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2 LA BOLSA DE VALORES Y USTED

En todo sistema econdmico,
la funcion del intercambio de
bienes y servicios a través del
dinero es fundamental.

Con el crecimiento de las
economias, los paises y las
regiones, el intercambio entre
individuos se fue especializando
y se crearon los centros o
lugares de intercambio.

La forma mas conocida como lugar de intercambio es el
Mercado Publico.

Alli, la gran cantidad de consumidores o compradores
acuden para conocer, demandar y adquirir bienes que a su
vez son ofrecidos, cotizados y vendidos por intermediarios
o comerciantes, que a su vez adquierenlos bienes de una
gran cantidad de productores.



> OFERTA'Y DEMANDA

Esta coincidencia de
compradores y vendedores

con intereses particulares,

pero con el objetivo comun

de obtener el mejor beneficio,
es la clave del mercado

y de la formacién de los precios.

Y al revés, cuando existen
mas vendedores que
compradores el precio

en vez de subir, bajara
reflejando las condiciones
prevalecientes.

Porque cuando para
determinados bienes
existen mas compradores
que vendedores,
el precio del bien sube
para ajustarse
a la nueva demanda.



LA BOLSA ES COMO EL MERCADO PUBLICO €
MERC Al igual que el sistema econdémico, el sistema financiero
ABO PUB es un gran mercado donde se ponen

uc en contacto oferentes y demandantes
0 de recursos monetarios.

Dentro de este sistema financiero,
el mercado de valores representa
los oferentes y demandantes de valores




> LA BOLSA ES COMO EL MERCADO PUBLICO

Asi como en el caso del Mercado Publico,

los consumidores compran y venden productos...
En la Bolsa de Valores los consumidores
igualmente intercambian bienes.

% Asi la Bolsa de Valores
también es un Centro de Intercambio.



Representados por valores,
tales como:

Bonos,

valores comerciales
negociables

y otros instrumentos de deuda
emitidos por empresas.

Asi como también instrumentos
de capital de las empresas como
acciones, tanto comunes como
preferentes y de sociedades de

inversion. Por ejemplo, \\ ‘l]’
las acciones de las companiias ;'/f:.':,,f & 3
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Ademas existen valores de deuda '] .

mas conocidas de Panama se
cotizan diariamente en la Bolsa.

L4

emitidos por el I'Est.ado como A diferencia del Mercado Publico, donde se negocian a diario tomates, lentejas, arroz
Bonos de Deuda Publica, Letras

y Notas del Tesoro del Gobierno y todos los bienes de consumo y alimentacion, la Bolsa de Valores ofrece, cotiza 2 : '

de la Republica de Panama. y negocia recursos financieros.



Para el emisor o vendedor entonces, la Bolsa
ofrece enormes ventajas puesto que:

.Acude a un solo lugar para
ofrecer su producto.

.Encuentra multiples ofertas para sus bienes.

.Tiene la oportunidad de escoger la oferta
que mas le conviene atendiendo a
las condiciones prevalecientes del mercado.

De la misma manera, para el consumidor,
el Mercado de Valores ofrece ventajas:

.Concurre a un solo lugar

.Puede escoger entre diferentes ofertas
por los mismos bienes.

.Todo lo que también le permite comprar
lo que mejor le conviene, atendiendo a
las condiciones prevalecientes del mercado.

Asi comprador y vendedor, obtienen el mejor precio!



> FLUCTUACIONES

Y al revés cuando existen
mas vendedores

que compradores el precio
en vez de subir, bajara
reflejando las condiciones
prevalecientes.

En la Bolsa, al igual que
en el Mercado Publico
cuando para determinados
valores existen mas
compradores que vendedores,
el precio sube para ajustarse
a la nueva demanda.



La Bolsa de Valores funciona como
cualquier otro mercado.

Es un recinto donde acuden
vendedores y compradores

de valores. Al igual que en

el Mercado Publico, existen
comerciantes o intermediarios
entre los vendedores y

los compradores.

