Memoria
2018- 2019

Superintendencia del Mercado de Valores
Republica de Panama

REPUBLICA DE PANAMA

Superintendencia del Mercado de Valores de
Panama (SMV)



Contenido

Direccion de Administracion y FINANZAS.......cc.cceveevirieenene e e e 11
Direccidon de Supervision de Intermediarios........ceeceeveciececceeerieciee e e 20
Dir€CCION A EMISOIES....ciuiiiieeieeieiirtirt et et ste st st et bes st se e ss e ssesre st steseesessensensansas 46
Direccidn de Prevencidn y Control de Operaciones llicitas.......cccveeveeeeecevereeneenne.. 52
Direccidn de Investigaciones Administrativas y Régimen Sancionador.................. 57
DiIr€CCION JUIAICA ..ottt sttt e e st st sresae e e ane e 71
Direccidn de Normativa y Asuntos Internacionales.........cccceeveveveveenicieieiesennnns 76
Unidad de Estudios ECONOMICOS.......cccouiieiriiniinieeceeie ettt e 85
Unidad de Auditoria INTeIrNa.... ... e s 92
Unidad de Proyectos ESPECIAleS.......cueuiiiiiiiiesierie ettt e 94
Unidad de Informatica y Seguridad de la Informacion.........cccceevvevveeveecieecre e, 97
Unidad de Recursos HUMANOS.......coceverenienie ettt et s s e s 102
Unidad de SEZUIIad.......cueeeeieieece ettt e sre e sar e nesanaan 106

Unidad de Educacion al Inversionista y Comunicacion.........ccccceeeeeeeeveeeneeseeene 108



Marelissa Quintero de Stanziola
Superintendente del Mercado de Valores



Mensaje de la Superintendente

En el 2019 conmemoramos una fecha muy importante para el regulador del mercado de
valores y por ende para el sector de valores, ya que se cumplieron 20 afos de la
promulgacion del Decreto Ley 1 del 8 de julio de 1999, que cred la Comisidn Nacional de
Valores, hoy Superintendencia del Mercado de Valores (SMV), como entidad auténoma
reguladora del mercado de valores.

Han sido dos décadas en que el sector ha tenido un gran crecimiento. A esto se suma el
fortalecimiento del regulador en diferentes frentes entre los que podemos mencionar el
desarrollo eficiente de sus atribuciones y el establecimiento de marcos regulatorios sélidos
para el sector; independencia financiera y estructura administrativa fortalecida; un recurso
humano capacitado, técnico y competente; herramientas tecnolégicas estables que
permiten sefales de alertas oportunas y el cumplimiento de estandares internacionales en
transparencia y acceso a la informacion, cooperacidn interinstitucional, entre otros.

Hay que resaltar que, en este aio, se culmind la ejecucidn del Plan Estratégico 2016-2019,
el cual tenia como objetivo fortalecer al regulador y posicionar a la Republica de Panama
como una plaza atractiva y competitiva. Esta hoja de ruta dio grandes resultados, entre ellos
la implementacién de un Modelo de Gestion fundamentado en una Supervision Basada en
Riesgo, el cual tiene como fin promover, regular y supervisar bajo altos estandares de
reglamentacion y fiscalizacion las actividades del mercado de valores de Panama, generando
seguridad, trasparencia y confianza para el publico inversionista y mejorar la utilizacion de
los recursos.

En cuanto a normativa se aprobd el Acuerdo 1-2019 de 7 de agosto de 2019, mediante el
cual se adopta el Registro Abreviado de Valores de Emisores Registrados Recurrentes. Este
acuerdo permite el registro de valores de manera mas rapida y eficiente a los emisores que
cuenten con mas de 5 afos de estar en el mercado.

En este periodo se registraron veintinueve (29) emisiones, con un monto total registrado de
USS$2,979.3 millones; es importante sefialar el incremento significativo en las emisiones de
titulos de deuda (bonos), con un crecimiento de mas del 100% con respecto al periodo
inmediatamente anterior. Esto, indica que los emisores siguen viendo al mercado de valores
como una alternativa de financiamiento efectiva y que esta tomando un ritmo de
crecimiento muy acentuado con el cual poder atender sus planes de crecimiento y
expansion; asi como de los proyectos a largo plazo. Como hito histdérico por primera vez se
registrd una emision de bonos verdes corporativos en Panamd, por una suma de
USS200MM, emitidos por la Corporacién Interamericana para el Financiamiento de
Infraestructura (CIFI).



La SMV forma parte activa del Grupo Nacional de Finanzas Sostenibles el cual fue constituido
en reunidén de trabajo el 25 de septiembre de 2018, con apoyo de ANCON con el respaldo
del Programa UNEP-FI de ONU Medio Ambiente, con el liderazgo de |la Bolsa de Valores de
Panam3, (BVP), gracias a un aporte del Banco de Integracién Centroamericano (BCIE), cuya
vision es convertir a Panama en un centro de finanzas sostenible. Como reguladores hemos
trabajado en una incitativa con el Comité de Mercados Emergentes de IOSCO, en un reporte
ha proporcionado guias que facilitaran el desarrollo de instrumentos sociables, verdes y
sostenibles en nuestros mercados.

Otros temas de especial relevancia durante este periodo fueron la participacion activa de la
Iniciativa de Paridad de Género (IPG), logrando que la Superintendencia del Mercado de
Valores fuera designada como miembro del Consejo Nacional por la Paridad de Género y la
lgualdad y del Programa de Sello de Igualdad de Género, instaurado el 11 de julio de 2018,
el cual tiene por objeto crear estrategias y politicas para cerrar las brechas econémicas de
género. lgualmente, la Superintendencia del Mercado de Valores ha logrado ser
beneficiarios del Bien Publico Regional (BPR), FintechLAC del Banco Interamericano de
Desarrollo, el cual tienen como objetivo lograr una armonizacion regulatoria en esta materia
en la regidn; dentro de este proyecto pertenece al comité ejecutivo.

El capital humano es uno de esos pilares en los que nos hemos enfocado, en este periodo la
institucion ha realizado ingentes esfuerzos por destinar los recursos para la certificacidon
internacional en materia de AML y de gestidn de riesgo a nuestros colaboradores.

Adicionalmente, se continuo con el Programa de Educacion al Inversionista el cual llevd a
cabo un total de 36 capacitaciones y actividades que impacto a 2,622 personas.

Para el 2020, se presentan nuevos retos y desafios relacionados a la consolidaciéon de la
supervision en base a riesgo; a la incorporacion de reglas y normativa clara relacionada al
uso de nuevas tecnologias para el ofrecimiento de productos y servicios como son las
Fintech y las plataformas de financiamiento colectivo (crowdfunding) para lo cual se deben
desarrollar regulaciones que permitan un balance en el desarrollo y promocién de la
innovacion y la adecuada supervision de estas nuevas tecnologias mitigando posibles riesgo
inherentes a estos servicios. Desafios en los que la SMV, continuara trabajando en
colaboracion con todos los sectores en beneficio del crecimiento de mercado de valores
teniendo siempre como norte la seguridad y proteccidn de los inversionistas.

Marelissa Quintero de Stanziola
Superintendente
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Direccion de Administracion y Finanzas

La Direccidon de Administraciéon y Finanzas de la Superintendencia del Mercado de Valores,
es la Direccidon encargada de planificar, dirigir y coordinar las actividades administrativas y
operacionales de la Institucion. Esta funcion se lleva a cabo a través de actividades regulares
de las diferentes areas de la Direccion de Administracidon y Finanzas. La Direccidon de
Administracion y Finanzas cuenta con seis Departamentos:

e Departamento de Tesoreria

e Departamento de Contabilidad

e Departamento de Presupuesto

e Departamento de Compras

e Departamento de Gestidn de Informacién
e Departamento de Servicios Institucionales

El Departamento de Tesoreria se encarga de recaudar y custodiar los valores que recibe la
Superintendencia del Mercado de Valores y centraliza el pago de los compromisos
contraidos por la institucion.

El Departamento de Contabilidad se encarga de llevar el registro y proceso de la informacién
diaria de todas las transacciones financieras y presupuestarias, de acuerdo con los principios
de contabilidad generalmente aceptados, brindando informacidn financiera, veraz y util.

El Departamento de Presupuesto se encarga de coordinar la preparacidn del presupuesto
basado en las necesidades reales presentadas por las unidades ejecutoras y llevar un control
de los ingresos y egresos, a fin de cumplir con los compromisos y obligaciones de la
Institucion para el logro de objetivos y metas de la misma.

El Departamento de Compras estd encargado de coordinar todo lo relacionado con la
adquisicidon de bienes y servicios, siguiendo los procedimientos establecidos en la Ley de
Contrataciones Publicas y sus reglamentos que buscan implementar un procedimiento mas
agil para suplir las necesidades de todo el engranaje gubernamental. La Superintendencia
del Mercado de Valores hace uso del portal electrénico panama compra, por medio del cual
se llevan a cabo todos los procedimientos de compras a nivel Institucional, logrando asi
competir con los mas altos estandares de eficiencia, eficacia y transparencia.

El Departamento de Gestion de la informacion esta encargado de coordinar todo lo

relacionado a la recepcion de documentos y el archivo de los documentos de la
Superintendencia del Mercado de Valores.
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El Departamento de Servicios Institucionales esta encargado de coordinar y supervisar las
labores de conservacidon, mantenimiento, aseo y reparacion de las instalaciones y equipos
de la Institucidn, asi como brindar en forma eficiente y eficaz los servicios de transporte y
mensajeria.

Noviembre 2018
I. Aspectos generales del presupuesto de la SMV

Al 30 de noviembre de 2018, la Superintendencia del Mercado de Valores cuenta con
un presupuesto modificado total de B/. 7,493,860, de los cuales el 90% corresponde a
funcionamiento (B/. 6,771,686) y el 10% restante a inversion (B/. 722,174).

Cuadro No. 1
Presupuesto Ley Modificado, segun tipo de Presupuesto

(En millones de balboas)

Tipo de Presupuesto Monto
Total 7,4
Funcionamiento 6,7
Inversion 0,7

Fuente: Reporte del ISTMO

Al 30 de noviembre de 2018 el presupuesto asignado modificado de la SMV asciende a
B/. 6,897,893 de los cuales B/. 6,385,108 corresponden a gastos de funcionamiento y
B/. 512,785 a inversiones.

Cuadro No. 2

Presupuesto asignado, segun tipo de Presupuesto (En millones de balboas)

Tipo de Presupuesto Monto
Total 6,897.9
Funcionamiento 6,385.1
Inversion 0,512.8

Fuente: Reporte del ISTMO
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Il. Ejecucidn Presupuestaria Consolidada de Gastos

En cuanto a la ejecucién presupuestaria consolidada total de gastos, la SMV alcanzé
una ejecucion total de 84% de su presupuesto asignado al 30 de noviembre de 2018
entre funcionamiento e inversion, lo que representa la suma de B/. 5,828,432 y se
realizaron pagos por B/. 4,877,634.

Grafico No. 1

B Asignado; B Ejecutado; ] Pagado;
6,897,893 5,828,432 4,877,634

lll. Ejecucion Presupuestaria Consolidada de Ingresos

En cuanto a la ejecucidén presupuestaria de ingresos total, la SMV alcanzé una
ejecucion de 95% de su presupuesto asignado al 30 de noviembre de 2018 lo que
representa una recaudacién acumulada de B/. 6,441,891 de los cuales B/. 5,906,916
corresponden a ingresos por Tasa de Regulacion de Valores, B/. 233,207 a Multas,
Recargos e Intereses, B/. 23,167 a Ingresos de Speed Joyeros y Argentos Vivos y la suma
B/. 191,202 a Otros Ingresos Varios.
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( Ejecucidn del presupuesto de funcionamiento de la SMV h
al 30 de noviembre de 2018
H Asignado; M Ejecutado; ] Pagan; H Saldo a la fecha;
\_ 6,385,108 5,807,309 4,867,123 577,799 )

IV. Presupuesto de Funcionamiento

El presupuesto modificado de funcionamiento al mes de noviembre de 2018, asciende a
B/. 6,771,686 de los cuales se asignaron B/. 6,385,108. De este monto se ejecutd la suma
de B/. 5,807,309 que representa un 91% de ejecucion en relacion al presupuesto asignado
y se efectuaron pagos por B/. 4,867,123.

El presupuesto de funcionamiento esta distribuido en 5 grandes rubros, los cuales se
muestran en la siguiente grafica con el porcentaje de proporcionalidad de cada rubro
dentro del presupuesto de funcionamiento.

Distribucion del Presupuesto de Funcionamiento del SMV

4% 2%

M Servicios Personales

M Servicios No Personales

M Materiales y Suministros

B Magquinariay Equipo

M Transferencias Corrientes

V. Presupuesto de inversion

El presupuesto modificado de inversiones para el afio 2018 asciende a B/. 722,174 de los
cuales se han asignado al mes de noviembre la suma de B/. 512,785. De este monto se
ejecutd la suma de B/. 21,124 que representa un 4% de ejecucion en relacion al
presupuesto asignado y se efectuaron pagos por B/. 10,511.
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El Gobierno de la Republica de Panam3, a través de la Superintendencia del Mercado de
Valores desarrolla las politicas para promover, regular y supervisar las actividades del
mercado de valores en el territorio nacional, para ello en el 2018 se incorpora al
presupuesto de inversiones de la SMV los recursos necesarios para la capacitacion del
recurso humano y regulados, en materia de prevenciéon de blanqueo de capitales,
financiamiento del terrorismo y financiamiento de la proliferacion de armas de destruccion
masiva.

El Presupuesto de inversiones de la SMV consta de 1 programa denominado Fortalecimiento
en Capacitaciéon y Tecnologia del cual se desprende 1 proyecto en ejecucidon con el mismo
nombre.

Octubre 2019

I. Aspectos generales del presupuesto de la SMV

Al 31 de octubre de 2019, la Superintendencia del Mercado de Valores cuenta con un
presupuesto modificado total de B/. 6,774,700, de los cuales el 98% corresponde a
funcionamiento (B/. 6,657,278) vy el 2% restante a inversién (B/. 117,422).

Cuadro No. 1
Presupuesto Ley Modificado, segtin tipo de Presupuesto

(En millones de balboas)

Tipo de Presupuesto Monto
Total 6,7
Funcionamiento 6,6
Inversion 0,1

Fuente: Reporte del ISTMO

Al 31 de octubre de 2019 el presupuesto asignado modificado de la SMV asciende a B/.
6,051,862 de los cuales B/. 5,934,440 corresponden a gastos de funcionamiento y B/.
117,422 a inversiones.
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Presupuesto asignado, segun tipo de Presupuesto (En millones de balboas)

Cuadro No. 2

Tipo de Presupuesto Monto
Total 6,051.8
Funcionamiento 5,934.4
Inversion 0,117.4

Fuente: Reporte del ISTMO

Il. Ejecucidn Presupuestaria Consolidada de Gastos

En cuanto a la ejecucién presupuestaria consolidada total de gastos, la SMV alcanzé
una ejecucion total de 75% de su presupuesto asignado al 31 de octubre de 2019 entre
funcionamiento e inversion, lo que representa la suma de B/. 4,563,173 y se realizaron

pagos por B/. 4,407,918.

Grafico No. 1
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Asignado Comprometido Ejecutado Pagado Saldo alafecha
6,051,862 4,867,788 4,563,173 4,407,918 1,184,074

lll. Ejecucion Presupuestaria Consolidada de Ingresos

En cuanto a la ejecucidn presupuestaria de ingresos total, la SMV alcanzé una
ejecucion de +100% de su presupuesto asignado al 31 de octubre de 2019 lo que
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representa una recaudacion acumulada de B/. 6,004,039 de los cuales B/. 5,741,645
corresponden a ingresos por Tasa de Regulacion de Valores, B/. 149,315 a Multas,

Recargos e Intereses, B/. 21,638 a Speed Joyeros y Argento Vivo y la suma B/. 55,814 a
Otros Ingresos Varios.

Grafico No. 2

Ejecucion del presupuesto de funcionamiento de la SMV
al 31 de octubre de 2019
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IV. Presupuesto de Funcionamiento

El presupuesto modificado de funcionamiento al mes de octubre de 2019, asciende a B/.
6,657,278 de los cuales se asignaron B/. 5,934,440. De este monto se ejecutd la suma de
B/. 4,515,673 lo que representa un 76% de ejecucidn en relacion al presupuesto asignado
y se efectuaron pagos por B/. 4,360,496.

El presupuesto de funcionamiento esta distribuido en 4 grandes rubros, los cuales se

muestran en la siguiente grafica con el porcentaje de proporcionalidad de cada rubro
dentro del presupuesto de funcionamiento.
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Distribucion del Presupuesto de Funcionamiento del SMV

2%

4%

M Servicios Personales

i Servicios No Personales

kd Materiales y Suministros

H Maquinariay Equipo

ki Transferencias Corrientes

V. Presupuesto de inversiones
El presupuesto modificado de inversiones para el afio 2019 asciende a B/. 117,422 de los

cuales se han asignado al mes de octubre la suma de B/. 117,422 se ejecutd la suma
de B/.47,500, y se realizaron pagos por B/. 47,422.

Ejecucion del Presupuesto de Inversiones de la SMV
al 31 de octubre de 2019

117,422

ASIGNADO COMPROMETIDO EJECUTADO PAGADO SALDO A LA FECHA

El Gobierno de la Republica de Panama, a través de la Superintendencia del Mercado de
Valores desarrolla las politicas para promover, regular y supervisar las actividades del
mercado de valores en el territorio nacional, para ello en el 2019 se incorpora al
presupuesto de inversiones de la SMV los recursos necesarios para la capacitacion del
recurso humano y regulados, en materia de prevenciéon de blanqueo de capitales,
financiamiento del terrorismo y financiamiento de la proliferacién de armas de destruccidn

18



masiva, de igual manera la SMV invierte en la adquisicion de maquinarias y equipos con la
finalidad de mantener el funcionamiento adecuado de sus operaciones.

El Presupuesto de inversiones de la SMV consta de 1 programa denominado Fortalecimiento
en Capacitacion y Tecnologia del cual se desprenden 2 proyectos:

Resumen de ejecucion por proyectos:

Fortalecimiento en Capacitacion y Tecnologia 31%

Este proyecto contempla la capacitacion del personal de la SMV en materia de
prevencion de BC/FT/PADM, con la finalidad de fortalecer sus capacidades, asi como
la adquisicion de equipos informaticos y programas con tecnologia avanzada que
coadyuven a seguir ejecutando una efectiva supervision a los regulados. Para el 2019
el presupuesto Ley modificado de este proyecto asciende a B/. 35,900, de los
cuales se han asignado al mes de octubre la suma B/. 35,900, se ha ejecutado la
suma de B/. 10,950 y se realizaron pagos por B/. 10,950.

Adquisicidon de Equipos para Funcionamiento 45%

El Proyecto consiste en adquirir los equipos necesarios para modernizar la
infraestructura tecnologica y dotar a las unidades administrativas de los mobiliarios
y equipos de oficina necesarios para el buen desempefio de sus funciones. Para el
2019 el presupuesto Ley modificado de este proyecto asciende a B/. 81,522, de
los cuales se han asignado al mes de octubre la suma de B/. 81,522. Se ha ejecutado
la suma de B/.36,550 y se realizaron pagos por B/. 36,472.
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Direccidon de Supervision de Intermediarios

La Direccion de Supervisidon de Intermediarios cuenta con tres subdirecciones:

e Subdireccion de Supervision In Situ (SIS)
e Subdireccion de Supervisién Extra Situ (SES)
e Subdireccion de Autorizaciones (SAl)

Subdireccion de Supervision In Situ Composicidon de Personal

A fecha 31 de octubre de 2019, la Subdireccion de Supervisidon In Situ se encuentra
compuesta por la siguiente estructura de personal: Directora de Supervision de
Intermediarios, Subdirectora de Supervision In Situ, Oficiales de Inspeccién y Analisis (11),
Asistente Administrativo (conductor).

1. Inspecciones

En el periodo comprendido de noviembre de 2018 a octubre de 2019, se realizaron un total
de treinta y dos (32) inspecciones, de las cuales se incluye el siguiente detalle:

Tipo de Licencia Cantidad
Asesores de Inversion 4
Casas de Valores 25
Administradoras  de 3
Inversion

Total 32
Tipo de Inspeccidn Cantidad
Inicio de operaciones 1
Inspeccién de seguimiento 1
Inspeccion especial 9
Liquidacion voluntaria 13
Ordinaria 8
Total 32

20



Inspecciones realizadas a los Sujetos
Regulados segun tipo de licencia

30
25
20
15
10
5
0 o —
Asesores de Inversion  Casas de Valores Administradoras de
Inversion
Inspecciones realizadas a los Sujetos Regulados
segun tipo de inspeccion
15

10

0 I |

Inicio de  Inspeccion de Inspeccion  Liquidacion Ordinaria
operaciones seguimiento especial voluntaria
lll. Remociodn y Fijacion de Calcomania

En el periodo comprendido de noviembre de 2018 a octubre de 2019, se realizaron un total
de veintiun (21) fijaciones de calcomanias, distribuidas de la siguiente manera:

Tipo de Licencia Cantidad
Asesores de Inversion 5

Casas de Valores 12
Administradoras de Fondos de Pensiones y |1

Cesantias

Administradoras de Inversion 3

Total 21
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Fijacion y remocién de calcomania a Sujetos
Regulados con licencia o registro

Asesores de

Inversion

IV. Confeccion de Resoluciones

Casas de Valores Administradoras

[
Administradoras
de Fondos de de Inversion
Pensiones y
Cesantias

En el periodo comprendido de noviembre de 2018 a octubre de 2019, se confeccionaron

nueve (9) resoluciones, de las cuales incluimos el siguiente detalle:

O R, N W A~ O

Investigacion
Administrativa

Tipo de Resolucion

Cantidad

Investigacion
Administrativa

4

Reorganizacién

Intervencion

Liquidacion Forzosa

Prorroga Intervencion

Otros

Total

([ [YSRNY PR FEENG (R RN

Resoluciones Emitidas

Reorganizacion Intervencion

Liquidacion Prorroga
Forzosa Intervencion

Otros
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V. Participacion en Congresos, Seminarios y Capacitaciones

Externos

e (Capacitacion: Asistencia Técnica para el Desarrollo de un Manual de Inspeccion.
Fecha: del 11 al 14 de marzo 2019.
Lugar: OICU-IOSCO Barbados.

e Capacitacion: Asistencia Técnica para el Desarrollo de un Manual de Inspeccidn.
Fecha: del 13 al 17 de mayo 2019.
Lugar: OICU-IOSCO Costa Rica.

