo, fugid (al momento de emitida la resolucién) como
Gerente Administrativo, Director y Tesorero de la Junta Directiva de la casa de
valores NATIONAL ADVISORS CORPORATION y no cuenta con licencia
emitida por esta Superintendencia.

* Que esta Superintendencia ha tenido conocimiento que Eduardo Jaramillo
SARACENI, es gerente general de una entidad regulada por la SSRP.

e Que, al ser verificada la informacion, en efecto el Sr. EDUARDO JARAMILLO
SARACENI,: fcs el gerente general de Nacional de Seguros de Panamé y
Centroamérica (NASE), siendo a su vez cliente de NATIONAL ADVIRSORS
CORPORATION.

e Ademas el Sr. EDUARDO JARAMILLO SARACEN]I, es presidente de la Junta
Directiva de la Cooperativa de Servicios el Emprendedor R.L. (COODEM) y
poseedor del 10% de los aportes de dicha Cooperativa, la cual es custodio de NAC
y paralelamente cliente de la Casa de Valores, identificada con el nimero de
cuenta 700156. CODEEM es una entidad regulada por El Instituto Panamefio
Auténomo Cooperativo (en adelante “IPACOOP”).

e Durante la Supervisién In Situ y Extra Situ, se confirma que el Sr. EDUARDO
JARAMILLO SARACENI, bajo el rol de Gerente Administrativo en la Casa de
Valores NAC, es la persona de contactos con todos los custodios, y mantiene
injerencia significativa para la toma de decisiones en la casa de valores.

La Superintendente del Mercado de Valores, mediante Resolucién No. SMV 400-22 de
7 de diciembre de 2022, niega solicitud de negociacién para lograr un Acuerdo de
Terminacién Anticipada del Procedimiento Sancionador en contra de NATIONAL
ADVISORS CORPORARION, presentada por Kathia Veldsquez.
Mo
' ’
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Mediante memorial, presentado por Kathia Veldsquez, se aportan como medios
probatorios:

1. Notificacion del dia del 11 de enero de 2022, emitida por el sefior Eduardo
Jaramillo dirigida a NATIONAL ADVISORS CORPORATION, por medio de la
‘cual adjunta Nota del 11 de enero de 2023 de COODEM, R.L. Da constancia del
‘estatus de la renuncia como directivo de dicha cooperativa.

2. Notiﬁcacién interna del 16 de diciembre de 2022 de NATIONAL ADVISORS
'CORPORATION, por medio del cual se hace constar que el sefior EDUARDO
JARAMILLO ya no ocupa el puesto.de GERENTE ADMINISTRATIVO.

Consta‘en foja 1447 que la Direccion de Investigaciones dispuso mediante, Providencia
del 28 de junio de 2023 (fs. 1447-1452), recibir declaraciones juradas de los clientes M.
del C. C.,, T. L. P. F. y del Ejecutivo Principal Emiro Efrain Rodriguez Quintero, que
constan en las siguientes fojas:

- .M. del C. C. de la foja 1522 ala 1526.
- .T.I.P.F. dela foja 1528 a la 1532.
- Emiro Efrain Rodriguez Quintero de la foja 1533 a la 1537.

Luego de'v recabar la evidencias necesarias, la Direccién de Investigaciones y Régimen
Sancionador emite Vista de Cargos en contra de National Advisors Corporation y
Eduardo Jaramillo Saraceni, la cual es visible desde la foja 1800 a la 1823.

Constan' en el expediente los alegatos en representacion del sefior EDUARDO
JARAMIL,0 SARACENI, los cuales son visibles de foja 1945 a la 1950.

Luego de la valoracién respectiva la Direcciéon de Investigaciones y Régimen
Sancionador, concluye en Informe de Consideraciones Finales, respecto a la conducta
del sefior EDUARDO JARAMILLO SARACENI, lo siguiente:

1. Por realizar actividad sin licencia en diversas funciones en la casa de Valores NAC
que requieren toma de decisiones en la parte operativa, al ser la persona de
contacto con los custodios que mantenian contrato con NAC para realizar tramites
por medio de correos electrénicos, encargado de la activacién del acceso en linea,
seglﬁmiento de los codigos de SWIFT y por gestionar las 6rdenes de transferencia
de fondos solicitadas por los clientes.

2. Por formar parte de la Junta Directiva de NAC, con dos cargos, donde no se
contaban con un procedimiento de manejo de cuentas inactivas aprobado en la
Casa de Valores, lo cual es una responsabilidad el actuar de forma diligente y
responsable en que la entidad aplique las regulaciones vigentes.

3. Por conflictos de interés y gobierno corporativo por los cargos ocupados, al tener
incompatibilidades de la junta directiva por participar en la gestién administrativa
de NAC, al ocupar también el cargo de Gerente Administrativo, contrario a lo
establécido en el Codigo de Conducta sobre normas de conducta acerca de los
posibles conflictos de interés.

La Junta Directiva de la Superintendencia del Mercado de Valores, al resolver el recurso

de apelacion: presentado por el licenciado Jorge Ernesto Hernandez Altafulla en
representacion del sefior EDUARDO JARAMILLO SARACENI, procede a analizar
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los fundamentos del recurso y contrastarlos con las pruebas obrantes en autos, la
normativa aplicable y los principios que rigen el derecho administrativo sancionador, en
aras de garantizar e] debido proceso, la seguridad juridica y la confianza del mercado de
valores. Nuestro argumento se sustenta asi:

L Sobre la alegada inexistencia de participaciéon activa, directa o indirecta
del investigado

El recurso sostiene que no existen pruebas documentales que vinculen al sefior Jaramillo
con las operaciones de NATIONAL ADVISORS CORP. (NAC). Sin embargo, del
expediente se desprende:

o Que en su calidad de Gerente Administrativo y Representante Legal, Jaramillo
remitia instrucciones directas a custodios internacionales (RBC Direct
Investing y otros), gestionaba la activacioén de accesos en linea, verificaba codigos
SWIFT y tramitaba 6rdenes de transferencia de fondos de clientes (fs. 187-189,
246-250, 252-253, 260-262, 829, 833, 844-845, 854 y 861).

+ Que estas actuaciones no eran meros actos administrativos de firma bancaria,
como argumenta la defensa, sino decisiones operativas que inciden en el manejo
de activos de clientes, lo cual la normativa (articulos 18 del Acuerdo 5-2014 y 255
de la Ley del Mercado de Valores) reserva exclusivamente a un ejecutivo
principal con licencia.

« Que no consta en el expediente evidencia de supervisién o contrafirma del
ejecutivo principal designado en NAC sobre las actuaciones de Jaramillo.

