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PUBLICACION QUINCENAL DE LA BOLSA DE VALORES DE PANAMA, S.A.

[ EDICION No. 264 |

Valor al Cambio Cambio
31/12/2001 28/06/02 %
411.71 +1.76 +0.43

31-Dic-01 02-Mayo-02
04-Mar-02 2T -Jun<

Volumen Quincenal
US$213,380,099.11

Cambio vs. % de Total Acumulado % de Cambio a la
quincena anterior Cambio 2002 Fecha 02 vs. 01
+153,103,171.30  +253.99% US$596,940,855.45 +41.79%

Volumen Diario de la Quincena
16/06/02 al 30/06/02

Millones de Délares

Volumen Mensual

Ultimos 12 meses

Hillones du dilares
Millnes

SEXTA SUBASTA DE
LETRAS DEL TESORO

El 18 de junio de 2002, se llevo a cabo en el
piso de negociaciones de la Bolsa de Val-
ores de Panama, S.A. la Sexta Subasta de
Letras del Tesoro del Gobierno de la
Republica de Panama. En esta ocasion el
Gobierno ofrecio US$15 millones a tasas
multiples con vencimiento a 180 dias. Se
recibieron ofertas por US$36.1 millones. El
rendimiento promedio de estos instrumen-
tos fue de 3.42% lo que se traduce en un
diferencial con la tasa Libor a seis meses de
143 puntos basicos (1.43%).

SUBASTA PUBLICA
DE NOTAS DEL TESORO
DEL GOBIERNO DE PANAMA

El proximo martes 9 de julio de 2002 se
llevara a cabo en el piso de negociaciones
de la Bolsa de Valores de Panama, S.A. la
Primera Subasta Publica Precio Multiple de
Notas del Tesoro del Gobierno de la
Republica de Panama. En esta ocasion el
Gobierno ofrecera $50 millones a precio
multiple con un vencimiento a tres afos.

Todos los interesados en adquirir este in-
strumento lo podran hacer a través de los
Puestos de Bolsa debidamente registrados
en la Bolsa de Valores de Panam4, S.A. Las
propuestas de oferta para participar en el
acto, al igual que el Procedimiento de sub-
asta, podran ser obtenidos, en las oficinas
de la BVP, ubicadas en la planta baja del
Edificio Vallarino, en la calle Elvira Mén-
dez y calle 52 de la Ciudad de Panama.

PLACAROL INTERNACIONAL, S.A.
ANUNCIA REDENCION ANTICIPADA

A continuacion reproducimos anuncio pub-
licado por PLACAROL INTERNA-
CIONAL, S.A. anunciando Redencion An-
ticipada: “De conformidad con lo estable-
cido en el Decreto Ley No. 1 de 8 de julio
de 1999 en su articulo No. 77, Placarol
Internacional, S.A. (en adelante el Emisor)
por este medio hace del conocimiento
publico lo siguiente:

1. Que a través de la Resolucion No. CNV-
685-93 del 9 de febrero de 1993, la
Comision Nacional de Valores autorizd la

emision de Bonos Corporativos por
Dieciséis millones de Balboas (B/
.16,000,000.00) por parte del Emisor (En
adelante la “Emision™).

2. Que las condiciones pactadas para esta
Emision en su punto V., literal H autoriza al
emisor a realizar redenciones anticipadas.

3. Que el Emisor ha decidido hacer valer su
facultad de redencion bajo las siguientes
condiciones:

a) La redencion anticipada serd
del total saldo adeudado a capital e intereses
a la fecha de redencion de la Emision, entre
los Tenedores de la misma.

b) Que dicha redencion total de
capital e intereses se llevara a cabo el dia 30
de junio de 2002 en las oficinas de Placarol
Internacional, S.A., ubicadas en Urban-
izacién Industrial, San Cristobal, Calle
Rosa, Circuito El Gorrion.”

ECONO-FINANZAS, S.A.
ANUNCIA A SUS TENEDORES DE
BONOS CORPORATIVOS

A continuacion reproducimos nota de
Econo-Finanzas, S.A.: Por este medio nos
complace informarles que al 30 de junio de
2002, Econo-Finanzas, S.A. a traves de su
Agente de Pago Primer Banco del Istmo,
S.A. redimira la suma total de $3,940,000
(TRES MILLONES NOVECIENTOS
CUARENTA MIL DOLARES CON
00/100) a sus tenedores de las siguientes
Emisiones de Bonos Corporativos:

Emision: Bonos que vencen el 17 de oc-
tubre de 2002 con un monto en circulacion
antes de la redencion de $6.4MM. Monto
$3,040,000.