Internos SMV

e (Capacitacion: Evaluando los Procesos de Gestion de Riesgo.
Fecha: 25 de mayo de 20109.
Lugar: Instituto de Auditores Internos de Panama.
e (Capacitacion: Evaluando los Procesos de Gobierno.
Fecha: 27 de abril de 2019.
Lugar: Instituto de Auditores Internos de Panama.
e Capacitacién: Supervisidon basada en riesgo.
Fecha: del 11 al 13 septiembre de 2019.
e Capacitacion: “Fintech” Tecnologia Financiera.
Fecha: 24 de agosto de 2019.
e Capacitacion: El Rol del Auditor Interno.
Fecha: 6 de setiembre de 20109.

Es importante indicar que el personal de la Subdireccion de Supervisién In Situ, dio apoyo a
la Unidad de Educacion al Inversionista y Comunicacion mediante capacitaciones a ADEN
Business School, ASOCUPA y la Bolsa de Valores de Panama.
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Subdireccion de Supervision Extras Situ

Composicion de personal

A fecha 31 de octubre de 2019, la Subdireccion de Supervision Extra Situ se encuentra

compuesta por la siguiente estructura de personal: Directora de Supervision de

Intermediarios, Subdirector de Supervisién Extra Situ, Oficiales de Inspeccién y Analisis (6),

Oficial de Inspeccién y Analisis para atender quejas y denuncias sobre posibles violaciones
al Texto unico del Decreto Ley No. 1 de 1999 (2).

Funciones

Presentar hallazgos relativos a posibles incumplimientos de la normativa vigente,
mediante informes periddicos presentados por los sujetos regulados, para la aplicacidon
de la sancién correspondiente a las entidades con licencia expedida por Ia
Superintendencia.

Realizar analisis financieros en base a riesgo de los reportes de informacién sobre las
operaciones de entidades con licencia expedida por la Superintendencia.

Examinary supervisar, desde el punto de vista contable y en base a riesgo, las actividades
de las entidades con licencia expedida por la Superintendencia.

Analizar y detectar aspectos contables especificos de las entidades con licencia expedida
por la Superintendencia y el impacto que puedan tener sobre la situacion financiera del
negocio.

Examinar y analizar los informes periddicos que deben presentar las entidades con
licencia expedida por la Superintendencia y hacer las observaciones y requerimientos
que sean necesarios.

Iniciar las averiguaciones previas de las entidades con licencias expedidas por la
Superintendencia y, de encontrarse posibles violaciones a la Ley del Mercado de Valores,
recomendar el inicio de una investigacidon administrativa.

Efectuar Inspecciones In-Situ como parte de la supervisidon para esclarecer y sustentar
aspectos contables y financieros.

Efectuar observaciones o notas a los regulados y sujetos registrados con énfasis en
aclaraciones financieras y de cumplimiento, como también de correcciones y solicitud de
adecuaciones.
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e Absolver consultas de los regulados sobre temas de periodicidad en presentacion de
informes, normas, formularios y adecuaciones.

e Participar en reuniones de Junta Directiva, a solicitud de la Direccidon de Supervisién o de
Despacho Superior, para exponer temas puntuales sobre algun regulado y para colaborar
en la evaluacion de temas normados.

Actualmente, la Subdireccion de Supervisidon Extra Situ dentro del total de regulados que
supervisa puede mencionar que siete (7) casas de valores, dos (2) administradoras de
inversion y dos (2) asesores de inversion se encuentran en diferentes procesos
administrativos, como: liquidacion voluntaria, liquidacion forzosa, proceso de intervencion
y fase pre-operativa.

Gréfica 1
Sujetos regulados por tipo de proceso
De noviembre 2018 a octubre 2019

m Liquidacion Voluntaria
® Liguidacién Forzosa
® Proceso de

Intervencion
® Fase Preoperativa

Metodologia de Supervision e Implementacion de la Supervisidon en Base a Riesgo

La Superintendencia del Mercado de Valores de Panama (SMV) suscribié Contrato No. 009-
2017 con la empresa A2F Consulting LLC para contratar los servicios de consultoria, con el
fin de implementar la supervisién basada en riesgos (SBR) en la institucidon. El 29 de enero
de 2018, la SMV dio la orden de proceder con la consultoria a A2F Consulting LLC, una vez
obtenido el refrendo de la Contraloria General. Se empezé con la fase de diagndstico, en
que se aplicd una encuesta al mercado y se hicieron entrevistas a los ejecutivos principales
de las entidades con licencia previamente seleccionadas y a los de las organizaciones
autorreguladas. También se conversod con la Superintendencia de Bancos de Panama. El
resultado del diagndstico fue presentado en el mes de febrero al equipo de la SMV y, con
base en este, A2F Consulting LLC propuso modificar el orden de aplicacion de las fases de la
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consultoria, lo cual requirid realizar una adenda al contrato para adecuar el orden de los
“entregables”, que son los sustentos de cada fase de la consultoria. Esta Adenda se firmo el
23 de julio de 2018 y fue refrendada por la Contraloria General el 17 de agosto de 2018.

El proyecto se enfocd Unicamente sobre las entidades que gestionan activos de terceros, es
decir casas de valores, administradores de inversiones y administradores de fondos de
pensiones, con la expectativa de que la SMV posteriormente implemente la SBR en las
organizaciones autorreguladas utilizando la experiencia adquirida en esta consultoria.

La Adenda No.1 al Contrato 009-2017, establece las siguientes fases de la consultoria y sus
entregables:

e Entregable 1 — Diagndstico.

e Entregable 2 — Disefo y Desarrollo.

e Entregable 3 — Capacitacién y Pruebas.

e Entregable 4.1- Implementacidn tecnoldgica.
e Entregable 4.2 —Inspeccidn asistida.

e Entregable 4.3- Implementacion.

El plazo de la consultoria fue de veinte (20) de meses, los cuales iniciaron el 29 de enero de
2018, finalizando el 30 de septiembre de 20109.

Del 21 al 30 de mayo de 2019, se realizaron dos (2) inspecciones asistidas con la colaboracidn
de la empresa consultora A2F Consulting LLC, como parte de la implementacién de la SBR,
en donde se revisaron procesos de Gobierno Corporativo y Riego Operativo.

La Direccion de Supervision de Intermediario durante este periodo ha venido trabajando con
consultores extranjeros en la implementacion de la supervision en base a riesgo en la
Superintendencia del Mercado de Valores, este ha sido proyecto insignia en los ultimos 2
afos.

Con este proyecto se han comprometido e integrado los consultores, funcionarios y
nuestros regulados, logran que se cumplan dentro de las fechas preestablecidas cada una
de las etapas de este proceso.

La Supervisién en Base a Riesgo fortalece el proceso de supervision, dando mayor precisiéon
en el desarrollo de las inspecciones y mayor alcance a los regulados. Los funcionarios del
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departamento han recibido las capacitaciones técnicas y certificaciones en matrices de
riesgo, a fin de que se encuentren preparados para aplicar el nuevo modelo de supervision.
Se cuenta con una herramienta tecnoldgica de matriz de riesgo prudencial que nos permite
realizar las evaluaciones, identificacion de los riesgos para realizar los analisis y monitoreo
respectivos la cual se calibro por parte de los consultores y el equipo de funcionarios.

Nos encontramos en ese proceso de implementacién continuo a fin de consolidar esta
metodologia. La Subdireccidn de Supervisidon Extra Situ cuenta con una metodologia que se
basa en la division del personal en grupos de trabajo, con el propdsito de abarcar la revisién
y el andlisis del total de regulados. Para ello, a los ocho (8) Oficiales de Inspeccion y Andlisis
del Mercado de Valores (OIA) se les ha asignado un tiempo especifico para el cumplimiento
de las metas, en el cual no pueden dejar de un lado las otras tareas que demanda el area.
La labor de supervision se enmarca tanto en la descarga de datos, revision de reportes y
Estados Financieros, asi como en la realizacién de informes integrales que reflejan la
situacion financiera del regulado. Adicionalmente, el area es responsable de los tramites de
averiguaciones previas y resoluciones de inicio de investigacion, producto de acciones de
supervision, o bien de quejas y denuncias presentadas a esta Superintendencia.

Entre las actividades de supervision impartidas tenemos:

e Revision periddica con enfoque a los posibles riesgos de los reportes y estados
financieros, con énfasis en cumplimiento del capital minimo, liquidez y solvencia, la
evolucion del riesgo de crédito, concentracidon de activos y sus exposiciones en depdsitos
bancarios; la cartera bajo administracion y su evolucidon, tomando en consideracion los
Acuerdos reglamentarios y sus modificaciones.

e Realizacion de Informes Integrales con enfoque al riesgo sobre la situacién actual del
sujeto regulado o registrado, sus factores de riesgo inherente que tiene como objeto
determinar los elementos de preocupacion mas destacados del regulado.

e Seguimiento periddico a los sujetos regulados y registrados, y dependiendo de la
situacidon que se presente, se instruye a continuar las acciones que competen, tales
como: Inspeccién In Situ por la Subdireccién Extra Situ (SES) o bien el levantamiento de
investigacidn previa con su respectiva resolucion de inicio de investigacion segun se
amerite.

e Monitoreo y analisis de operaciones transaccionales (Formulario DS-01 y Forex)
presentado a través del Sistema Electrénico para Remision de Informacion (SERI).
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e Preparacion de informes de alertas para aquellos regulados que presentan variaciones
significativas en los diferentes periodos, asi como también se preparan informes a
solicitud de la Direccion y Despacho Superior.

e Averiguaciones previas, quejas y sanciones, como resultado de analisis y seguimientos a
los regulados por posibles incumplimientos a la Ley del Mercado de Valores y sus
Acuerdos reglamentarios.

e Revisidon de limites de inversion de las Administradoras de Fondos de Pensiones y
Cesantia, su desempenfo, contingencias, traspasos entre otros temas.

e Revisidn de transacciones realizadas en las autorreguladas, actividades del puesto de
bolsa, etc.

1. Gestion de la Subdireccion Extra Situ

En este periodo SES prolongd su proceso de avances y mejora continua en temas de analisis
y revision, profundizando los informes con analisis de riesgo transaccional de los regulados,
revision de posiciones propias y operaciones fuera de balance; asi como informaciéon de
clientes. En cuanto a los temas de Averiguaciones previas, quejas y sanciones, se ha
mejorado el lapso de términos de las mismas gracias a una mejor gestion del tiempo.

Tomando en consideracién lo anterior, podemos indicar que la Subdireccion de Supervision
Extra Situ, de forma consolidada, principalmente ha centrado su enfoque en cuatro (4)
aspectos fundamentales los cuales mencionaremos a continuacion:

1. Pilar Analitico
1.1. Revisiones de Transacciones y Seguimiento Financiero
1.2. Informes de Coyuntura
1.2.1. Informes de Alerta Temprana y Seguimiento Financiero
1.2.2. Informes de Coyuntura para la Subdireccion de Autorizaciones (SAl)
1.3. Informes Especializados
1.4. Reenvios
1.5. Consultas Externas Atendidas
1.6. Consultas Internas Atendidas
2. Pilar Juridico (quejas/sanciones y denuncias)
2.1. Cumplimiento de Regulados
2.2. Sanciones a Regulados
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2.3. Averiguaciones Previas y Resoluciones
2.3.1. Por Quejas y Denuncias
2.3.2. Por Temas Financieros

3. Inspecciones Especiales - SES
4. Estudios Especiales / Proyectos Especiales
4.1. Estudios

4.2. Proyectos

GRAFICO 2
Trabajo consolidado de la Subdireccion de Extra Situ
De noviembre 2018 a octubre 2019
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Detalle de los Sujetos o entes supervisados y atendidos a octubre 2019

La Subdireccién de Supervision Extra Situ, de forma consolidada, centré su enfoque en
cuatro (4) aspectos fundamentales los cuales mencionaremos a continuacion:

1. Pilar Analitico

1.1. Revisiones de Transacciones y Seguimiento Financiero
La Subdireccidon de Supervision Extra Situ realiza acciones de revision y seguimiento que
consisten en revisiones y analisis de tendencia: reporte de transacciones globalizadas,
informacion contenida en los formularios DS'S, estados financieros, Plan Unico de Cuentas
(PUC contable), activos bajo administracidn, operaciones Forex, entre otros. Durante este
periodo se realizaron un total de mil trecientas trece (1,313) actividades, sobre estos temas.
De forma mensual, trimestral y semestral se revisan las cifras, se envian correos a los
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regulados que presentan variaciones significativas y se preparan informes.

Grafica 3
Revisones de transacciones y seguimiento financiero de
intermediarios A
De noviembre 2018 a octubre 2019
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1.2. Informes de Coyuntura

Para este periodo, se realizaron treinta y nueve (39) informes de coyuntura relacionados a
la salud financiera y contable de los regulados. Cabe destacar que SES continla mejorando
el sistema de supervision de los regulados y para esto disefid un formato estandar de
informe financiero que permite monitorear varios aspectos importantes, como lo son las
tendencias o variaciones significativas en cuentas dentro y fuera de balance, tendencia de
las transacciones financieras, composicion del fondo de capital, composicidon de los activos
riesgosos, otros de nuestros supervisados.
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Grafica 4

Coyuntura para SAl Coyuntura y Alerta Temprana

1.2.1. Informes de Alerta Temprana y Seguimiento Financiero

La realizacién de estos informes
nace a raiz de situaciones
puntuales de preocupacién de lo
cual se exige un informe mas
detallado de la  situacion
financiera o a efectos de
programacion de inspecciones a
desarrollar para la Subdireccién
de Supervision In Situ (SIS).

En este periodo se realizaron
dieciocho (18) informes de
coyuntura a saber: casas de
valores (10), y asesores de
inversion (8), dando en algunos

Gréficab
Informes de Alerta Tempranay
Seguimiento Financiero
de noviembre 2018 a octubre de 2019

m Casas de Valores m Asesores de Inversion

casos alertas a SIS y en otros de seguimiento para SES.

1.2.2. Informes de Coyuntura para la Subdireccién de Autorizaciones (SAl)
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Grafica 6

Informes de Coyuntura para SAIl
de noviembre 2018 a octubre 2019
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Para este periodo, se presentaron un
total de veintiun (21) informes para SAl,
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situacion financiera, sanciones u otros
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regulados con el objetivo de dar
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subdireccion de autorizaciones de
intermediarios en temas relacionados
a: cancelacion de licencia, informacion
de paz y salvo, cambio de control
accionario, entre otros.

Para este periodo, se iniciaron los analisis de conducta de mercados, donde se monitorean

las transacciones realizadas, incrementos en activos administrados y composicion de la

estructura patrimonial. Mediante este monitoreo, se busca identificar aquellos regulados

gue por alguna condicién particular muestran un aumento o disminucion significativa que

se aleje de su media estandar. Para este periodo, se realizaron un total de sesenta y dos (62)

informes de tendencias distribuidos segun grafica 7.
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1.4. Reenvios

Dentro del proceso de revision extra situ, sobre la informacidn presentada por los sujetos
regulados, una vez revisada y analizada la misma, de encontrarse la necesidad de cambio,
producto de inadecuadas anotaciones contables y de reporteria, se procede a solicitar al
regulado que reenvien la informacién. De igual forma, si el regulado detecta por su cuenta
algun error de informaciéon, deberdn comunicar a la Superintendencia del Mercado de
Valores de Panama la necesidad de reenvio de la misma.

Desde noviembre de 2018 a octubre de 2019, el total de reenvios fue de 858, y se presenta
la siguiente distribucidon: PUC Contable (38.5%), Adecuacién de Capital (21.6%), Liquidez
(8.6%) y Estados Financieros Interinos Trimestrales (8.0%).

1.5. Consultas Externas Atendidas

Se atendieron doscientas cuarenta y seis (246) consultas a los regulados de temas varios,
entre los cuales se destacan: Variaciones en reportes Globalizados — Tesoreria (tarifa),
Activos Bajo Administracion, Registros en el PUC Contable, Revisién SERI y Formularios de
Supervisidon (DS's), Registros y Correcciones SERI, Seguimiento - Revision de informacion,
Solicitud de informacioén financiera, Ampliacion de informacién por variaciones importantes,
entre otras.

Grafica 8
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1.6. Consultas Internas Atendidas!

Se atendieron doscientos siete (207) consultas de diferentes direcciones o unidades de las
Superintendencia.

Grafica 9
Consultas Externas Atendidas
de noviembre 2018 a octubre de 2019
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2. Pilar Juridico (quejas/sanciones y denuncias)
2.1. Cumplimiento de Regulados

Durante el periodo comprendido del 1 de noviembre de 2018 al 31 de octubre de 2019, se
verificd el cumplimiento en la entrega de los reportes y la informacion financiera de las
entidades con licencia expedida por la Superintendencia del Mercado de Valores. De
acuerdo ala periodicidad establecida en los Acuerdos reglamentarios, los regulados deberan
presentar ante esta Autoridad a través de la herramienta SERI o de manera fisica el siguiente
numero de reportes:

Reportes Cantidad
Casas de Valores 16
Asesores de Inversion 5
Administradoras de Inversion 4
Administradoras de Fondos de Pensiones y Cesantia 17
Organizaciones Autorreguladas 8

! Direccién de Supervision de Intermediarios (DSI), Direccién Juridica (DJ), Departamento de Gestion de Informacién
(DGINFO), Direccion de Administracion y Finanzas (DAF), Unidad de Estudios Econémicos (UEE), Unidad de
Seguridad e Informatica (USI), Unidad de Auditoria Interna (UAI), Direccion de Investigaciones Administrativas y
Régimen Sancionador (DIARS).
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Para este periodo, se revisd el cumplimiento en entrega de informacion de doscientos
sesenta y nueve (269) formularios de los regulados, donde se cotejo la entrega de la
informacion financiera a través de la plataforma SERI en base a la periodicidad establecida
en los Acuerdos 8-2000, 7-2003, 11-2005, 4-2011, 10-2013, 1-2015 y 5-2016.

Gréfica 10
Revision de Entrega de Formularios de Regulados por Sector
de noviembre 2018 a octubre 2019
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2.2. Sanciones a Regulados

Durante el periodo en mencion, se realizaron un total de cuarenta y cinco (45) Resoluciones
de sancidon por incumplimiento en la remisidn de informacidn obligatoria, estas incluyen un
total de treinta (30) amonestaciones y quince (15) multas.

Del total de sanciones interpuestas se presentaron once (11) recursos de reconsideracion.
Se identific6 que los regulados presentaron mayores retrasos en la reporteria
correspondiente a Formulario DS-10 (Corresponsalia), Formulario PUC, y Estados
Financieros Interinos y auditados.

2.3. Averiguaciones Previas y Resoluciones

2.3.1. Quejas y Denuncias

El Texto Unico del Decreto Ley No. 1 de 1999, establece en su Titulo Xl la “Responsabilidad
Civil y Procedimiento Sancionador” que le corresponde a cualquier persona que viole
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cualquier disposicion contenida en él o sus reglamentos. Dentro de las etapas de este

procedimiento comprende un:

e Periodo de averiguaciones previas: el cual una vez concluido se emitira un informe que
permita determinar la viabilidad del inicio de una investigacion administrativa a sujetos
registrados o con licencia entre otros.

e Inicio de Investigacion, que se efectia mediante Resolucién motivada del
Superintendente donde se dara inicio formalmente a la investigacion, la cual puede ser
de oficio o a peticion de parte.

Durante el periodo se tramitaron un total de cinco (5) procesos de averiguaciones previas,
de las cuales, el 100% fue producto de denuncias.

Gréfica 11
Aactuaciones previas y resoluciones de inicio de
investigacion - Por estatus
de noviembre 2018 a octubre 2019
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2.3.2. Financiera

Para este periodo la SES confecciond un total de dos (2) informes de averiguaciones previas
y resoluciones de investigacion financiera, procesos que emanan de la informacién
contenida en los reportes de los regulados y sus cifras mensuales. Es importante destacar
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que dos de las investigaciones previas realizadas se enfocaron en la omisién de informacion
y mal registro de informacion.

3. Inspecciones Especiales — SES

La Superintendencia podra, sin perjuicio de lo establecido en el Decreto Ley 1 de 1999
efectuar las diligencias y averiguaciones previas que estime convenientes a fin de recabar
informacioén, cuando tenga razones fundadas para creer que se ha dado o pueda darse una
violacion a la Ley de Mercado de Valores, para ello podra realizar las inspecciones que
considere necesarias para efectuar examenes a los libros, registros y documentos,
justificacion de asientos contables, revision de actas de la Sociedad y tomar declaraciones
juradas voluntarias. Durante el periodo se realizaron un total de dos (2) inspecciones
motivadas por: situacion financiera (1) y oficio (1) en conjunto con SIS.

