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1. INTRODUCCION

1.1.

1.2.

1.3.

1.4.

1.5.

1.6.

1.7.

La Superintendencia del Mercado de Valores de la Repiiblica de Panam4 (en adelante “SMV”) es un
organismo auténomo del Estado, con personeria juridica, patrimonio propio e independencia
administrativa, presupuestaria y financiera, creado por la Ley 67 de 1 de septiembre de 2011,
pubiicada en la Gaceta Oficial No. 26863-A de 2 de septiembre de 2011. A la Superintendencia del
Mercado de Valores de la Republica de Panama se le otorga la competencia privativa para regular y
supervisar a los emisores, sociedades de inversiones, intermediarios y demds participantes del
mercado de valores. La Superintendencia del Mercado de Valores de la Reptblica de Panami
promueve, regula y supervisa las actividades del mercado de valores, para su desarrollo de manera
integra, transparente y eficiente, velando por la proteccién de los inversionistas, mediante la
aplicaciéon de altos estdndares de reglamentacién y fiscalizacién, apoyada con un recurso humano
especializado, comprometido y con altos valores éticos y morales.

La Comisién Nacional del Mercado de Valores del Reino de Espaiia (en adelante “CNMV”) es un ente
de derecho publico con personalidad juridica propia y plena capacidad piblica y privada que se rige
por lo establecido en el texto refundido de la Ley del Mercado de Valores, aprobado por el Real Decreto
Legislativo 4/2015, de 23 de octubre. A la Comisién Nacional del Mercado de Valores del Reino de
Espafa se le encomienda la supervisién y vigilancia de los mercados de valores y de la actividad de
cuantas personas fisicas y juridicas se relacionan en el trafico de los mismos, el ejercicio sobre ellas de
la potestad sancionadora y demds funciones que se le atribuyen en la Ley. La Comisién Nacional del
Mercado de Valores del Reino de Espafia vela por la transparencia de los mercados de valores, la
correcta formacién de los precios en los mismos y la proteccién de los inversores, promoviendo la
difusién de cuanta informacién sea necesaria para asegurar la consecucién de esos fines.

Tanto la Superintendencia del Mercado de Valores de la Reptblica de Panamé como la Comisién
Nacional del Mercado de Valores del Reino de Espafla estdn investidas con competencias para
establecer relaciones bilaterales y multilaterales.

La Superintendencia del Mercado de Valores de la Repuiblica de Panamd y la Comisién Nacional del
Mercado de Valores del Reino de Espafia son conscientes de la importancia que revisten los
mercados de valores como mecanismos idéneos dentro del proceso de asignacién de recursos,
contribuyendo de esta forma al desarrollo de los paises.

La Superintendencia del Mercado de Valores de la Republica de Panama y la Comisién Nacional del
Mercado de Valores del Reino de Espafia consideran que la creciente internacionalizacién de los
mercados obliga a una asistencia técnica efectiva entre ambas Autoridades en todo aquello
relacionado con el desempefio de las tareas encomendadas por las legislaciones de cada uno de los
paises con el fin de alcanzar mercados de valores mas abiertos, justos y eficientes.

Ambas Autoridades consideran, igualmente, que los lazos entre ambos paises imponen la necesidad
de establecer un marco integral que permita mejorar los sisternas de comunicacién existentes entre
la Superintendencia del Mercado de Valores de la Reptiblica de Panama y la Comisién Nacional del
Mercado de Valores del Reino de Espafia en todas aquellas materias relacionadas con el
funcionamiento de sus respectivos mercados de valores. La cooperacidon y consulta entre ellos
permitird alcanzar un equilibrio adecuado entre el control y la estabilidad dentro de un marco de
desarrollo y competencia, factores esenciales en la evolucién regular de cada uno de los mercados.

En base a las consideraciones precedentes, la Superintendencia del Mercado de Valores de la
Republica de Panamé y la Comisién Nacional del Mercado de Valores del Reino de Espafia han
decidido suscribir el siguiente Memorado de Entendimiento, con respecto a la consulta y la asistencia
técnica a efectuarse en el futuro entre ambas Autoridades.
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2. DEFINICIONES

A los efectos de este Memorando de Entendimiento:

2.1.

2.2,

2.3.

2.4.

2.5.

2.6.

2.7.