Emision: Bonos que vencen el 20 de oc-
tubre de 2003 con un monto en circulacion
antes de la redencién de $11.1MM. Monto
$900,000. Gran Total $3,940,000.00.

Dichos fondos se encuentran a la fecha
consignados en sendas cuentas de ahorro en
Primer Banco del Istmo, a la espera del Dia
Pago de Interés: 30 de junio de 2002.
Firmado Obed Quiel, Contralor.”
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RESULTADO OPERATIVO DE LA BOLSA DE VALORES DE PANAMA, S.A.

AL PRIMER SEMESTRE DE 2002

1. Resultados Operativos:

Para el primer semestre del afio 2002 el volumen
negociado en la BVP registr6 un monto de
US$596.9 millones, lo que representa un incremento
de 41.8% con respecto a los US$421.0 millones
negociados en el primer semestre del ano 2001.

Este resultado positivo se registrd a pesar de que el
entorno econdmico, tanto internacional como local
no fue el mas favorable durante los primeros seis
meses del afio. Las economias mds desarrolladas
aun no han recuperado el ritmo de crecimiento mien-
tras que la percepcion de riesgo hacia nuestra region
se ha elevado, lo que ha incrementado el costo del
dinero a pesar de la baja de las tasas de interés en los
mercados internacionales. Por su parte, en la
economia panamefia, aun es perceptible el efecto de
ajuste de la sobre oferta de bienes y servicios frente
a la disminucion de la demanda interna, por lo cual
la necesidad de financiamiento para reposicion de
inventarios y de inicios de nuevos proyectos ha
quedado relegada, igualmente, la disminucién de la
demanda interna ha afectado los niveles de ingresos
de algunos emisores.

La expansion del 41.8% del volumen negociado en
la BVP durante el primer semestre se origina en: 1)
El incremento en 88.7% del mercado primario, como
consecuencia del aumento en el monto de las ofertas
publicas iniciales de bonos y acciones preferentes,
asi como también, en la ampliacion en el monto de
las emisiones del programa de Letras del Tesoro. 2)
El aumento del volumen negociado en mercado
secundario en 27.2% generado principalmente por la
negociacion de valores del estado, tanto Letras del
Tesoro como Bonos de Deuda Externa, igualmente
el mercado secundario de acciones experimentd un
positivo desempefio durante el semestre.

El incremento en estos dos mercados compensé la
reduccion de 32.7% del volumen negociado en las
Recompras. Esta reduccion, es consecuencia de la
utilizacion de otras fuentes de financiamiento a corto
plazo.

En cuanto a la composicion del volumen negociado,
la mayor concentracidon correspondié a los valores
del Estado, los cuales representaron 34.3% del total
negociado, debido al volumen negociado de las Le-
tras del Tesoro, tanto en mercado primario como
secundario, asi como también a la negociacién en
mercado secundario de los bonos de deuda externa
de la Reptiblica de Panama.

El segundo lugar correspondio a Bonos Corpora-
tivos, que representaron el 31.9% del volumen nego-
ciado. El componente principal de los bonos corpo-
rativos para el primer semestre del ano 2002 lo
constituy6 la emisiéon de Empresa de Generacion
Eléctrica Fortuna, S.A. por un valor nominal de
US$170.0 millones.

El mercado primario aun representa el principal
componente del volumen de negociacion en la BVP
con el 67.2%, mientras que el mercado secundario
represent6 el 19.6% y las Recompras el 13.2% del
volumen negociado.

2. Nuevas Emisiones:

Durante el primer semestre del afio 2002 las nuevas
emisiones inscritas como ofertas publicas iniciales
(OPI’s) alcanzaron un monto de US$275.0 millones,
lo que representa un incremento de 205.6% con
respecto a los US$90.0 millones inscritos durante el
mismo periodo de 2001. En cuanto al numero de
emisiones listadas, las mismas sumaron 5 mientras
que en el primer semestre de 2001 se listaron 2
emisiones.

De las 5 emisiones listadas, 3 correspondieron a
Bonos Corporativos por un monto total de US$230.0
millones mientras que el resto fueron emisiones de
Acciones Preferidas Acumulativas por US$45.0 mil-
lones.