4. Estudios Especiales / Proyectos Especiales / Reuniones

SES realiza otras actividades que no escapan de las responsabilidades de monitoreo del
sistema. Las herramientas que se usan para dar seguimiento financiero a los regulados
permiten el agil intercambio de informacion en ambas vias, existiendo avances significativos
en cuanto a la calidad de la informacion y el monitoreo de riesgos de los regulados. Durante
este periodo se han realizado proyectos especiales, reuniones con regulados, estudios
especiales y manejo de informacién para el consumo interno lo cual detallaremos a
continuacion:

4.1. Estudios Especiales

En esta seccidon se detallan los estudios que realizd SES con respecto a la recopilacidon de
informacién y analisis del comportamiento financiero de los regulados financieros por sector
o de forma individual. Durante este periodo se elaboraron dos (2) estudios especiales |que
detallamos a continuacién:

¢ Indicadores Financieros del Sector Casas de Valores: Revision de indicadores financieros

casas de valores (ROA, ROE, adecuacion de capital, liquidez, eficiencia operativa, margen
neto) y confeccion de grafica para presentacién de la Superintendente.
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Indicadores de Pérdidas Recurrentes: Se confeccionaron informes de pérdidas
recurrentes de aquellas casas de valores que mostraban rentabilidades negativas por
mas de dos periodos consecutivos. La finalidad de este andlisis estaba orientada a
conocer las cifras financieras del regulado en estudio para comunicar a través de reunién
el plan de accion para mejorar la condicion presentada.

4.2. Proyectos Especiales

La subdireccion trabajo en diez (10) proyectos especiales, tal como se presentan en la

siguiente tabla. De estos planes se generaron una serie de eventos importantes los cuales

sirvieron de soporte en el desarrollo y avance de los mismos.

Supervision Basada en Riesgos (SBR)

Lectura del manual de SBR e informes de riesgo suministrados por la firma de consultores
A2F Consulting LLC.

Revisién de "manual de SBR".

Reunidn con los consultores donde mostraron la version final de la herramienta de
calificacion de riesgo.

Interface de la herramienta (matriz de riesgo) con varias inclusiones solucionadas.

La firma de consultores A2F Consulting LLC realizé la explicacion del modelo de riesgo
sectorial y su contenido en la herramienta de calificacion de riesgo.

Capacitacion a Regulados

Capacitacion dirigida a las Casas de Valores, Asesores de Inversion, Administradoras de
Inversion, donde se abordaron los temas relacionados a errores mas frecuentes
observados dentro de las revisiones mensuales de informacion financiera.

RED de Pensiones de Latinoamérica y el Caribe (Red PLAC)

Revisidn de indicadores financieros de pensiones (manual conceptual y plantilla).

Se respondid al cuestionario suministrado por la Red PLAC, este documento
estandarizado permitia a la Superintendencia ampliar sobre la operativa de las
administradoras de fondos de pensiones y cesantias con la finalidad de poner en contexto
sobre como desarrollan sus actividades estas instituciones en la Republica de Panama y
el marco operativo que permite nuestra legislacion.
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Presentacidn al Consejo de Coordinacion Financiera

e Confeccion de informes técnicos para presentacion al Consejo de Coordinacion Financiera
sobre regulados que pertenecen a grupos econdmicos relacionados a banca, valores y
seguros. Se levantaron indicadores financieros de regulados del mercado de valores que
por su naturaleza consolidan con grupos bancarios y seguros. Esto con la finalidad de
elaborar presentacidon de cifras que se utilizaron para la presentacion del Consejo de
Coordinaciéon Financiera donde participan la Superintendencia de Bancos de Panamaj,
Superintendencia de Seguros y Reasegurosy la Superintendencia del Mercado de Valores.

Iniciativa de Proyecto de Acuerdo de Sancion de Aplicacion Inmediata

e La Direccidon de Supervision de Intermediarios, remite a la Direccion de Normativa y
Asuntos Internacionales una iniciativa de proyecto de Acuerdo, con miras a establecer
sanciones de aplicacion inmediata que se impondran a los regulados que requieran
realizar reenvio de informacion.

e La Direccion de Supervision de Intermediarios también solicitd a la Direccion de
Normativa y Asuntos internacionales iniciativa de proyecto de Acuerdo, para modificar el
articulo 2 del Acuerdo 8-2005, a fin de agregar a los siguientes regulados: Administradoras
de Fondos de Pensiones, Calificadoras de Riesgo y Proveedores de Precios y para incluir
en el Acuerdo 12-2001 de 17 octubre de 2001, la obligacién en la presentaciéon de Estados
Financieros e informes por parte de las entidades registradas como Calificadoras de
Riesgo, ademas de la imposicion de sanciones administrativas por la mora en la
presentacion de la referida informacion financiera.

e Se realizaron analisis encaminados a realizar una posible modificacion del Acuerdo 4-
2011, en funcidn de la segregacion de la liquidez de los regulados que ostentan licencia
de casa de valores y banco.

Revision de Formulario DRP-3 de Tesoreria y Formulario DS-01

e Revision de Cifras en Tesoreria, comparacion de DRP-3 de tesoreria contra la informacion
reportada en el DS-01.

e A través de mesas de trabajo realizadas con la Direccion de Juridico, la Direccion de
Intermediarios Financieros logrd elevar un criterio para aclarar conceptos del Acuerdo 2-
2011, en torno a consultas realizadas por algunos regulados sobre el qué registrar en el
Formulario DS-01.
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Manuales de Procedimientos
e Se confeccionaron los manuales de procedimientos para los procesos realizados por SES,
donde se establecié el paso a paso y se logrd determinar tiempos por tareas.

Adecuacion de Plantillas de Registro

e SES continla en el proceso de mejora de los registros de informacion internos y externos,
motivo por el cual se realizaron ajustes a determinadas plantillas que utilizamos en las
revisiones de cifras mensuales e informes de gestién de las actividades realizadas.

Salidas Bl Publisher — Oracle

e Se inicid la constitucion de vistas — salidas que deben incorporarse en la herramienta Bl
Publisher — Oracle a partir de los datos del SERI, se crearon diferentes vistas para casas de
valores, asesores de inversion, administradoras de inversion, administradoras de fondos
de pensiones y cesantias y autorreguladas. Lo anterior surge de la necesidad de minimizar
la carga de trabajo manual de los OIA de SES.

Subdireccion de Autorizaciones

La Subdireccion de Autorizaciones es la unidad de la Direccién de Supervision de
Intermediarios donde se tramitan en conjunto las solicitudes de expedicion y cancelacion de
las licencias de personas juridicas y naturales; el registro y cancelacion de las entidades
Calificadoras de Riesgo y de los Proveedores de Precio; y la revision de todos aquellos
documentos que los sujetos regulados deban presentar con el fin de obtener autorizacion
previa de parte de la Superintendencia del Mercado de Valores para tener validez, de
conformidad con lo establecido en la Ley del Mercado de Valores y sus Acuerdos
Reglamentarios.

La Subdireccidon estd conformada por el siguiente personal: Directora de Supervision de
Intermediarios, Subdirectora de Autorizaciones, OlAs- Solicitud de Licencias de Personas
Juridicas (2), OlAs (1) Solicitud de Licencias de Personas Naturales, OlAs (2) Autorizacién y
Revision de Tramites varios y OlAs (1) Supervisién de Personas Naturales y Tramites varios.
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Funciones

La Subdireccion de Autorizaciones cumple con las siguientes funciones:

Analizar y recomendar la aprobacion de las solicitudes de entidades que deseen obtener
una licencia expedida por la Superintendencia (Casa de Valores, Asesor de Inversiones,
Administrador de Inversiones, Organizacién Autorregulada, Proveedor de Servicios
Administrativos); al igual que las solicitudes de las entidades que deseen obtener los
registros de Calificadoras de Riesgo y Proveedores de Precios.

Analizar y recomendar la aprobacidn de las solicitudes de licencias de personas naturales
(Corredor de Valores y Analista, Ejecutivo Principal y Ejecutivo Principal de Administrador
de Inversiones).

Analizar y recomendar la aprobacién de las solicitudes de liquidacidon voluntaria y
cancelacion de la licencia de intermediarios.

Analizar y recomendar la aprobacion de las solicitudes de cancelaciones y renovaciones
de licencias de personas naturales.

Analizar y recomendar la aprobacion de las solicitudes de pre-autorizaciones de pactos
sociales y sus modificaciones, incluyendo cambios de razdn social, relativos a entidades
con licencia expedida por la Superintendencia.

Realizar averiguaciones previas relativas al uso exclusivo de denominaciones, que
guardan relacion con el mercado de valores.

Analizar las autorizaciones de cambio de control accionario y fusion de las entidades con
licencia expedida por la Superintendencia.

Supervisar que las personas naturales con licencia expedida por la Superintendencia,
cumplan con la normativa vigente.

Revisar los cambios que se efectuen a los cddigos de conducta, planes de negocios,
tarifarios, contratos y cualquier otra documentacion que las entidades con licencia
expedida por la Superintendencia hayan presentado durante su solicitud de licencia.
Analizar las solicitudes de reuniones previas de las sociedades que tengan la intencidn de
presentar solicitud para obtener una licencia para operar en el mercado de valores.
Autorizar las reglas internas de las Organizaciones Autorreguladas.

Licencias de Personas Juridicas

En el periodo comprendido de noviembre de 2018 a octubre de 2019, se otorgaron un total

de cinco (5) licencias de personas juridicas, segun las actividades desarrolladas en el Texto
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Unico del Decreto Ley No. 1 de 1999 (Ley del Mercado de Valores), dos (2) corresponden a
Asesores de Inversidon, dos (2) corresponden a Administradores de Inversién y una (1)
corresponde a Operador Remoto.

Cantidad
2018* 2019**

Tipo de Licencia

Casas de Valores 0 0
Asesor de Inversiones 5 2
Administrador de Inversiones 0 2

Administradora de Inv. De Fondos de

Jubilacién 1
Operador Remoto 0 1
Total 6 5

*Corresponde al periodo entre noviembre 2017 y octubre 2018
** Corresponde al periodo entre noviembre 2018 y octubre 2019

lll. Cambio de Control Accionario
Durante el periodo analizado, se aprobaron un total de tres (3) solicitudes de autorizacidon
de Cambio de Control Accionario, las cuales fueron presentadas por Casas de Valores.

V. Licencias de Personas Naturales

De noviembre de 2018 a octubre de 2019, se emitieron un total de ochenta y siete (87)
licencias: sesenta y uno (61) licencias de corredor de valores y analista, veinticuatro (24)
licencias de Ejecutivo Principal y dos (2) licencias de Ejecutivo Principal de Administrador de
Inversiones.

Del total de licencia de corredor de valores y analistas emitidas, cuarenta y un (41) licencias
fueron otorgadas a personas naturales con domicilio en la Republica de Panama y veinte

(20) a personas naturales domiciliadas en el extranjero.

Adicionalmente, se tramitaron cuatro (4) renovaciones, una (1) notificaciéon de modificacién
de domicilio para la licencia de corredor de valores y analista y nueve (9) cancelaciones
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voluntarias de licencias otorgadas a personas naturales. Se atendié un solo (1) desistimiento
de tramite de licencia y no hubo caducidades.

Cantidad

LicenCiaS otor adas a personas naturales
g P 2018* |2019**

Corredor de Valores y Analista (con domicilio en

Panama) 88 M
Corredor de Valores y Analista (con domicilio en el 28 20
Extranjero)

Ejecutivo Principal 46 24
Ejecutivo Principal Administrador de Inversiones 2 2
Total 164 87
Tramites relacionados con solicitudes de licencia Cantidad

presentadas o licencias otorgadas a Personas Naturales [2018* |2019**

Renovacion de la licencia otorgada que expird 7 4
Notificacion de Modificaciones de Domicilio- Licencia de : 1
Corredor de Valores y analista

Cancelacién voluntaria de la licencia otorgada 2 9
Desistimientos de la solicitud presentada 13 1
Caducidad del tramite de solicitud de licencia 14 0
Solicitud de licencia no autorizadas 0 0

Total 36 15

*Corresponde al periodo entre noviembre 2017 y octubre 2018
** Corresponde al periodo entre noviembre 2018 y octubre 2019

V. Otras Gestiones

En el periodo comprendido de noviembre de 2018 a octubre de 2019, se realizaron diez (10)
pre-autorizaciones de minutas, se atendieron ocho (8) reuniones previas, se emitieron
cuatro (4) criterios técnicos a razén de Opiniones Administrativas y se atendieron diecinueve
(19) certificaciones. Ademas, la Superintendencia emitié su aprobacion para la modificacién
del Prospecto Informativo de una Administradora de Fondos de Jubilacién y Pensiones.
Ademds, se cancelaron un total de doce (12) licencias de Personas Juridicas, de las cuales
nueve (9) fueron de Casas de Valores y tres (3) de Asesores de Inversion.
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Entre las revisiones documentales destacamos principalmente las notificaciones de
corresponsalias de jurisdicciones reconocidas, las autorizaciones de corresponsalias y
custodios de jurisdicciones no reconocidas, los cambios de Junta Directiva, la entrega de
poderes de representacion y notificacién, aumentos de capital, contratos utilizados por las
entidades con licencia, Cédigos de Etica y Conducta, planes de negocio, tarifarios, entre
otros; sumando un total de cuatrocientos (400) documentos recibidos para ser revisados.
En el periodo analizado, se recibieron cuatrocientas setenta y nueve (479) notificaciones de
inicio, de ausencia y de terminacién de la relacion laboral del personal con licencia de
diferentes regulados.

VI.  Participacion en Congresos, Seminarios y Capacitaciones

Externos
- Retos y desafios de la Mujer Panamena. Procuraduria General de la Administracion.
Marzo 2019.

- Conferencia Las Medidas Cautelares en el Derecho Administrativo. Procuraduria General
de la Administracion. Marzo 2019.

- Conferencia Integridad Institucional. Procuraduria General de la Administracion. Abril
20109.

- Seminario Analisis Financiero. Direccion General de Carrera Administrativa. Mayo 2019.
- Taller de Comunicacién, Imagen y proyeccion profesional. José Bravo. Mayo 2019.
- Etica en el Servicio Publico. Procuraduria General de la Administracién. Junio 2019.

- Foro de Inversionista de |a Bolsa de Valores de Panama. Bolsa de Valores de Panama.
Agosto 2019.

- XVII Jornada de Actualizacion Bancaria. Superintendencia de Bancos de Panama.
Septiembre 2019.

- Introduccion a la Gestién Integral de Riesgo. A2F Consultores. Septiembre 2019.

- Fortaleciendo la Cultura de Prevencién de Blanqueo de Capitales en la Superintendencia
de Mercado de Valores. ACAMS. Octubre 2019.

- Taller de Gestién de Riesgo. Noviembre 2019.
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Internos SMV

Mercado de Valores, Casas de Valores y Cuentas de Inversion. Septiembre 2019.
Reciclando por la Gente y el Ambiente. Septiembre 2019.

Alerta al inversionista pardmetros de IOSCO vy la Ley del Mercado de Valores y Listas CSNU
y Congelamiento preventivo — Recomendaciones GAFI. Octubre 2019.

Manual de Politicas USI. Noviembre 2019.
Curso de Implementacién del Enfoque Basado en Riesgo — 60 horas.

Estandares Internacionales, Tipologias de Financiamiento de Terrorismo y la
Proliferacion de Armas de Destruccion Masiva, Taller de Matrices de Cliente y Auditoria
con Enfoque Basada en Riesgo.

Seminario “Analisis Financiero.
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Direccion de Emisores

La Direccion de Emisores esta encargada de:

* Registrar los valores que son sujetos a Oferta Publica y las Sociedades de Inversion,
tanto para ser negociadas en mercado primario como en mercado secundario. Incluye
el registro de las acciones de empresas que, el ultimo dia del afio fiscal, tengan
cincuenta o mas accionistas domiciliados en la Republica de Panamd que sean
propietarios efectivos de no menos del diez por ciento (10%) del capital pagado de
dicha empresay el Registro Abreviado de valores previamente inscritos o autorizados
para oferta publica en una jurisdiccion reconocida por la Superintendencia.

* Supervisar el comportamiento de los emisores y de sus valores registrados y las
sociedades de inversion a través de la revisidon de los informes financieros periddicos
y el cumplimiento de disposiciones adoptadas mediante Acuerdos, entre otros la
divulgacion de hechos de importancia, aprobacién de Suplementos a los Prospectos
Informativos.

La Direccion de Emisores para el cumplimiento de las labores asignadas cuenta con el
siguiente esquema organizacional: Director de Emisores, Subdirector de Registro de Valores,
Subdirector de Andlisis de Emisores, OlAs de Registro de Valores (4) y OlAs de Analisis de
Emisores (4).

A partir del 1 de abril de 2019 se implementd el Sistema Electronico de Remision de
Informacion (SERI). Este sistema facilitara el analisis de las emisiones registradas y en
circulacion de manera agil y efectiva permitiendo la verificacion del comportamiento
financiero de éstas y los emisores.

En el periodo de analisis se realizd la aprobacion del Acuerdo No. 1-2019 de Emisores
Recurrentes con el objetivo de agilizar las solicitudes de registro al tratarse de un Emisor con
valores registrados en esta Superintendencia, el cual se lleva un analisis de su
comportamiento financiero y se cuenta con informacién publica la cual reposa en nuestros
archivos.

l. Registro de Valores (noviembre de 2018 - octubre de 2019)

En este periodo se registraron veintinueve (29) emisiones, con un monto total registrado de
USS2,979.3 millones; es importante sefialar el incremento significativo en las emisiones de

46



titulos de deuda (bonos), con un crecimiento de mas del 100% con respecto al periodo
inmediatamente anterior. Esto, indica que los emisores siguen viendo al mercado de valores
como una alternativa de financiamiento efectiva y que estd tomando un ritmo de
crecimiento muy acentuado con el cual poder atender sus planes de crecimiento y
expansion; asi como de los proyectos a largo plazo. Es importante sefalar que del total
registrado se encuentra una Emision de un Programa Rotativo de Bonos Verdes Corporativos
por US$200MM.

Cuadro No.1 Grafica No. 1

Comparativo de la Cantidad y Monto de Oferta Registrada, segun tipo de valor
Noviembre de 2017 a Octubte de 2018 vs Noviembre de 2018 a O ctubte de 2019
(en millones US$) Monto Total de Ofertas de Valores Registrados
Noviembre de 2017 - Octubre de 2018 vs Noviembre de 2018 - Octubre de 2019
3,0000 1
2,586.0 28100 mNoviembre de 2017- Octubre de
2,5000 - 2018
mNoviembre de 2018 - Octubre de
Bonos Corporativos 17 2,586.0 19 2,677.0 4.00% 2,0000 | 2019
Acciones Preferidas 1 200.0 2 100.0 -50.00% 1,5000 1
Valores Comerciales Negociables 2 100.0 1 50.0 -50.00% 1,0000
Cuotas de Patticipacion 3 21.0 4 111.6 100.00% 5000 - 2000
5 gl 000500 g U5 5, w07
Acciones Comunes 0 0.0 3 40.7 100.00% 00 + " -
Bonos Acdeones Valores Cuotasde Acciones Programa de
. Corporativos Preferidas Comerdales Participacion Comunes
Programa de Notas Corporativas 2 600.0 0 0.0 -100.00% Negodables Corporativas
R B 1 A Fuente: Dreccin de Erisores, Superilendenci del Wercado de Valors
Fuente: Direccion de Emisores, Superintendencia del Mercado de Valores x

A continuacion, se presenta la Grafica No. 2 que muestra la evolucién del registro de valores
en los ultimos dieciocho (18) afios, en la que se observa para el afio 2001 un monto de
valores registrados de US$242.0 millones y para el afio 2019 (mes de octubre), un monto de
USS2,979.3 millones significando; esto, un crecimiento notable entre el afio 2001 y 2016.
Durante el periodo analizado, los valores registrados alcanzaron, en promedio, un valor de
Dos Mil Treinta y Cuatro Millones de Ddlares (US$2034.0).
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Monto Registrado de Oferta de Valores
Afos: 2001 - 2019*
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Fuente: Direccion de Emisores, Superintendencia del Mercado de Valores
* Al mes de octubre de 2019

Il. Analisis de Hechos de Importancia y Suplementos

Durante el periodo analizado, se revisaron, Mil Doscientos Sesenta y Nueve (1,423)
comunicados de Hechos de Importancia (ver gréfica).

Comunicados de Hechos de Importancia
Del 1 de noviembre de 2018 al 31 de octubre de 2019
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Del total de Hechos de Importancia, Setecientos Treinta y Nueve (739) son Suplementos de
Prospectos Informativos los cuales se revisaron y autorizaron para oferta publica. Los
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suplementos totalizaron Cuatro Mil Cuatrocientos Cuarenta y Cuatro Millones Novecientos
Cincuenta y Seis Mil Ciento Cuarenta y siete Dolares con Catorce Centésimos
(USS4,444,956,147.14). Estos suplementos, corresponden a ofertas de emisores que han
sido registrados con anterioridad y que el emisor solicita su autorizacion para la colocacidon
de tramos de acuerdo a las condiciones del mercado y su necesidad de obtener recursos
financieros; entre los que se destacan, los Programas Rotativos. Esta metodologia le permite
al emisor tener acceso a dinero fresco y poder asi atender sus necesidades operativas y de

crecimiento en forma discrecional y segun la necesidad de fondos.