LOS PUESTOS DE BOLSA K
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Los comerciantes
de la Bolsa se les conoce
como Corredores de Valores
sus funciones son iguales a las
de cualquier intermediario del
mercado, esto es, actia entre
compradores y vendedores,

y asi obtiene el mejor precio para
ambos.

Lo mismo que el Mercado
Publico, los corredores

necesitan tener

un “Puesto”.

¥ Cuando un Puesto
de Bolsa actua a

favor de un cliente comprador se

le conoce como “Puesto

Comprador”.

Y cuando actua a favor de

un cliente vendedor se

le conoce como

“Puesto Vendedor”.



3SUPERVISION

Pero a diferencia de un Mercado Publico,
la Bolsa de Valores se preocupa por
ofrecerle al consumidor mas de un lugar
para comprar y vender de manera regular,
confortable y permanente.

La Bolsa controla y vigila que las empresas
que ofrezcan sus valores en
la Bolsa cumplan requisitos importantes.

Para poder inscribir los valores de una empresa en la Bolsa, se solicita informacion
contable, legal y financiera de por lo menos 3 afios. Ademas es necesario informar
claramente las caracteristicas del producto financiero que se pretende vender.

La Bolsa también vigila que los Miembros o Puestos de Bolsa actuen en estricto
cumplimiento al Reglamento Interno de la Bolsa y que procuren el mejor trato,
tanto para compradores como para vendedores.

El ente regulador del mercado de valores en Panama es la Superintendencia del Mercado de Valores
(SMV), creada mediante la Ley 67 de 1 de septiembre de 2011, que reforma el Decreto Ley 1 de 8 de julio
de 1999 y la Ley 10 de 1993, y dicta otras disposiciones. La SMV es un organismo auténomo del Estado
con personeria juridica, patrimonio propio e independencia administrativa, presupuestaria y financiera.

R




;COMO OPERA LA BOLSA?

EL SISTEMA DE TRANSACIONES ELECTRONICAS: €

Desde agosto de 1999 la BVP
utiliza el El Sistema de Transacciones
Electrénicas el cual sustituye la
necesidad de la presencia fisica
de los corredores en el corro de
negociacion de la BVP es decir
el corro a viva voz, ya que los
Puestos de Bolsa se encuentran
integrados  electronicamente  a
través de un moderno sistema de
fibra optica que permite acceder a
la rueda de negociacion desde sus
respectivas terminales instaladas
en sus oficinas.

Este sistema de transacciones
electronicas funciona a través de
un libro centralizado de 6rdenes en
donde electrénicamente se
acumulan las intenciones de
compraventa estableciendo de
esta manera una banda de precios
en donde se presentan las mejores
intenciones tanto vender como
para comprar valores.

Por otro lado, este sistema tiene
un horario de 10:00 a.m. a 3:00 p.m.
de lunes a viernes, donde los
corredores de valores desde sus
propias oficinas pueden realizar
operaciones Yy de esta manera los
valores son transados en forma
agil, equitativa y segura.

Adicional, existen muchas otras
ventajas como una mejor formacion
de precios y la posibilidad de
mayor volumen de transacciones,
ya que los corredores pueden
servir a sus clientes con mayor
agilidad en las transacciones
minimizando los errores haciendo
mas confiable la operatividad de la
inversion.

En otras palabras la utilizacion de
este sistema aumenta la liquidez,
profundidad y transparancia del
mercado de valores.



¢QUE ES UNA CENTRAL DE ¢
CUSTODIA DE VALORES?

Para poder perfeccionar las
transacciones de compra y venta
en la bolsa, se requiere que
compradores y  vendedores
pongan sus valores y su dinero
en un deposito llamado Central
de Custodia y Liquidacion.

La central es un depdsito
centralizado de valores por medio
del cual pueden realizarse opera-
ciones de custodia, compensacion
y liquidaciones de valores en el
mercado a través de sistemas
electronicos, permitiendo de esta
manera eliminar riesgo en las
operaciones e ineficiencias en la
liquidacion y compensacion que
anteriormente se hacian de forma
manual.