RESULTADO OPERATIVO DE LA BOLSA DE VALORES DE PANAMA, S.A.

AL PRIMER SEMESTRE DE 2002 II PARTE

3. Mercado Accionario:

El indice accionario registré el primer rendimiento
positivo para el inicio de un afio desde 1998, contin-
uado la tendencia positiva observada en el indice
desde el segundo semestre de 2001. El indice pas6 de
411.71 puntos en diciembre de 2001 hasta 413.47
puntos en junio de 2002, por lo cual el rendimiento al
afio del indice fue de 0.43% el cual se compara
favorablemente con otros indices accionarios.

En cuanto al nimero de acciones negociadas para el
primer semestre del afio, se alcanzé la cifra de
3,127,355 acciones lo que presenta un incremento de
154.6% frente a las 1,228,343 acciones negociadas
en el mismo periodo de 2001. En cuanto al monto,
este se situd en US$18.5 millones en el 2001 mien-
tras que en el 2002 alcanzé US$30.5 millones, es
decir, que experimenté un incremento del 64.9%.
Por su parte, la bursatilidad ponderada pasé de
0.69% en el primer semestre de 2001 hasta 1.02% en
el mismo periodo de 2002.

El aumento en el monto y el numero de acciones
puede ser explicado en parte por el efecto que ha
tenido sobre el mercado la fusion de las empresas
Bipan Holding Corp. con Grupo Financiero Conti-
nental, S.A. y la de Inversiones Latinoamericanas,
S.A.y Primer Banco del Istmo, S.A respectivamente.

Por otro lado, la relacion precio/valor libro dismin-
uy6 de 2.5 veces en junio de 2001 hasta 1.9 veces en
junio de 2002 debido al incremento en el patrimonio
de las empresas y al aumento en 4.6% de las
utilidades netas de las empresas.

La capitalizacion de mercado de las 28 empresas
que conforman el mercado accionario de la BVP
ascendi6 a US$2,661.3 millones la cual es superior
en 6.1% a la capitalizacion registrada en junio de
2001. Este incremento se dio a pesar de la disminu-
cion de empresas inscritas para negociar acciones y
fue el resultado del incremento en precios de mer-
cado de algunas acciones y del aumento en el

numero de las acciones en circulacion de algunas
empresas.

Ademéds, durante el primer semestre se inscri-
bieron las acciones de GB Group Corp,. con lo
cual el numero de empresas que negocian ac-
ciones ascenderia a 29, sin embargo, hasta la
fecha no se ha presentado ninguna orden de com-
pra ni de venta, por lo que no se ha marcado
precio para la accidon, por consiguiente, no se
puede incluir en las razones financieras del mer-
cado accionario. Similar situacion registra Rey
Holding Corp. Mientras que las acciones de BI-
PAN Holding e Inverlat han sido eliminadas pro-
ducto de sus respectivas fusiones.

Para el primer semestre de 2002, el nimero de
empresas listadas fue de 112 lo que representa
una disminucion de 12 empresas durante el afio
debido a los efectos de las fusiones, al retiro de
emisores que no mantenian valores en circulacion
0 a que redimieron anticipadamente los mismos.
Ademas, de las nuevas emisiones que se presen-
taron durante el afio solo una correspondia a un
nuevo emisor ya que el resto eran emisores recur-
rentes.

4. Hechos Sobresalientes:

Entre los hechos mas sobresaliente durante el

primer semestre del afio podemos mencionar los

siguientes:

1. Negociacion de la emision de mayor tamafio
realizada desde Panama para inversionistas
locales y extranjeros.

2. Desempeiio positivo del indice.

3. Negociacion en mercado secundario de val-
ores del Estado tanto de Letras del Tesoro
como de Bonos de Deuda Externa de la
Republica.