El contenido del Articulo 255 de la Ley del Mercado de Valores, indica lo siguiente:

“Articulo 255. Actividades sin licencia y sin registro. Ninguna
persona, natural o juridica, podrd realizar sin licencia o sin
registro actividades que segiin la Ley del Mercado de Valores
requieran autorizacion expresa de la Superintendencia. Las
entidades con licencia no podrdn contratar ni emplear como
ejecutivo principal, ejecutivo principal de administradores de
inversiones, oficial de cumplimiento, corredor de valores o analista
a personas que no posean la licencia necesaria para ocupar el
cargo. Tampoco se podrdn realizar ofertas publicas de valores sin
el registro requerido por la Ley del Mercado de Valores.”

El articulo 255 de la Ley del Mercado de Valores establece de manera categdrica que
ninguna persona, natural o juridica, podra realizar actividades que requieran autorizacién
expresa de la Superintendencia sin contar con la licencia correspondiente. Asimismo,
prohibe que las entidades con licencia contraten o permitan el ejercicio de funciones como
ejecutivo principal, oficial de cumplimiento, corredor de valores o analista, a personas
que no posean la licencia exigida por la normativa.

En el caso bajo analisis, ha quedado acreditado que el sefior EDUARDO JARAMILLO,
en su calidad de Gerente Administrativo y Representante Legal de NATIONAL
ADVISORS CORP. (NAC), ejecutd actos propios de un ejecutivo principal licenciado,
Estas funciones no constituyen simples gestiones administrativas, sino decisiones
operativas reservadas exclusivamente a quienes cuenten con licencia expedida por la

Superintendencia.
\12

Gaceta Oficial Digital
Para verificar la autenticidad de una representacion GO6A14A22F87A94
! en el sitio web www.gacetaoficial.gob.pa/validar-gaceta




No. 30531 A Gaceta Oficial Digital, lunes 25 de mayo de 2026

En consecuencia, la conducta de EDUARDO JARAMILLO configura una clara
infraccion al articulo 255 de la Ley del Mercado de Valores, pues ejercié actividades
sujetas a autorizacion sin poseer la licencia correspondiente. En definitiva, es del criterio
de esta Junta Directiva que la falta detectada representa un ejercicio ilegal de funciones
reservadas por ley, lo cual vulnera la normativa de proteccion al inversionista y atenta
contra la transparencia y seguridad del mercado de valores.

El numeral 2 del articulo 18 del Acuerdo 5-2014 impone al Ejecutivo Principal la
obligacién de supervisar que las operaciones del negocio, la contabilidad, las finanzas y
la administracién de la entidad con licencia se realicen en cumplimiento de la Ley del
Mercado de Valores, aplicando la diligencia y cuidado que ordinariamente se emplea en
los negocios propios.

El numeral 2 del articulo 18 Acuerdo 5-2014 del 1 de octubre de
2014, establece:

“drticulo 18. (Responsabilidades del Ejecutivo Principal)

Toda persona natural designada para ejercer el cargo y
desempeniar las funciones de ejecutivo principal debe cumplir las
siguientes responsabilidades claves sin limitar:

1 ..

2. Supervisar que las operaciones del negocio, la contabilidad, las
finanzas y la administracion de la entidad con licencia expedida por
la Superintendencia se lleven a cabo en cumplimiento de la Ley del
Mercado de Valores y sus Acuerdos, con aquella diligencia y
cuidado que los hombres emplean ordinariamente en sus negocios
propios. (El resaltado es nuestro)

De lo anterior, se concluye que existid ejercicio material de funciones propias de un
ejecutivo principal sin contar con licencia, lo cual se encuentra tipificado expresamente
como infraccién muy grave en el articulo 269 de la Ley del Mercado de Valores.

El hecho de que dichas funciones fueran ejercidas por una persona que carece de la
licencia correspondiente constituye el ejercicio material de actividades propias de
intermediacién de valores sin autorizacién de la Superintendencia, lo cual se encuentra
expresamente tipificado como infraccién muy grave en el articulo 269, numeral 1, literal
c) de la Ley del Mercado de Valores, al establecer que:

“Articulo 269. Infracciones muy graves. Incurrirdn en infraccion
muy grave las personas que cometan alguna de las siguientes
causas, conductas 1 omisiones:

1. La persona natural o juridica que realice o intente realizar
alguno de los siguientes actos..

...c) Servicios de intermediacion de valores o instrumentos

financieros sin estar autorizados por la Superintendencia o sin
observar las condiciones fijadas en la autorizacion que le haya
sido expedida o en la Ley del Mercado de Valores...." (el
resaltado es nuestro)
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En consecuencia, la conducta del sefior Jaramillo configura una infraccién muy grave,
toda vez que ejercid funciones reservadas a un ejecutivo principal licenciado, sin contar
con la autorizacion legal exigida, comprometiendo asi la proteccién de los inversionistas
y la transparencia del mercado de valores.

¢ Sobre la ausencia de procedimiento para cuentas inactivas
)
El recurso pretende justificar que existia un tarifario con cobro por inactividad y un
manual en proceso de aprobacion. Sin embargo:

» La infraccidn no consiste en la inexistencia de un tarifario, sino en la omision de
clasificar oportunamente las cuentas inactivas y aplicar controles efectivos sobre
saldos millonarios en efectivo, lo que expuso a los clientes a riesgos innecesarios.

o Lainspeccion del 26 de enero de 2023 constatd que el manual atin estaba pendiente
de aprobacién, incumpliéndose el articulo 9 del Acuerdo 6-2018, que impone a
la Junta Directiva la obligacién de aprobar politicas y revisar controles al menos
una vez al afio.

» Ladefensano desvirtia que, al 31 de diciembre de 2022, existian cuentas inactivas
por méas de dos meses con un saldo acumulado por B/. 2,841.721.06 sin el
tratamiento regulatorio exigido.

Los numerales 1,7, 10 y 11 del articulo 9 del articulo 6-2018, identifican la falta de falta
de implementacion de politicas en la empresa, lo cual se observa:

Acuerdo 6-2018 — Gobierno Corporativo
“Articulo 9. Responsabilidades de la Junta Directiva

La Junta Directiva de las entidades reguladas y supervisadas
tendrd, sin limitar, las siguientes responsabilidades y deberes:

1. Actuar en forma diligente y responsable, objetiva y razonada
en la toma de sus decisiones.

N O AL

Asegurar que la entidad, en sus distintas instancias, conoce 'y
aplica las regulaciones vigentes, y velar que la entidad
mantenga una relacion efectiva con la Superintendencia del
Mercado de Valores.

8.

9.

