Acuerdo No. 7-2002

Exposicion de motivos
Acuerdo 7-2002 de 14 de Octubre de 2002

El Acuerdo 7-2002 mediante el cual se adoptan las normas aplicables a la forma y contenido de los
estados financieros y demas informacion financiera que deban presentar periodicamente a la Comision
Nacional de Valores (CNV) las personas registradas o sujetas a reporte seglin el Decreto Ley 1 de 1999,
es el Acuerdo mas estudiado, consultado, debatido y revisado de los acuerdos dictados por la CNV hasta
la fecha de este documento.

Lo anterior obedece a la importancia de la materia cubierta en este Acuerdo. La informacion que deben
presentar las personas registradas y las personas sujetas a reporte es el elemento esencial en el que se
fundamenta todo el sistema de registro de emisores que ofrecen sus valores al publico y las normas
prudenciales de supervision de sujetos regulados por la CNV.

Este Acuerdo tiene como antecedente inmediato el Acuerdo 8-2000 dictado por la CNV el 22 de mayo
del aflo 2000. El Acuerdo 8-2000 fue sometido en la etapa previa a su adopcion al necesario y obligatorio
proceso de consulta publica, no dandose en dicha etapa de consulta piblica mayor participacion ni de
especialistas, emisores, contadores publicos autorizados o del publico en general, por lo que fue aprobado
por la CNV una vez concluido el proceso de consulta mencionado.

Desde su promulgacion y su acatamiento por los obligados a su cumplimiento, la CNV ha detectado, o se
le han puesto en conocimiento, dudas, inquictudes y sugerencias sobre como tratar la materia regulada
por el Acuerdo 8-2000.

Experiencias practicas negativas que se sucedieron en Panama en los afios 2000 y 2001, concretamente
en el ambito local del mercado de valores, asi como la necesidad mantener la normativa del mercado de
valores panamefa acorde a nuevas tendencias internacionales con el fin de colocar al mercado de valores
panamefio a la vanguardia en materia de transparencia en la informacion financiera, demostraron, en su
momento, la necesidad de la revision integral del contenido de dicho Acuerdo para la inclusion expresa
de ciertos puntos especificos no contemplados al momento de su adopcion.

Adicionalmente en el afio 2001, posterior a los problemas de presentacion de informacioén financiera
acaecidos en el mercado local, estalld en los Estados Unidos, con la consabida repercusion mundial al
provenir los eventos del primer mercado de valores del mundo, una seria crisis de confianza en la
veracidad de la informacion financiera que ha obligado a dicho pais, lider en el tema del mercado de
valores, ha tomar medidas e introducir las reformas a la legislacion sobre el mercado de valores mas
profundas desde la adopcion de su normativa fundamental en el afio 1933.

Esta coyuntura presentada durante la propuesta y el largo proceso de consulta publica del hoy Acuerdo
7-2002 de la CNV (1 afio y 3 meses) ha permitido utilizar como fuente de inspiraciéon y guia, con su
necesaria adecuacion a las realidades locales, las novedades legislativas norteamericanas, concretamente
la Ley Sarbanes Oxley.

Desde el del afo 2000, la CNV inici6 el trabajo de revision de su Acuerdo 8-2000. No obstante, el
proceso de revision tuvo como punto fundamental el nombramiento mediante Resolucion 432-01 de 30
de octubre de 2001 de una comision de alto nivel a la que se le solicitd proponer reformas al texto del
Acuerdo 8-2000.

La CNV dictd como parametros para la comision del alto nivel una serie de puntos concretos que era de
su interés que fuesen incluidos en el estudio solicitado. Temas como reglas de consolidacion, salvedades
en estados financieros, el alcance de la carta de representacion, la rotacion de equipo de auditores fueron
expresamente incluidos en la revision del Acuerdo 8-2000. La CNV solicité igualmente recomendaciones
en torno al tema de gobierno corporativo o practicas de buen gobierno de las sociedades registradas y las
que han recibido una licencia expedida por la CNV. Este ultimo tema sera tratado en otro acuerdo
independiente.

Por el caracter técnico del tema (forma y presentacion de estados financieros) la composicion de la
Comision de alto nivel contd con la colaboracion técnica contadores publicos autorizados de experiencia
y en su conjunto con profesionales vinculados con emisores de valores.

La comision de alto nivel estuvo conformada por Alberto Diamond (socio de la firma de contadores
publicos autorizados KPMG); Luis Laguerre representante designado por el Colegio de Contadores
Publicos Autorizados y Presidente de dicho gremio, Judith Anguizola (socia de la firma de contadores
publicos autorizados Ernst & Young), Federico Albert (funcionario de banca actuando a titulo personal) y
José Chen Barria (Ex Contralor General de la Republica y profesional independiente), quien fungié como
secretario técnico.

El 14 de mayo de 2002, la comision de alto nivel entregd sus recomendaciones y propuestas a la CNV, la
cual inicié entonces un proceso interno de trabajo entre Comisionados y las direcciones correspondientes
con el fin de preparar la propuesta de acuerdo que la CNV sometio al ptblico en general dentro del
proceso de consulta publica que requiere la adopcion de acuerdos. (Titulo XV Del Procedimiento
Administrativo para la adopcion de acuerdos del Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1999).