4. Nuevo puesto de bolsa: HSBC Securities
(Panama), S.A.

5. Nuevas empresas inscritas: GB Group Corp.
y Empresa de Generacion Eléctrica Fortuna,
S.A.

3




PAGO DE CUPONES JULIO 2002

EMISOR TASA FECHA | [ECONOFINANZAS, S.A. 9.0000% 17
ALTOS DE VISTMARES, S A. LIB3M+4% 15 ECONOFINANZAS, S.A. 8.7500% 20
ALTOS DE VISTMARES, S.A. LIB3M+4.5% 15 ECONOPLADE, S.A. 9.2500% 15
ARRENDADORA CORPORATIVA, S.A. 8.0000% 29 FINANCIERA PANAMA, SA. 10.5000% 1
ARRENDADORA LATINOAMERICANA, S.A. 8.5000% 1 FINANCIERA PANAMA, S.A. 10.5000% 1
ARRENDADORA LATINOAMERICANA, S A. 9.2500% 15 FINANCIERA PANAMA, S.A. 11.0000% 1
ARRENDADORA LATINOAMERICANA, SA. 9.2500% 15 FINANCIERA PANAMA, SA. 11.0000% 1
ARRENDADORA LATINOAMERICANA, S.A. 9.5000% 15 FORTUMAN, S.A. 9.5000% 14
BANCO CONTINENTAL DE PANAMA, S.A.  7.0000% 30 H. TZANETATOS, S.A. 12.0000% 31
BANCO DE LATINOAMERICA, S.A. 8.7500% 18 H. TZANETATOS, S.A. Lib 3M+2.5% 25
BANCO DE LATINOAMERICA, S.A. 8.8750% 18 INMOBILIARIA ARMONIA, S.A. 9.0000% 17
BANCO GENERAL, S.A. 7.5000% 30 INMOBILIARIA ARMONIA, S.A. 10.0000% 17
BIENES RAICES PORTOBELO, S.A. 9.5000% 30 INMOBILIARIA ARMONIA, S.A. 11.0000% 17
BLUE RIBBON PRODUCTS, S.A. 12.0000% 31 MULTI HOLDING CORPORATION 6.0000% 30
CAZAGO, S A. 9.0000% 17 LA HIPOTECARIA, S.A. 8.0000% 1
CAZAGO, SA. 10.0000% 17 LA HIPOTECARIA, S.A. 14.0000% 1
CAZAGO, S A. 11.0000% 17 SEGUNDO FIDEICOMISO (LA HIPOTECARIA)Ind-1.75% 1
HSBC BANK (FIDEICOMISO) Variable 25 SEGUNDO FIDEICOMISO (LA HIPOTECARIA)Ind-1.0% 10
HSBC BANK II (FIDEICOMISO) Variable 25

HSBC BANK III (FIDEICOMISO) Variable 25 kAo

CIA. PANAMENA DE CREDITO, S.A. 9.1250% 15

CIA. PANAMENA DE CREDITO, S.A. 9.2500% 15

CIA. PANAMENA DE CREDITO, S.A. 9.3750% 15
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Actividad del 16 al 30 de junio de 2002

Valores de Renta Fija

Nombre de Emisor/Valor Tasa Vencimiento CompraVenta Monto/Volumen Precio Fecha

VALORES COMERCIALES NEGOCIABLES

Arrend. Centroamericana, S.A. 6.75% 04/12/02 $240,000.00 100.00% 27/06/02
Arrend. Centroamericana, S.A. 6.75% 14/12/02 $2,000,000.00 100.00% 17/06/02
La Hipotecaria, S.A. 5.125% 16/12/02 $90,000.00 100.00% 24/06/02
BONOS
Cia. Azucarera La Estrella, S.A. 9.00% 26/12/06 $2,120,000.00 100.00% 24/06/02
Sarasqueta & Compaiiia, S.A. 8.00% 26/12/06 $10,000.00 100.00% 27/06/02
Banco Continental, S.A. 8.00% 25/06/08 $7,000.00 107.97% 18/06/02
Econo-Finanzas, S.A. 8.75% 20/10/03 $300,000.00 100.00% 21/06/02
Emp. Gen. Electrica Fortuna, S.A. 10.125% 16/12/13 $170,000,000.00 9938% 26/06/02
Wall St. Securiites, S.A. 9.00% 01/12/04 $100,000.00 100.00% 20/06/02

VALORES DEL ESTADOS

Letras del Tesoro 20/12/02 $15,000,000.00 98.296% 18/06/02

Bonos Deuda Publica Externa  8.875% 30/09/27 $15,000,000.00 91.50% 21/06/02

Bonos Deuda Publica Externa  9.625% 08/02/11 $300,000.00 95.50% 26/06/02
RECOMPRAS