10. Definir una estructura de gobierno corporativo efectiva,
incluyendo un sistema de control interno que contribuya con
una_eficaz supervision de la_entidad y sus subsidiarias o
afiliadas.

11. Aprobar y revisar, por lo menos una (1) vez al afio, los

objetivos y procedimientos del sistema de control interno, asi

como los manuales de organizacion y funciones, de politicas y
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procedimientos, de control de riesgos y demas manuales de la
entidad.
12. ..

El articulo 9 del Acuerdo 6-2018 establece con claridad que la Junta Directiva de las
entidades reguladas debe actuar con diligencia y responsabilidad en la toma de decisiones,
asegurar el cumplimiento de la normativa vigente y definir una estructura de gobierno
corporativo efectiva, con sistemas de control interno que garanticen la adecuada
supervisién de la entidad. Asimismo, les impone la obligacion de aprobar y revisar
periddicamente los objetivos y procedimientos del control interno, asi como los manuales
de organizacién, funciones, politicas y riesgos.

En el caso analizado, la actuacién de la Junta Directiva de NAC refleja un incumplimiento
directo de dichas obligaciones. La evidencia demuestra que un funcionario no licenciado
(Edvardo Jaramillo) realiz6 funciones exclusivas de un Ejecutivo Principal sin que
existiera supervision efectiva ni controles internos adecuados que impidieran esa practica.

La omisién de la Junta Directiva en implementar y garantizar un sistema de control que

detectara y corrigiera estas irregularidades constituye una clara infraccién al numeral 7,
al no asegurar la aplicacion de la normativa vigente ni mantener una relacién efectiva con
la Superintendencia, y al numeral 10 y 11, al no contar con una estructura de gobiermno
corporativo y manuales de procedimientos que permitieran supervisar las operaciones
criticas de la entidad.

En consecuencia, la falta cometida una vulneracion al articulo 9 del Acuerdo 6-2018, al
evidenciarse la ausencia de una estructura de control interno eficaz, una deficiente
supervision de las operaciones y la permisividad frente al incumplimiento normativo, lo
que pone en riesgo la proteccion de los inversionistas y atenta contra la transparencia e
integridad del mercado de valores.

o Sobre los conflictos de interés y gobierno corporativo
El recurso niega la existencia de conflictos de interés relevantes. No obstante:

« Consta que el sefior Jaramillo ejercia simultineamente cargos directivos y
ejecutivos en NAC, asi como posiciones de decision en clientes relevantes de la
misma (XXXXEM y XXSE), lo que representaba incompatibilidades
expresamente prohibidas por el articulo 8 del Acuerdo 6-2018.

o La omisién de declararse impedido ante la Junta Directiva y su participacion en
instancias de decision constituyen un incumplimiento al deber de transparencia y
a los principios de buen gobierno corporativo.

« El riesgo se agrava al tratarse de una cooperativa cliente (XXXXEM) con
concentraciéon de mas del 30% de los fondos de capital de NAC, lo que aumentaba
la exposicion de la entidad y los conflictos de interés de su directivo.

Se hace necesario citar el los numerales 1 y 2 del articulo 8 del Acuerdo 6-2018 de
Gobierno Corporativo, a la letra dice:

\15
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. “Articulo 8. Juntas Directivas.

La Junta Directiva de las-entidades reguladas y supervisadas deberd
estar integrada por personas de reconocida honorabilidad
empresarial o profesional, de conformidad con las disposiciones
establecidas para la obtencion de su licencia, segin sea el caso, en
los acuerdos vigentes.

Al menos dos (2) de los miembros de la Junta Directiva deberdn
tener, ademds, conocimientos y experiencia minima de dos arios en
material relacionadas con el sector financiero.

Los miembros de la Junta Directiva de la entidad serdn personas
que: :
1. No participen en la gestion administrativa diaria de la entidad:

2. Su condicion de director no represente conflictos significativos de
negocio, profesional, ético o de interés con la entidad. (El subrayado

es nuestro)

»

El articulo 8 del Acuerdo 6-2018 exige que los miembros de la Junta Directiva de las
entidades reguladas sean personas de reconocida honorabilidad empresarial o profesional,
con experiencia comprobada en el sector financiero, y que, en su condicién de directores,
no participen en la gestion administrativa diaria de la entidad ni mantengan conflictos
significativos de negocio, profesional, ético o de interés con la misma.

En el caso de NAC, se evidencia un incumplimiento a estas disposiciones, dado que la
Junta Directiva permitié que un directivo con funciones administrativas (Jaramillo),
ademds de ostentar el cargo de Representante Legal, ejerciera actos operativos propios de
un Ejecutivo Principal sin licencia. Ello revela una confusion indebida de roles entre la
gestion diaria y la funcién de direccidn estratégica, en abierta contradiccion con lo
dispuesto en el numeral 1 del articulo 8.

Adicionalmente, la falta de independencia en el ejercicio de la Junta Directiva, al tolerar
0 no corregir estas practicas, constituye un conflicto de interés ético y profesional,
prohibido expresamente en el numeral 2 del mismo articulo, ya que los directores no
velaron por la separacion entre funciones de supervision y funciones de administracion,
comprometiendo la objetividad y responsabilidad que exige la normativa,

Por tanto, existié vulneracién objetiva a las normas de conducta, independencia y
gobierno corporativo.

e Sobre los alegatos de vulneracion del principio de legalidad y tipicidad

El recurso argumenta que la sancion carece de base legal y se impuso por analogia. Este
planteamiento se rechaza porque:

o Laconducta de realizar funciones de ejecutivo principal sin licencia esté tipificada
como infraccién muy grave en el articulo 269 de la Ley del Mercado de Valores.
« La omision de aprobar y aplicar procedimientos para cuentas inactivas se enmarca

como infraccidn leve segtn el articulo 271 de la misma Ley, en concordancia con
el Acuerdo 6-2018.
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y .« La incompatibilidad y conflictos de interés derivados de los multiples cargos
ocupados estdn expresamente contemplados en el articulo § del Acuerdo 6-2018 y
en las normas de conducta del Acuerdo 5-2003.

En consecuencia, si existe correspondencia directa entre hechos comprobados y tipos
infractores previstos en la normativa aplicable.

e Sobre el derecho de defensa y debido proceso

El recurso sefiala que el investigado no fue escuchado en descargos. Del anélisis del
expediente se advierte que:

o Durante la fase.de instruccion, se otorgaron los plazos de ley para la presentacion
de pruebas y deséargos.

« El procedimientoi cumplié con las formalidades establecidas en la Ley 38 de 2000
y en el Texto Unico de la Ley del Mercado de Valores.

