REPUBLICA DE PANAMA
COMISION NACIONAL DE VALORES

Acuerdo No. 01-02
(de 11 de Enero de 2002)

“Por el cual la Comision Nacional de Valores establece plazos
para la obtencion de las licencias de Ejecutivos Principales, Asesor de Inversiones,
Analistas y Administrador de Inversiones”
La Comision Nacional de Valores,
en uso de sus facultades legales vy,

CONSIDERANDOQO:

Que el Decreto Ley No. 1 de 1999 dispone en su articulo 284 un plazo de seis (6) meses
contados a partir de la entrada en vigencia de las disposiciones del Decreto Ley y sus
reglamentos que se refieren al otorgamiento de las Licencias requeridas para el ejercicio
de negocios de casa de valores, asesor de inversion, administrador de inversion, corredor
de valores, analista y ejecutivo principal, para que dichas personas obtengan las nuevas
licencias correspondientes;

Que en cumplimiento de las obligaciones que establece el Decreto Ley No. 1 de 1999, la
Comision Nacional de Valores aprobé el Acuerdo No. 12 de 26 de julio de 2000, publicado
en la Gaceta Oficial No. 24,112 de 7 de agosto de 2000, por el cual se adoptan criterios
relativos a la administracion de los examenes a personas que soliciten licencia ante la
Comision Nacional de Valores;

Que el articulo 2 del Acuerdo No. 12 —00 establece que “aquellas personas que soliciten
licencia de Ejecutivo Principal o Administrador de Inversiones deberan, ademas de
aprobar satisfactoriamente el examen general basico, presentar un segundo examen para
obtener licencia de Ejecutivo Principal o Administrador de Inversiones.” (sic)

Que la Comision Nacional de Valores ha consultado a la Procuraduria de la
Administracion sobre el tema de las Licencias de Ejecutivo Principal y que esta autoridad
ha indicado que:

a. “(...) Antes de la actual regulacion del negocio bursatil, a saber: el
Decreto Ley 1 de 1999, las actividades conocidas como Ejecutivos
Principales o Analistas, no existian, es mas, estas actividades no
estaban amparadas por permisos o licencias (...)”

b. “Asi las cosas, para los supuestos de los Ejecutivos Principales o
Analista, no se podrian cumplir la inferencia de que se pudiera adquirir
un derecho previo, pues su relacion era inexistente.”

C. “La Comision Nacional de Valores si puede aplicar las licencias de
Ejecutivo Principal y Analista de Valores, antes de que se resuelva la
demanda contenciosa administrativa y puede ademas aplicar el examen
respectivo y derivado de la interpretacion de la legislacion existente y
directamente aplicable al caso de esas formas de intermediacion
bursatil”.

Que el Decreto Ley No. 1 de 1999 establece en su articulo 47 que s6lo podran realizar
actividades propias de ejecutivo principal, analistas, asesores de inversiones o
administrador de inversiones aquellas personas que la Comisién les expida la licencia
correspondiente.

Que el Decreto Ley No. 1 de 1999, articulo 48, erige una prohibicién expresa a las casas
de valores y asesores de inversiones de contratar como ejecutivos principales, analistas,
asesores de inversiones o administradores de inversiones a personas que no cuenten con
la licencia expedida por esta autoridad, prohibicion también aplicable a los
administradores de inversiones y organizaciones autorreguladas.

Que la Comision Nacional de Valores ha administrado desde el mes de febrero de 2001,
de manera mensual, el examen general basico, y desde el mes de agosto de 2001 el
examen especializado requerido para la obtencion de la licencia de Ejecutivo Principal.
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Que la Comision Nacional de Valores administrara el examen especializado para la
obtencion de la licencia de Administrador de Inversiones a partir del mes de enero de
2002.

Que es la obligacion primera de esta Comision el fomentar y fortalecer el desarrollo del
mercado de valores en la Republica de Panama, asi como el velar que por que las
personas sujetas al Decreto Ley No. 1 de 1999 y sus Reglamentos cumplan con estos.

Que la Comision Nacional de Valores estima necesario que para el dia 31 de enero de
2002 todas las personas que ejerzan funciones propias de la licencia de Ejecutivo
Principal, asi como aquellas que ejerzan funciones propias de Asesores de Inversion y
Analistas, cuenten con la debida licencia expedida por esta autoridad.

Que la Comision Nacional de Valores estima necesario que para el dia 1 de abril de 2002
todas las personas que ejerzan actividades de negocios propias de un Administrador de
Inversion cuenten con la debida licencia expedida por esta autoridad.

