REPUBLICA DE PANAMA
JUNTA DIRECTIVA
SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES

Acuerdo No. 3-2022
(De 27 de abril de 2022)

“Por el cual se modifica el Acuerdo No. 4-2003 de 11 de abril de 2003

LA JUNTA DIRECTIVA
En uso de sus facultades legales y

CONSIDERANDO

Que la Ley 67 de 1 de septiembre de 2011 reformé el Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1999 y cred la
Superintendencia del Mercado de Valores (en adelante: la Superintendencia), como organismo
auténomo del Estado, con personeria juridica, patrimemio propio e independencia administrativa,
presupuestaria y financiera.

Que la Junta Directiva, de conformidad con los articulos 5, 6, 10 (numeral 1), 19 y 20 del Texto
Unico de la Ley del Mercado de Valares {en adelante: Texto Unico). actda como Maximo Organo
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Acuerdo No. 4-2003 de 11 de abril de ZUU3, tomando omo base que e1 Kegwagor tiene la facultad
para cstablecer procedimientos y requisitos para los registros de valores que sean objeto de ofertas
publicas, por lo que, siendo las modificaciones a los términos y condiciones de los valores esenciales
en dichos registros, correspondia entrar a regular un procedimiento especifico para tales fines.

Que el Acuerdo No. 4-2003 de 11 de abril de 2003 fue modificado por el Acuerdo No. 6-2020 de
21 de mayo de 2020, por ¢l Acuerdo No. 8-2020 de 4 de agosto de 2020 y por el Acuerdo No. 8-
2021 de 9 de diciembre de 2021.

Que a partir de la Ley 67 de | de septiembre de 2011, en su articulo 38, numeral 5, se incorpora a la
Ley del Mercado de Valores la tarifa para el registro de la modificaciéon de términos y condiciones
de una emision, asignandole en ese momento un monto fijo de mil balboas (B/.1,000.00) y
adicionalmente se establecia lo siguiente: “No se entendera como modificacion a los términos y
condiciones de una emision el aumento del monto de esta”.

Que mediante la Ley 66 de 9 de diciembre de 2016 se modifica el Texto Unico vy, entre otros
cambios, se aumenta la tarifa para el registro de la modificacién de términos y condiciones de una
emision a cinco mil balboas (B/.5,000.00), pero se omite aquella disposicion referente a que: “No se
entenderd como modificacion a los términos y condiciones de una emision el aumento del monto de
esta’.



Que la Superintendencia modifico el monto de la referida tarifa de registro, a través de la Resolucion
General SMV No. JD-6-20 de 23 de junio de 2020 y de la Resolucién General SMV No. JD-3-21
de 14 de julio de 2021, fijandola en B/.10,000.00, cuando la modificacién de términos y condiciones
de una emisién se surta con el procedimiento adoptado en el Acuerdo No. 4-2003 de 11 de abril de
2003, y en B/.3,000.00, cuando la modificacion de términos y condiciones de una emision se surta
con el procedimiento adoptado en ¢l Acuerdo No. 3-2021 de 14 de julio de 2021,

Que, desde la adopcién del procedimiento para el registro de las modificaciones de términos y
condiciones de valores registrados en la Superintendencia hasta inicios del presente afio, no se
habian recibido solicitudes o consultas relativas al aumento del monto de una emisién registrada o
para la modificacién del tipo de valor registrado, a través del procedimiento contemplado en el
Acuerdo No. 4-2003 de 11 de abril de 2003.

Que el Acuerdo No. 4-2003 de 11 de abril de 2003 estaolece, en su articulo 1, que debera entenderse
como modificacion a los valores registrados v en circulacion, aquellos cambios que redunden en
reformas a los términos y condiciones establecidos en ¢l titulo y documentos que respaldan la oferta,
expresados en el prospecto informativo original con el cual una oferta publica de valores fue
debidamente registrada ante la Superintendencia, tales como: a.) fecha de vencimiento de los
valores, fechas de pago de intereses (cuando apligue) o de capital; b.) tasas de interés; c. fecha de
redencion de los valores, forma o causales para solicitzr redencion de los valores v, d.) garantias y /
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1 Superintendencia

genera preocupacion, en la medida de que no solo alteran caracteristicas propias de la oferta publica,
que en su momento favorecieron a que los tenedores tomaran su decisién de invertir, sino que
pudieran afectar sus derechos, tomando en cuenta escenarios no previstos originalmente en la oferta
publica que pudieran tener lugar, tales como la variacion en el poder de decision frente a futuras
modificaciones en [os términos y condiciones.

Que, en ese sentido, cabe tener presente que el articulo 323 del Texto Unico establece que cuando
la Superintendencia contemple reformar un Acuerdo, debera considerar para determinar si la accion
es necesana y apropiada: (a) el interés piblico, (5) la proteccion de los inversionistas y (¢) si la
accion promueve la eficiencia, la competencia del mercado y la formacion del capital.

Que el articulo 327 del Texto Unico determina que la Superintendencia podré adoptar Acuerdos en
situaciones de urgencia, que impliquen un peligro para el pablico inversionista y que requieran
accidn inmediata, sin tener que cumplir el proceso de consulta publica dispuesto en los articulos 323
a 325 del Texto Unico. En dicho caso, la Superintendencia podra adoptar tnicamente aquellos
Acuerdos que sean necesarios para prevenir, evitar o minimizar dicho peligro.

Que la situacion antes expuesta requiere de una accién inmediata por parte de la Superintendencia,
previendo especialmente proteger los derechos de los inversionistas, quienes podrian verse afectados
por solicitudes de registro de modificacion del monto de la emision registrada o para el cambio del
tipo de valores registrados, bajo el procedimiento establecido en el Acuerdo No. 4-2003 de 11 de



abril de 2003, por lo que la Superintendencia, con fundamento en lo determinado en el articulo 327
del Texto Unico, ha decidido adoptar este Acuerdo.

Por consiguiente, la Junta Directiva de la Superintendencia del Mercado de Valores, en uso de

sus facultades legales,

ACUERDA:

ARTICULO PRIMEROQ: MODIFICAR el Articulo 1 del Acuerdo No. 4-2003 de 11 de abril de

2003, asi:

Articulo 1 (Ambito de aplicacién): Deberé entenderse como modificacién a los
valores registrados, aquellos cambios que redunden en reformas a los términos y
condiciones establecidos en el titulo y documentos que respaldan la oferta,
expresados en el prospecto informativo original con el cual una oferta piblica de
valores fue debidamente registrada ante la Superintendencia del Mercado de
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