Por tanto, no se verifica vulneracién alguna al debido proceso.
e Sobre la proporcionalidad de la sancién

Al graduar la sancién, se ‘ponderaron los criterios del articulo 265 de la Ley del Mercado
de Valores: :

« Gravedad de la infraccién: se trata de actuaciones catalogadas como muy graves
por la Ley, al implicar la realizacién de funciones propias de un ejecutivo principal
sin licencia.

o« Amenaza generada: las conductas de Jaramillo concentraron decisiones
operativas en una sola persona, sin controles, exponiendo a los inversionistas y a
la casa de valores a riesgos sistémicos que finalmente derivaron en liquidacion
forzosa. ‘

« Duracion: las conductas se extendieron por mas de 12 meses.

» Capacidad econémica: el investigado desempefiaba multiples cargos de
responsabilidad en NAC y en otras entidades.

» Reincidencia: no "lse, acredit6 reincidencia.

En este contexto, la multa.de B/.150,000.00 resulta proporcional, necesaria y adecuada
para cumplir la funcién preventiva y correctiva del régimen sancionador.

En mérito de lo expuesto, esta Junta Directiva concluye que los argumentos vertidos en
el recurso de apelacién carecen de fundamento juridico suficiente para desvirtuar los
hechos probados ni para modificar la calificacion juridica de las conductas acreditadas.
Por el contrario, del analisis integral del expediente se confirma la existencia de
infracciones expresamente tipificadas en la Ley del Mercado de Valores y en los
Acuerdos que la desarrollan, lo que evidencia que la decisién adoptada en primera
instancia se encuentra ajustada a derecho y plenamente motivada.

En consecuencia, no habiéndose presentado en el recurso argumentos de derecho que
permitan variar, revocar o modificar la resolucién impugnada, esta Junta Directiva
considera que lo resuelto por el despacho instructor debe ser confirmado en todas sus
partes, ratificando tanto la calificacion de las infracciones como la sancion impuesta, por
resultar adecuada, proporciopal y conforme al ordenamiento juridico vigente.
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En mérito de lo expuesto, la Junta Directiva de la Superintendencia del Mercado de
Valores, en uso de sus facultades legales,

RESUELVE:

PRIMERO: MANTENER, en todas sus partes, la Resolucién No. SMV-405-
2024 de 13 de noviembre de 2024, emitida por la Superintendente
del Mercado de Valores a.i., que decide SANCIONAR
administrativamente con multa por el importe de CIENTO
CINCUENTA MIL BALBOAS CON CERO CENTAVOS
(B/.150,000.00) a EDUARDO JARAMILLO SERACENI, por
infraccién muy grave por incumplimiento del articulo 269, numeral
1, literal e; del articulo 255 de la Ley del Mercado de Valores y por
infraccién leve segin el articulo 271 de la Ley del Mercado de
Valores por incumplimiento al Acuerdo 6 de 2018 del 10 de octubre
de 2018, articulo 9, numerales 5, 11, 14; articulo 8 y articulo 10 y el
Acuerdo 5-2003 del 25 de junio de 2003, articulo 3, numeral 1, literal
g.

SEGUNDO: COMUNICAR que, en virtud de lo dispuesto en el articulo 22 del
Texto Unico del Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1999, la presente
resolucidn agota la via gubernativa.

FUNDAMENTO LEGAL Texto Unico del Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1999; Ley 38
de 31 de julio de 2000.

NOTIFIQUESE Y CUMPLASE,

/%/
. Vasquez B&

cretario de la Junta Directiva

Qdsrdomtn Cw‘m/
Adriana Carles Lui
Presidenta d¢ la Junta Directiva
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CONCEJO MUNICIPAL DI

CHAGRES

Acuerdo No. 09
(Del 19 de marzo de 2026)

‘POR EL CUAL SE RECONOCE EL DERECHO POSESORIO DE 144 LOTES DE
TERRENOS UBICADOS DENTRO DE LAS FINCAS PROPIEDAD DEL
MUNICIPIO DE CHAGRES, Y QUE SE UBICAN EN LOS CORREGIMIENTOS DE
NUEVO CHAGRES, CORREGIMIENTO DE SALUD, CORREGIMIENTO DE PINA
Y CORREGIMIENTO DE PALMAS BELLAS, DISTRITO DE CHAGRES,
PROVINCIA DE COLON”.

EL CONSEJO MUNICIPAL DEL DISTRITO DE CHAGRES EN USO DE SUS
FACULTADES LEGALES

CONSIDERANDO:

Que la constitucién Politica de la Republica de Panama establece en su articulo No.
242 que es funciéon del Consejo Municipal sin perjuicio de otras que la Ley senale,
expedir, modificar, reformar y derogar Acuerdo y Resoluciones Municipales.

Que mediante el articulo No. 14 de la Ley 106 del 08 de octubre de 1973 modificada
por la ley 52 de 1984 establece que “los consejos municipales regulan la vida
juridica de los municipios por medios de acuerdos que tienen fuerza de ley dentro

del respectivo Distrito.

Que el Consejo Municipal del Distrito de Chagres, mediante Acuerdo No.09, del 29
de junio de 2021, publicado en Gaceta Oficial No. 29347 de 06 de agosto de 2021,
adopto un procedimiento especial de Adjudicacién en beneficio de los ocupantes de
los lotes de terrenos dentro del distrito de Chagres, con el objetivo de que, en el
marco de programa de titulacién masiva de la Autoridad Nacional de Administraciéon
de Tierra (ANATI), y su metodologia Unica se lleve a cabo el proceso de titulacion
dentro del ejido municipal constituido formalmente a nombre del Municipio de
Chagres, para conservar, mejorar y asegurar la tenencia de las tierras en dicha

region.

Que el Consejo Municipal del Distrito de Chagres, reconoce a los ocupantes de los
lotes descritos a continuacion, por tal motivo reconoce su posesion material, los
cuales una vez cumplan con los tramites de adjudicacion que gestiona la Anati,
dichos lotes seran segregados de las fincas propiedad del Municipio de Chagres,

los cuales se ubican en los corregimientos de Nuevo Chagres, Corregimiento de
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Salud, Corregimiento de Pifia y Corregimiento de Palmas Bellas, distrito de Chagres

y provincia de Colon.

Que los lotes de terreno descritos a continuacion no son de los reservados por el
Municipio de Chagres para uso de los servicios publicos, puesto que los mismos
estan siendo ocupados por cada uno de los poseedores beneficiarios de acuerdo con
el levantamiento catastral realizado por la Autoridad Nacional de Administracion de
Tierras (ANATI).