Que la Comision Nacional de Valores con el objetivo de proporcionar a todos los
interesados en obtener las licencias correspondientes a sus actividades de negocios, las
oportunidades suficientes para cumplir a cabalidad con el Decreto Ley No. 1 de 1999 y
sus Acuerdos Reglamentarios, administrara diversas sesiones de examenes en fechas
anteriores al ultimo dia para la obtencion de las licencias en cuestion.

Que este Acuerdo ha sido sometido al Proceso de Consulta Publica a que hace referencia
el Titulo XV del Decreto Ley No. 1 de 8 de julio de 1999: “Del Procedimiento
Administrativo para la Adopcién de Acuerdos” segun consta en el expediente de acceso
publico que reposa en las oficinas de la Comisién Nacional de Valores.

Que durante el periodo de Proceso de Consulta Publica del presente Acuerdo se recibio
unicamente la siguiente observacion:

“...Les solicito consideren aplazar por un periodo adicional de 90 dias, la fecha
establecida (20 de enero de 2002) en el primer punto de este proyecto. Esta
solicitud la presento para acoger aquellas personas que ejerzan el cargo de Oficial
de Cumplimiento y que deben contar con la licencia de Ejecutivo Principal, siendo
esta mi situacion.

Fundamento mi solicitud en la entrada en vigencia (el 17 de octubre del 2001) del
Acuerdo No.9 del 6 de agosto de 2001, en la que la Comisién Nacional de Valores
adopta el Reglamento mediante el cual se establece el rol y las funciones de los
Oficiales de Cumplimiento. Estimo conveniente se le debe dar el mismo plazo de
seis (6) meses que establece el Articulo 284 del Decreto Ley No.1, a los
funcionarios designados a ocupar el cargo de Oficial de Cumplimiento dentro de
una Casa de Valores o Administradora de Inversiones, para que éstos se preparen
adecuadamente para presentar los examenes pertinentes a su posicion y obtengan
la nueva licencia correspondiente.”

Que esta Comision ha analizado la sugerencia del participante en la consulta publica
realizada, y estima se ha dado una interpretacion errénea al Articulo 284 del Decreto Ley
No. 1, en lo que refiere al plazo dado que el mismo es aplicable unica y exclusivamente al
tema de las Licencias, no asi a cargos como es el caso del cargo de Oficial de
Cumplimiento.

La exigencia de la Licencia de Ejecutivo Principal a aquellas personas que aspiren
detentar el cargo de Oficiales de Cumplimiento del mercado de valores, viene dada a
partir del mes de mayo de 2000, mes de entrada en vigencia del Acuerdo No. 7 de 2000,
exerta reglamentaria en la cual se erige tal requisito.

No obstante lo anterior, la Comisidon Nacional de Valores estima prudente, bajo el
Principio de Buena Fe Administrativa, extender el plazo de 20 de enero a 31 de enero de
2002 para que todas aquellas personas que requieran licencia de Ejecutivo Principal para
el ejercicio de sus actividades obtengan la misma.

Por lo tanto se,
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RESUELVE:

Primero: El dia 31 de enero de 2002 todas aquellas personas que en o desde la
Republica de Panama ejerzan actividades de negocios propias de las Licencias de Asesor
de Inversiones, Analistas o Ejecutivos Principales deberdn contar con la Licencia
requerida debidamente expedida por esta autoridad.

Segundo: El dia 1 de abril de 2002 todas aquellas personas naturales que ejerzan, en
o desde la Republica de Panama, actividades propias de la Licencia de Administrador de
Inversion deberan contar con la debida Licencia expedida por esta autoridad.

Tercero: Se establece el siguiente calendario de administracion de Examenes
General Basico, de Ejecutivo Principal y Administrador de Inversiones para los dos (2)
primeros meses del afio 2002:

a) Examen General Basico:

Enero: 7,1517y 22.
Febrero: 7

b) Examen para Ejecutivo Principal:

Enero: 8,18,24 y 28
Febrero: 8

c) Examen para Administrador de Inversion:

Enero: 8,18y 25
Febrero: 1y8

Cuarto: La persona natural que incumpla las disposiciones de los articulos 1y 2 del
presente Acuerdo sera sancionado al tenor de lo dispuesto en el Decreto Ley No. 1 de
1999, asi como la Casa de Valores, Administrador de Inversién —persona juridica-, Asesor
de Inversion —persona juridica- u Organizacion Autorregulada en que éstas laboren.

Quinto: El presente Acuerdo entrarda a regir a partir de su promulgacion en la
Gaceta Oficial de la Republica de Panama.

Dado en la Ciudad de Panama, Republica de Panama, a los once (11) dias del mes de
enero de 2002.

PUBLIQUESE Y CUMPLASE

Carlos A. Barsallo P.
Comisionado Presidente

Ellis V. Cano P. Roberto Brenes P.
Comisionado Vicepresidente Comisionado