Suplementos Autorizados
Noviembre 2018 a Octubre 2019
Bonos VCN'’s Notas Acciones Total
Mes  [Cantidad] Monto (US$) | Cantidad | Monto (US$) [Cantidad| Monto (US$) |Cantidad| Monto (US$) |Cantidad Monto (US$)
Noviembre 8 735,000,000.00 34 79,900,000.00 2 20,228,000.00 6 128,135,246.00 50 963,263,246.00
Diciembre 17 69,525,000.00 28 60,215,000.00 1 4,000,000.00 5 122,050,165.00 51 255,790,165.00
Enero 11 14,000,000.00 31 53,709,000.00 4 11,500,000.00 1 618,002.00 47 79,827,002.00
Febrero 21 155,550,000.00 32 61,591,000.00 6 8,870,000.00 1 500,000.00 60 226,511,000.00
Marzo 19 97,475,000.00 28 78,261,000.00 3 6,900,000.00 1 25,000,000.00 51 207,636,000.00
Abril 19 142,013,000.00 25 35,077,000.00 3 15,469,000.00 4 37,044,636.52 51 229,603,636.52
Mayo 21 38,610,000.00 27 39,488,000.00 2 6,745,000.00 1 5,000,000.00 51 89,843,000.00
Junio 30 204,253,000.00 43 129,037,000.00 3 5,500,000.00 3 40,540,069.39 79 379,330,069.39
Julio 23 86,883,000.00 30 67,785,000.00 12 7,000,000.00 1 915,359.23 66 162,583,359.23
Agosto 36 263,341,000.00 34 73,476,000.00 6 12,481,000.00 4 56,545,685.00 80 405,843,685.00
Septiembre 24 94,183,000.00 47 76,373,000.00 5 20,710,000.00 1 1,294,995.00 77 192,560,995.00
Octubre 20 890,124,000.00 44 261,238,000.00 8 91,875,000.00 4 8,926,989.00 76 | 1,252,163,989.00
Totales 249 2,790,957,000.00 403 1,016,150,000.00 55 211,278,000.00 32 426,571,147.14 739 | 4,444,956,147.14

El cuadro de arriba, indica la composicion de los Suplementos a Prospectos Informativos
segun el tipo de valor a negociar. Del monto total autorizado en Suplementos,
USS2,790.9mm (62.8%) corresponden a Bonos Corporativos; US$1,016.1mm (22.9%) a
VCN’s, US$211.3mm (4.8%) a Notas Corporativas y US$426.6mm (9.6%) a Acciones
Comunes.

Tomando en cuenta el monto de los Suplementos de Prospectos Informativo autorizados
para el periodo (nov. 2018 - oct. 2019), la cifra que asciende a US$4,444.9mm nos muestra
un mercado dindmico y atrayente en cuanto a ser utilizado como opcién de financiamiento
de las Sociedades Anénimas que utilizan el mercado de valores como una opcién para el
crecimiento de sus empresas. Cabe destacar que, para la colocacidn en la Bolsa de Valores,
para este periodo, el monto en asciende a US$7,424.2mm. Esta cifra es significativa, ya que,
si consideramos el tamano de nuestro mercado, los montos disponibles para negociacion
resultan ser atractivos para los inversionistas, brindando opciones de compra de titulos.
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Resultados del Analisis de los Informes Financieros y las Multas Impuestas

Producto del analisis de los Informes de Actualizacidn Trimestral y Anual; comunicados de
hechos de importancia, asi como del seguimiento a las emisiones, se enviaron doscientas
ocho (208) notas de observaciones solicitando aclaraciones y ampliaciones.

Se realizo el andlisis de las cifras presentadas en la seccidon de Analisis Financiero y Operativo
de dieciocho (18) Prospectos Informativos, correspondientes a las solicitudes de Registro de
Valores tanto de emisores recurrentes como de nuevos emisores: excepcion.

Se impuso multas a emisores por entrega tardia de Informes de Actualizacién Trimestral (IN-
T) e Informes de Actualizacién Anual (IN-A) y la nueva remision de los Formularios por medio
de la plataforma SERI que ascendieron a un monto de Doscientos Cinco Mil Quinientos
Délares (US$208,500.00).
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Multas Impuestas de nov.18 a oct.19
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. Otras Actividades

Para el periodo analizado (noviembre de 2018 a octubre de 2019), ademads, de las
actividades antes mencionadas, se han desarrollado otras, entre las que se destacan
notificaciones de sociedades de inversién privada, pre-autorizaciones de minutas,
consultas que no generan Opinidon Administrativa, modificaciones a los términos y
condiciones de valores registrados, terminaciones de registro, autenticaciones,
certificaciones de valores registrados y cancelaciones de registros de sociedades de
inversion.

En el periodo analizado, se registraron seis (6) modificaciones de términos y condiciones
de valores registrados, se dio por terminado el registro de trece (13) valores, a solicitud de
los emisores. Se recibieron doce (12) notificaciones de venta a Inversionistas
Institucionales, se modificaron cinco (5) Prospectos de Sociedades de Inversion, cuatro (4)
Cese de Operaciones, Liquidacion voluntaria, cancelacion de registro y disolucién y se
atendieron veintiocho (28) consultas que no generaron Opinién Administrativa de la
Superintendencia.
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Direccion de Prevencion y Control de Operaciones

llicitas

Objetivo General:

La Direccién de Prevencién y control de operaciones ilicitas tiene como propdsito apoyar,

vigilar, recomendar y tomar todas las medidas que considere necesarias para prevenir que

los sujetos regulados sean utilizados como vehiculo para la comisidn del delito de blanqueo

de capitales, financiamiento del terrorismo y financiamiento de la proliferaciéon de armas de

destruccion masiva.

Objetivos Especificos:

= Coordinar inspecciones a los regulados, las cuales se haran en base al Manual
para la supervision en base a riesgo en materia de prevencion de capitales,
financiamiento del terrorismo y financiamiento de la proliferacidon de armas de
destruccion masiva.

Disefar, programar y ejecutar las inspecciones a Casas de Valores, Asesores de
Inversion, Administradores de Inversion, Administradores de Fondos de Pensiones y
Cesantia, Proveedor de Servicios Administrativos del Mercado de Valores y
Organizaciones Auto-reguladas, en materia de prevencion de blanqueo de capitales,
financiamiento del terrorismo y financiamiento de la proliferacion de armas de
destruccion masiva, tanto de forma periédica como de forma especifica, en los casos
gue se amerite.

Elaborar los informes de las inspecciones realizadas y las averiguaciones previas de
hallazgos encontrados.

Presentar para la decision del Superintendente los expedientes contentivos de
posibles incumplimientos para la aplicacion del procedimiento sancionador a los
regulados del mercado de valores en los casos que lo amerite.

Apoyar a las Direcciones y Unidades de la Superintendencia del Mercado de Valores
en temas relacionados con la prevencion del blanqueo de capitales, financiamiento
de terrorismo y financiamiento de la proliferacién de armas de destruccién masiva.
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Participar en las reuniones previas para las autorizaciones de nuevas licencias.

Servir de enlace entre la Superintendencia y la Unidad de Analisis Financiero

Remitir toda la informacién que solicite la Unidad de Andlisis Financiero.

Participar de las reuniones y mesas de trabajo de los organismos de supervisién que
organice la Unidad de Andlisis Financiero.

Elaborary remitir los informes a la Comisién Nacional para la Prevencion del Blanqueo
de Capitales, Financiamiento del Terrorismo y Financiamiento de la Proliferacion de
Armas de Destruccion Masiva.

Recibir y analizar los reportes de capacitacidon anual de los regulados, en materia de
prevencion de blanqueo de capitales, financiamiento del terrorismo y financiamiento
de la proliferacion de armas de destruccion masiva. Elaborar las circulares para
difundir instrucciones relacionadas con la publicacién de actualizacidén de las listas
emitidas por Naciones Unidas.

Revisar la actualizacion de los manuales de prevencion y formularios de apertura de
cuentas de inversion utilizadas por los sujetos obligados que contienen los
parametros minimos que deben cumplir en el procedo de debida diligencia.

Efectuar reuniones periddicas con los oficiales de cumplimiento del sector y atender
sus consultas sobre temas relacionados con prevencion de blanqueo de capitales,
financiamiento del terrorismo y financiamiento de la proliferacion de armas de
destruccion masiva.

Dictar capacitaciones de actualizacion para los oficiales de cumplimiento y ejecutivos
principales.

Ejecutar el procedimiento administrativo para la imposicion de multas por la entrega
tardia de reportes de efectivo y cuasi-efectivo (RTE) a la Unidad de Analisis Financiero.
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Durante el periodo en mencion podemos destacar las actividades realizadas por la
Direccion:

Inspecciones

La Direccion de Prevencion y Control de Operaciones llicitas programa segun el caso,
inspecciones tanto ordinarias como especiales a los sujetos obligados con el propésito de
verificar el cumplimiento de la Ley 23 del 27 de abril de 2015 y los Acuerdos reglamentarios
gue dictan las disposiciones aplicables a los regulados de la SMV, relativas a la prevencion
de los delitos de blanqueo de capitales, financiamiento del terrorismo y financiamiento de
la proliferacion de armas de destruccion masiva.

En el siguiente cuadro se detallan la cantidad de inspecciones que se han realizado de
noviembre de 2018 a octubre de 2019.

INSPECCIONES

Casa de Valores (Nov. a Dic. 18) m_

In-Situ 10
Casa de Valores -
Extra-Situ 62
. In-Situ
Asesores de Inversion -
Extra-Situ 46
. .. In-Situ
Administradores de Inversion -
Extra-Situ 13
L . In-Situ
Administradores de Fondos de Pensiones -
Extra-Situ 3
. . In-Situ
Sociedades Auto - Administradas -
Extra-Situ 3
In-Situ
Autorreguladas -
Extra-Situ 2
. L In-Situ
Sociedades de Inversion -
Extra-Situ 26
165
TOTAL 168
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Durante este periodo se desarrollé la Fase Il de la Consultoria para Supervisidon Basada en
Riesgo con cambios considerables en la metodologia utilizada para llevar a cabo los procesos
de inspeccion realizados por esta Institucidon en materia de prevencién de blanqueo de
capitales, financiamiento del terrorismo y financiamiento de la proliferaciéon de armas de
destruccion masiva.

Ello nos permite realizar inspecciones Extra-Situ a nuestros sujetos obligados con una
periodicidad semestral, pudiendo detectar cualquier cambio inusual en las actividades que
desarrollan.

Adicionalmente nos ayuda a enfocar los recursos econdmicos y de personal a realizar
inspecciones a aquellos que suponen un mayor riesgo.

Capacitaciones

Una de las funciones de la Direccidn es la capacitacion en materia de Prevencion del
Blanqueo de Capitales y del Financiamiento del Terrorismo a los Sujetos Obligados (SO) y a
los colaboradores de la institucion.

La formacion y capacitacion constituye una base fundamental para la prevencion del
blanqueo de capitales y el cumplimiento de la norma.

Las capacitaciones impartidas a los sujetos obligados y al personal de la SMV, han permitido
dotarles a los mismos de una vision integral y un conocimiento de los instrumentos
necesarios para que desempenen un papel activo en la investigacion en campos como el
fraude, el blanqueo de capitales, la financiacidn del terrorismo y de los aspectos financieros
del comercio de armas de destruccion masiva.
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CANTIDAD DE PERSONAS | CANTIDAD DE PERSONAS | CANTIDAD DE PERSONAS
TEMA CAPACITADAS SUJETO CAPACITADAS OTRAS | CAPACITADAS PERSONAL DE
CAPACITACIONES .
OBLIGADO INSTITUCIONES LA INSTITUCION

NUMERO DE

2018

1 de noviembre Taller de Calidad Ros y Guias del Financiamiento del Terrorismo 1 3

15y 16 de noviembre  Certificacién FIBA AMLCA - Mercado de Valores 1 10

30 de noviembre Taller de Calidad Ros y Guias del Financiamiento del Terrorismo 1 45

10 al 14 de diciembre  Cuestionario de Autoevaluacion-Enfoque basado en riesgo 1 171 14

3
2019

21 de marzode 2019 Blanqueo de Capitales 1 60

4 de marzo al 7 de abril 62 Edicion Curso Avanzado NIIF/NIC 1 3
Curso sobre Inspeccion, vigilancia y supervicion de mercados y

2 de abril al 5 de abril entidades 1 2
Resultados - Cuestionario de Autoevaluacion-Enfoque basado en

23 de abril riesgo 1 164

16,17y 18de mayo  Taller paraimplementar la Matriz de Riesgo de la Entidad 1 5

4 de junio Gobierno Corporativo 1 5

10 de junio Prevencion de Lavado de Dinero 1 80

13, 14 y 15 de junio Elaboracion de matriz de riesgo del cliente 1 5

L Taller-Disefio e implementacion de la matriz de riesgo operativo

11,12 y 13 de julio 1 5
de PLD/FT

28 de agosto Foro-Inversionista 1 7

11 de septiembre Supervision con base en riesgo 1 10

. Taller sobre el combate al financiamiento de la proliferacion de
17-18-19 de septiembre ., i 1 1
armas de destruccién masiva

26-27-28 de Taller: Modelos Estadisticos para el tratamiento de operaciones a a
septiembre sospechosas
3 de octubre Primer Congreso de Cumplimiento sobre la Prevencién de BC/FT/P, 1 1

Taller nacional en materia de lucha centra el financiamiento del
8y 9 de octubre . . . . . . 1 5
terrorismo: sanciones financieras dirigidas y listas domesticas
1) Estandares Internacionales que deben considerarse a la
evasion fiscal; 2) Tipologias del Financiamiento de terrorismo y la
22 de octubre proliferacion de armas de destruccion masiva; 3) Taller de 1 50
Matrices de clientes con enfoque basado en Riesgo; 4) Auditoria
con enfoque basado en riesgo
23 de octubre Taller Préctico de Matrices de Riesgo en EBR/AML/CFT 1 140
17

Con base al periodo sefialado, podemos indicar que se han realizado un total de 20
capacitaciones de noviembre de 2018 a octubre de 2019.

En este periodo la Institucidon ha realizado ingentes esfuerzos por destinar los recursos para

la certificacidon internacional en materia de AML y de gestidon de riesgo a nuestros
colaboradores.
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Direccion de Investigaciones Administrativas

y Régimen Sancionador

La Direccion de Investigaciones Administrativas y Régimen Sancionador (DIARS), es la
direccion responsable de realizar los trdmites correspondientes a los casos de
averiguaciones previas y procedimientos administrativos aplicables a las investigaciones y
demas diligencias contempladas en la Ley del Mercado de Valores.

Los Oficiales de Inspeccion y Andlisis de la Direccion de Investigaciones Administrativas y
Régimen Sancionador (DIARS), bajo coordinacion con el Director, tienen la responsabilidad
de realizar los siguientes tramites correspondientes, entre otros:

e Averiguaciones previas, respecto a sujetos no regulados o registrados.

e Procedimientos sancionadores administrativos de investigacion por infracciones que
se encuentren desarrolladas en la Ley del Mercado de Valores y el Decreto Ejecutivo
No. 126 del 16 de mayo de 2017, respecto a todas las personas naturales o juridicas
sujetas a reporte o supervision, terceras personas vinculadas no sujetas a reporte o
supervision, para determinar la posible infraccion a la Ley del Mercado de Valores
de Panama.

e Atencion de consultas remitidas con sustento en los acuerdos de cooperacion
internacional.

Responsabilidades y objetivos de la Direccion

Las responsabilidades que dimanan para el Oficial de Inspeccidn y Analisis y el Director se
derivan a su vez de los objetivos generales que tiene la Direccion y que se plantea a
continuacion:

I. Objetivo general:

Responsable de realizar las investigaciones, inspecciones demas diligencias
contempladas en la Ley del Mercado de Valores, respecto a todas las personas
naturales y juridicas sujetas a reporte o supervision, o de terceras personas vinculadas
no sujetas a reporte o supervision.

Responsable de realizar averiguaciones previas e investigaciones, asi como las distintas
diligencias que estas conllevan y demads etapas contempladas en el procedimiento
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sancionador fijado en la Ley del Mercado de Valores, para determinar, luego de un
analisis normativo, juridico, financiero y contable, la responsabilidad de personas
naturales y/o juridicas (registrados, con licencia y no regulados).

Il. Metas de la Direccion:

En lo que respecta a las metas de la Direccidn, se puede indicar que la misma en el
desarrollo de sus funciones, luego de concluidos los procedimientos administrativos
sancionadores, espera fijar los parametros de cumplimiento de la normativa del
mercado de valores, dado el caracter disuasivo de las sanciones que se deriven de sus
multiples procedimientos, asi con un mercado de valores transparente, apegado a la
normativa emitida, se logre la eficiencia y correcta ejecuciéon de la actividad por los
entes regulados y registrados en la Superintendencia.

Otra de nuestras metas es salvaguardar la Ley del Mercado de Valores a través del
expedito desarrollo de las averiguaciones e investigaciones administrativas que llegan
a nuestro conocimiento con el objetivo de garantizar siempre el fiel cumplimiento del
debido proceso. Aumentar el nivel de seguridad de los inversionistas al momento de
invertir en el Mercado de Valores de Panama.

De esta forma, cada OIA tiene asignados los siguientes tramites:

e Tramites de Averiguaciones Previas: son todas las averiguaciones que se realizan
para obtener informacion de las personas o hechos que son objeto de una denuncia
o queja presentada o por informacion que haya llegado a conocimiento de la SMV,
la cual implica la obtencidén de documentos e informacidn, para asi poder determinar
si existen elementos sustentables que permitan iniciar una investigaciéon formal, de
acuerdo a los Procedimientos Internos o la recomendacion que realicen otras
direcciones.

e Tramites de Procedimientos Sancionadores: son aquellos procesos que surgen de las
averiguaciones previas donde se ordena el inicio de una investigacion formal
mediante Resolucidon del Superintendente para luego proceder a realizar todas
aquellas investigaciones preliminares, que sirvan para determinar o no la existencia
de violaciones al Texto Unico del Decreto Ley No. 1 de 1999 y sus acuerdos
reglamentarios, bajo la aplicacidon de la normativa del Decreto Ejecutivo No. 126 del
16 de mayo de 2017 que reglamenta el procedimiento Sancionador para la
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imposicion de Sanciones por Infracciones a la Ley 23 de 2015 y su reglamentacion.
Ademas, se realizan inspecciones y demas diligencias contempladas en la Ley del
Mercado de Valores, respecto a las personas naturales y juridicas sujetas a reporte
o supervision de la SMV, o terceras personas vinculadas no sujetas a reporte o
supervision.

Inspecciones realizadas a entes regulados y no regulados: son las visitas que deben
realizarse en el lugar donde se presume se ejecutan actividades de venta y/o
promocion de servicios y productos de intermediacidn de valores, que pueden
considerarse infracciones a la Ley del Mercado de Valores y sus acuerdos
reglamentarios, por no contar con la licencia respectiva otorgada por la SMV vy
también a los entes regulados a los cuales se haya ordenado el inicio de una
investigacion.

Entrevistas Realizadas: son aquellas realizadas de manera voluntaria en los periodos
de Averiguaciones Previas, por las personas que puedan brindar informacién acerca
de las actividades a las que se dedica la sociedad que se esta averiguando, las cuales
pueden incluir al Representante Legal o el Agente Residente. Esto se realiza con el
fin de aclarar las actividades que desarrolla, en la cual se deberdn presentar las
pruebas pertinentes para elaborar un informe final donde se recomienda o no el
inicio de una investigacion.

Consultas Atendidas: se registra en su control interno, todas aquellas consultas que
son solicitadas a la Direccion de manera verbal o escrita, referente a temas
contables, financieros o juridicos de las actividades relacionadas al mercado de
valores, realizadas por personal de la SMV o el publico en general. Ademas, se
atendieron consultas de caracter internacional, por informacidén solicitada de
organismos internacionales y/o otras jurisdicciones, referente a temas o
expedientes que tramita DIARS.

Apoyo a Direcciones y Unidades de la SMV: La DIARS, presta apoyo en cualquier
proyecto que realice alguna Direccién o Unidad, de modo que se asigna un OIA para
tales fines, de modo que constituya un enlace de la Direccion con aquellos proyectos
que nos involucren (proyecto de Acuerdo, capacitacidn, atencion de publico, otros).
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lll. Informe de actividades de las averiguaciones previas y procedimientos de
investigacion

La Direccidn de Investigaciones Administrativas y Régimen Sancionador (DIARS), instruye y
ejecuta todas las diligencias necesarias en el desarrollo de las investigaciones que le son
asignadas, a través de Resoluciones que son emitidas por el Superintendente. Previo a la
determinacion de la necesidad de iniciar una investigacion, se asigna segun competencia,
Averiguaciones Previas tendientes a determinar si existen elementos sustentables que
permitan iniciar una investigacion. La DIARS tiene competencia en los casos de
Averiguaciones Previas que se traten de cualquier persona natural o juridica que no tenga
valores registrados en la Superintendencia y persona natural o juridica que no sea titular
de licencia ni autorizacién de ningun tipo otorgada por ésta.

A continuacidn, se presentan las actividades relevantes generadas en el desarrollo de las
averiguaciones previas e investigaciones realizadas por la DIARS en el periodo
comprendido entre el mes de noviembre de 2018 al mes de octubre de 2019.

CuadroN21
Actividades relevantes generadas en el desarrollo de las
Averiguaciones Previas e Investigaciones Administrativas

ACTIVIDADES DE DIARS

Noviembre 2018 a Octubre 2019 TOTAL
Averiguaciones Previas Iniciadas 18
Averiguaciones Previas Concluidas 15
Investigaciones recibidas en la Direccion
para inicio de tramite. 8
Recepcion de Declaraciones Juradas 8
Investigaciones Concluidas 25

Fuente: Estadisticas de la Direccidn de Investigaciones Administrativas y Régimen
Sancionador.

60



Para el periodo comprendido desde el mes de noviembre de 2018 al mes de octubre de
2019, se iniciaron 18 casos de averiguaciones previas, las cuales fueron recibidas en la
Superintendencia mediante quejas u oficios, tramitados con el fin de determinar la
existencia de indicios de violacion a la Ley del Mercado de Valores.