En virtud de lo antes expuesto, el Consejo Municipal del Distrito de Chagres,
ACUERDA:

ARTICULO PRIMERO: APROBAR Reconocer los Derechos Posesorios de 144
Lotes de Terrenos ubicados dentro de las Fincas Propiedad del Municipio de Chagres,
y que se ubican en los corregimientos de Nuevo Chagres, Salud, Pifia y Palmas Bellas
del Distrito de Chagres, Provincia de Coldn.

ARTICULO SEGUNDO: RECONOCER el derecho posesorio a las siguientes

personas beneficiarias como poseedores materiales de sus respectivos lotes del

terreno:
CORREGIMIENTO DE NUEVO CHAGRES:
No. DE CEDULA ] AREA
PREDIO | CATASTRAL NOMBRE CEDULA | (m?)
LILIA VALENCIA BATISTA 3-67-120
30006 4143114110015 |y o o5 YOSELINA FRANCO VALENCIA 3-712-1529 | 281.38
CARMEN MELISSA RIVAS QUIROZ DE
30014  |4143114110020 | LEDEZMA 3-716-1989 | 494.64
30033 |4143114190164 | KEILA ESTHER NEREIRA AGUIRRE 3-722-1939 | 161.69
30040 |4143114190169 | DANIEL ENRIQUE GUERRERO CASTILLO 3-73-2103 | 1025.13
30041 4143114190154 | CAROLINA ITZEL CHIFUNDO HALL 3-707-719 | 1493.58
30054 4143114190051 | CLEMENCIA RODRIGUEZ RODRIGUEZ 3.42-875 | 1584.24

30059 4143114190012 | ANA LUISA IBARRA MURILLO DE SALINAS 3-81-1362 270.36

NADYA ISABEL ARIAS ARROCHA DE

30084 4143114190147 | ARROCHA 3-67-255 1431.91
30092 4143114190088 | MARIA ESTHER ESTILZON GALVAN 3-704-1169 | 219.32
30093 4143114190090 | TULIANY ANTHANY CEBALLOS 3-753-209 178.74
30099 4143114190106 | VERONICA ALARCON GONDOLA 3-90-703 200.39
30100 4143114190107 |MILSA  DE LA ESPADA BORBUA 3-63-391 256.76
30110 4143114190124 | INES SALCEDO SAAVEDRA 3-79-1195 422.76
ZENAIDA AGUSTINA PICHON CUENTAS DE
30113 4143114190123 | ARAUJO 3-84-1923 108.63
30118 4143114190122 | CLAUDIO MURDOCK BORBUA 3-79-1085 117.61
30127 4143114190126 | CLAUDIO MURDOCK BORBUA 3-79-1085 355.46
LINO HIPOLITO AYARZA MACK 3-63-451
30148 4143114190069 374.34

AURA DE LA ESPADA FONCESA DE AYARZA |3-66-2592
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30173 4143114270008 | DIMAS HERN KLINGER 3-100-710 655.35
30174 4143114190070 | JOVIRA EDUVIGE JOLY SALAZAR 3-755-154 354.56
30164 4143114190058 | VICENTE AURELIO HERN FONSECA 3-71-762 275.92
30169 4143114270002 | RAYINI DEL CARMEN _FOYO PEREZ 3-755-154 594.86
30060 4143114190005 | YETZURI CORAZON ALVARADO MACIAS 3-731-1576 | 551.51
30175 4143114190080 | NEIVA LISBETH CHIFUNDO CHIFUNDO 3-721-1905 | 404.01
30176 4143114190040 | AGUSTINA  BORBUA SOTO 3-702-1300 | 208.24
SHANIK ALEXANDRA ESTILZON DE LA
30047 4143114190180 | ESPADA 3-737-2131 | 315.72
30228 4143114190193 | ANUNCIATA  GUITIERREZ ARCOS 3-96-590 194.64
30229 4143114110001 | CASTALIA CORINA CEBALLOS HENRIQUEZ ~ [3-704-429 | 1336.31
30261 4143114190036 | MARIA ISABEL LOWE VERGARA 3-120-224 | 1135.68
30265 4143114110009 | SENOBIO  CASTRO PENA 8-165-1581 | 581.18
30271 4143114190200 | BRIGIDA VERGARA GONZALEZ 7-61-270 1157.90
30153 4143114270005 | GIANMAIRY SHAMIL DANGELO ESTILZON 3-753-996 179.64
30277 4143114110028 | YANY EMY SANTAMARIA CASTRO 3-734-2188 | 211.49
30032 4143114190162 | HELION IYAD NG RUIZ 3-743-45 281.06
30278 4143114110030 [ JOSE DANIEL PEREZ PINO 3-88-2356 | 5063.28
CORREGIMIENTO DE SALUD:

No.DE | CEDULA ] AREA
PREDIO| CATASTRAL NOMBRE CEDULA (m?)
30312  [4143118030055 | CLEMENTE DELGADO GARDIN 3-79-2143 2959.17
30339 4143118030001 | TERESITA DEL CARMEN PALMA ORDENES E-8-94329 241.88
30348 4143118030010 |ABEL BETEGON GARDIN 3-67-302 307.91
30349  |4143118030011 | PASCUAL  MENDOZA VEGA 3-100-148 206.11

LIDIA BARRIA RODRIGUEZ 3-701-1730
30356 | 4143118040007 | MINELVA AMERICA ALARCON DELGADO 3-73-564 90.03
30371 |4143118030056 | DANIA EDILMA REYES RODRIGUEZ 3-76-331 1029.78
30377 4143118030046 | EUGENIO LEGUIAS 3-735-2177 245.84
30380  |4143118030065 | JESUS ISIDRO CEDENO SALAZAR 3-116-2662 241.17
30531 [4143118040050 | CECILIO MALDONADO BARRIOS 3-96-958 98.61
BASILIO  SALAZAR NUNEZ 3-93-555
30568  |4143113600018 | ANEL SULAIKA HOOKER HARRY 3-704-2008 111.23
414311 47 | TANISH ASTIDA -713-
_ 31180300 ISHA TATHIANA B SI'IN S 3-713-2134 334.84
4 -84-
—_— 143118030053 | JOSE ANGEL STILZSON MUNOZ 3-84-513 .
30578  |4143113600028 | ANDREA GARDIN BRACHO 3-36-521 973.75
30579 4143113600029 | JOSEFINA DELGADO GARDIN 3-84-512 165.02
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CORREGIMIENTO DE PINA:

No.DE | CEDULA ] AREA
PREDIO| CATASTRAL NOMBRE CEDULA | (m?)
DEBORA BEST AZO DE CHIFUNDO 3-66-516
31532 4143110170034 | \Apc1SO  CHIFUNDO LUJAN 3-62-333 336.64
LEISA ODILKA DIAZ DE LA ESPADA DE
31538 |4143110170040 | GALLARDO 3-710-1918 | 288.33
ARCENIA SANTIZO RIVAS 3-81-2635
FRANCISCO SANTIZO RIVAS 3-60-298
BENITO SANTIZO RIVAS 3-64-13
31540 4143110170042 636.07
LUCIO SANTIZO RIVAS 3-53-115
ISIDRO SANTIZO RIVAS 3-53-381
SABINA RIVAS DE CEBALLOS 3-89-1571
YARINETH HERCILIA PINEDA HERNANDEZ  |3-729-910
31549 4143110170051 | 1 e 1nEQ ANTONIO ALVAREZ SOLANO 9-153-72 008
31595 |4143110170084|LIDIA CASTILLO SUBERA 3-84-1845 154.46
31597 4143110170086 TOMAS _ MEJIA MARTINEZ 3-120-699 37.95
31594 4143110170083 | TOMAS MEJIA MARTINEZ 3-120-699 75.13
31601 4143110170090 | MIRTA MARIELA CHIARI ZORRILLA 3-98-288 250.48
31608 4143110170097 | GUADALUPE _ GONDOLA VEGA 3-84-1749 187.91
JAVIER VILORIA MONG 3-722-1974
31609 4143110170098 |3 ,\NA MONG NINO DE VILORIA 3-81-1130 294.29
31619 | 4143110170108 | DARIO ENRIQUE HERNANDEZ BEJARANO | 3-64-2615 227.70
31624 | 4143110170113 | GLADYS ESTELA BETHANCOURT NEREIRA | 3-705-213 200.70
MAYRA JUDITH HERNANDEZ BETEGON DE
31628  |4143110170117 | MORALES 3-101-595 322.37
YUDELKIS LINET MARTINEZ BENTHANCOURT |3-748-1456
DELKIS YANETH MARTINEZ BETHANCOURT | 3-744-1161
31631 4143110170120 | AURORA ESTHER BETHANCOURT NEREIRA | 3-705-215 248.07
31607 _|4143110170096 | TOMAS MEJIA MARTINEZ 3-120-699 251.93
DANIS ELISABET CAMANO RODRIGUEZ DE
31642  |4143110170131 | BARRIOS 3-707-353 120.86
RUFINA GONZALEZ 4-705-1098
51643 | 4143110170132| rpANCISCO JAVIER BARRIOS GONZALEZ |3-121-229 | 2%
31670 _|4143110170146 | MANUEL ESTEBAN MUNOZ MONG ___ 3-703-206 670.73
31678 | 4143110170154 | CRISTIAN EDIBERTO ALMANZA CEDENO 3-739-1058 | 296.46
CORREGIMIENTO DE PALMAS BELLAS:

No.DE | CEDULA . AREA
PREDIO| CATASTRAL NOMBRE CEDULA | (m?)
30601 4143114270028 | ROBERTO GOMEZ POSSO 3-717-453 191.41

NICOLAS _KING EDINSON 3-115-161
30602 | 4143114270027/ Ao MEN LUIS BOSQUEZ LUJAN 3-53-590 205.25
30609 4143114270036 MODESTA _VALENCIA DE LA ESPADA 3-72-2025 134.93
30612 4143114270033 | GILBERTO LUIS PACHECO URRIOLA 8-295-853 118.17
30618  |4143114270038 | ELIZABETH ECHEVEZ PINO 3-75-476 125.25
JULIAN SAENZ 3-72-2089
EDUARDO  SAENZ NINO 3-741-139
30622 | 4143114270043 | 33 1a Saenz NIRO S iy | 27949
MARIA MAGDALENA NINO BROWN 3-86-400
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CATYUSCIA DEL CARMEN RODRIGUEZ
30631  |4143114270052 | PACHECO 3-721-1351 | 100.98
30635 4143114270056 | CIPRIANO _PACHECO DELGADO 3-50-932 136.55
30644 4143114270065 |ROBERTA NEREIRA NINO DE VALDES 3-50-795 158.50
30654 4143114260001 | DANIEL ANTONIO BROWN AGUILAR 3-700-90 139.36
30664 |4143114260002 | UBALDO MANUEL ALCARZAR VEGA 3-48-961 285.44
30687 4143114350020 | DIMAS DOMINGO LOPEZ MOLINAR 3-77-740 223.25
30691 |4143114260019 |DILCIA IREMA ALCAZAR ABREGO DE DIAZ | 3-66-2117 173.84
30694 4143114260013 |ROBERTO GOMEZ POSSO 3-717-453 299.42
30704 |4143114270238| OMAR SANTAMARIA 3882471 | 154.93
MIRELIA JUDITH HIGUERO CAMPOS 8-833-2122
30712 4143114270172 | yo-pr SANTAMARIA MUNOZ 3-90-540 2D
LUIS ANTONIO MENESES OLIVEROS 8-760-1669
30713 4143114270173 | GERMAN  ROJAS GIL 8-328-85 633.38
MARIELA DEL CARMEN OLIVEROS SAMUDIO | 3-84-996
30715 4143114270175 | JANILET _ SOLIS AGUILAR DE MEJIA 3-123-90 254.39
30724 4143114270233 |HERMINIO  DELGADO MELICAN 3-50-924 126.53
30731 4143114270224 | CRESCENCIA  GARIBALDI GONZALEZ 3-51-339 212.05
30739 4143114270133 | GAEL ALBERTO ATENCIO LOPEZ 8-993-1967 | 246.45
30742 4143114270131 |ROSA ISELA MENCHACA BATISTA DE MUNOZ |3-91-340 289.18
NEVELLYNE AMETH DELGADO 3-728-1780
30745 |4143114270138 | YANETH EDICTH DELGADO ESCOBAR 3-93-370 348.61
30747 4143114270140 | AURELIA DOLMAYS DELGADO PINO 3-716-464 159.37
MARIA EDUVIGES PACHECO RIVAS DE
30750 |4143114270143 | THOMPSON 3-717-1649 | 189.30
30752 4143114270141 | ESILDA MARIA PACHECO JULIO 3-68-1000 132.93
30781 4143114350324 | YAXIMINA EDITH MATA 8-794-128 445.64
30784 4143114350221 | SILVIA MARIA ACEVEDO BETEGON 3-84-14 748.18
30794 |4143114350223 | JOSE ISABEL AGUIRRE HUERTA 3-88-384 227.04
30806  |4143114270086 | MIGDALIA REED SOLIS 3-90-1860 38.48
30812 4143114270092 | TEODOLINDA CUETO BETEGON 3-73:910 34.35
30816  |4143114270096 |[ELVIRA GONDOLA BETHANCOURT 3-50-925 170.44
GREGORIO  AGUIRRE HUERTAS 3-705-1613
30824 4143114270102\ ey -2 MASSIEL PEREZ PADILLA 3-707-669 27995
BLACINA AGUIRRE HUERTAS DE
30827 |4143114270198 | SANTAMARIA 3-92-351 233.81
30831 4143114270204 ANA ISABEL CERRUD SAENZ 8-178-621 145.33
30832 4143114270205 | BLANCA YACIBEL ORTEGA RAMIREZ 8-858-443 210.19
30835 4143114270210 | JUAN LUCRECIO BORBUA 3-33-987 312.47
30837 4143114270208 |CLEMENCIA ROOK CEBALLOS DE ALVEO _ |3-87-1953 80.37
ADALUZ _LEGUIAS ROOK 3-741-835
30838 | 4143114270207 | ~1\T1A | ISSETH LEGUIAS ROOK 3-732-943 6221
30844 |4143114270212 | NICASIO  MOLINAR SAENZ 3-80-1571 289.86
30845 4143114270213 | TEODOLINDA CUETO BETEGON 3-73:910 192.11
ANTIGUA CEBALLOS VILLALOBOS DE ORTIZ |3-50-857
IDELKI IDALIS MENDOZA ORTIZ 3-747-1252
30854 |4143114270236 | ANDRES SANTANDER ORTIZ BATISTA 3-27-878 700.41
30865 4143114270244 | VICTORIA SERRUT SAENZ 3-74-1316 200.69
20867 MARIA DEL CARMEN BRACHO MARTINEZ DE 18796
4143114270247 | MIRANDA 3-106-130
30871 4143114270245 | YIRA INDIRA MURILLO ESPADA 3-708-1700 | 191.60
30872 |4143114270250 [FAUSTINO _ AGUIRRE PAMAS 3-79-1789 233.78
ANABELLA NICOLE RIVAS LEGUIAS 3-748-256
30873 4143114270251 |y \NEGST  BETEGON LEGUIAS 3-740-2485 | 219:05
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30874 4143114270259 | OSCAR DAVID LEGUIAS DE LA ESPADA 2-100-827 178.79
GUSMELIA MARIA LEGUIAS DE LA ESPADA |3-112-351
30881 | 4143114270164 |IRMA _AGUIRRE PAMA DE MONTERO 3-93-384 149.84
NILDA EDILSA CATUY MONTERROZA DE
30882 |4143114270165 |RIVAS 3-110-954 148.70
LASTENIA SANTAMARIA MUNOZ DE
30885 | 4143114270168 | AGUIRRE 3-82-2671 235.71
30886 | 4143114270163 | ZAYONARA DELGADO ESCOBAR 3-90-1974 | 443.58
30887 |4143114270169 |ISABEL _CALLEJA CEBALLOS 3-107-92 136.81
30903 |4143114270149 | CARLOS MANUEL OLIVEROS SAMUDIO 3-74-2254 116.59
30905 | 4143114270147 | CIARA LISETTE SALINAS CATUY 3-703-2106 | 193.72
3-743-1859
LIZEIKA YELISETH MARTINEZ DOUGLAS 3-736-1330
30912 4143114350318 | MILITZA DEL CARMEN MARTINEZ DOUGLAS 429.47
EDUARDO ALBERTO NELSON RODRIGUEZ  |3-729-1486
50929 | 4143114350250 vy ANy MARINA SOLIS RODRIGUEZ 3-737-788 | 3°0%
CARMEN MARIEL SANTAMARIA CEDENO DE
30944 |4143114350234 | SALCEDO 3-91-938 302.64
4143114350211 VIOLETA AUSTIN 406.09
30966 | 4143114350217 |ELEOVIGILDO _ CASTRO PENA 3-85-2173 | 276.03
MARITZA ISABEL CASTRO MELA 3-731-1960
MIDEIRYS USYEL CASTRO MELA 3-725-192
30988  |4143114350313 | MARYEISY MARGARITA CASTRO MELA 3-723-2241 |10876.80
MARITZA ~ MELA ESTRADA DE CASTRO 3-85-1105
RUBEN _ CASTRO PENA 3-81-2180
ARMANDO ~ CANTO MARTINEZ 3-712-1249
30993 4143114350305 775.87
MARICELA _GALAN DOMINGUEZ 3-718-1546
31004 |4143114350243 [NOREIDA _CHAVEZ GARCIA 3-94-33 652.77
GUSMELIA MARIA LEGUIAS D
31042 | 4143114350170 | E LA ESPADA 3-112-351 460.49
31115 | 4143114430058 | JOSCELIN EDITH CHAVEZ GAITAN 3-728-736 | 594.06
31122 |4143114350079 | JAQUELINE _PEREZ MORAN 3-732-1126 |  37.48
31125 | 4143114350093 | DARLIN IBETH PEREZ SANTAMARIA 3-745-625 146.70
31126 | 4143114350082 | GIRA GIZELL GARCIA PEREZ 3-719-1870 | 117.13
31150 |4143114350094 |PABLA _RIVERA REYES DE ROJAS 2-76-658 185.58
31151 4143114350095 | DOMITILO _PALACIO SERRANO 3-90-1972 | 238.48
31152 |4143114350086 |RUFINA ABREGO CERRUD 9-140-892 | 326.23
31051 | 4143114430078 | DENISE DEL CARMEN DAQUIN VASQUEZ |3-738-115 517.92
XIOMARA ESTHER PACHECO NAVARRO DE
30636 | 4143114430022 | PEREA 3-72-1287 134.55
31232 | 4143114430022 |VIELKA ISEL ROJAS RIVERA 3-121-26 165.17
31285 | 4143114350004 |JOSE ALCIDES MENDOZA 3-107-878 | 250.08
31366 | 4143114350341 | MAYRA FUENTES 3-91-170 962.40
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ARTICULO TERCERO: AUTORIZAR a la Autoridad Nacional de Administracion
de Tierras a continuar con los tramites de adjudicacion de las personas

beneficiadas descritas en el articulo anterior.

ARTICULO CUARTO: Este acuerdo comenzara a regir a partir de su

promulgacion.

FUNDAMENTO LEGAL: Articulo 17 y242 de la Constitucién Nacional, Ley No. 106
de 1973, modificada por la Ley No. 52 de 1984, Acuerdo No. 09 del 29 de junio de
2021.

CUMPLACE.

Dado en el Consejo Municipal del Distrito de Chagres a los DIESCINUEVE (19)

dias del mes de marzo del afio dos mil veintiséis (2026).