La CNV ha sometido a consulta ptblica por un mes (22 de julio a 20 de agosto de 2002) el hoy Acuerdo
7-2002. En adicion a la obligacion legal de publicar en dos diarios y de remitir el texto del acuerdo
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exclusivamente a las organizaciones autorreguladas (bolsa de valores y central de valores), la CNV
remitio directamente el texto de su propuesta a las siguientes personas: Colegio de Contadores Publicos
Autorizados, Colegio Nacional de Abogados, Asociacion Panameia de Abogados de Valores, Asociacion
de Mujeres Contadoras de Panama; Asociacion de Contadores Publicos Autorizados, Asociacion de
Agentes vendedores de valores, Directora de la Escuela de Contabilidad Universidad de Panama,
Coordinadora de la Carrera de Contabilidad, Universidad Latina, Decano de la Facultad de ciencias
Administrativas (USMA), Decano de las Facultad de Ciencias Administrativas (ULACIT), Ministerio de
Economia y Finanzas, Junta Técnica de Contabilidad.

Con el fin de permitir una mayor participacion, el periodo de consulta publica fue excepcionalmente
prorrogado hasta el 2 de septiembre de 2002. Esta prorroga permiti6 recibir finalmente 13 comentarios
escritos de las siguientes personas naturales o juridicas: Wall Street Securities, Colegio Nacional de
Abogados, Multiholding Corporation, Superintendencia de Bancos de Panama, Grupo Melo S.A., Rivera,
Bolivar y Castafieda, Bolsa de Valores de Panama S.A., KPMG, Inversiones Bahia, Ministerio de
Economia y Finanzas, Bustamante, Bustamante y Bosquez; Arias, Fabrega, Fabrega y Junta Técnica de
Contabilidad.

El proceso se facilito para todas las partes mediante el uso del Internet al tener el publico acceso al texto
propuesto en la pagina web de la CNV (www.conaval.gob.pa), asi como permitirse la remision de
comentarios por correo electronico al buzén de correo electronico general de la CNV.

Los comentarios recibidos fueron colocados en la pagina web para beneficio del publico en general que
ha podido seguir todos y cada uno de los comentarios remitidos a la CNV.

En atencion a la cantidad de comentarios escritos recibidos, la CNV llevd a cabo una audiencia publica,
conforme dispone el articulo 257 del Decreto Ley 1 de 1999. La celebracion de la audiencia fue
anunciada por los medios de comunicaciéon y se cursé invitacion directa a determinados grupos para
participar. Participaron en la audiencia con comentarios: Multicredit Bank, Wall Street Securities, Grupo
Supermotores, Cerveceria Nacional, Multiholding Corporation, KPMG, Arias, Fabrega y Fabrega; Grupo
Melo, Inversiones Bahia, PricewaterhouseCoopers, Primer Banco del Istmo S.A., Econo Grupo, Rivera,
Bolivar & Castaiieadas, Bolsa de Valores de Panama y Froilan Becerra.

La audiencia permitié a la CNV recibir directamente comentarios adicionales de contadores publicos
autorizados, emisores registrados, directores, dignatarios de emisores registrados, abogados especialistas
en el mercado de valores. Todo lo acontecido en la audiencia fue levantado en acta y el texto de la misma
puesto en la pagina web de la CNV para el acceso del publico en general.

Concluida la audiencia, la CNV se avocd nuevamente a la revision del texto de su propuesta confrontada
con los comentarios recibidos. El resultado fue nuevamente debatido entre Comisionados y las
direcciones de la CNV, correspondiéndole a la Directora de Asesoria Legal, Licenciada Ana I. Diaz V. la
coordinacion de la revision del texto final, contdndose adicionalmente con la asistencia técnica del
asesor-consultor externo de la CNV, el Licenciado Froilan Becerra, contador publico autorizado.

Al no adoptar el acuerdo restricciones adicionales a las originalmente propuestas y conforme dispone el
articulo 259 del Decreto Ley 1 de 1999 no fue necesaria la celebracién de una nueva consulta publica.

El Acuerdo 7-2002 adoptado, ademas de su promulgacion en Gaceta Oficial, es objeto de un tiraje e
impresion especial para su distribucion entre emisores, sujetos regulados, participantes de proceso de
consulta publica y audiencia y publico en general como un aporte de la CNV a la difusioén especial de la
nueva normativa. Se realizaran ademas talleres para la explicacion del contenido del acuerdo.

Caracteristicas y novedades a destacar del Acuerdo 7-2002 adoptado:

1. Introduce, para los propdsitos del acuerdo, el significado de los términos carta de compromiso, carta
de representacion, estados financieros auditados, estados financieros interinos, estados financieros
consolidados, estados financieros combinados. En la explicacién sobre la carta de representacion se
establece con claridad que la existencia y contenido de la carta de representacion no releva, ni limita la
responsabilidad civil, penal ni administrativa del auditor del fiel cumplimiento de las normas de auditoria
aplicables.

2. Introduce la obligatoriedad de una declaracién jurada otorgada ante notario publico firmada
conjuntamente por el Presidente, Tesorero, Gerente General y el director financiero o el contralor de la
persona registrada o sujeta a reporte en la que certifican a la CNV y al publico en general, aspectos
concretos que incluyen la certificacion de que los estados financieros no contienen informaciones o
declaraciones falsas sobre hechos de importancia, ni omiten informacion sobre hechos de importancia que
deban ser divulgados en virtud del Decreto Ley 1 de 1999 y sus reglamentos o que deban ser divulgados
para que las declaraciones hechas en dicho informe no sean tendenciosas o engafosas a las luz de las
circunstancias en las que fueron hechas.

Estas personas certifican que son responsables del establecimiento y mantenimiento de controles internos
en la empresa, que han disefiado los mecanismos de control interno que garanticen que toda la
informaciéon de importancia sobre la sociedad y sus subsidiarias consolidadas, sean hechas de su
conocimiento y que han evaluado la efectividad de los controles internos de la sociedad dentro de los 90
dias previos a la emision de los estados financieros.
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3. En materia de consolidacion y homogeneidad financiera, los estados financieros anuales de todas las
sociedades que consoliden deberan ser auditados por un solo contador publico autorizado o firma de
contadores publicos autorizados.