«Autoridad» significa la Superintendencia del Mercado de Valores de la Repiblica de Panam4 (SMV)
o la Comisién Nacional del Mercado de Valores del Reino de Espafia (CNMV), segtin el caso.

«Autoridades» significa la Superintendencia del Mercado de Valores de la Reptblica de Panami
(SMV) y la Comisién Nacional del Mercado de Valores del Reino de Espafia (CNMV).

«Autoridad Solicitada» significa la Autoridad a la que se formula una consulta o una solicitud de
asistencia técnica bajo los términos de este Memorando de Entendimiento.

«Autoridad Solicitante» significa la Autoridad que formula una consulta o solicitud de asistencia
técnica bajo los términos de este Memorando de Entendimiento.

«Mercado de Valores» significa una bolsa o cualquier otro centro de negociacién de valores.

«Instituciones de Inversién colectiva» significa todas las entidades constituidas en los paises de las
Autoridades al amparo de una legislacién especifica sobre esta materia.

«Valores» significa todo tipo de acciones, bonos, futuros, opciones y cualquier otro valor, derivado u
otros instrumentos financieros que estén reconocidos, regulados o supervisados por las Autoridades.

3. PRINCIPIOS GENERALES PARA LA CONSULTAY LA ASISTENCIA TECNICA

3.1.

3.2.

3-3-

3.4

3-5-

Las Autoridades consideran necesario establecer un marco para incentivar la cooperacién en todos
los asuntos relacionados con las actividades y la operativa de sus respectivos mercados.

La finalidad de este Memorando de Entendimiento es mejorar la proteccién de los inversores y
promover la integridad de los mercados de valores. Con este propdsito, las Autoridades convienen
concertar medidas de asistencia técnica, sobre consultas, mejora de la comunicacién entre las
Autoridades y fomentar un mayor entendimiento reciproco.

Este Memorando de Entendimiento es una declaracién de intenciones en la que las Autoridades
pretenden establecer un marco de asistencia mutua para mejorar sus respectivas capacidades de
hacer cumplir o asegurar el cumplimiento de sus respectivas leyes o disposiciones reglamentarias
sobre instrumentos financieros.

Las Autoridades hardn todo lo posible por cumplir las condiciones de este Memorando de
Entendimiento al adoptar las medidas necesarias para asegurar la méxima eficacia en la ejecucién de
las solicitudes de asistencia técnica y consultas.

Este Memorando de Entendimiento no impone ninguna obligacién juridicamente vinculante a las
Autoridades, ni modifica ni revoca leyes ni requisitos reglamentarios nacionales, vigentes o de
aplicacién para las Autoridades. Tampoco afectara a las disposiciones adoptadas o previstas por otro
Memorando de Entendimiento.
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3.6.

37

Este Memorando de Entendimiento no afectard a los poderes legales o juridicos o de otra indole de
cada Autoridad participante, ni restringird en modo alguno las competencias de una Autoridad para
cumplir con su mandato legal o su discrecidn para actuar en el 4mbito de su competencia.

En aplicacién del objetivo de promover un marco regulatorio y de actuacién sélido del mercado de
valores, la Superintendencia del Mercado de Valores de la Reptblica de Panamd (SMV) podrd
proporcionar, previa peticién, formacién y asistencia técnica a la Comisién Nacional del Mercado de
Valores del Reino de Espafia (CNMV), y viceversa. A este respecto, las Autoridades se consultardn
mutuamente para identificar y abordar, dependiendo de la disponibilidad de capacidades y recursos,
las 4reas de formacién y asistencia técnica que faciliten el desarrollo de los mercados de capitales
respectivos.

4, CONSULTAS SOBRE LA ESTABILIDAD, EFICIENCIA Y DESARROLLO DE LOS MERCADOS

4.1.

4.3.

Las Autoridades pueden hacer consultas periddicas sobre asuntos de interés mutuo para mejorar la
cooperacién entre ambos organismos y la proteccién de los inversores, con el fin de colaborar y en la
medida de lo posible, facilitar la estabilidad, eficiencia y desarrollo de los mercados de valores de la
Republica de Panamd y del Reino de Espana.