En relacion a las inspecciones realizadas por la Direccion como parte de sus funciones, se
ejecutaron un total de 10 inspecciones a entes regulados y no regulados.

Se concluyeron 15 casos de averiguaciones previas que han sido tramitadas y que incluyen
casos iniciados en periodos anteriores, al no encontrarse a la fecha de la presentacion del
Informe Final, elementos probatorios de posible violacion a las disposiciones legales y
reglamentarias que rigen el mercado de valores.

Respecto a las Investigaciones Administrativas, la Direccidn recibié 8 Resoluciones que
ordenaron el inicio de Investigaciones formales a diferentes entes regulados y no
regulados, para cumplir con el procedimiento sancionador de acuerdo a la Ley del Mercado
de Valores, tramitando para este periodo un total de 38 investigaciones, dado que se
continuaron gestionando algunas de las investigaciones iniciadas en el periodo anterior.

De estas investigaciones, se realizaron 8 recepciones de Declaraciones Juradas dentro de
la etapa de Instruccion de los procesos y como parte de la practica de pruebas, seguin cada
caso. En este periodo, se concluyeron un total de 25 investigaciones por parte de la
Direccion.
Cuadro N2 2
Tramites realizados por DIARS en casos de Averiguaciones Previas
y Procedimientos de Investigacion

TRAMITES REALIZADOS POR DIARS
Noviembre 2018 a Octubre 2019
Tramites realizados en casos de

TOTAL

Averiguaciones previas a posibles
investigaciones. 118

Tramites realizados en Procedimientos de

Investigaciones. 540
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Visitas de Inspecciones en casos de
Averiguacién Previa e Investigacion. 10

Consultas atendidas. (verbales, escritas,
casos investigativos y revision de Alertas al
Inversionista) 152

Fuente: Estadisticas de la Direccidn de Investigaciones Administrativas y Régimen
Sancionador

En los casos de Averiguaciones Previas se realizaron 118 tramites y en los casos de
Procedimientos Administrativos de Investigacion se realizaron 540 tramites por parte de la
Direccién, en diligencias necesarias para determinar la posible violacién a la Ley del
Mercado de Valores.

En este mismo periodo se atendieron 152 consultas de caracter interno y externo, en
relacion a temas contables, disposiciones legales reglamentarias, casos investigativos
tramitados en la Direccidn y se realizan verificaciones sobre aquellas entidades y personas
naturales publicadas por organismos internacionales en las alertas al inversionista,
buscando la inscripcion en el Registro Publico, Sistema Electrénico de Panama Emprende,
pagina de internet y otros para determinar si son sociedades panamefias y/o se encuentran
realizando operaciones del Mercado de Valores en la Republica de Panama, sin licencia.

En los tramites de las averiguaciones previas la DIARS también publica Advertencias de
Alertas al Inversionista en el idioma espafiol e inglés, de aquellas empresas de las cuales se
tienen conocimiento posiblemente puedan estar ejerciendo actividades de intermediacion
sin licencia, registro o autorizacion otorgado por la SMV y que se encuentran en la pagina
web de la SMV, www.supervalores.gob.pa. Para este periodo se confeccionaron un total

de 7 Alertas al Inversionista.

IV. Sanciones finales en procedimientos administrativos

Dentro del periodo de noviembre de 2018 a octubre de 2019, en los Procedimientos
Administrativos se concluyeron 25 casos, donde se impusieron un total de 13 sanciones,
que se detallan a continuacion:

62


http://www.supervalores.gob.pa/

e Multas a Personas Juridicas que se encuentran en firme por un total de B/.
118,500.00. Ninguna de las sanciones se encuentra pendientes de reconsideracidn
y/o apelacién.

e Multa a Personas Naturales que se encuentran en firme un total de B/. 78,000.00, y
ninguna se encuentra pendiente de resolver recurso de reconsideracion o apelacion.

Los procedimientos sancionadores antes descritos, concluyeron de las siguientes formas:

e Seis (6) sanciones luego de concluir todas las etapas del procedimiento sancionador,
por un total de B/. 45,000.00 por las siguientes infracciones y montos:

INFRACCIONES Montos en Balboas

Texto Unico del Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1999.
1) Articulo 269, numeral 1, literal f: B/.15,000.00

Uso indebido o apoderarse de dineros, valores u
otros recursos financieros de clientes.

Texto Unico del Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1999.

2) Articulo 269, numeral 1, literal f:
B/.15,000.00
Uso indebido o apoderarse de dineros, valores u

otros recursos financieros de clientes.

Articulo 2 y 18 del Acuerdo 5-2014 del 1 de
octubre de 2014.

Texto Unico del Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1999.

3) Articulo 68 de Transacciones excesivas. B/.15,000.00
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Acuerdo 5 de 2003 del 25 de junio de 2003,
articulo 15y 18.

Texto Unico del Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1999. Amonestacion
Privada
4) Articulo 271 de Infracciones Leves.

Acuerdo 9 de 2001 del 6 de agosto de 2001,
articulo 7.

Texto Unico del Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1999.

5) Articulo 269, numeral 1, literal “e”: Actividades y Amonestacion
conductas descritas en el Titulo XI de este Publica en Gaceta
Decreto Ley. Oficial

Articulo 251. Presentar informacion falsa o
engafosa.

Texto Unico del Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1999.
Amonestacion

6) Articulo 269, numeral 1, literal “e”: Actividades y Publica en Gaceta
conductas descritas en el Titulo XI de este Oficial
Decreto Ley.

Articulo 251. Presentar informacion falsa o

enganosa.

Siete (7) sanciones impuestas mediante la figura de Acuerdo de Terminacidn
Anticipada de Proceso, acorde con el articulo 261 del Texto Unico del Decreto Ley
No. 1 del 8 de julio de 1999 por el monto total de B/.151,000.00.

Una (1) de las sanciones impuestas como Amonestacion Privada, a una persona
natural fue por una de las formas excepcionales de terminaciéon del procedimiento
sancionador, proceso simplificado solicitado por el investigado.
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e Dieciséis (16) casos concluidos donde se ordend el archivo del expediente por no
encontrar elementos probatorios para continuar con el procedimiento sancionador.

En total la Direccidn de Investigaciones Administrativas y Régimen Sancionador registra
para este periodo reportado un total de sanciones por la suma de B/.196,500.00.

V. Procedimientos administrativos en tramite y concluidos, fundamentados en faltas a la
debida diligencia

La estadistica a continuacion revela los datos de los expedientes de investigacion,
especificamente aquellos iniciados por hallazgos relevantes en materia de
incumplimientos en la debida diligencia de los clientes y sustentacién del origen de fondos,
gue se encuentran actualmente en distintas fases del procedimiento sancionatorio y que
se activaron en razén de los diferentes hallazgos encontrados por la Direccion de
Supervisidon y la Direccion de Prevencion y Control de Operaciones llicitas. Adicional se
presenta el nUmero de procedimientos administrativos en esta materia concluidos con
sancion y las multas impuestas producto de negociaciones por acuerdos de terminacion
anticipada de procedimiento.

Grafica No. 1
Procedimientos Administrativos en temas de Debida Diligencia
Periodo noviembre 2018 a octubre 2019

4
En etapa de Cargos, Pruebas, Alegatos

Fuente: estadistica de la Direccion de Investigaciones Administrativas y Régimen
Sancionador.
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VI. Proyectos de acuerdos y reglamentacion en los que participo la direccion

La Superintendencia del Mercado de Valores de Panama fue invitado a exponer en junto
con los especialistas de IOSCO a compartir el modelo que se estaba implementando para
el Manual de Asistencia Técnica para los procesos de investigacion y sanciones, para
compartir las mejores practicas con las jurisdicciones de los mercados emergentes.

VII. Capacitaciones presentadas por la direccion

En aras de exponer las funciones asignada a DIARS y coordinar con otros entes, los
requerimientos a realizar, se realizan anualmente inducciones, capacitaciones y charlas
informativas para distinto publico. En el periodo que comprende este informe se realizaron
las siguientes presentaciones:

e Contraloria General de la Republica

Capacitacion realizada el 30 de mayo de 2019, presentada al personal de la Contraloria
General de la Repubilica, con el tema Procedimiento Sancionador y Caso Practico, dictada
por el licenciado Javier Miranda y la licenciada Xochyl Suira.

e [nstituto Iberoamericano del Mercado de Valores

Participacion internacional en el curso Inspeccion, vigilancia y supervision de mercados
y entidades 2da Edicidn, en la Antigua Guatemala, como expositores y participantes, en
los dias del 2 al 5 de abril de 2019, con dos presentaciones sobre “Experiencias de la
SMV-Caso Transfronterizo” y “Experiencias de la SMV de Panama: facultades de
supervision, inspeccién y sancion”, realizadas por el licenciado Ogami R. Rivera Cano.

e Contadores, economistas, financistas

El 20 de junio de 2019, se expuso a un publico diverso en el Congreso de Contadores,
realizado en el Megapolis Convention Center, la ponencia en representacién de la
Superintendencia del Mercado de Valores, denominada Implicaciones del Nuevo Marco
Regulatorio en el Ejercicio Profesional, por medio de la Licenciada Mitzi Arrieta.
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e Contraloria General de la Republica

Capacitacion realizada el 27 de junio de 2019, presentada al personal de la Direccidon de
Fiscalizacién de CGR con el tema “Procedimiento sancionador y caso practico”, realizada
por la Licenciada Xochyl Suira.

e Academia de Derecho Administrativo Comision de Derecho Administrativo del
Colegio Nacional de Abogados.

El 05 de agosto de 2019, la Direccidn de Investigaciones Administrativas y Régimen
Sancionador, participd exponiendo el tema Régimen Sancionador de Ia
Superintendencia del Mercado de Valores, por parte del Licenciado Javier Miranda.

e Superintendencia del Mercado de Valores

El dia 23 de agosto de 2019, se realizd capacitacion interna al personal de Recursos
Humanos de nuestra institucion respecto a la formacion de expedientes administrativos,
realizada por el Licenciado Javier Miranda.

e Superintendencia del Mercado de Valores

El 25 de octubre de 2019, se realizé capacitacidn interna, a diversos miembros de la
Superintendencia, exponiendo el licenciado Javier Miranda sobre “Recomendacion 5y 6
de GAFI — Congelamiento preventivo y por otro lado, la licenciada Briceida Lombardo,
sobre las Alertas de IOSCO y SMV.

VIIl. Temas de capacitaciones recibidas en la direccion

e Conferencia de ética, transparencia, probidad y rendicién de cuentas, 01 de febrero
de 2019.

e ler Congreso Bancario Internacional para Reguladores y Banqueros, 14 al 15 de
febrero de 2019.

e Curso de Blanqueo de Capitales, 13 de marzo de 2019.

e Las medidas cautelares del derecho administrativo, 29 de marzo de 2019.

e Seminario sobre analisis financiero, 21 de mayo de 2019.
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e Diplomado en Derecho Arbitral, del 8 de mayo al 12 de julio de 2019.

e Diplomado en Derecho Administrativo, 12 de mayo al 12 de julio de 2019.

e Workshop de Compliance Corporativo en Latam, 22 de mayo de 2019.

e Buenas practicas en la Administracién Publica, 21 de junio de 2019.

e Taller con motivo del Aniversario de la SMV, integracién y desarrollo de los mercados
de capitales, plataformas de financiacion, innovacidn en los vehiculos de inversidon
colectiva y productos estructurados, 9 de julio de 2019.

e Conferencia (FCPA-Anticorrupcion) — UNESCPA, 18 de julio de 2019.

e Congreso hemisférico de blanqueo de capitales, 14 al 16 de agosto de 2019.

e XVI Congreso panamefio de derecho procesal, 14 al 16 de agosto de 2019.

e XIl Convencién anual de contabilidad CAC-2019, 21 al 22 de agosto de 2019.

e Foro XX de inversionistas de LATINEX, 28 de agosto de 2019.

e Conferencia en la conmemoracion de los 500 afios de la fundacién de la ciudad de
Panama La Vieja, 6 de septiembre de 2019.

e Curso introduccion a Bloomberg promocionado por camara panamena de mercado
de capitales, 9 al 11 de septiembre de 2019.

e XVIl Jornada de Actualizacidon Bancaria, 13 de septiembre de 2019.

e Curso ACAMS, 22 de octubre de 2019.

IX. Fallos recibidos por la Corte Suprema de Justicia y la Sala Tercera de la Corte
Suprema de Justicia, respecto a procedimientos sancionadores tramitados en la direccion
de investigaciones

La Direccidn de Investigaciones Administrativas y Régimen Sancionador en curso de la
delegacidon realizada por la Superintendente para el desarrollo de las etapas del
procedimiento sancionador, evacua dichas etapas, que conllevan entre otras actuaciones,
proferir algunos actos administrativos e igualmente concluir aquellos procedimientos listos
para decision de la Superintendente, los que a su juicio y valoracién fueron resueltos con
sanciones administrativas, decisiones que fueran sometidas y agotadas en la via
gubernativa, que permitido demandar estos actos ante los Tribunales correspondientes.

En ese sentido, los actos administrativos atacados ante la Corte Suprema de Justicia, a la
fecha 2018-2019 cuentan con el Fallo de nuestra maxima Corporacion de Justicia, por lo
que pasamos a resumir los mas destacados:

e Auto de 6 de mayo de 2019, dictado en grado de apelacion, por el resto de la Sala
Tercera de la Corte Suprema de Justicia, que revocé la decision de 23 de julio de 2018,
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dictada por el magistrado sustanciador de la causa dentro de la demanda de
indemnizacién promovida el 6 de julio de 2017, a favor de Carlos Javier Osorio Wald,
por dafos y perjuicios que le habria ocasionado la Superintendencia del Mercado de
Valores, por mala prestacion del servicio de publico.

Se demandd la mala prestacion del servicio publico en que pudo haber incurrido la
SMV, aliniciar el procedimiento administrativo sancionador contra Carlo Javier Osorio
Wald, mediante Resoluciéon N°SMV-523-2014 de 22 de octubre de 2014. En este
sentido, la sala inadmitié la demanda por considerar que el plazo de un afio para
interponerla habia prescrito en atencidn al articulo 1706 del Cddigo Civil, que fija en
un ano el plazo para interponer acciones indemnizatorias por responsabilidad
extracontractual.

Auto de 10 de enero de 2018, dictado en grado de apelacién, por el resto de la Sala
Tercera de la Corte Suprema de Justicia, que revoco la decision de 17 de noviembre
de 2016, dictada por el magistrado sustanciador de la causa dentro de la demanda
contencioso administrativo de plena jurisdiccion promovida a favor de Carlo Javier
Osorio Wald, contra las Resoluciones N°SMV-439-2014 de 12 de septiembre de 2014
y la N°SMV-15-16 de enero de 2016, dictadas por la Superintendencia del Mercado
de Valores.

En opinidon de la sala, la demanda incumplié con el requisito de individualizacidon del
acto impugnado al haber sido dirigida contra dos actos administrativos distintos.
Reiteradamente, indicé la sala, la jurisprudencia se ha manifestado en el sentido que
no procede impugnar simultaneamente actos administrativos juridicamente
independientes, mediante una misma demanda.

Sentencia de 11 de febrero de 2019, dictada por la Sala Tercera de la Corte Suprema
de Justicia, con ocasién de la demanda contencioso administrativa de plena
jurisdiccion, promovida por Prival Securities, Inc., contra la Resolucién N°SMV-176-16
de 23 de marzo de 2016, que dispuso sancionarla por uso indebido de valores de
clientes que le fueron confiados en virtud de su licencia de casa de valores.

Se pretendid la declaratoria de ilegalidad del acto administrativo, argumentando:

° Que no existe uso indebido de valores de clientes (infraccion muy grave articulo
269, numeral 1, literal f, del Texto Unico del Decreto Ley 1 de 1999), porque las
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transacciones en bolsa se dieron en cumplimiento de la orden de EUROVALORES de
acuerdo al articulo 240 del Texto Unico del Decreto Ley 1 de 1999V, por lo que no era
prohibido.

Que de no cumplir la orden de EUROVALORES, se habria dado una violacién al articulo
240 aludido (obligacion de actuar en base a instrucciones), porque esta norma no
prevé excepciones (por ejemplo, el no contar con depdsito previo de valores);

La sancién vulnera el principio de legalidad, por sancionar un hecho que no es ilegal,
de conformidad con la ley 38 de 2000.

Segun la Sala Tercera de la Corte Suprema de Justicia:

° La autoridad (SMV), aplicé la normativa vigente como lo exigen sus atribuciones
y la propia demandante admite que no contaba con los valores objeto de la
transaccion que derivo en su sancion, la cual resulta justificada, pese a la apreciacion
de la parte de que esto no era riesgoso porque existia poca posibilidad que no llegaran
a su poder. El articulo 202 de la norma aplicable, es claro en indicar que para proceder
con la compra venta de titulos, deben estar previamente en depdsito (tenerlas), lo
gue permite garantizar la efectividad y seguridad del mercado.

° No hay violaciéon a la ley 38 de 2000, porque la SMV aplicé todas las fases del
procedimiento sancionatorio especial, para esclarecer los hechos investigados vy
esclarecer la responsabilidad.

° Destaca la importancia de la desmaterializacion en estas operaciones, su
custodia y traspaso, lo cual es delicado, por lo que se deben realizar procesos de
registro transparente, seguro y confiable, por la fe depositada por los participantes
en este tipo de transacciones. Ir en contra de ello, traeria serio perjuicio y
desestabilidad del mercado en su conjunto, de ahi la importancia de estos controles.
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Direcciéon Juridica

La Direccién Juridica esta integrada por el Director, tres (3) asesores legales y un asistente
legal. Entre sus funciones se encuentran las siguientes:

e Defensa legal de las actuaciones de la Superintendencia; atencion de recursos de
reconsideracion.

e Elaborar opiniones administrativas de oficio o a solicitud de parte que absuelvan los
vacios o que ayuden a la interpretacion de lo normado en la Ley del Mercado de
Valores sus reglamentos.

e Colaborar activamente en la elaboracidn de los reglamentos y Acuerdos relativos a la
materia de valores y su mercado (proyectos de Ley, Decretos, Resoluciones).

e Asistir a la Superintendencia en los litigios en los que ésta sea parte.
e Dirigir litigios.

e Atender y resolver las consultas juridicas diarias que presenten los usuarios internos
y externos en la Superintendencia.

e Revisar documentos legales para el Despacho Superior, tales como contratos,
convenios, acuerdos, resoluciones, opiniones y consultas.

e Realizar otras funciones afines, que le sean asignadas por el nivel superior, entre las
cuales se han establecido:

» Coordinar el reparto de las consultas que llegan via correo electrénico
info@supervalores.gob.pa y las solicitudes del Ministerio Publico,
Organo Judicial, y demds autoridades estatales.

e Todas aquellas asignaciones especiales que por instruccion del Superintendente le
sean encomendadas.
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(N Asesoramiento al Despacho Superior y a las distintas Direcciones que componen
la Superintendencia del Mercado de Valores:

La Direccién Juridica brinda asesoramiento al Despacho Superior y atiende asignaciones
especificas instruidas por éste. También responde consultas y emite criterio legal sobre las
solicitudes y consultas externas, asi como las internas presentadas por las otras Direcciones
de la Superintendencia del Mercado de Valores.

Durante el periodo comprendido del 1 de noviembre de 2018 al 31 de octubre de 2019 se
han atendido 69 tramites. Las Direcciones a quienes se les ha brindado colaboracion son: la
Direccién de Emisores, Direccion de Normativa y Asuntos Internacionales, Direccién de
Supervision de Intermediarios, Direccion de Investigaciones Administrativas y Régimen
Sancionador, la Direccién de Administracidon y Finanzas y a la Unidad de Educacion al
Inversionista en sus distintos eventos.

Vale la pena mencionar la participacion que tuvo la Direccidn Juridica, en la Demanda de
Plena Jurisdiccion de la Corte Suprema de Justicia, relacionado con un procedimiento
administrativo que se dio en el periodo anterior y regulados por esta Superintendencia, en
su calidad de Direcciéon Asesora en materia Juridica, confeccion de documentacion a
requerimiento en el marco de estos procedimientos administrativos contemplados en la Ley
del Mercado de Valores.

Durante este periodo la Superintendencia presentd una (1) denuncia al Ministerio Publico
en relacion a la comisidon de posibles infracciones a la Ley penal.

Il. Tramites mas frecuentes realizados por la Direccion Juridica

Aunado a la colaboracion que se brinda a las diferentes Direcciones de la Superintendencia
del Mercado de Valores, la Direccidon Juridica esta encargada, también, de velar por la
atencidn de consultas legales del publico, revisidon de acuerdos reglamentarios; elaboracion
de opiniones administrativas en cuanto a la aplicacion de una disposicion especifica del
Texto Unico de la Ley del Mercado de Valores, atencidn de recursos de reconsideracion,
elaboracién de informes de conducta dentro de procesos contenciosos administrativos,
certificaciones de jurisdicciones reconocidas, consultas a la Procuraduria de la
Administracion, notificaciones de las Resoluciones, Informes Preliminares de Investigacion
y Providencias que emite la SMV. Ademas, se dictan capacitaciones sobre el mercado de
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valores, funciones y objetivos de la Superintendencia, procedimientos administrativos entre

otros temas de interés, a funcionarios y estudiantes.

Los colaboradores de la Direccion Juridica han participado en las siguientes capacitaciones:

Seminario sobre Sistemas de Pago y Liquidacién de Valores 2018 (15 al 19 de
octubre de 2018-Banco de Espafia).