El sistema automatizado de la
central de custodia, realiza los
pagos de los derechos patrimo-
niales de los valores con fondos
electrénicos el mismo dia.

Se entiende por  derechos
patrimoniales aquellos pagos
realizados en concepto de
intereses, dividendos, pago de

capital y amortizaciones, etc.

En Panama la Central Latinoame-
ricana de Valores, S.A. (LATIN
CLEAR), una afiliada de la Bolsa
brinda los servicios completos de
una central de custodia de
valores en el mercado de valores
panameno, ofreciendo los servicios
de custodia propios de una
moderna central de custodia.

Latin Clear también brinda los
servicios de compensacion y
liquidacion de los valores que se
negocian en el mercado.

Este sistema permite que el pago
se realice solamente con fondos
electronicos lo que permite que
la compensacion y liquidacion se
realice bajo un ambiente de
entrega contra pago.

De igual manera LatinClear

mantiene acuerdos operativos
similares con varias centrales de
custodia de la region siendo hoy
perfectamente posible comprar
valores en diferentes mercados
y, en cuestion de horas, acredi-
tarse las cuentas de los clientes

en otros paises. ;



.Y CUANTO CUESTA LA BOLSA? €

Los costos y comisiones involucrados
en las transacciones a través de
Bolsa son sorprendentemente bajas.

Las comisiones maximas de la Bolsa
en una transaccion nunca exceden de
1/8 del monto negociado.

En buen panamefio esto es doce y
medio centésimos por cada 100
balboas!. Cabe destacar que esta
comision es cobrada por la Bolsa a los
ETYDHDHF ; Puestos de Bolsa y no a los inversio-
ETYDHDHF L nista}s que realizan las transacciones a
través de la Bolsa.

gTyDHDHF

ETYDHDHF

ETYDHDHF
Las comisiones que los clientes pagan
a los Puestos de Bolsa son acordadas
entre las partes y dependen de las
caracteristicas de la transaccion.

Las comisiones de los Puestos de Bolsa
normalmente incluyen los servicios de
transaccion y el uso de las facilidades de
la central de custodia de valores. Esto es
un servicio de Puerta a Puerta.




» RECUERDE QUE AL
ACUDIR A LA BOLSA :

Acude a un mercado organizado donde
acuden muchos compradores y vende-
dores.

Recibe informacién de todo el mercado
y no informacion de una sola fuente.

Se asegura que las transacciones son
vigiladas y reglamentadas por la Bolsa
de Valores la cual a la vez esta regulada
por la Superintendencia del Mercado de
Valores.

Paga solo por las transacciones que se
realizan y apenas un pequefio porcentaje
del monto negociado.

Obtiene un trato profesional y expedito
por todos y cada uno de los Puestos de
Bolsa que estan a la orden para servirle
mejor.

VENGA A LA BOLSA...
Y OBTENGA EL MEJOR PRECIO!

R
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ACCIONES COMUNES cabo operaciones con valores. Ademas, son
Son valores que representan una de mercados organizados y especializados en
las fracciones en que se divide la propiedad los que a través de intermediarios se realizan
de una empresa. Sirven para acreditar y transacciones con valores, cuyos precios
transmitir la calidad y los derechos de propiedad se determinan por el libre juego de la oferta y
de una sociedad. Pueden ser emitidos a la orden  la demanda.

o al portador.

BONOS
ACCIONES PREFERIDAS Son valores de obligacién de mediano y largo
Son valores cuyo propietario tiene prioridad sobre  plazo en donde una empresa se compromete a
los accionistas comunes en cuanto al pago de pagar una tasa de interés fija por un periodo de
dividendos y en caso de liquidacion tiempo determinado, y al devolver el monto

de activos. La mayoria de
las acciones preferidas pagan u
dividendo fijo estipulado en el
momento de la emision.

inicial al final del periodo de tiempo.
Pueden ser emitidos en serie. Normalmente
vencen entre 3 y 20 afios de ser emitidos y
pagan los intereses anual, semestral,
trimestral o mensualmente.
A LA PAR
Igual al valor nominal del
valor. Cuando el precio de un valor es
cotizado igual al valor nominal del mismo o
al 100%.