Tales consultas podrdn abarcar, entre otros aspectos, aquellos vinculados con el desarrollo de los
mercados de capitales; las pricticas operativas, la evolucién de los sistemas de custodia,
administracién, compensacién, liquidacién y transferencia de valores y el establecimiento de otros
sisternas de negociacién, negociacién de contratos de futuros, desarrollo de canales de comunicacién,
deteccion de manipulacién del mercado, uso de informacién privilegiada y otras practicas
fraudulentas, la coordinacién de la vigilancia del mercado y la aplicacién de las leyes y regulaciones
existentes en materia de valores en la Reptblica de Panama y el Reino de Espaiia.

El propésito de las consultas es promover el acercamiento mutuo para fortalecer los mercados de
valores de uno y otro pais.

5. DISPOSICIONES SOBRE ASISTENCIA TECNICA PARA EL DESARROLLO DE LOS MERCADOS DE
VALORES

5.1.

Las Autoridades se proponen realizarse consultas y prestarse asistencia, con vistas a establecer e
implementar programas de asistencia técnica dirigidos al desarrollo, administracién y operativa de
sus respectivos mercados de valores.

En todos los casos, debera precisarse el tipo especifico de asistencia técnica que las Autoridades
requieran en términos razonables. La asistencia técnica podrd incluir, entre otros aspectos, y sin ser
exhaustiva la capacitacién del personal y asistencia técnica relativa al desarrollo de:

e  Sisternas para fomentar los mercados de capitales, incluyendo ofertas y colocaciones ptiblicas y
privadas.

Emisiones de valores.

Sistemas de transmisién de érdenes.

Registro de transacciones y sistemas de verificacién.

Sistemas para transmision de cotizaciones y datos sobre transacciones.

Mecanismos de custodia, compensacién, liquidacién y transferencia de valores.
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53

® Disposiciones reglamentarias relativas a los miembros del mercado y sus requerimientos de

capital incluyendo el aspecto de proveedores de servicios de inversion.

Sisternas y mecanismos de regulacién referentes a contabilidad y publicidad.

Sistemas necesarios para un control efectivo del mercado y ejecucién de proyectos.
.Procedimientos y préacticas de proteccién a los inversores. . ... ...

Desarrollo de los mercados de derivados (futuros y opciones).

Regulacién sobre Instituciones de inversién Colectiva.

Normativa sobre tratamiento de abuso de mercado.

Técnicas de inspeccién y supervisién.

Nuevas tecnologias, operaciones relacionadas con ofertas de “criptomonedas” o “criptoactivos”,

Fintech vy “sandboxes”.

Informes de sostenibilidad y financiacién del cambio climético.

Educacién del inversor.

Certificaciones y procedimientos de autorizacién de profesionales.

Financiacién de pequefias y medianas empresas a través del mercado de capitales.

Ambas Autoridades aceptan que la prestacién efectiva de la asistencia técnica especifica a que se
refiere el presente Memordndum estard sujeta a la disponibilidad de recursos de la Autoridad
Solicitada, asf como a los requisitos y autorizaciones legales internas propias de cada pafs.

6. CONSULTA O PETICIONES DE ASISTENCIA TECNICA

6.1.

6.2.

6.3.

6.4.

Las Autoridades podradn consultarse mutuamente de manera informal en cualquier momento sobre
las solicitudes o propuestas de solicitudes.

Las Autoridades podran consultar y revisar las condiciones del Memorando de Entendimiento si las
leyes, las précticas o la situacién empresarial o del mercado sufren modificaciones sustanciales que
afecten a la aplicacién de este Memorando de Entendimiento. Las consultas o peticiones de
asistencia técnica deberdn efectuarse por escrito y dirigirse a la(s) persona(s) de contacto de la
Autoridad Solicitada, indicadas en el Apéndice del presente Memorando de Entendimiento.

En las consultas o peticiones de asistencia técnica la Autoridad Solicitante debera especificar:

a. En forma general, la materia u objeto de la consulta o de la peticién de asistencia técnica, asf
como su propdsito.

b.  Una descripcién general de la documentacién, asistencia o informacién solicitada por la

Autoridad Solicitante.

c.  Elplazo en que espera recibir la respuesta a la consulta o la asistencia técnica solicitada.

En caso de urgencia, las consultas o peticiones de asistencia técnica y las respuestas correspondientes
podrén efectuarse mediante procedimientos especiales caracterizados por su celeridad.

Las Autoridades reconocen la necesidad de aumentar los intercambios técnicos para mejorar la

comprensién y el conocimiento de la normativa financiera de la otra parte. En este contexto, estos
intercambios tomaran la forma de:
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6.4.1.