4. En cuanto a las partes relacionadas, todas las personas registradas o sujetas a reporte ante la CNV
deben informar sobre sus relaciones con partes relacionadas, independientemente que hayan realizado o
no transacciones con aquellas.

5. Los Estados financieros anuales de las personas registradas o sujetas a reporte deberan incluir una
opinién expresada por el Contador piblico autorizado independiente que llevo a cabo la auditoria de los
mismos. En caso de que la opinién contenga salvedades, el auditor debera explicar el efecto de dichas
salvedades con relacion al trabajo de auditoria efectuado.

Los estados financieros anuales de las personas que solicitan por primera la expedicion de una licencia en
su favor o su registro como emisores no podran ser acompafiados de opiniones adversa o dictimenes que
se abstenga de emitir opinion sobre los mismos, ni de salvedades que a juicio de la CNV afecten la
razonabilidad de dichos estados financieros.

6. Con relacion a la independencia del contador ptblico autorizado el Acuerdo 7-2002 recoge un listado
de situaciones en las que no se considerard independiente al contador publico autorizado o a la firma de
contadores publicos autorizados. Dicho listado se ha preparado en concordancia con lo dispuesto por el
Cédigo de Etica Profesional de los Contadores Publicos aprobado mediante Decreto 26 del 17 de mayo
de 1984.

7. Constituye obligacion de la persona registrada o sujeta a reporte informar sobre cambios en la
designacion del contador publico autorizado que revisa sus Estados Financieros interinos, o del contador
publico autorizado o firma de contadores publicos autorizados que funjan como sus auditores externos,
asi como los motivos de dichos cambios. El informe a ser presentado a la Comision debera venir firmado
por el contador o auditor externo, que estd siendo reemplazado en sefiala de aceptacion o este puede
producir una comunicacion separada al respecto de las causas de su reemplazo.

8. Las empresas registradas o sujetas a reporte deberan acordar con sus auditores externos, la rotacion
obligatoria cada 3 afios de su equipo de auditores, incluyendo gerentes y socios.

La filosofia detras de este acuerdo es sencilla: Hacer prevalecer el principio de la sustancia sobre la
forma, crear las mejores condiciones posibles para generar la confianza necesaria en el publico
inversionista de que los estados financieros de los emisores y de las personas sujetas a reporte no
contienen informaciones o declaraciones falsas sobre hechos de importancia, ni omiten informacion sobre
hechos de importancia que deban ser divulgados en virtud del Decreto Ley 1 de 1999 y sus reglamentos,
0 que deban ser divulgados para que las declaraciones hechas en dicho informe no sean tendenciosas o
engafiosas a la luz de las circunstancias en las que fueron hechas.

En el evento que la informacion financiera contenga falsedades u omita informacion se busca facilitar la
asignacion de responsabilidades al permitir establecer con claridad las personas responsables
administrativamente ante la CNV por el incumplimiento de las obligaciones expresamente sefialadas en
el Decreto Ley 1 de 1999 y sus reglamentos, incluido expresamente el presente Acuerdo 7-2002.



Acuerdo No. 7-2002 4

REPUBLICA DE PANAMA
COMISION NACIONAL DE VALORES
ACUERDO No. 7-2002
De 14 de octubre de 2002

Por el cual se modifica el
Acuerdo No. 8-2000 de 22 de mayo de 2000,

mediante el cual se adoptan las normas aplicables
a la forma y contenido de los Estados Financieros

y demas informacién financiera que deban

presentar periodicamente a la Comision
las personas registradas o sujetas a reporte
segun el Decreto Ley 1 de 1999.

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

CONSIDERANDO:

Que segun lo disponen los Articulos 34 y 46 del Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1999, las Casas
de Valores y los Asesores de Inversion presentaran a la Comision sus estados financieros,
auditados e interinos, asi como los informes que ésta requiera con el objeto de fiscalizar que las
casas de valores y sus corredores de valores cumplan con sus disposiciones y reglamentos, en la
forma y con la periodicidad que prescriba la Comision;

Que conforme lo establece el Articulo 67 del Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1999, las
Organizaciones Autorreguladas presentardn a la Comision sus estados financieros auditados e
interinos, asi como los informes que ésta requiera con el objeto de fiscalizar que las
organizaciones autorreguladas y sus miembros cumplan con sus disposiciones y reglamentos, en
la forma y con la periodicidad que prescriba la Comision;

Que segtn el Articulo 71 del Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1999, los emisores cuyos valores
estén registrados en la Comision deberan presentar informes anuales e interinos con el contenido
y periodicidad que ésta prescriba;

Que de conformidad con los articulos 124 y 128 del Decreto Ley 1 de 1999, las sociedades de
inversion registradas deberan nombrar un auditor externo independiente, asi como llevar sus
libros y registros en la forma que prescriba la Comision mediante Acuerdo;

Que de conformidad con lo establecido en el numeral 5 del Articulo 8 del Decreto Ley 1 de 8 de
julio de 1999 la Comision Nacional de Valores tiene entre sus atribuciones la de prescribir la
forma y el contenido de los estados financieros y demas informacion financiera de personas
registradas en la Comision, asi como la de exigir que contadores publicos autorizados e
independientes examinen los estados financieros y demds informacion financiera de personas
registradas en la Comision y rindan informes sobre los mismos;