BURSATIL
Todo lo relacionado a la contratacion
en el mercado de valores.

LATINCLEAR
BOLSA DE VALORES (CENTRAL LATINOAMERICANA
@ Lugar fisico donde habitualmente se llevan a DE VALORES, S.A))



CENTRAL DE CUSTODIA

Una Central de Custodia de Valores (CCVs)
consiste en un depdsito centralizado por medio del
cual pueden realizarse operaciones de custodia,
transferencias, administracion,liquidacion y
compensacion electronica de valores.

COMISION

Es el pago que recibe la Bolsa de Valores
de Panama, S.A. por cada operacion
realizada. Esta comision se la cobra la Bolsa
a los Puestos de Bolsa, y tiene una relacion
directa con el plazo de vencimiento del valor
negociado.

BOLETA DE CIERRE SITREL:

Es un documento generado por el Sistema de
Transacciones Electrénicas(SITREL) con los
datos de compra-venta de cada valor. Incluye

la siguiente informacion: fecha y hora de la
transaccion, nemotécnico, tipo de instrumento,
valor nominal / cantidad, precio, rendimiento,
fecha de liquidacion y cualquier otra caracteristica
importante de la transaccion.

CORREDORES DE VALORES

Son profesionales, autorizados por la
Superintendencia del Mercado de Valores,
experimentados en negociar valores
quienes actuan en representacion de

los puestos de bolsa.

COTIZACIONES CON
DESCUENTO

Cuando el precio cotizado para un valor
es inferior al nominal del mismo.




COTIZACIONES CON PREMIO un valor nominativo firma y entrega

Cotizacion en el precio superior al valor nomi- el documento, traspasandole al comprador
nal del valor. los derechos representados por el valor.
CUPON
Representa, un derecho a recibir un ingreso ENTREGA CONTRA PAGO (DVP)
(interés) en una fecha futuro, determinada. Proceso de intercambio simultaneo de
Los cupones estan prendidos del valor valores y recursos monetario al liquidar

| respectivo; a la fecha de pago y contra una operacion en el mercado de valores.
su entrega, se pagan en efectivo los intereses
correspondientes. FONDOS MUTUOS

) Fondos administrados por una sociedad

DESMATERIALIZACION de inversiones que recauda dinero de
Eliminacion fisica de los certificados (valores). los cuota-partistas e invierte en acciones,
La titularidad de los valores estara registrada bonos, valores del Estado, entre otros.

bajo el método de anotaciones en cuenta y
existira solamente en los archivos electronicos.  Los fondos de inversion varian en cuanto
a los tipos de inversiones que realizan y

EMISORES DE VALORES las comisiones que cobran.

La oferta de valores la realiza el Gobierno 3

de la Republica de Panama y entidades INMOVILIZACION

autdbnomas y semiautonomas, municipios Concepto que implica la custodia y

y la empresa privada. administracion de valores en una boveda,

a fin de eliminar la movilizacion fisica
ENDOSO de valores al momento de su negociacion,
Proceso mediante el cual el duefo de pago de derechos y amortizacion.



LETRAS DEL TESORO primario es lo que se conoce comunmente

Valor de deuda a corto plazo emitido como el mercado secundario.

por el Gobierno de un pais.

Las Letras del Tesoro tienen vencimiento NOTAS DEL TESORO

a un afo o inferior. Titulo de deuda a mediano plazo emitido
por el Gobierno de un pais.