APROBADO POR:

gé(/&—(w | G?“"/»/ 2,
YULIANI REYES

secretaria del Consejo

H.C LEOPOLDO BORBUA H.C MARISOL MEDINA

Corregimiento de Achiote Corregimiento de Salud

ém/%%/

H.C DARLIN PEREZ H.C ERNESTO MARTINEZ
Corregimiento de Palmas Bellas Corregimiento de El Guabo
%Mgvd J

H.C MELVIN SOTO H.C TOMAS MEJIA
Corregimiento de la Encantada Corregimiento de Pina

SANCIONADO POR:

ez Diyels

| EUGENO DELGADO PEREZ
Alcalde del Distrito de Chagres
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Repiiblica de Panamd

San Carlos, 13 de mayo de 2026

ACUERDO No. 11
(De 13 de mayo de 2026)

POR MEDIO DEL CUAL SE AUTORIZA AL ALCALDE DEL DISTRITO DE SAN CARLOS PARA
SUSCRIBIR CONVENIO INTERINSTITUCIONAL DE COOPERACION ENTRE EL MUNICIPIO DE
SAN CARLOS Y EL MINISTERIO DE EDUCACION, PARA QUE ESTE ULTIMO MANTENGA EL USO
Y ADMINISTRACION DEL PREDIO MUNICIPAL DONDE SE ENCUENTRA UBICADO EL CENTRO
EDUCATIVO BASICO GENERAL LAS MARGARITAS.

EL CONCEJO MUNICIPAL DE SAN CARLOS
En uso de sus facultades legales y reglamentarias

CONSIDERANDO

Que el articulo 242 de la Constitucion Politica de la Republica de Panama establece como funcién del Concejo
Municipal expedir, modificar, reformar y derogar acuerdos y resoluciones municipales en materias vinculadas a las
competencias del Municipio, otorgando a dichos acuerdos fuerza de ley dentro del respectivo distrito;

Que el articulo 17, numerales 7, 9 y 11 de la Ley 106 de 1973, reformada por la Ley 66 de 29 de octubre de 2015,
atribuye competencia exclusiva a los Concejos Municipales para disponer de los bienes y derechos del municipio,
reglamentar el uso y administracion de los bienes municipales, y autorizar la celebracion de contratos y convenios
con entidades publicas para la prestacion de servicios y la ejecucion de obras de interés publico;

Que el Municipio de San Carlos es propietario del predio donde se encuentra ubicado el Centro Educativo Basico
General Las Margaritas, localizado en el Corregimiento de Los Llanitos, sector Las Margaritas, con una superficie
de 0 Has + 3,834.340 metros cuadrados, el cual forma parte del Folio Real No. 113031, Rollo No. 8005, Documento
No. 1, Codigo de Ubicacion 8808, propiedad del Municipio de San Carlos;

Que la educacion constituye un derecho fundamental, un deber social y una funcién esencial del Estado, orientada
al desarrollo integral del ser humano, al fortalecimiento de la convivencia social y al progreso de la Nacion, por lo
que las autoridades municipales deben coadyuvar activamente al fortalecimiento de la infraestructura y los servicios
educativos dentro del distrito;

Que el Ministerio de Educacion ha manifestado su interés en mantener el uso y administracion del referido predio
municipal, con el objetivo de desarrollar proyectos de inversion, ampliacion, remodelacién, adecuacién y
mantenimiento de las instalaciones educativas, lo que redundara en beneficio directo de la comunidad estudiantil y
de los habitantes del sector Las Margaritas y areas circunvecinas;

Que la suscripcion de un convenio interinstitucional entre el Municipio de San Carlos y el Ministerio de Educacién
permitird establecer un marco juridico claro, seguro y estable, que garantice la continuidad de los servicios
educativos, la adecuada administracion del inmueble y la ejecucion de proyectos orientados al mejoramiento de la
calidad educativa;

Que, en atencion al interés publico, al bienestar social y al fortalecimiento de la educacién formal, resulta
conveniente autorizar al Alcalde del Distrito de San Carlos para la suscripcién del referido convenio
interinstitucional, estableciendo un término razonable que permita la planificacién, ejecucion y sostenibilidad de los
proyectos educativos;

Que, en mérito de lo expuesto, el pleno del concejo municipal de San Carlos, en uso de sus facultades legales,
ACUERDA

Art. 1°: AUTORIZAR al Alcalde del Distrito de San Carlos para que suscriba, en representacion del Municipio de
San Carlos, Convenio Interinstitucional de Cooperacion con el Ministerio de Educacion, mediante el cual se
le otorgue a este tltimo el uso y administracion del predio municipal donde se encuentra ubicado el Centro
Educativo Bésico General Las Margaritas, localizado en el Corregimiento de Los Llanitos, sector Las
Margaritas, con una superficie de 0 Has + 3,834.340 metros cuadrados, identificado como Folio Real No.
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113031, Rollo No. 8005, Documento No. 1, Codigo de Ubicacién 8808, propiedad del Municipio de San
Carlos.

Art. 2°; ESTABLECER que el término de vigencia del Convenio Interinstitucional de Cooperacion serd de
veinticinco (25) afios, contados a partir de su suscripcion, prorrogables conforme a lo que establezcan las
partes y la normativa legal vigente.

Art. 3°: DISPONER que el referido convenio tendra como finalidad principal permitir al Ministerio de Educacion
desarrollar proyectos de inversion, ampliacién, adecuacion, remodelacion, mantenimiento y mejoramiento
integral de las instalaciones educativas, en beneficio directo de la comunidad estudiantil y del desarrollo
social del sector Las Margaritas del distrito de San Carlos.

Art. 4°: AUTORIZAR al Alcalde del Distrito de San Carlos para realizar todas las gestiones administrativas,
técnicas y legales necesarias para la ejecucion del presente Acuerdo y la formalizacion del respectivo
Convenio Interinstitucional.

Art. 5°: Este Acuerdo entrard a regir a partir de su promulgacion.

Dado en el Salén de Sesiones del Honorable Concejo Municipal del Distrito de San Carlos, a los trece (13) dias del

mes de mayo del afio dos mil veintiséis (2026).
anir

% g %Ké{ 5 S. de Guevara

uis A. De la Cruz
Presidente del Concejo Municipal de San Se¢retaria

PROVINCIA DE PANAMA OESTE, DISTRITO DE SAN CARLOS, ALCALDIA MUNICIPAL DE
SAN CARLOS, 13 DE MAYO 2026.
NO. 11

Y 11 atez
ecretaria General Encargada

Licdo.
Alcalde del Distrito

CONCEJO MUNICIPAL DE SAN CARLGS
CERTIFICO" Que todo lo anterior es
Fiel Copia del Original

SanCarlos,___ /4 de__mays de_ d44<

1
/ - -~
Eqauy/ Ap Garreeg_
\ fecte’taria
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