Que al tenor del numeral 5 del referido articulo 8 del Decreto Ley 1 de 1999, la Comision podra
establecer normas para asegurar la independencia de los contadores publicos autorizados que
examinen los estados financieros de las personas registradas en la Comision, asi como normas de
auditoria y con relacion a la forma y contenido de los informes preparados por dichos contadores
publicos;

Que en ejercicio de dicha atribucion, la Comision Nacional de Valores adoptd los Acuerdos No.
2-2000 de 28 de febrero de 2000 y No. 8-2000 de 22 de mayo de 2000, que fue modificado por el
Acuerdo No. 10-2001 de 17 de agosto de 2001, el ultimo de los cuales establecio reglas relativas
a la forma y contenido de los Estados Financieros de personas sujetas a reporte ante la Comision
Nacional de Valores de conformidad con el Decreto Ley 1 de 1999;

Que en sesiones de trabajo de esta Comision, se ha puesto de manifiesto la necesidad y
conveniencia de introducir modificaciones al Acuerdo No. 8-2000 de 22 de mayo de 2000, a fin
de adicionar ciertas obligaciones y requerimientos a cargo de las personas registradas o sujetas a
reporte 'y que esta entidad reguladora considera son favorables a los propositos de que dichos
reportes presenten efectivamente la situacion financiera de dichas personas registradas o sujetas a
reporte;
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Que este Acuerdo ha sido sometido al proceso de consulta publica, incluyendo la celebracion de
una audiencia publica, a que hace referencia el Titulo XV del Decreto Ley 1 de 8 de julio de
1999, relativo al Procedimiento Administrativo para la Adopcion de Acuerdos, seglin consta en el

expediente de acceso publico que reposa en las oficinas de la Comision.

Que de conformidad con el numeral 12 del Articulo 8 del Decreto Ley 1 de 1999, es atribucion

de la Comision la reforma y revocatoria de Acuerdos dictados por ella,

ACUERDA:

Articulo Primero: El articulo 1 del Acuerdo No. 8-2000 quedara asi:

“Articulo 1 (Caracter Supletorio): Las normas del presente Acuerdo se
aplicaran de manera supletoria a lo dispuesto en el Acuerdo No. 2-2000 de 28
de febrero de 2000, mediante el cual se establece que los Estados Financieros
y demas informacién financiera que presenten las personas registradas o
sujetas a reporte ante la Comision deberan estar preparados de conformidad
con:

a)

b)

Las Normas Internacionales de Contabilidad (International Accounting
Standards, en inglés) emitidas por la Junta de Normas Internacionales de
Contabilidad (International Accounting Standards Board, en inglés) o la
denominacion que en el futuro tengan las normas contables que emita este
organismo internacional y que se encuentran vigentes.

Los Principios de Contabilidad Generalmente Aceptados en los Estados
Unidos de América (Generally Accepted Accounting Principles in the
United States of America), emitidos por la Junta de Normas de
Contabilidad Financiera (Financial Accounting Standards Board) o la
denominacion que en el futuro tengan las normas contables que emita este
organismo y que se encuentren vigentes.”

Articulo Segundo: El articulo 2 del Acuerdo No. 8-2000 quedara asi:

“Articulo 2 (Definiciones): Para los propositos del presente Acuerdo, a
los términos que aparecen a continuacion, se les atribuira el significado
siguiente:

Carta de Compromiso: Es la carta que formaliza, documenta y
confirma la aceptacion del auditor o firma de auditores de su
nombramiento, aceptacion, objetivo y alcance de la auditoria y se
establecen las responsabilidades del auditor o firma de auditores para con
el cliente, asi como la forma del dictamen.

Carta de Representacion: Es el documento que los representantes de la
administracion de la entidad auditada, entregan al auditor o firma de
auditores independientes, responsabilizdindose por la presentacion
razonable de los estados financieros, de acuerdo a las normas de
contabilidad aplicables y relevantes para el informe de que se trate. La
existencia y contenido de la Carta de Representacion no releva, ni limita la
responsabilidad civil, penal o administrativa del auditor del fiel
cumplimiento de las normas de auditoria aplicables.

Estados Financieros Auditados: Se consideran Estados Financieros
Auditados aquellos preparados por la administracion, objeto del examen
de un Contador Publico Autorizado independiente sobre los libros y demas
registros de contabilidad, de acuerdo con las normas de auditoria
aplicables.

Estados Financieros Interinos: Se consideran Estados Financieros
Interinos aquellos preparados por la administracion, y revisados por un
Contador Publico Autorizado para un periodo contable menor de un afio
tales como mensuales, trimestrales o semestrales, basados en los principios
de contabilidad utilizados en los estados financieros auditados del afio
anterior.

Estados Financieros Consolidados: Son los estados financieros de una
compaiiia matriz y sus subsidiarias como si el grupo de empresas fuera, en
esencia, una sola entidad contable.
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f. Estados Financieros Combinados: Son los Estados Financieros de
varias empresas relacionadas que tienen un control comun o donde un
grupo de empresas estan bajo una administraciéon comtin.”