Taller de Cuerdas Bajas. “Promoviendo Equipos de Alto Rendimiento” (1 de
noviembre de 2018-CICAP & CONSULTORES).

Seminario Contratacion Publica, Procuraduria de la Administracion, 30 de enero de
20109.

Conferencia de Etica, transparencia, probidad y rendicién de cuentas. Procuraduria
de la Administracién, 1 de febrero de 2019.

DIGECA, Mediacion y Conciliacién, 21 de febrero de 2019.

Las medidas cautelares en el Derecho Administrativo. Procuraduria de la
Administracion.

Procuraduria de la Administracidon, Agenda Digital y Sistema de Gestion Documental.
Workshop de Compliance Corporativo en Latam, 22 de mayo de 2019

Procuraduria de la Administracion Conferencia: Libertad de Pensamiento y Expresion
en el Marco del Sistema Interamericano.

Jornada Técnica de Reguladores "20 afios de la Promulgacién del DL 1 de 8 de julio de
1999, 9 de julio de 2019.

Dia del Abogado Procuraduria de la Administracion, Dr. Carlos Barsallo, 9 de agosto
de 2019.

Procuraduria de la Administracion, Responsabilidad extracontractual del Estado, 27
de agosto de 2019.

Foro inversionista BVP, 28 de agosto de 2019.

ADEN, Supervisidon basada en riesgo.

“Mercado de Valores, Casa de Valor y Cuentas de Inversidon” (13 de septiembre de
2019-SMV)

Taller Nacional En Materia De Lucha Contra El Financiamiento Del Terrorismo:
Sanciones Financieras Dirigidas Y Listas Domésticas” OEA, 8 al 10 de octubre de 2019.
El Derecho de los Tratados y otros instrumentos internacionales.

Capacitacion Interna a personal de la Superintendencia del Mercado de Valores de
Panama: Estandares Internacionales, Tipologias de financiamiento de terrorismo vy la
proliferacion de armas de destruccion masiva, Taller de Matrices de Clientes y
Auditoria con Enfoque basado en Riesgos.” (22 de octubre de 2019-ACAMS).
Jornada de Derecho Constitucional Procuraduria de la Amon, 28 DE octubre de 2019.
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e Conferencia, La Contradiccion Argumentativa. Procuraduria de la Administracion, 3
de diciembre de 2019.

e Seminario Seguridad Econdmica y Financiera. Ministerio de Relaciones Exteriores y
Guardia de Finanzas de Italia, 10 de diciembre de 2019.

e Diplomado en Contrataciones Publicas — Procuraduria de la Administracion

e (Capacitacion Prevencion de Lavado de Dinero — BST Global Consulting.

También se ha brindado las siguientes capacitaciones a diversas instituciones:

e Operativa de Casa de Valores y Manejo de Cuenta de Inversion — Contraloria de la
Republica

e Operativa de Casa de Valores y Manejo de Cuenta de Inversién — Universidad de
Panama - Regional Chorrera

e Operativa de Casa de Valores y Manejo de Cuenta de Inversién — Universidad de
Panama - FAECO

e Operativa de Casa de Valores y Manejo de Cuenta de Inversion — Personal de la
Superintendencia

e Operativa de Casa de Valores y Manejo de Cuenta de Inversiéon — UMECIT

La gestidn realizada en estos campos durante el periodo correspondiente del 1 de
noviembre de 2018 al 31 de octubre de 2019, se puede apreciar en la siguiente grafica:

Registro de Tramites
Del 1 de noviembre de 2018 al 31 de octubre de 2019

Resoluciones Despacho Superior
Casos Judiciales

Opiniones Administrativas
Revision Legal de Documentos
Reconsideraciones

Asignaciones Especiales

Oficios

CJIR

Consultas Internas

Consultas Externas
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lll. Seguimiento a Casos Judiciales

La Direccidon Juridica da seguimiento semanal a las demandas interpuestas ante la Sala
Tercera de la Corte Suprema de Justicia, asi como de las denuncias que presentamos en el
cumplimiento de nuestras funciones legales.
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Direccion de Normativa y Asuntos Internacionales

La Direccion de Normativa y Asuntos Internacionales fue creada mediante Resolucién N°
SMV-JD-38-15 de 21 de octubre de 2015, en virtud de la relevancia de la funcién regulatoria
desarrollada por la Superintendencia del Mercado de Valores a través de la Direccidn, cuyo
objetivo principal es la elaboracién de proyectos de normas, resoluciones, circulares y
atencidén de consultas, fundamentados en estudios comparativos de instituciones del
mercado de valores, a nivel local como internacional.

Adicionalmente tenemos la responsabilidad de atender las asistencias, colaboraciones y
cooperaciones internacionales ya sean de caracter bilateral o multilateral recibidas de otros
entes o autoridades supervisoras extranjeras del mercado de valores con el objeto de
facilitar la supervision efectiva e investigacion internacional.

Estructura de Personal

Actualmente la Direccidon de Normativa y Asuntos Internacionales esta conformada por su
Director y una (1) Coordinadora de Asistencia Técnica Internacional.

Funciones de la DNASI:

e Ejecutar el Procedimiento de Adopcion de Acuerdos consagrado en el Titulo XV del
Decreto Ley N° 1 de 8 de julio de 1999.

e Elaborar Proyectos de Normativa, en base al Derecho Comparado, las instituciones
del mercado de valores, y su aplicacidon a la realidad del mercado de valores de
Panama.

e Divulgar al publico en general la normativa desarrollada y aprobada.

e Realizar seguimiento a la actividad legislativa y regulatoria en asuntos de interés para
el mercado de valores en Panama y la Superintendencia del Mercado de Valores, con
el propdsito de recomendar las actuaciones a que haya lugar.
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Rendir informe sobre el impacto de las normas, politicas o directrices impartidas por
Autoridades de la Republica relacionadas con el sector financiero y Tratados de
Promocidon Comercial, asi como hacer analisis de los fallos de la Corte Suprema de
Justicia (CSJ).

Servir de consejero técnico a lo interno de la Superintendencia, a la Junta Directiva, y
a otras instancias estatales en materia del sector bursatil.

Atender las consultas y reuniones de autoridades locales y extranjeras, en relacion
con la normativa del mercado de valores en Panama.

Promover el contacto y la participacién de la Superintendencia del Mercado de
Valores de Panama con organismos internacionales.

Coordinar los proyectos y consultorias en materia de Cooperacion Internacional.

Coordinar la elaboraciéon de memorandum de entendimiento con otras instituciones
y entes reguladores del mercado de valores de otros paises.

Atender a las consultas formuladas con base a los Memorando de Entendimiento
firmados.

Disefar proyectos para presentar en el marco de convenios internacionales.

Atender los cuestionarios, interrogantes, y demas proyectos solicitados por
organismos internacionales.

Realizar y participar exponiendo la posicion de la Republica de Panama ante los foros
internacionales en materia relacionada con el mercado de valores.

Proyectar las necesidades institucionales para planificar la cooperacion técnica.

Cualquier otra funcién de colaboraciéon en ejercicio de sus funciones, que sea
requerida de manera especifica en situaciones determinadas por el Despacho
Superior.
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Acuerdos adoptados
Superintendencia del Mercado de Valores

Direccion de Normativa y Asuntos Internacionales

(Afio 2019)

Acuerdo N° 1-2019 | De 07 de agosto de 2019

“Por el cual se adopta el Registro
Abreviado de Valores de Emisores
Registrados Recurrentes”

Publicado en Gaceta Oficial N° 28848
de 28 de agosto de 2019.

Acuerdo N° 2-2019 | De 21 de agosto de 2019

“Que modifica los articulos 7, 8 y 32 al
Acuerdo 6-2015 de 19 de agosto de
2015, y dicta otras disposiciones”

Publicado en Gaceta Oficial N° 28852-B
de 3 de septiembre de 2019.

De 18 de septiembre de
2019

Acuerdo N° 3-2019

“Por el cual de subroga el Acuerdo 5-
2015 de 15 de julio de 2015”

Publicado en Gaceta Oficial N° 28869
de 26 de septiembre de 2019.

Proyectos sometidos al proceso de Consulta Publica

La Superintendencia del Mercado de Valores, a través de la Direccion de Normativa y

Asuntos Internacionales ejecuta el proceso de participacion ciudadana para la adopcion de

sus cuerpos reglamentarios, en donde todo proyecto de acuerdo, de reglamentacion, de

Decreto Ejecutivo, inclusive modificaciones a Ley del Mercado de Valores, cursan un proceso

de Consulta Publica.
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Los proyectos que fueron sometidos a Consulta Publica al cierre editorial, son los siguientes:

Tema

Proyectos de Ley, Decreto

Ejecutivo, Acuerdo

“Por el cual se adopta el Registro Abreviado
Proyecto de Acuerdo sobre Emisores de

4 Valores de Emisores Registrados
Registrados Recurrentes

Recurrentes”

Proyecto  de  Acuerdo  sobre “Que modifica los articulos 7, 8 y 32 al Acuerdo

Mod.lflcac!onesa realizar por entrada| g 5015 ge 19 de agosto de 2015, y dicta otras
en vigencia de la Ley 70 de 31 de disposiciones”

enero de 2019

Proyecto de Acuerdo sobre
Informacion y documentacion bajo

“Por el cual de subroga el Acuerdo 5-2015 de 15
reserva

de julio de 2015”

Colaboraciones en Proyectos de Ley

“Que modifica la Ley 23 de 27 de abril de 2015,
que adopta medidas para prevenir el blanqueo
de capitales, el financiamiento del terrorismo vy el
financiamiento de la proliferaciéon de armas de
destruccion masiva y se dictan otras
disposiciones”

Proyecto de Ley

Actividades De La
Direccion de Normativa y Asuntos Internacionales
2019

e Conferencia sobre Gobierno Corporativo — Expositor Massielle Recinos — ADEN
e Conferencia sobre Gobierno Corporativo desde la Perspectiva de los Oficiales de
Cumplimiento — Expositor Oscar J. Rawlins Rodriguez — ADEN
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Organismos Internacionales

La Superintendencia del Mercado de Valores, a través de la Direccion de Normativa y

Asuntos Internacionales mantiene activas y excelentes relaciones con organismos

homologos internacionales, al igual que mantiene una relacién estrecha con organismos

intergubernamentales, organismos internacionales con fines académicos y asociaciones

gremiales, tanto a nivel local como internacional.

Siendo esto asi, la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama3, se relaciona de

manera activa con:

Organizacion Internacional de Comisiones se Valores (OICV o I0SCO)

La Organizacion Internacional de Comisiones de Valores (IOSCO) se constituyd, en
1983, consecuencia de la transformacidon de una asociacidn interamericana de
supervisores y reguladores de valores, como persona juridica sin animo de lucro al
amparo de la legislacidon canadiense. La Superintendencia del Mercado de Valores es
actualmente miembro activo y firmante del Apéndice A del MMoU de I0SCO en
relacion a las Asistencias, Colaboraciones e Investigaciones Internacionales.

Los objetivos de esta Organizacion son: Cooperar conjuntamente en la promocion de
altos estandares de regulacion con el fin de mantener unos mercados equitativos,
eficientes y sdlidos; el intercambio de informacién sobre sus respectivas experiencias
con el fin de promover el desarrollo de los mercados nacionales; unir los esfuerzos
para establecer estandares y una vigilancia efectiva sobre transacciones de valores
internacionales; y facilitar la asistencia mutua, con el propdsito de promocionar la
integracion de los mercados con una rigurosa aplicacion de los estandares y con una
efectiva actuacion inspectora contra las infracciones, por parte de sus participantes,
en los mercados de valores.

Actualmente la Superintendencia en representaciéon de la Republica de Panamd y a
través de la Licda. Marelissa Quintero de Stanziola, ocupa el cargo de la
Vicepresidencia del Comité Regional Interamericano (IARC), Comité permanente de
OICV-IOSCO para prestar asistencia a las jurisdicciones participantes del Continente
Americano, en el disefio para la implementacion de politicas y buenas practicas
emitidas para los mercados de valores. Con la designacidon de la Superintendente,
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Marelissa Quintero de Stanziola, Panama consolida reafirma su compromiso dentro
de la organizacion, y liderazgo a nivel regional. El Interamerican Comité de 10SCo
(IARC) incluye a las jurisdicciones como Estados Unidos, Canada vy las islas del Caribe.

Instituto Iberoamericano del Mercado de Valores (l11IMV)

El Instituto Iberoamericano de Mercados de Valores es un organismo creado para
impulsar el desarrollo de mercados de valores transparentes e integros, mejorar el
conocimiento de su estructura y regulacién, potenciar la armonizacion y fomentar la
cooperaciéon entre supervisores y reguladores. Su estructura organizativa adopta la
naturaleza juridica de fundacién sin animo de lucro, y la pertenencia a la misma no
supone desembolso econdmico para los paises miembros.

Se fundé el 20 de mayo de 1999, por iniciativa del Ministerio de Economia y Hacienda
y de la Comisién Nacional del Mercado de Valores de Espafia. La iniciativa fue
rapidamente asumida como propia por los paises iberoamericanos, incluido Portugal,
dado su caracter abierto, integrador y global.

Actualmente la SMV en representacion de la Republica de Panama, forma parte de las
mesas de trabajo relacionadas a los temas Fintech y Finanzas Sostenibles.

Asociacion Internacional de Organismos de Supervision de Fondos de Pensiones
(AlOS)

La Superintendencia del Mercado de Valores de Panama, desde el 2007, forma parte
de la Asociacion Internacional de Organismos de Supervision de Fondos de Pensiones
(AlOS), que es una entidad civil sin fines de lucro, compuesta por los organismos de
supervision de los sistemas de pensiones de capitalizacion individual de los siguientes
paises: Argentina, Bolivia, Chile, Colombia, Costa Rica, El Salvador, México, Nicaragua,
Peru, Republica Dominicana y Uruguay.
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Solicitudes de asistencia recibidas por parte de entidades homélogas a nivel

internacional

AMF CVM
FRANCIA BRASIL
ENERO 2019 ABRIL 2018
U.S. CFTC U.S. SEC
ESTADOS UNIDOS ESTADOS UNIDOS
ENERO 2019 AGOSTO 2019
SFC SC
HONG KONG MALASIA
ABRIL 2019 SEPTIEMBRE 2019
U.S. SEC SIMV
ESTADOS UNIDOS REPUBLICA DOMINICANA
MAYO 2019 SEPTIEMBRE 2019
U.S. SEC 0SC
ESTADOS UNIDOS CANADA
JUNIO 2019 OCTUBRE 2019
U.S. SEC SIMV
ESTADOS UNIDOS REPUBLICA DOMINICANA
JULIO 2019 OCTUBRE 2019
U.S. SEC SECURITIES COMMISSION OF THE
ESTADOS UNIDOS BAHAMAS
JULIO 2019 BAHAMAS
OCTUBRE 2019
U.S. CFTC SFC
ESTADOS UNIDOS HONG KONG
JULIO 2019 OCTUBRE 2019
CVM CNMV
BRASIL ESPANA
AGOSTO 2019 DICIEMBRE 2019

Solicitudes de asistencia solicitadas por parte de la SMV a nivel internacional

FCA Reino Unido — Enero 2019

SMV Peru - Julio 2019

SMV Peru — Octubre 2019




CNV Paraguay — Noviembre 2019

BCU Uruguay — Noviembre 2019

AFM Holanda — Noviembre 2019

FSRC Antigua y Barbuda — Noviembre 2019

SSF El Salvador — Noviembre 2019

FINMA Suiza — Noviembre 2019

Estadisticas de la DNASI

Gestion de la Direccion de Normativa y Asuntos Internacionales
al mes de diciembre de 2019

H Consultas Atendidas (Internas y Externas)

H Reuniones Asistidas

i Cuestionarios o Consultas de Organismos Internacionales
i Cooperaciones Internacionales Brindadas

Gestion de la Direccion de Normativa y Asuntos Internacionales

Al mes de diciembre de 2019

Consultas Atendidas (Internas y Externas) 85
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Reuniones Asistidas
Cuestionarios o Consultas de Organismos
Internacionales
Cooperaciones Internacionales Brindadas
Cooperaciones Internacionales Requeridas
Capacitaciones recibidas e impartidas
Consultas publicas ejecutadas
Acuerdos aprobados

76

20

w o 0 O
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Unidad de Estudios Financieros

Entes Juridicos Regulados y Supervisados

A octubre 2019 los Entes Juridicos Regulados y Supervisados ascienden a 374, los cuales
estan distribuidos en Casas de Valores, Asesores de Inversion, Administradoras de Inversion,
Administradoras de Fondos de Pensiones, Sociedades de Inversion, Calificadoras de Riesgo,
Proveedores de Precio, Entidades Autorreguladas, Operadores Remotos y Emisores.

Entes Juridicos Regulados y Supervisados

Octubre 2019
Casas de Valores 65
Asesores de Inversidn 51
Administradoras de Inversion 19
3
Administradoras de Fondos de Pensiones
Sociedades de Inversion 36
Calificadoras de Riesgo 8
Proveedoras de Precio 1
Entidades Autorreguladas 2
Operadores Remotos 5
Emisores 184
Total de Entes Regulados y Supervisados 374

Casas de Valores

Para este periodo las Casas de Valores con licencias vigentes (65), estaban conformadas en
Casas Bancos 12.31%, Subsidiarias de Bancos 23.08% y Casas Independientes en un 64.61%.
El 90.77% del capital de estas Casas de Valores proviene de paises latinoamericanos y un
9.23% de paises europeos.

El total de cartera administrada a septiembre 2019 ascendio a 36,489 millones de ddlares lo
qgue representa unincremento de 4.13% al compararlo con el mismo periodo del afio previo.
Manteniendose activos 25,720 clientes.

El 53.48% de esta cartera administrada se ubica en las Casas de valores Subsidiarias de
Bancos.
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Cartera Administrada por Casas de Valores
en millones de dodlares
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Para el periodo noviembre 2018 a octubre 2019, las Casas de Valores transaron 79,774
millones de ddlares, de los cuales: 64,115 millones de ddlares fueron transados en el
mercado internacional, 15,180 millones de ddlares en el mercado local y 479 millones de
dolares en el mercado OTC.

Al compararse con igual periodo del aifio anterior, se observa un incremento del 0.65% del
total transado, las actividades en el mercado internacional representan el 80.37% del total
transado por las Casas de Valores establecidas en la plaza panamena, no obstante, la
actividad del mercado local mostro un incremento en sus operaciones del 36.55%.

Es importante destacar que de acuerdo a nuestra regulacidon las Casas de Valores estan
sujetas a reportar todas las puntas de las transacciones, es decir, compra, venta, mutuo o
permuta. Por tal motivo es posible que una misma transaccion sea reportada por mas de
una casa de valores pudiendo esto causar que el monto sea duplicado reforzar.

Dentro de los titulos valores, los bonos contindan siendo los instrumentos financieros con

mayor demanda. A octubre 2019 alcanzaron un monto de 43,704 millones de ddlares,
representando el 54.78% del total transado. Seguido por las acciones comunes y letras del
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tesoro los cuales representan el 16.81% y 11.98% respectivamente de los montos transados.
Los otros titulos de renta fija y renta variable representan el 16.43%.

Montos Transados por Casas de Valores
en millones de ddlares
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Asesores de Iversion

A octubre 2019, los 51 Asesores de Inversidn con licencia vigente ascendieron a un total de
cartera administrada de 8,657 millones de ddlares, representando un aumento en cartera
de 1.70% con relacién a al mismo periodo del afio previo. El 76.15% de la cartera
corresponde a clientes juridicos, mientras que el 23.85% restante a clientes naturales. Los
mismos mantienen 3,381clientes.

Los Asesores de Inversiéon con mayor participacion en el mercado proceden de Suiza,
México, Estados Unidos de América, Panama, Venezuela y Andorra.
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Asesores de Inversion - Cartera Administrada
en millones de ddélares
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Fondos de Pensiones

Durante los ultimos anos los fondos de pensiones han mantenido una tendencia creciente,
al mes de octubre de 2019 contaban con 65,538 afiliados. El 44% de los afiliados se
encuentran en un rango de edad de 30 a 44 aios, seguido de un 35% en rango de 45 a 59
anos.
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Composicion de Fondos Administrados
En porcentaje

® Instituciones Financieras

® Instituciones No Financieras
# Deuda Gubernamental
 Acciones

i Emisores Extranjeros

4 Fondos Mutuos y de Inversiéon

Los fondos administrados para este periodo ascendieron a 595 millones de ddlares lo que
representa un incremento de 8.40% al compararlo con similar periodo del afio previo.

La rentabilidad de los fondos basicos para octubre de 2019 fue de 3.92%, manteniendo
similar tendencia al afio anterior.

Sociedades de Inversidn
Los activos netos de las sociedades de inversidon a octubre 2019 sumaron 2,370 millones

de ddlares, presentando un incremento de 727 millones respecto al afio 2018, lo que
equivale a un 44.23%.
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De las 36 sociedades de inversion registradas, 9 son inmobiliarias. A partir de la
promulgacion del Acuerdo No.2-2014, se establecieron politicas de inversion para este
tipo de sociedad, relacionadas con los activos terminados y en proceso de construccion.
Al dia de hoy, representan el 30.90% de los activos netos totales de las sociedades de
inversion.

Emisores

A octubre de 2019 se registraron 25 Emisiones, por un monto de 2,799 millones de délares,
representando un incremento de 29% al compararlo con el afio 2018. Es importante indicar,
que para el afio 2019, se a dado una alta participacion de nuevos emisores que se
incorporaran al mercado de capitales; es decir, un 68% del total de las emisiones que se
registraron.