6.4.2.

Visitas de delegaciones o de expertos. Previo acuerdo entre las Autoridades, se establecerd la
relacién de asuntos o materias de interés y, en su caso, se desarrollard cuando sea preciso una
agenda que incorpore las materias objeto de interés para las visitas de las delegaciones o de
experlos de cada una de las Autoridades. Se establecerd también el nimero de dfas necesario

- para asistir a la otra Autoridad, segiin se determine en su momento.

Estas visitas permitirdn que las personas involucradas de la delegacién o de la visita de los
expertos en cada materia comprendan mejor cémo la Autoridad de acogida hace frente a los
retos de la regulacién cotidiana. Ademds, estas visitas estardn destinadas a crear estrechos
vinculos entre las dos Autoridades para fomentar el didlogo y el intercambio mutuo de
informacién. Asimismo, permitirdn proporcionar asistencia en el andlisis de las leyes,
reglamentos, y normas aplicables, incluida la normativa europea que sea preceptiva.

7. IMPREVISTOS

7.1.

7.2.

Cualquier tema o aspecto no contemplado en el presente Memoréndum de Entendimiento, en lo

relativo a la asistencia técnica y cooperacién mutua, serd resuelto previa consulta y acuerdo entre los
titulares de la Superintendencia del Mercado de Valores de la Repiiblica de Panam4 (SMV) v la
Comisién Nacional del Mercado de Valores del Reino de Espafia (CNMV).

Confidencialidad de la informaci6n y divulgacién:

7.2.1.

7.2.2.

Las Autoridades mantendran confidencial cualquier informacién no publica comunicada
entre ellos dentro del 4&mbito de cooperacién de este Memorando de Entendimiento.

La Autoridad Solicitante debe obtener el consentimiento previo de la Autoridad Solicitada
antes de divulgar cualquier informacién confidencial recibida en virtud de este memorando
de entendimiento a un tercero. Si no se obtiene el consentimiento de la Autoridad Solicitada,
las Autoridades consultardn para discutir los motivos de la retencién de la aprobacién y las
circunstancias, si las hubiere, bajo las cuales se podria permitir el uso previsto por la
Autoridad Solicitante.

8. VALIDEZ Y MODIFICACIONES DEL MEMORANDO DE ENTENDIMIENTO

8.1. Este Memorando de Entendimiento se iniciard el dia que sea firmado por las Autoridades.

8.2. El presente Memorando de Entendimiento podré ser modificado por mutuo consentimiento de las

Autoridades, formalizado por escrito, especificando la fecha a partir de la cual tales modificaciones

seran efectivas.

9. CONCLUSION DEL MEMORANDO DE ENTENDIMIENTO

9.1. Este Memordndum de Entendimiento serd aplicable hasta que transcurran treinta (30) dfas desde
que una Autoridad haya comunicado por escrito a la otra Autoridad su intencién de poner fin a su
aplicacién. No obstante lo anterior, este Memorando de Entendimiento seguira siendo aplicable a
todas las solicitudes de asistencia técnica que se hubieran hecho antes de la fecha en que se produzca

el fin efectivo de su aplicacién.
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9.2. Este Memorando de Entendimiento sustituye al Acuerdo Administrativo de Intercambio de
Informaciones entre la Comisién Nacional de Valores de la Reptblica de Panam4 (actual SMV) y la
Comisi6én Nacional del Mercado de Valores del Reino de Espaiia (CNMV) sobre consulta y asistencia
técnica, de fecha 24 de julio de 1995.

10. PERSONAS DE CONTACTO

10.1. Todas las comunicaciones que se hagan entre las Autoridades deberdn hacerse entre los principales
puntos de contacto establecidos en el Apéndice, salvo que se acuerde lo contrario. No obstante, el
Apéndice se podrd modificar mediante notificacién por escrito de cualquier Autoridad, sin necesidad
de reelaborar este Memorando de Entendimiento.

Este Memorando de Entendimiento bilateral se firma por duplicado en espafiol el 24 de octubre de 2022, en
Madrid, Reino de Espana.

SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE COMISION NACIONAL DEL MERCADO DE
VALORES DE LA REPUBLICA DE PANAMA VALORES DEL REINO DE ESPANA (CNMV)
(SMV)
Sr. D. Julio Javier Justiniani Sr. D. Rodrigo Buenaventura
Superintendente Presidente
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