Articulo Tercero:  El Articulo 3 del Acuerdo No. 8-2000 quedara asi:

“Articulo 3 (Declaracion Jurada): Las persona registradas o sujetas a
reporte deberan presentar a la Comision Nacional de Valores, junto con sus
estados financieros anuales auditados una declaracion jurada, otorgada ante
Notario Publico, la cual debera estar firmada conjuntamente por el Presidente,
Tesorero, Gerente General y el director financiero o el contralor de la persona
registrada o sujeta a reporte, certificando:

a. Que cada uno de los firmantes ha revisado el Estado Financiero
Anual correspondiente;

b. Que a su juicio, los Estados Financieros no contienen
informaciones o declaraciones falsas sobre hechos de
importancia, ni omiten informaciéon sobre hechos de importancia
que deban ser divulgados en virtud del Decreto Ley 1 de 1999 y
sus reglamentos, o que deban ser divulgados para que las
declaraciones hechas en dicho informe no sean tendenciosas o
engafosas a la luz de las circunstancias en las que fueron hechas.

c. Que a su juicio los Estados Financieros Anuales y cualquier otra
informacidon financiera incluida en los mismos, representan
razonablemente en todos sus aspectos la condicion financiera y
los resultados de las operaciones de la persona registrada o sujeta
a reporte, para el periodo correspondiente.

d. Que los firmantes:

d.1  Son responsables del establecimiento y mantenimiento de
controles internos en la empresa;

d.2 Han disefiado los mecanismos de control interno que
garanticen que toda la informacion de importancia sobre la
persona registrada o sujeta a reporte y sus subsidiarias
consolidadas, sean hechas de su conocimiento,
particularmente durante el periodo en el que los reportes
han sido preparados.

d.3 Han evaluado la efectividad de los controles internos del
emisor dentro de los noventa (90) dias previos a la emision
de los Estados Financieros.

d4 Han presentado en los Estados Financieros sus
conclusiones sobre la efectividad de los controles internos
con base en las evaluaciones efectuadas a esa fecha.

e. Que cada uno firmantes ha revelado a los auditores de la persona
registrada o sujeta a reporte y al comité de auditoria (o0 a quien
cumpla funciones equivalentes) lo siguiente:

e.l  Todas las deficiencias significativas que surjan en el marco
del disefio y operacion de los controles internos, que
puedan afectar negativamente la capacidad de la persona
registrada o sujeta a reporte para registrar, procesar y
reportar informacion financiera, e indicado a los auditores
cualquier debilidad existente en los controles internos.

e.2  Cualquier fraude, de importancia o no, que involucre a la
administracion u otros empleados que ejerzan un rol
significativo en la ejecucion de los controles internos de la
persona registrada o sujeta a reporte.

f. Que cada uno de los firmantes ha revelado a los auditores
externos la existencia 0o no de cambios significativos en los
controles internos de la persona registrada o sujeta a reporte, o
cualesquiera otros factores que puedan afectar en forma
importante tales controles con posterioridad a la fecha de su
evaluacion, incluyendo la formulacion de acciones correctivas
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con respecto a deficiencias o debilidades de importancia dentro de
la empresa.”

En el caso de las personas registradas ante esta Comision, la declaracion jurada a que hace
referencia este articulo debera formar parte del Informe de Actualizacion Anual.

Articulo Cuarto: El articulo 4 del Acuerdo No. 8-2000 quedara asi:

“Articulo 4 (Intervencion de un CPA): Los Estados Financieros anuales
de las personas registradas o sujetas a reporte deberan ser auditados por
Contador Publico Autorizado independiente. Los Estados Financieros
interinos deben ser revisados por un Contador Publico Autorizado, a quien no
se requerira tener la condicion de independiente.”

Articulo Quinto: El articulo 5 del Acuerdo No. 8-2000 quedara asi:

“Articulo 5 (Contenido): Un conjunto completo de Estados Financieros incluye
los siguientes componentes:

a) Balance de Situacion General;

b)  Estado de Resultados;

c) Un Estado que muestre: (i) todos los cambios habidos en el patrimonio
neto, o bien; (ii) los cambios en el patrimonio neto distintos de los
procedentes de las operaciones de aportacion y reembolso de capital asi
como de la distribucion de dividendos a los propietarios;

d)  Estado de Flujos de Efectivo;

e) Politicas Contables utilizadas y demas notas explicativas;

¥/, Cuando fueren aplicables los anexos de consolidacion. Toda sociedad
que presente Estados Financieros Consolidados a la Comision Nacional
de Valores, debera presentar los anexos de consolidacion pertinentes
incluyendo la hoja de trabajo en que muestre la forma de consolidacion
de cada una de las compaiiias incluidas en dicho Estado.

Los Estados Financieros que las personas presenten a la Comision Nacional de
Valores deberan reflejar las cuentas y partidas que resulten relevantes para que
los inversionistas y/o tenedores registrados puedan hacerse una idea clara de la
situacion y perspectivas de la persona registrada o sujeta a reporte.

A tal efecto en los Estados Financieros o en sus Anexos se desglosaran, hasta
donde sea practico, los hechos relevantes y solo podran omitirse partidas que
sean insignificantes.”

Articulo Sexto: El articulo 6 del Acuerdo No. 8-2000 quedara asi:

“Articulo 6 (Notas): Las notas a los Estados Financieros son las
explicaciones necesarias y esenciales para aclarar o facilitar el analisis y
evaluacion de los Estados Financieros y deben referirse a lo siguiente:

a. Informacion adicional para la mejor comprension del Balance General.

b. Informacion adicional para la mejor comprension del Estado de
Resultados.

c. Informacion adicional que se refiere a las contingencias, los compromisos y
los eventos posteriores a la fecha de los Estados Financieros.”

Articulo Séptimo:  El articulo 7 del Acuerdo No. 8-2000 quedara asi:

“Articulo 7 (Consolidacién y Homogeneidad Financiera): Todas las
personas registradas o sujetas a reporte deben consolidar sus subsidiarias
segun lo establecido en las Normas Internacionales de Contabilidad (NIC) o
los Principios de Contabilidad Generalmente Aceptados en los Estados Unidos
de América (US-GAAP).

Los Estados Financieros anuales de todas las sociedades que consoliden
deberan ser auditados por un solo contador publico autorizado o firma de
contadores publicos autorizados.