Los Emisores mas dinamicos a la fecha han sido:

* Empresa de Trasmision Eléctrica con 2 Emisiones: (1) Programa Rotativos de Bonos
Corporativos por 300 millones de ddélares y (2) Bonos Corporativos por 500 millones
de ddlares
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* Cable Onda con 1 emision de 600 millones de ddlares en bonos corporativos
* Supermercados Xtra con 1 emisidon por 250 millones de délares en bonos corporativos

Se mantienen en tramite 9 emisiones por un monto de 462 millones de délares .
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Se autorizaron 1,315 suplementos los cuales ascendieron a 3,216 millones de dolares
distribuidos en Bonos, VCN’s, Cuotas de Participacion y Notas.

Suplementos Autorizados
Octubre 2019

Cuotas de
Participacio
n

176

91



Unidad de Auditoria Interna

La Unidad de Auditoria Interna funcionan como una Unidad Técnica Especializada, bajo las
normas, politicas, manuales, procedimientos y con dependencia administrativa directa de la
maxima autoridad Administrativa que es el Superintendente del Mercado de Valores,
independiente de las operaciones que audita y bajo la responsabilidad de un Jefe de la
Unidad de Auditoria Interna.

La Unidad de Auditoria Interna tiene acceso directo a la Junta Directiva y le reporta conforme
ésta lo establezca.

De acuerdo con las Normas de Control Interno Gubernamental para la Republica de Panama,
numeral 3.2.5.8 “Funciones de las Unidades de Auditoria Interna”, la Unidad de Auditoria
Interna debe realizar sus funciones de conformidad con las disposiciones legales aplicables
a las instituciones publicas, las Normas de Auditoria Gubernamental para la Republica de
Panama, prescritas por la Contraloria General de la Republica, y otros instrumentos de
reglamentacion.

La Unidad de Auditoria Interna cumple con las siguientes funciones:

e  Planificar, dirigir y organizar la verificacién y evaluacion de la estructura de control
interno.

e  Verificar que la estructura de control interno esté formalmente y que su ejercicio
sea intrinseco al desarrollo de las funciones de todos los cargos y en particular de
aquellos que tengan responsabilidad de mando.

e  Verificar que los controles definidos para los procesos y actividades de la
organizacion, se cumplan por los responsables de su ejecucion y en especial que
las areas o empleados encargados de la aplicacion del régimen disciplinario
ejerzan adecuadamente esta funcion.

e Velar por el cumplimiento de las leyes, normas politicas, procedimientos, planes,
programas, proyectos y metas de la institucién y recomendar los ajustes
mecanicos.

e Servir de apoyo a la alta direccidn, identificando y promoviendo el mejoramiento
de los puntos débiles de la estructura de control interno, de tal manera que
produzca informacion confiable y oportuna.

e  Verificar los procesos relacionados con el manejo de los recursos, bienes y los
sistemas de informacion de la entidad y recomendar los correctivos necesarios.
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e Fomentar en toda la organizacién la formacion de una cultura de control que
contribuya al mejoramiento continuo en el cumplimiento de la misidn
institucional.

e  Mantener permanentemente informado al titular de la Institucién acerca de los
resultados de la evaluacién de la estructura de control interno, dando cuenta de
las debilidades detectadas y de las sugerencias para su fortalecimiento.

e  Verificar que se implanten las recomendaciones presentadas por la Contraloria
General de la Republica y por las propias Unidades de Auditoria Interna.

e Los demds que le asigne el Superintendente de acuerdo con el caracter de sus
funciones.

Desde noviembre 2018 a octubre 2018 la Unidad de Auditoria interna abarcé un 100% de
las Auditorias Planificadas para este periodo en las Areas Administrativas y Operativas,
realizando la matriz de seguimiento para el cumplimiento de las recomendaciones.
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Unidad de Proyectos Especiales

Objetivo General:

Responsable de la coordinacion, ejecucion y cumplimiento de todos proyectos puntuales
asignados a la institucidon que requiere de seguimiento a proveedores y participacion de las
diferentes areas que pertenecen a la SMV con el objetivo de garantizar la planificacion y
cumplimiento de las metas en las fechas propuestas.

Objetivos especificos:

Definir objetivos, alcance y participantes de los proyectos que le sean asignados.
e Administrar los recursos asignados a los proyectos.
e Dar seguimiento a los costos y presupuesto relacionados a los proyectos.

e Coordinar y garantizar la calidad de los proyectos de la Superintendencia del mercado
de valores.

e Supervisar que los proyectos se desarrollen en funcién del cumplimiento del tiempo
establecido, costo y calidad.

e Coordinar la gestion de los plazos para cumplir con las fechas pactadas en los proyectos.

e Coordinar la gestion de la informacion y distribucion de tareas hacia todos los
participantes del proyecto.

e Ejecutar las atribuciones delegadas por el Superintendente.

e Realizar otras funciones que se le asigne dentro del ambito de su competencia.

Proyectos 2018-2019

La prioridad para la Unidad de Proyectos especiales durante este periodo fue el desarrolloy
seguimiento de la ejecucidn de la Consultoria de Supervision Basada en Riesgo, el cual tiene
como objetivo principal evaluar continuamente los factores que determinan el perfil de
riesgo de los supervisados, evolucionando asi la forma de como realizan las direcciones
operativas sus inspecciones.
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Con la implementacion de esta nueva metodologia los Oficiales de Inspeccion se
concentraran en verificar laimplementacién y funcionamiento de los sistemas de gestién de
riesgos de las entidades de mayor riesgo material.

Las principales tareas de la Unidad de Proyectos Especiales consistian en el seguimiento al
cumplimiento de tareas, ser el punto de contacto con el proveedor, organizar las reuniones
de seguimiento de los entregables, coordinacion de capacitaciones internas y para sujetos
regulados y reporte de avances para el Despacho Superior.

A continuacion, los proyectos que estan en ejecucion:

Proyecto Inicio Areas involucradas Avance

Departamento de
Tesoreria
Supervision, DIAR,
Normativa, Juridico,

Actua!lzauon de Octubre 2019 Emlsplres,
Examenes Prevencion, USI,
Bolsa de Valores de
Panama
Administracion y
Finanzas,
Prevencion,
Emisores,
Invent.ar.lo de Febrero 2019 Sulp.erwspn,
Procedimientos Juridico, Diars,
Normativa, USI, UEI,
Auditoria, Estudios
Econdmicos,

Relaciones Publicas

Sistema CXC Marzo 2019 90%

25%

91%

Proyectos concluidos:

e Consultoria de Supervisién Basada en Riesgo de la Direccidn de Supervision. Inicio en
enero 2018 y finalizo en septiembre 2019.
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Otros proyectos:

La Unidad de Proyectos Especiales apoya a la institucion en el seguimiento y levantamiento
de otras tareas y proyectos como lo son:

e Lagestion de cambio de la consultoria de Supervisién Basada en Riesgo de la Direccidn
de Supervision.

e Elrequerimiento solicitado por la Bolsa de Valores de Panama sobre la centralizacidon
de todos los reportes periddicos y otros documentos que remiten los Emisores por
SERI.

e Proyecto de Ventanilla Unica para el registro de emisores.
e Levantamientos de mejoras en SERI.
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Unidad de Seguridad e Informatica

Objetivo General:

Coordinar y ejecutar la aplicacidon de actividades y proyectos informaticos que conlleven al
procesamiento y automatizacion de la informacion producida y recibida en la Institucién,
con el fin de garantizar la integridad, disponibilidad, confidencialidad y racionalidad en los
procesos, que permitan a la administracion una mejor gobernabilidad de las Tecnologias de
Informacion.

Objetivos Especificos:

e Coordinar el funcionamiento de las tecnologias informaticas de la Superintendencia
del Mercado de Valores.

e Generar y administrar las tecnologias de informacidn necesarias para la
modernizacion y sistematizacién del funcionamiento de la Superintendencia del
Mercado de Valores.

e Coordinar y supervisar el estudio, disefio, desarrollo, ejecucidon, mantenimiento,
seguridad y documentacion de los sistemas de informacidn y sus equipos.

e Elaborary coordinar la implementacién y desarrollo del Plan Tecnolégico de

e LaInformacion a fin de lograr un sistema de informacion que apoye la formulacién
de politicas y estrategias, la planeacion, la administracion, la investigacion y la toma
de decisiones.

e Disefar, proponer y coordinar la implantacién de normas, estandares, lineamientos
y procedimientos relacionados con los elementos de hardware, software, redes y
comunicaciones de la plataforma técnica y tecnologias relacionadas con la gestion
informatica.
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e Promover el desarrollo y la coordinacion de los sistemas de informacién, asi como su
confidencialidad, confiabilidad, exactitud y oportunidad de los datos, recomendando
procedimientos y tecnologias apropiadas y eficientes.

Atencion a Usuarios y Apoyo a otros Departamentos

e Mantenimiento y actualizacién de todos los equipos informaticos de la SMV.

e Soporte Técnico y asesoria a usuarios finales en cuanto a problemas técnicos y consultas
para realizar sus actividades, apoyadas en la tecnologia.

e Elaboracion de documentacién de especificaciones técnicas para la adquisicidon de equipos
informaticos.

Proyectos/Aplicaciones

e Gestion Documental. Digital Files — Fénix. Se realizaron capacitaciones Internasy se
comenz6 su uso a partir del 28 de Enero.

e Flujos de Procesos - SAT. Se realizaron capacitaciones Internasy se comenzo su uso
a partir del 28 de Enero.

e Aplicacion ISTMO. El MEF realizd mudanza de su infraestructura, se realizaron las
adecuacion para la nueva conectividad, verificacion de rede y las conexiones
nuevas de todos los equipos de la SMV.

e Supervision Basada en Riesgo SESRI. Apoyo para la implementacién de la
herramienta de calificacion de riesgo, pruebas de cargas Cuantitativas, Cualitativas,
capacitacion Administrativa del Sistema. Etapa 4.0 4.1. Mantenimientoy soporte de
la herramienta de calificacion de riesgo. Cargas de informacién Cuantitativas,
asignacion de Entes a los usuarios. Se agregd a la Direccion de PCOI, para que
introduzca su informacion.

e Sistema de CXC. Gestidn parala realizacién del acto parala contraccion del Sistema
CXC, reunidén con proveedores, realizacion de TDR, acompafiamiento del Acto. Luego
de la adjudicacidn, apoyo al proveedor en la Implementacién de la Aplicacion.

e Implementacién de Exchange Online, proporcionando buzones de mayor
capacidad a los usuarios. 50Gb y 100GB

e Creacion de sitio Ftp para recibir las plantilla de Autorregulacion de la Direccién de
PCOI para Junio 2019.
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e Ventanilla Unica. Gestion para la realizacién de Acto publico para la realizacién
del proyecto de Ventanilla Unica. Reuniones para Consecuciéon de fondos,
evaluacién de propuestas, preparacion de documentos. Sustentacion del proyecto
ante la AIG para consecucion de visto bueno.

e Habilitacidn de Calificadoras de Riesgo en SERI. Para envio de calificaciones a través
de la herramienta SERI. Se realizé capacitacién de la herramienta via remota.

e Implementacion de la contingencia de la Aplicacion SERI.

Pagina WEB

e Actualizar secciones en la pagina Web de la SMV y el médulo de transparencia.
Proceso Recurrente.

e Gestidn para crear la estructura para publicar los Estados Financieros de los entes
Regulados.

Infraestructura

e Actualizacién del Contrato de la Nube Gubernamental para el afio 2019.
e Gestion para hacer respaldos diarios de nuestros servidores que estan en la nube
gubernamental.

e Se gestionaron los certificados de seguridad para nuestro servidor de correos.

Otros

* Proyecto Datos Abiertos, publicacion de datos de la SMV en la pagina WEB
https://www.datosabiertos.gob.pa/

* Capacitaciones para Emisores y Sociedades Nuevas sobre uso de SERI 14-feb, 15
feb, 18 feb

* Actualizaciones para Emisores sobre uso de SERI 21, 23 25 Marzo 2019

* Actualizacién para Casas, Administradoras de Inversion, Asesores sobre uso del
SERI, errores Comunes, Omisiones. 26 febrero 2019.

* Apoyo a bienes patrimoniales para el Inventarioy descarte.

* Apoyo para el Evento de presentacion de Cifras 2019.
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https://www.datosabiertos.gob.pa/

Apoyo a la Direccién de Prevencidon parala remisiéon de informacion de los Entes
(Cuestionario - Riesgo)

Gestion para la Compra de Equipos.

Migracion de Servidores que estan alojados en la AIG a una infraestructura nueva.
Revisidon de Presupuestos de IT vigencia 2020 de las diferentes areas de la SMV
Capacitaciones para Emisores nuevos y Sociedades nuevas. Abril Mayo 2019

Apoyo a la Direccion de Prevencion parala remisidon de informacion de los Entes
(Cuestionario - Riesgo)

Reunidn con personal de Banco Nacional para cambio en la plataforma de ACH.
Revision y Aprobacion final de Manual de Politicas y Procedimientos de IT

Revision de propuesta del Modelo de Auto-Evaluacion enviado por A2F Consulting
para obtener informacidn cualitativa para SESRI y definicién de préximos pasos.

Revision junto con la Bolsa de Valores de los Términos de Referencia para el
proyecto de Ventanilla Unica.

Recopilacién de Informacidn para el proyecto de Adecuacidon, mejoras del SERI.

Apoyo a DGINFO para la carga Masiva de documentos utilizando la herramienta
BUS del Digital File.

Revisidn de Indicadores de SERI para Emisores.
Apoyo en la gestidn para la Matriz de Riesgo Reputacional.

Apoyo Capacitacion sobre Supervisién con Base en Riesgos en el Auditorio de ADEN
en Torre de las Américas.

Proyecto de Revision de Examenes, Corredor de Valores, Complementario y
Administracion de Inversiones.
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Estadisticas de Nuestra Pagina Supervalores.gob.pa
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Unidad de Recursos Humanos

Objetivo General:

Desarrollar el Sistema de Administracion de Recursos Humanos a nivel Institucional
conforme a las leyes, los reglamentos y los procedimientos técnicos que regulen la materia
en el sector publico.

Objetivos Especificos:

e Cumpliry hacer cumplir las leyes, reglamentos y las disposiciones que emanen del
Superintendente, al igual que los procedimientos y las normas aplicables a los
servidores publicos.

e Orientar al personal de la Institucion en la aplicacién de las normas vy
procedimientos de los programas técnicos de administracion de los recursos
humanos y acciones disciplinarias.

e Desarrollar y tramitar las acciones de personal, de acuerdo a las normas vy
procedimientos establecidos en la Ley y sus reglamentos.

e Actualizar la estructura de personal para la eliminacidn, disminucion, ajustes
salariales, cambios de denominaciones y creacion de clases ocupacionales.

e Participar y coordinar con la unidad responsable, la preparacién del anteproyecto
de presupuesto del personal de la Institucion.

e Evaluar las solicitudes para la creacién, adecuacion, modificacidén o eliminacién de
clases ocupacionales presentadas por las distintas unidades administrativas de la
Institucion, a fin de hacer las recomendaciones a la Direccion General de Carrera
Administrativa para su inclusidon en el Manual General de Clases Ocupacionales.

e Aplicar el Programa de Evaluacion de Desempefio de los servidores publicos de la
Institucion y ejecutar los mecanismos que logren una verificacion real de su
potencial, segun las normas establecidas de manera que permitan el crecimiento
personal y profesional
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e Determinar las necesidades futuras de dotacion de personal, requeridas por la
Institucion para cumplir sus fines, objetivos y funciones.

e Coordinar y tramitar acciones de planillas de pago de los funcionarios de la
Institucion, con sus respectivos descuentos y retenciones fiscales.

e Dar seguimiento a los funcionarios que han tomado cursos (a nivel institucional,
en el pais o en el extranjero), para que cumplan con el compromiso adquirido de
brindar sus conocimientos a la Institucion.

e Programar, coordinar y supervisar la confeccion de las planillas de pago
(empleados regulares y eventuales, vacaciones, gravidez, Xlll mes, bonificacién,
gastos de representacion, y otros), segln los procedimientos establecidos.

e Realizar otras funciones afines, que le sean asignadas por el nivel superior.
Recurso Humano de la Superintendencia del Mercado de Valores

La Superintendencia del Mercado de Valores cuenta con 125 funcionarios que laboran
diariamente para cumplir con nuestros objetivos y metas.

Personal por Género

= Mujeres
m Hombres

103



-Superintendente

-Secretario General

-Asistencia al Despacho Superior

-Unidades adscritas al Despacho Superior:
e Relaciones Publicas
e Educacion al Inversionista y Comunicacion
e Auditoria Interna
e Informaticay Seguridad de la Informacién
e Recursos Humanos
e Seguridad
e Estudios Econdmicos

-Direccion Juridica

-Direccién de Supervision:
e Sub-Direccidn de Supervision Extra Situ de Intermediarios
e Sub-Direccidon de Supervision In Situ
e Sub-Direccién de Autorizaciones

-Direccidon de Registro y Autorizaciones:
e Sub-Direccién de Analisis de Emisores
e Sub-Direccidon de Registro de Valores

-Direccidon de Normativa

-Direccidn de Investigaciones Administrativas y Régimen Sancionador

-Direccidn de Prevencion y Control de Operaciones llicitas

-Direccion de Administracion y Finanzas:
e Departamento de Contabilidad
e Departamento de Presupuesto
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e Departamento de Tesoreria

e Departamento de Compras

e Departamento de Servicios Institucionales

e Departamento de Gestién de la Informacién

Actividades realizadas:

e Organizacién de la Reunidn de Metas. Diciembre 2018.

e Por tercera vez la Superintendencia organizé un Dia Familiar SMV, donde se pudo
compartir en un parque de la Ciudad, con los funcionarios y sus familiares una tarde
divertida llena de juegos y diversidon. Marzo 2019

e Junto con la UEI se organizaron Capacitaciones Internas para los funcionarios de la
SMV con los siguientes temas:
- FINTECH — Tecnologia Financiera Caso Panama.
- Mercado de Valores, Casa de Valor y Cuentas de Inversion.
- Reciclando por la Gente y el Ambiente; entre otros temas.

e Se creod el Boletin Interno “SMV Soy Yo”, promoviendo los valores de |la Entidad.

e Junto con la Unidad de Seguridad se organizaron las Charlas de Primeros Auxilios y
Respiracion Cardio Pulmonar.

e Se organizo la Liga de Fulbito por los 20 aios de la Superintendencia del Mercado de
Valores, en donde el equipo masculino obtuvo el segundo lugar y el equipo femenino
obtuvo el tercer lugar.

e Junto con la Unidad de Relaciones Publicas se apoy6 a la Caminata de la Cinta Rosada
y Celeste, organizada por el Despacho de la Primera Dama, donde participan tanto
Funcionarios como familiares, con el fin de crear conciencia en la prevencién del
Cancer. Octubre 2019.

e Evaluacidon Anual del Personal de la SMV. Octubre 2019
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Unidad de Seguridad

Objetivo General

Velar por la integridad fisica y emocional de todo el personal.

De la SMV la salud laboral.

Proteccion de los bienes personales e institucionales y la conservaciéon del medio
ambiente.

Facilitar el buen desenvolvimiento de las actividades, a través de buenas condiciones
laborales y seguras y acciones preventivas, creando cultura de seguridad y asesorando
en materia de seguridad.

Objetivos Especificos:

Asesorar a la Superintendente, Secretaria General, a todas las Direcciones y Unidades
de la Superintendencia en materia de Seguridad Integral (seguridad fisica vy
ocupacional).

Trazar y dirigir la realizacion de los planes estratégicos y operativos concernientes a
la Seguridad Integral (seguridad fisica y ocupacional).

Promover la cultura de seguridad y prevenciéon en todos los miembros de la
Superintendencia.

Vigilar por el cumplimiento de las leyes y normativas de Seguridad Integral, de
aplicacion en la Superintendencia.

Coordinar la aperturay cierre de las Oficinas de la Superintendencia.

Custodiar y administrar los vehiculos asignados al Despacho Superior.

Coordinar la configuracion de las alarmas de seguridad.

Coordinar al personal de seguridad asignados a la Superintendencia.

Coordinar los planes de emergencias y evacuacion de la oficina de la oficina de la
Superintendencia.

Supervisar directamente a los Conductores de los vehiculos asignados al Despacho
Superior.

La Unidad de Seguridad esta compuesta por cuatro colaboradores, adicional dos escoltas los

cuales pertenecen al SPI y estan asignados al Despacho Superior. El Jefe de la Unidad de

Seguridad es el Capitan (R) Elias G Herrera P., quien se integré a la SMV el 1 de julio de 2016,

a partir de esta fecha se han tomado varias iniciativas y desarrolladas algunas jornadas de

capacitacion y actividades, tendientes a formalizar medidas de seguridad para la entidad y

sus colaboradores, a continuacion, detallamos:
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Para el dia 26 de abril se dictdé capacitacion en Uso de Extintores brindada por el
Mayor C. Villarreal del Cuerpo de Bomberos de Panama.

Martes 14 de mayo se instalaron cuatro lamparas de emergencias auxiliares en caso
de falla del fluido eléctrico.

6 de junio se instalaron 37 letreros foto luminicos indicadores de ruta de evacuacion,
entrada, salida y bafios, ubicados en los pisos 8vo y 10mo.

Para el dia 19 de julio se dictd curso de primeros auxilios al personal de las cruzadas
de emergencias médicas de la SMV, por el Mayor C. Villarreal, del Cuerpo de
Bomberos de Panama.

Martes 06 de agosto se procedid a darles mantenimiento a 12 doce extintores de
incendio

4 de octubre se dictd capacitacion al personal de la SMV, en materia de seguridad
denominada “El Funcionario Publico y su Seguridad”, ofrecida por el Sargento Carlos
Trejos, de la Policia Nacional.