LIQUIDACION Por lo general, las notas del Tesoro tienen

Después de realizada la operacién bursatil vencimiento de 1 a 10 afos.

se realiza la liquidacion la cual consiste )
en el recibo y entrega de los valores y pagos OFERTA PUBLICA

de las operaciones realizadas en la Bolsa. Toda empresa o sociedad que desee ofrecer

La misma se efectua tres (3) dias habiles una venta al publico sus valores debera

posterior a la fecha de la transaccion (T+3). obtener la autorizacion de la Superintendencia del
Mercado de Valores. Una vez obtenida esta

MACROTITULO autorizacion, la empresa podra ofrecer los valores

Valor que representa la totalidad o parte al publico.

de una emision de valores.

OPERACION ACORDADA
MERCADO PRIMARIO Cuando en una operacion intervienen
Es el conjunto de las operaciones de venta, dos Puestos de Bolsa diferentes, asumiendo
0 colocacion, por primera vez, de nuevas cada uno la posicién de compra o venta,
emisiones de valores. del valor negociado.
MERCADO SECUNDARIO OPERACION CRUZADA

La compra y venta entre terceros de valores Cuando un mismo Puesto de Bolsa asume
previamente colocados a través del mercado simultaneamente la posicion de compra y venta.



de un valor para el cual tiene dos clientes
diferentes para el mismo valores.

PUESTO DE BOLSA O MIEMBRO DE BOLSA
Son empresas especializadas en el campo
bursatil a quienes las bolsas les han concedido
una autorizacion a participar en la compra

y venta de valores.

PUJAS Y REPUJAS

Todas las operaciones de compra y venta

de valores en la Bolsa son llevadas a subasta
en donde cualquier Agente de Bolsa puede
ofrecer un mayor precio de compra o0 un menor
precio de venta.

RECOMPRAS

También conocidas como: acuerdo de recompras,
“repo”. Es un acuerdo entre el vendedor y

el comprador de valores, mediante el cual

el vendedor se compromete a recomprar

los activos a un precio determinado, en una
fecha establecida.

RENDIMIENTO
Es el retorno que produce una inversion,
expresado en porcentaje.

SISTEMA DE ANOTACIONES EN CUENTA

Es un sistema contable que permite

la transferencia electrénica de los valores,
mediante débitos en la cuenta del transmitente y
créditos en la cuenta del adquiriente.

Evita el trasiego de valores, certificados

o documentos negociables de manera fisica.

SESION BURSATIL
Periodo de tiempo en el que se celebra en
las bolsas, la negociacion de valores.

TITULOS INSCRITOS Y

NO INSCRITOS EN BOLSA

Los valores inscritos son aquellos cuyas
empresas procedieron a inscribir los mismos
en una Bolsa de Valores, cumpliendo con todos
los requisitos de informacién que éstas exigen.
Ademas, los valores inscritos en una Bolsa
normalmente cuentan con mayor liquidez e



informacion. Por otro lado, los valores no inscritos
en una Bolsa cuentan con poca o ninguna
liquidez y la informacién disponible sobre

los mismos es muy poca o ninguna.

VALORES

Documentos que evidencian un derecho de
propiedad o de crédito en el capital de
empresas (personas juridicas).

Usualmente este derecho esta representado en
un documento el cual puede ser transferido.

VALORES AL PORTADOR

Son valores los cuales pueden ser cobrados

por el tenedor del momento el dia del vencimiento
del valor. Ademas pueden ser transferidos
mediante la simple entrega del documento.

VALORES NOMINATIVOS

Valores emitidos a nombre de una empresa o
persona determinada. Soélo esa persona puede
cobrar el valor en su fecha de vencimiento.
Pueden ser transferidos mediante el endoso y
entrega del documento.

VALORES DE RENTA FIUA
Son valores que le pagan al
inversionista un ingreso fijo

por un periodo determinado
de tiempo. ComuUnmente a

este ingreso se le llama tasa
de interés. Los bonos emitidos
por el estado o por empresas
representan el caso tipico

de los valores de renta fija.

VALORES DE RENTA
VARIABLE

Valores que no

le garantizan al inversionista
un ingreso por su inversion.

Los ingresos van a
depender de las condiciones de la
empresa.

Las acciones comunes representan el caso tipico
de los valores de
renta variable.