Mediante solicitud motivada, la Comisiéon podra exceptuar de la obligacion
antes indicada a la persona registrada o sujeta a reporte, debiendo tanto la
peticion como la correspondiente Resolucion de la Comision formar parte
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integrante de los Estados Financieros anuales de la persona registrada o sujeta
a reporte y divulgada conjuntamente con el Informe de Actualizacion Anual,
en el caso de emisores registrados, segun lo dispone el Acuerdo No. 18-2000
de 11 de octubre de 2000. Esta circunstancia debera también reflejarse como
una nota en los estados financieros para el periodo correspondiente.

Paragrafo Transitorio: Lo dispuesto en el parrafo segundo de este articulo,
no serd aplicable a los Estados Financieros correspondientes a ejercicios

fiscales terminados durante el afio 2003.

Articulo Octavo: El articulo 8 del Acuerdo No. 8-2000 quedara asi:

“Articulo 8 (Partes Relacionadas): Todas las personas registradas o sujetas
a reporte ante la Comision Nacional de Valores, deben informar sobre sus
relaciones con partes relacionadas, independientemente que hayan realizado o
no transacciones con aquellas. En el caso de que se hubieren dado
transacciones con partes relacionadas, la persona registrada o sujeta reporte a
la Comision Nacional de Valores debe revelar o informar la naturaleza de su
relacion, asi como también el tipo y elementos de tales transacciones,
necesarios para el entendimiento integral de los estados financieros, todo ello
dentro del marco de las disposiciones contenidas en las Normas
Internacionales de Contabilidad (NIC) o en los Principios de Contabilidad
Generalmente Aceptados en los Estados Unidos de América (US-GAAP),
segun el caso.”

Articulo Noveno: El articulo 9 del Acuerdo No. 8-2000 quedara asi:

“Articulo 9 (Opinion): Los Estados Financieros anuales de las personas
registradas o sujetas a reporte deberan incluir una opinioén expresada por el
Contador Publico Autorizado independiente que llevo a cabo la auditoria de
los mismos, o en su defecto, una indicacion de las razones por las cuales se
emitid una opinion adversa o hubo una abstencion de opinién. En caso de que
la opinion contenga salvedades, el auditor debera explicar el efecto de dichas
salvedades con relacion al trabajo de auditoria efectuado.

En cualquiera de los casos anteriores, la Comision podra requerir la
presentacion de informes especiales, con la periodicidad y contenido que por
escrito se le comunique a la persona registrada o sujeta a reporte.

Los Estados Financieros anuales de las personas que solicitan por primera vez
la expedicion de una Licencia en su favor o su registro como emisores ante la
Comision Nacional de Valores, no podran ser acompafiados de opiniones
adversas o dictamenes que se abstengan de emitir opinion sobre los mismos, ni
de salvedades cuyo impacto no pueda ser determinado por el auditor.”

Articulo Décimo:  El articulo 10 del Acuerdo No. 8-2000 quedara asi:

“Articulo 10 (Contenido de la Opinion): La opiniébn que expresen los
auditores independientes sobre los estados financieros de las personas
registradas o sujetas reporte debera incluir lo siguiente:

a) La fecha de la opinion la cual debe coincidir con la fecha de la
terminacion del audito.

b)  Ladenominacion de los estados financieros objeto del dictamen.

c) El periodo de contabilidad objeto del dictamen.

d)  Que el examen se llevo a cabo de acuerdo con las normas de auditoria
aplicables.

e)  Eldictamen propiamente dicho.

f) Que los Estados Financieros se confeccionaron de acuerdo con las
normas reconocidas y adoptadas en el Articulo Primero del Acuerdo 2-
2000 del 28 de febrero de 2000.

g)  Nombre, firma y nimero de licencia del Contador Publico Autorizado
independiente responsable en caso de persona natural, si se aplica.”

Articulo Undécimo: El articulo 11 del Acuerdo No. 8-2000 quedara asi:

“Articulo 11 (Independencia del CPA): La independencia es un requisito
indispensable para que un Contador Publico Autorizado pueda expresar una
opinidn sobre los Estados Financieros requeridos a las personas registradas o
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sujetas a reporte ante la Comision Nacional de Valores, en adicion al estricto
cumplimiento del Cédigo de Etica Profesional de los Contadores Publicos
aprobado mediante Decreto 26 del 17 de mayo de 1984.

Para los efectos de la presentacion de los Estados Financieros aqui requeridos,
no se considerara independiente al Contador Publico Autorizado o a la firma
de Contadores Publicos Autorizados, sus Socios o Ejecutivos que durante los
periodos objeto del dictamen hayan sido de la persona que auditan:

Contador

Auditor interno

Contralor

Director o Dignatario

Ejecutivo, Socio, o Empleado administrativo

Promotor, corredor, agente distribuidor o agente fiduciario de sus

valores

g. Conyuge y parientes del primer grado de afinidad y consaguinidad
de los directores, dignatarios o accionistas de la persona que
certifican cuando se trate de persona juridica.

h. Consultor

i. Tenga o esté comprometido a adquirir, directa o indirectamente,
alglin interés financiero importante en dicha empresa.

j- Tenga una participacion econémica en la empresa, o con algunos de
sus ejecutivos, directores o principales accionistas, en la medida
que tal participacion sea importante en relacion con su patrimonio o
el capital de su firma.