Dia dos 02 de diciembre Instalacién de DVR y cuatro 4 cdmaras tipo Domo, las cuales
fueron colocadas, una en el lobby del piso 8 frente a Tesoreria, otra en el salén de
examenes del piso 8, otra en el pasillo del piso 10 hacia la oficina del Despacho
Superior y otra frente al salén de reuniones del piso 10.
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Unidad de Educacion al Inversionistay
Comunicaciones

1. Objetivos generales

La Superintendencia del Mercado de Valores (SMV), crea en el aiio 2004 la Unidad de
Educacion al Inversionista (UEI), con el objetivo que el inversionista y futuro inversionista,
conozca las opciones que le brinda el mercado de valores, asi como alertarlo sobre fraudes
o abusos que pueda ser objeto, y por ende aumentar la confianza del publico en general en
el tema de mercado valores.

En el afio 2018 la SMV fusiona la UEI con la Unidad de Relaciones Publicas y se crea la Unidad
de Educacidn al Inversionista y Comunicacién. La Unidad tiene como objetivo capacitar a la
poblacidn en general a través de seminarios, foros, talleres y difusién en redes sociales sobre
el mercado de valores y proteger a los inversionistas dandoles el conocimiento para que
entiendan sus responsabilidades en cuanto al manejo de sus inversiones. A su vez la UEI,
tiene la responsabilidad de divulgar e informar las actividades que lleva a cabo la SMV a fin
de dar a conocer al publico en general la importancia del mercado de valores.

2. Plan Ejecutado

e Boletines de la SMV

Cada tres meses se ha publicado en la seccién de Educacion al Inversionista de la Pagina
Web de la Superintendencia del Mercado de Valores www.supervalores.gob.pa el Boletin

de la SMV. En el mismo cada Direccion y Unidad de la Superintendencia presenta sus
resultados y actividades. Asi como una agenda de las préximas actividades que se estaran
realizando por la UEIl o en las que participara la SMV.
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http://www.supervalores.gob.pa/

/ABRIL - JUNIO 2019

& smv 2=

Repblica de Panamd

BOLETIN TRIMESTRAL VOL x

GACETA OFICIAL :

OIG NODELEST

_97

5 DEAGOSTO

14, 15Y 16 DEAGOSTO

28 DEAGOSTO

11 DE SEPTIEMBRE

30 DE SEPTIEMBRE AL 4 DE
QCTUBRE

e Capsulas Educativas/Informativas

La Unidad de Educacidén al Inversionista y Comunicacidn tiene como uno de sus objetivos
transmitirles a los inversionistas, futuros inversionistas y publico en general temas sobre:
informacion de las licencias que emite la SMV, facultades de la SMV, instrumentos de
inversidon, asi como la promulgacién de nuevos Decretos, Acuerdos y Opiniones. Con el

#EDUTIPS en Twitter se publican cdpsulas de contenido educativo e informativo.

Por el cual se subroga en todas sus partes el Acuerdo 5-2015 de 15 de

julio de 2015

Acceda a:

ACCEDA A: www.supervalores.gob.pa

HECHOS DE IMPORTANCIAY

http://www.supervalores.gob.pa/files/registros/LISTADO

-EMISORES-RECURRENTES.pdf

SUPLEMENTOS

LISTADO DE EMISORES CON VALORES REGISTRADOS, —
CALIFICADOS COMO EMISORES RECURRENTES.
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La Unidad de Educacidn al Inversionista (UEI) contintdo el mes de noviembre de 2018 con la
ejecucion de su programa anual de las capacitaciones, seminarios y eventos a realizarse
durante el afo, asi como la participacion de funcionarios de la SMV como expositores.
Ademas, con presencia como patrocinador en congresos y foros.

Noviembre
En el mes de noviembre se llevd a cabo la presentacidon formal del Acuerdo 6-2018 sobre
Gobierno Corporativo a los regulados. Publico impactado: 128 regulados.

Se realizd la capacitacion en la Universidad de Panama, Facultad de Empresas 'y
Contabilidad. Publico impactado: 66 estudiantes.

Asi como una capacitacion sobre el Mercado de Valores a miembros de la Cooperativa de
Profesionales. Publico impactado: 50 miembros.

Para concluir el mes de noviembre, por parte de la Direccidon de Prevencidon y Control de
Operaciones llicitas se llevd a cabo el Taller de calidad de ROS y guias de financiamiento
del terrorismo a regulados. Publico impactado: 62 regulados.

Diciembre

Se realizo la presentacion y capacitacion del cuestionario de autoevaluacion de
cumplimiento en materia de prevencion de blanqueo de capitales, financiamiento al
terrorismo y a la proliferacion de armas de destruccion masiva. El mimo fue impartido a los
regulados, por la Direccion de Prevencion y Control de Operaciones llicita de la SMV.
Publico impactado: 290 regulados.

Primer Trimestre 2019

Enero

El afio 2019 inicid con la coordinacidon anual de capacitaciones, seminarios y talleres que
llevaria a cabo la Unidad de Educacion al Inversionista y Comunicacion (UEI).

Febrero
Se realizé una capacitacion dirigida a estudiantes de ADEN y publico en general, en la cual
se desarrollaron los siguientes temas: Gobierno Corporativo, Manejo de una cuenta de
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inversidon, Prevencidon de Blanqueo de Capitales y Financiamiento del Terrorismo en el
Mercado de Valores y Registro de Valores.

Las exposiciones fueron presentadas por los especialistas de la SMV: Massiel Recinos,
Coordinadora de Asistencia Técnica, Direccion de Normativa y Asuntos Internacionales;
Janell Bravo y Angee Gonzalez, Oficiales de Inspeccidn y Analisis del Mercado de Valores,
Direccién de Supervision de Intermediarios, Armando Marciaga Villarreal, Oficial de
Inspeccidén y Analisis del Mercado de Valores, Direccion de Prevencién de Blanqueo de
Capitales y Operaciones llicitas, y Jackeline Mendieta, Oficial de Inspecciéon y Analisis del
Mercado Direccién de Emisores. Publico impactado: 62 personas.

Se llevd a cabo la capacitacion titulada “PUC Contable: presentacidn y errores mas
comunes”, dirigida a los regulados de la SMV. Los especialistas encargados de exponer
fueron: Gabriel Duque, Jefe de la Unidad de Informatica y Seguridad de la Informacion,
Jonathan Gallo, Yazeth Aponte y Catherine Cedefio, Oficiales de Inspeccidn y Analisis del
Mercado de Valores, Sub-Direccidn de Supervision Extra-Situ, Direccién de Supervision de
Intermediarios. Publico impactado: 134 regulados.

Marzo

Se realizaron dos jornadas, sobre la actualizacion del Sistema Electronico de Remision de
Informacion (SERI) para emisores, la cual fue expuesta por Gabriel Duque, Jefe de la Unidad
de Informatica y Seguridad de la Informacién y Jonathan Armien y Marta Ramirez, Oficiales
de Inspeccidn y Analisis del Mercado de Valores, Direccién de Emisores. Publico impactado:
63 personas.

En conjunto con la Asociacion de Oficiales de Cumplimiento de Panama (ASOCUPA),
especialistas de la SMV participaron en el seminario “Alcance e Implementacion de los
Acuerdos: 5-2018 sobre Gestion de Riesgo Tecnoldgico y el Acuerdo 6-2018 sobre Gobierno
Corporativo”. Por parte de la SMV participaron Oscar Rawlins, Director de la Direcciéon de
Normativa y Asuntos Internacionales y Mauricio Chalmers, Oficial de Inspeccién y Analisis
del Mercado de Valores, Sub Direcciéon de Supervisién In-Situ. Publico impactado: 40
Oficiales de Cumplimiento.
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Segundo Trimestre 2019

Abril

La Superintendencia del Mercado de Valores de Panama (SMV), realizé la presentacion de
los resultados del cuestionario de Autoevaluacion de la SMV, retroalimentacién y pasos a
seguir en materia de Supervision Basada en Riesgo. La presentacidon estuvo dirigida a:
Oficiales de Cumplimiento, Ejecutivos Principales de Casas de Valores y Autorreguladas,
Asesores de Inversion, Sociedades de Inversion, Sociedades Auto Administradas, Fondos de
Pensiones y Administradoras de Inversidn. Publico impactado: 130 personas.

Mayo

Mes en que se celebra el Dia Mundial del Reciclaje, se inicié la campafa interna de RSE -
SMV. La misma tuvo como obijetivo reforzar a nivel del personal, las buenas practicas para
reciclar y el cuidado del medio ambiente. Semanalmente se enviaron dos cdpsulas por
correo electrénico, con contenidos educativos a los colaboradores de la entidad. Publico
impactado: 130 funcionarios.

Continuando con las capacitaciones, en mayo se llevd a cabo el Taller de Comunicacion e
imagen dirigido a colaboradores de la SMV, brindado por José Bravo. Publico impactado: 18
colaboradores.

Asi como la visita al Colegio Republica de Chile, en donde los grupos de sexto grado de la
escuela participaron de las charlas sobre ¢ Qué es el mercado de valores? y aprendieron con
la dindmica de sopa de letras, los conceptos basicos del mercado. La charla estuvo a cargo
de Marie Lissa Aizpurua, Jefa de la Unidad de Educacién al Inversionista y Comunicacion.
Publico impactando 144 estudiantes.

El mes concluyd con una capacitacion de una jornada completa a funcionarios de la
Contraloria General de la Republica, sobre Introduccién y Participantes en el mercado,
Operativa de las Casas de Valores y Manejo de una Cuenta de Inversion, Deberes y
Responsabilidades del personal de una Casa de Valores, Prevencion de Blanqueo de
Capitales y Financiamiento del Terrorismo en el mercado de valores y Procedimiento
Sancionador de la SMV. Los expositores fueron: Gustavo Gordon, Oficial de Inspecciony
Analista del Mercado de Valores Direccidén de Prevencion y Control de Operaciones llicitas;
Galina M. Chavez P., Oficial de Inspeccidn y Andlisis del Mercado de Valores; Xochyl Suira,
Direccion de Investigaciones Administrativas y Régimen Sancionador; Elias Dominguez,
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Asesor Legal y Zaida H. Llerena S., Subdirectora de Autorizaciones Direccidon de Supervision
de Intermediarios. Publico impactado: 38 funcionarios.

Junio

Se recibid en las oficinas de la entidad, la visita de estudiantes de la Universidad Autonoma
de Chiriquiy se les brindd la capacitacién sobre las funciones de la SMV y Emisiones y
Registro de Emisiones, brindado por Jackeline M. Mendieta, Oficial de Inspeccidn y Analisis
del Mercado de Valores Direccion de Emisores. Publico impactado: 35 estudiantesy 2
profesores.

Personal de la Direccidon de Administracion y Finanzas de la entidad, recibié un grupo de
estudiantes de la Escuela de Secretariado Ejecutivo Administrativo del Centro Regional
Universitario del Baru, de la provincia de Chiriqui. (UNACHI). Durante la media jornada las
joévenes conocieron los diversos procesos y sistemas que utiliza la SMV. Publico impactado:
15 estudiantes y 1 profesor.

La Facultad de Administracion de Empresas y Contabilidad de la Universidad de Panama
recibid capacitacion diurna y nocturna sobre el mercado de valores. Los temas y expositores
fueron: Operativa de una Casa de Valores y manejo de cuenta de inversion por Elias
Dominguez, Asesor Legal; EMISIONES Y REGISTRO DE VALORES por Jackeline M. Mendieta
M., Oficial de Inspeccién y Analisis del Mercado de Valores y Bolsa de Valores de Panama3,
por José Rivera, representante de la BVP. Publico impactado: 139 estudiantes.

Tercer trimestre 2019

Julio

La Superintendencia del Mercado de Valores de Panama (SMV), llevo a cabo las actividades
en conmemoracion de los 20 afios de la promulgaciéon del Decreto Ley 1 del 8 de julio de
1999, el cual crea la Comision Nacional de Valores, hoy SMV, y regula el mercado de valores.

El mes inicié con una misa de accidn de gracias junto a sus colaboradores, seguido de un
brindis en sus instalaciones. En el marco de esta celebracién se le dieron reconocimientos a
funcionarios que cuentan con 20 afios de laborar en la entidad, y se presentd el video
institucional.
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Continuando con las actividades para conmemorar el aniversario del Decreto Ley 1 de 8 de
julio de 1999, la SMV, junto al Instituto Iberoamericano del Mercado de Valores (lIMV),
organismo internacional que impulsa desde su fundacion la cooperacion y el intercambio de
experiencias entre supervisores y reguladores de los mercados de valores y que a su vez
celebraba su aniversario 20 afos, realizd un desayuno el cual contd en su agenda con la
Conferencia Magistral “Nuevos retos que enfrentan los mercados de valores: Perspectiva del
Regulador Espafiol”, a cargo de Juan Manuel Santos-Suarez, Consejero del Consejo de la
Comisidon Nacional de Valores de Espana y el Panel “Hacia un mercado de valores innovador:
nuevos productos, infraestructuras y tecnologias”, cuyos expositores fueron los sefiores
Eduardo Manhaes Ribeiro, Superintendente de Asuntos Internacionales de la CVM de Brasil;
Emilio Ferré, Gerente de Asuntos Internacionales de la CNV Argentina y de la sefiora
Vivianne Rodriguez, Jefe de Division Control de Fondos Patrimoniales de la Comision para el
Mercado Financiero de Chile.

Durante el desayuno se presento la revista conmemorativa de aniversario, por parte de la
Superintendente Marelissa Quintero de Stanziola. La actividad conté con la participacién de
miembros de la Junta Directiva de la SMV, del Gobierno Nacional, Consejo Asesor,
regulados, invitados especiales y medios de comunicacion. Publico impactado 136
personas.

Agosto

La Unidad de Educacidn al Inversionista y Comunicacion (UEI) en conjunto con la Academia
de Derecho Administrativo y la Comision de Derecho Administrativo del Colegio Nacional de
Abogados, organizaron la Capacitacién "Régimen Sancionador de la SMV", brindada por
Javier Miranda, Director de la Direccion de Investigaciones Administrativas y Régimen
Sancionador. La actividad se dio en el marco de la celebracién de los 500 afios de fundacion
de la Ciudad de Panama. Publico impactado: 16 abogados.

Continuando con su agenda de educacidn, la UEI llevo a cabo la charla “Qué es el mercado
de valores y la SMV”, dirigida a estudiantes de sexto grado Escuela Enrico Fermi y fue
impartida por Marie Lissa Aizpurua, Jefa de la UEI. Publico impactado: 90 estudiantes.

Para la semana del 14 al 16 de agosto, la SMV, participé como patrocinador y formé parte
del Comité Organizador del XXIll CONGRESO HEMISFERICO. La institucidn contd con un
stand durante el congreso.
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El 28 de agosto la SMV participé como patrocinador del Foro del Inversionista organizado
por la Bolsa de Valores de Panama con un stand.

Septiembre

Del 10 al 12 de septiembre Marie Lissa Aizpurua, Jefe UEI, participd en la Il Jornada sobre la
Proteccion del Inversor en Iberoamérica organizada por el IIMV y el Centro de Formacion de
la Cooperacion Espafiola en Montevideo Uruguay, como ponente de los temas: La figura del
Asesor de inversiones en Panama; Diferenciacion de actividades y responsabilidades; La
comercializacion de los productos complejos en Panama y cdmo mejorar las capacidades
financieras y Experiencia de la Unidad de Educacidn al Inversionista y Comunicacion de la
SMV.

Con el objetivo de mantener informado a los regulados, se llevd a cabo la Capacitacion de
Supervision con base en Riesgo, la cual fue dictada por los consultores de A2F Consulting y
dirigida a Ejecutivo Principal y Oficial de Cumplimiento. Publico impactado: 120 personas.

El 25 de septiembre se les brind6 a estudiantes de la Facultad de Negocios, de la Universidad
Santa Maria la Antigua (USMA), una capacitacion enfocada en las condiciones del ente
regulador para la emision de instrumentos de deuda, dada por Rafael Garcia, Sub Director
de la Direccion de Emisores. Publico impactado: 40 estudiantes.

Octubre

El mes de octubre inicio con el World Investors Week (WIW, por sus siglas en inglés),
actividad liderada por la Organizacion Internacional de Comisiones de Valores (IOSCO por
sus siglas en inglés) que se celebrd la semana del 30 de septiembre al 4 de octubre de 2019.
El WIW es una iniciativa creada por IOSCO para generar conciencia sobre la importancia de
la educacidon y proteccion del inversionista, a través de la participacion de los reguladores
miembros y participantes invitados, mediante la promocion en redes sociales del WIW y
llevando a cabo distintas actividades como seminarios, talleres y conferencias de educacién
para el inversionista en esta semana.

Durante la semana del WIW, la SMV a través de la UEI organizo las siguientes actividades:

e (Capacitacion Universidad Interamericana de Panama (UIP). Temas: Actualizacion
sobre el Mercado de Valores, dictada por Oscar Rawlins, Director de la Direccion de
Normativa y Asuntos Internacionales y Raul Viloria, Coordinador de Educacion
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Bursatil, Bolsa de Valores de Panama, S.A. Publico objetivo: Estudiantes y profesores
de la Facultad de Ciencias Administrativas. Publico impactado: 120 participantes.

Lectura del cuento "Ada la rana dorada" y charla sobre el mercado de valores dictada
por Marie Lissa Aizpurua, Jefe de la UEI, a estudiantes de sexto grado de la Escuela
Sara Sotillo de Panama Viejo. La actividad formé parte del programa de la Biblioteca
Nacional, del Bibliobus y APALEC. Publico impactado: 100 estudiantes.

Participacidon de la Superintendente, Marelissa Quintero de Stanziola, en el Congreso
sobre la Prevencion de Blanqueo de Capitales y Financiamientos del Terrorismo y de
la proliferacion de armas de destruccién masiva 2019, organizado por ASOCUPA.
Tema: Panel "Interactuando con los Reguladores (Planes de Accidn sobre la Inclusion
de Panama en la Lista Gris de GAFI)". Publico objetivo: Oficiales de Cumplimiento.

En apoyo al programa de educacion de la Bolsa de Valores de Panama, se dictd una
charla sobre “Facultades de la SMV y entes participantes en el mercado de valores”
dictada por Marie Lissa Aizpurua, Jefe de la Unidad de Educacién al Inversionista y
Comunicacion (UEl), y “Operativa de una Casa de Valores y Manejo de una cuenta de
inversion” dictada por Jannell Bravo y Angee Gonzdlez del tema, Oficiales de
Investigacion y Analistas del Mercado de Valores. La capacitacion fue abierta al
publico. Publico impactado: 16 participantes.

En relacidon a la comunicacidon para la semana del WIW, la UEI realizé las siguientes
campanas:

2 capsulas informativas diarias, la cuenta de twitter de la SMV. Las mismas llevaban
mensajes sobre lo que debe saber un inversionista antes de invertir.

1 video educativo al dia en el twitter con mensajes educativos.

Elaboracion del folleto con informacion de la semana del WIW y sus objetivos. Los
folletos fueron distribuidos en todas las actividades llevabas a cabo.

Pagina web: En la seccidn de la UEI / WIW, se colgd contenido dirigido a la proteccién del
inversionista e informacion y fotografias de los eventos.

A su vez durante el mes octubre la UEI coordind, como parte del WIW las siguientes
actividades:

Lectura del cuento "Ada la rana dorada" y charla sobre el mercado de valores dictada por
Marie Lissa Aizpurua, Jefe de la UEI, cuyo objetivo es ensefiarles a estudiantes de sexto grado
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la importancia de planificar, ahorrar e invertir. La actividad se llevd a cabo en la Escuela
Latinoamericana y fue con conjunto con el Bibliobus de la Biblioteca Nacional. Publico
impactado: 35 estudiantes.

Participacion de la Lic. Marelissa Quintero de Stanziola, Superintendente, al lanzamiento
oficial de la Licenciatura en Finanzas y Mercado de Capitales de la UIP. La Superintendente
expuso la charla: “Mercado de Valores: desarrollo y oportunidad en el sector profesional”.
En la presentacién participaron miembros del Cuerpo académico de la UIP, Directores y Sub
Directores de la SMV, y publico general.

Lectura del cuento Ada la rana dorada y charla sobre el mercado de valores dictada por
Marie Lissa Aizpurua, Jefe de la UEIl a estudiantes de primaria de las Escuelas La Cabima y
Villa Unida. La actividad fue en conjunto con el Bibliobus de |la Biblioteca Nacional.
Publico impactado: 52 estudiantes.

Capacitacion sobre el Mercado de Valores a estudiantes del Centro Regional Universitario
de las facultades de Economia y Administracion de Empresas. Los temas fueron: Entes
participantes del mercado de valores, Operativa de una casa de valores y funcionamiento
de una cuenta de inversidn y la importancia de la debida diligencia en el mercado de valores.
Los expositores respectivamente fueron: Marie Lissa Aizpurua, Elias Dominguez e ltzel
Barnett. Publico impactado: 150 estudiantes.

Capacitacion interna a personal de SMV de Panama dictado por ACAMS sobre los estandares
internacionales, tipologias de financiamiento de terrorismo y proliferacion de armas de
destruccion masiva. Publico impactado: 50 funcionarios.

Xl Dia del Inversionista. En el marco del Dia del Inversionista se realizd en un Taller Practico
de Matrices de Riesgo en EBR/AML/CFT, dictado por ACAMS a sujetos regulados por la SMV.
La actividad se llevé a cabo en el Auditorio de ADEN. Los temas presentados fueron: factores
y normativa, enfoque de gestidn de riesgos, ponderacidn de controles y tendencias y
ejemplos y practicas. Publico impactado: 150 personas.

Total de actividades y participaciones de noviembre 2018 a octubre 2019:

36

Pablico impactado: 2,622
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