k. Tenga algin préstamo de la empresa o de cualquier ejecutivo,

director, o accionistas principales de la empresa. Se exceptuan los

préstamos  obtenidos e instituciones financieras  bajo

procedimientos, términos y requerimientos normales, siempre y

cuando, se otorguen bajo alguna de las siguientes condiciones:

mo a0 os

1. Préstamos obtenidos por el Contador Publico Autorizado o su
firma que no son importantes en relacion con su capital.

2. Préstamos con garantia hipotecaria.

3. Otros préstamos garantizados por un miembro de la firma del
Contador Publico Autorizado que de otra manera estarian sin
garantia.

l. Si durante el ejercicio econdémico que cubren los estados
financieros bajo examen y sobre los cuales se le pide que exprese
una opinion, el contador Publico Autorizado o su firma:

1. sea, haya sido o tenga tratos verbales o escritos encaminados a

ser promotor, corredor, agente fiduciario, director o ejecutivo o

cualquier condicion que equivalga a ser un funcionario
administrativo o un empleado de la empresa;

2. sea, haya sido o tenga tratos verbales o escritos encaminados a
ser fideicomisario de cualquier fideicomiso; ejecutor o
administrador de cualquier herencia o sucesion; si tal
fideicomiso, herencia o sucesion tiene un interés financiero
importante directo o indirecto en la empresa; o de cualquier
fideicomiso de jubilaciones, pensiones o plan de participacion
de utilidades de la empresa.

m. Si el Contador Publico autorizado es conyuge, pariente dentro del
tercer grado de consanguinidad, y dentro del segundo grado de
afinidad, del propietario o socio principal de la empresa o de algiin
director, administrador o empleado del cliente, que tenga
intervencion importante en la administracion o en las cuentas de
dicho cliente.

n. Si recibe en cualquier circunstancia o motivo, participacion directa
sobre los resultados del trabajo que se le encomendo, o de la
empresa que contratd sus servicios profesionales y exprese su
opinion sobre los estados financieros en circunstancias en las cuales
sus honorarios dependan del éxito de cualquier transaccion con
excepcion de los casos que se relacionen con impuestos o derechos
en que las decisiones dependen de las autoridades y no del
Contador Publico Autorizado.
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Para determinar si un Contador Publico Autorizado es o no independiente, la
Comision Nacional de Valores podra establecer criterios y solicitar la
documentacion probatoria que estime necesaria.”

Articulo Duodécimo: El articulo 12 del Acuerdo No. 8-2000 quedara asi:

“Articulo 12 (Periodicidad en la presentacion de los Estados Financieros):
Todas las personas registradas o sujetas a reporte ante la Comision Nacional
de Valores, deberan presentar sus correspondientes Estados Financieros con la
siguiente periodicidad.

a. Trimestralmente: Dentro de los dos (2) meses siguientes al cierre del
trimestre correspondiente, incluyéndose en todo caso el estado financiero
interino del cuarto trimestre.

b. Anualmente: Dentro de los tres (3) meses siguientes al cierre del periodo
fiscal correspondiente.

c. Periodos especiales: Los que establezca la Comision Nacional de Valores
previo requerimiento en casos especificos.

Si la persona registrada o sujeta a reporte ante la Comision es, a su vez,
subsidiaria directa o indirecta de otra sociedad, quedara obligada a presentar
los Estados Financieros de dicha sociedad bajo la cual consolida,
conjuntamente con los propios.

Cuando los estados financieros de una persona registrada o sujeta a reporte
presentados en la Comision Nacional de Valores sean preparados por un
Contador Publico Autorizado fuera de la Republica de Panama debera
acompaiiar documentos de la autoridad oficial pertinente del pais donde opera
la persona registrada o sujeta a reporte, haciendo constar la idoneidad del
Contador Publico Autorizado.

En el caso a que se refiere el parrafo anterior, la Comision Nacional de Valores
podra recibir dichos estados financieros en el idioma del pais de origen de la
persona registrada o sujeta a reporte para los propdsitos de que los emisores
extranjeros puedan cumplir con los plazos dentro de los cuales deben presentar
sus estados financieros anuales e interinos a la Comision Nacional de Valores,
pero quedaran en todo caso obligados a presentar una traduccion al Espafiol de
dichos estados financieros preparados por un traductor publico autorizado
dentro de los treinta (30) dias siguientes a la presentacion de dichos estados
financieros.”

Articulo Décimo Tercero: El articulo 13 del Acuerdo No. 8-2000 quedara asi:

“Articulo 13 (Publicidad): El estado financiero de un emisor registrado
forma parte integral de su Informe de Actualizacion y queda sujeto a sus
reglas, periodicidad y formas de divulgacion de conformidad con lo sefialado
en el Acuerdo No. 18-2000 de 11 de octubre de 2000.

Los Estados Financieros de las demas personas sujetas a reporte estaran
disponibles o accesibles al publico en general en su domicilio principal.”

Articulo Décimo Cuarto:  El articulo 14 del Acuerdo No. 8-2000 quedara asi:

“Articulo 14 (Homologacion): Cualquier informacion adicional presentada o
solicitada con relacion a los Estados Financieros debe ser sometida a los
mismos requisitos que la informacion original.”

Articulo Décimo Quinto: El articulo 15 del Acuerdo No. 8-2000 quedara asi:

“Articulo 15 (Denominacion): Todos los importes presentados en los
Estados Financieros sujetos al presente Acuerdo deberan ser expresados en
Balboas o Délares. Cuando exista conversion de importe de otras monedas a
Balboas o Ddlares, se observaran las disposiciones pertinentes en las Normas
internacionales de Contabilidad (NIC) o en los Principios de Contabilidad
Generalmente Aceptados en los Estados Unidos de América (US-GAAP)
segun sea el caso.”
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Articulo Décimo Sexto: Adicionar un articulo 16 al Acuerdo No. 8-2000, con el siguiente
texto:

“Articulo 16 (Cambio de auditores o contadores):  La persona registrada
o sujeta a reporte debera comunicar por escrito a la Comision, cualquier
cambio en la designacion del contador publico autorizado que revise sus
Estados Financieros interinos o del contador publico autorizado o firma de
contadores publicos autorizados que funjan como auditores externos de la
persona registrada o sujeta a reporte, dentro de los quince (15) dias calendario
siguientes a la fecha en que se haya resuelto el cambio de contador o de
auditor externo.

En cualquier evento de cesacion de las relaciones antes descritas, la persona
registrada o sujeta a reporte debera:

a) Indicar si el contador o el auditor externo renuncio, declind continuar
como tal, fue despedido o explicar la causa para la terminacion de la
relacion y la fecha de tal evento.

b) Indicar si el informe preparado por el auditor externo para cualquiera de
los ultimos dos afios contenia una opinidén adversa o estaba sin opinién o
fue de alguna forma modificado en su enfoque de auditoria, en su
veracidad o en los principios contables, en cuyo caso debera describir la
naturaleza de dicha opinién adversa, la falta de opinion, la modificaciéon o
la calificacion.

¢) Indicar si la decision de cambiar de contador o auditor externo fue
recomendada por la Junta Directiva.

d) Indicar si la decision de cambiar de contador o auditor externo fue
aprobada por la Junta Directiva.

e) Indicar si durante los dos ultimos periodos fiscales o cualquier otro
periodo interino subsiguiente que hubiese precedido a la renuncia, retiro o
despido, hubo desacuerdos con el contador o auditor externo por
cualquier asunto relacionado con principios o practicas contables,
revelaciones en los estados financieros o en el enfoque para desarrollar los
procedimientos de auditoria; desacuerdos éstos que de no haber sido
resueltos a satisfaccion por el contador anterior hubiesen podido ocasionar
que hubiese hecho referencia a los hechos relacionados a este informe.

f) También;
1. Describa dicho desacuerdo;
2. Indique si el Comité de Auditoria o uno similar de la Junta

Directiva, o la Junta Directiva, discutieron dicho asunto en cada
uno de los casos surgidos que ocasionaron el desacuerdo con el
contador;

3. Indique si la persona ha autorizado al contador anterior a
responder todas las preguntas que el contador que lo reemplazo le
haga relacionadas con el asunto en cuestion de todos y cada uno
de los desacuerdos surgidos y en caso negativo describa la
naturaleza de dicha limitacién y las razones de las mismas.

Constituye obligacion de la persona registrada o sujeta a reporte informar
sobre cambios en la designacidén del contador publico autorizado que revisa
sus Estados Financieros interinos, o del contador publico autorizado o firma de
contadores publicos autorizados que funjan como sus auditores externos, asi
como los motivos de dichos cambios.

El informe a ser presentado a la Comision debera venir firmado por el
contador o auditor externo que estd siendo reemplazado en sefal de
aceptacion. No obstante, serd aceptable a los propositos de este articulo que el
contador o auditor externo produzca una comunicacién separada al respecto
de las causas de su reemplazo. ”

Articulo Décimo Séptimo: Adicionar un articulo 17 al Acuerdo No. 8-2000, con el siguiente
texto:

“Articulo 17 (Rotacion de Auditores Externos): Las empresas registradas o
sujetas a reporte deberan acordar con sus auditores externos, la rotacion
obligatoria cada tres (3) afios de su equipo de auditores, incluyendo gerentes y
socios. La rotacion también incluye personal especializado que se utiliza en las
auditorias (auditores fiscales, de sistemas y otros).
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Al momento de llevar a cabo la rotacion establecida en el parrafo anterior, s6lo
estara permitido que un miembro del equipo que realizaba el trabajo de
auditoria de la persona registrada o sujeta a reporte, permanezca por un
periodo adicional de un afio. La persona que permanece por el tiempo
adicional, no podra ser el socio encargado de la auditoria.

Las personas registradas o sujetas a reporte deberan comunicar por escrito a la
Comision, dentro de los treinta (30) dias anteriores al inicio de las labores de
auditoria anuales, el nombre de sus auditores externos y el detalle de los
auditores que componen el equipo de auditoria, asi como cualquier
modificacion del equipo, para los fines establecidos en el presente articulo.

El plazo de tres afios establecido en este articulo para la rotacion obligatoria
del equipo de auditores se computara a partir de la auditoria correspondiente
al presente ejercicio fiscal a la que deban someterse las personas registradas o
sujetas a reporte a la fecha de entrada en vigencia del presente Acuerdo.”

Articulo Décimo Octavo: Adicionar un articulo 18 al Acuerdo No. 8-2000, con el siguiente
texto:

“Articulo 18 (Sociedades de inversion): El presente Acuerdo no sera
aplicable a los Estados Soberanos. A las sociedades de inversion registradas
les seran aplicables lo dispuesto en los Articulos 3, 8, 9, 10, 11, 16 y 17 del
presente Acuerdo.”

Articulo Décimo Noveno: Este Acuerdo comenzara a regir a partir de su publicacion en la
Gaceta Oficial, salvo por lo dispuesto en el articulo 7.

Dado en la ciudad de Panama, a los catorce (14) dias de octubre del afio dos mil dos (2002).

PUBLIQUESE Y CUMPLASE

(Fdo.)
CARLOS A. BARSALLO P.
Comisionado Presidente

(Fdo.) (Fdo.)
ELLIS V. CANO P. ROBERTO BRENES P.
Comisionado Vicepresidente Comisionado