Primer Banco del Istmo, S.A. 4.25% 32 dias $1,000,000.00 24/06/02

Emp. General de Invs., S.A. 3.86% 59 dias $1,699,999.96 18/06/02

Aseg. Mundial, S.A. 10.183877% 30 dias $778,431.55 18/06/02

Mercado Accionario del 1 al 15 de junio de 2002

Nombre de Emisor Simbolo  Alto Bajo Ultimo Vol. Ult. Vol Tot. Monto Fecha
Banco del Istmo, S.A. BIST 11.00 11.00 11.00 0 103 $1,133.00 18/06/02
Emp. General de Invrs. S.A. EGIN 16.50 16.50 16.50 225 4,225 $69,712.50  28/06/02
Panaholding Group, S.A. PANH  3.50 3.00 3.50 0 312,697 $944,439.50  28/06/02
Grupo ASSA, S.A. ASSA  18.00 18.00 18.00 0 798 $14,364.00 18/06/02
TOTAL 317,823  $1,029,649.00

ACCIONES PREFERENTES ACUMULATIVAS
Primer Banco del Istmo, S.A. BISTO7PREFA  100.00 100.00 100.00 26,148  $2,614,800.00 28/06/02

Primer Banco del Istmo, S.A. BISTO9PREFB  103.50 102.84 102.84 10,000  $1,029,390.00 26/06/02
ACCIONES DE FONDOS
Panama Fixed Income Fund  INFPFIF 10.14 10.13 10.14 15,971 $161,939.33 26/06/02




BOLSA DE VALORES DE PANAMA, S.A
Estadisticas del 16 al 30 de junio de 2002

Volumen Negociado por M ercado

Monto (en US$)

Volumen Negociado por Sector

Monto (en US$)

Mercado Porcentaje Sector Porcentaje

Mercado Primario 188,058,136 Publico 28,756,080 13

Mercado Secundario 19,347,278 9 Privado 184,624,019 87

Recompras 5,974,685 3 Total 213,380,099 100
Total 213,380,099 100

Volumen Negociado por Instrumento

Vencimiento de Valores Corporativos

Instrumento Por vencimiento Monto (en US$)

Monto (en US$)

Porcentaje Porcentaje

Valores Comerciales Negociables 2,330,000 1 0a 60 dias -
Bonos 171,483,556 80 61 a 90 dias -
Papeles Comerciales - 91 a 180 dias 2,330,000 1
Papeles del Estado 28,756,080 13 181 a 360 dias -
Acciones 1,029,649 0 de 1a3afios 400,000 0
Acciones de Fondos 161,939 0 de 3a5afios 2,130,000 1
Acciones preferentes acumulativas 3,644,190 mas de 5 afios 168,953,556 97
Recompras 5,974,685 3 Total 173,813,556 100
Total 213,380,099 100

Rendimiento de las Recompras, segin vencimiento

Vencimiento Rendimiento

30 dias 10.1839%
32 dias 4.2500%
59 dias 3.8600%

Subasta de Letras del Tesoro del 18 de junio de 2002
Monto subastado: US$15,000,000

Monto adjudicado (en US$) Tasa de descuento (%) niento (% ) Diferencia Libor 1 aiio (BP'S)
Competitiva 9,250,000.00
No Competitiva gobierno 5,750,000.00
Promedio 337 342 143

INDICADORES ECONOMICOS DE ACTUALIDAD
Sectores/Indicador dad Periodo 00 00 % de aria 6
Agrope ario
E xportacién de Bananos M illones de Kilos Netos Enero - abril 145.5 137.4 -5.6
Exportacién de Camarones Millones de Kilos Netos Enero - abril 1.3 0.8 -35.7
S acrificio de ganado vacuno cabezas Enero - abril 97,859 95,136 -2.8
Produccién de bebidas gaseosas miles de litros Enero - abril 49,764 56,570 13.7
Produccién de bebidas alcohdlicas miles de litros Enero - abril 45,550 45,602 0.1
Produccién de cervezas miles de litros Enero - abril 42,011 41,722 -0.7
Construccién
Valor de los permisos millones de B/. Enero - abril 150.7 123.3 -18.2
Producciéon de concreto premezclado m etros cubicos Enero - abril 173,983 158,667 -8.8
Hoteles y Restaurantes
Entrada de turista al pais miles de personas Enero - marzo 128 128 0.0
Gastos efectuados, total millones de B/. Enero - marzo 120.2 143.8 19.6
Ocupaciéon hotelera en porcentaje Enero - abril 33.3 35.9 7.6
Importaciones m illones de B/. Enero - marzo 743.4 679.4 -8.6
Exportacioén millones de B/. Enero - abril 274.2 241.9 -11.8
Im portaciones Zona Libre de Coldn m illones de B/. Enero - abril 144 .1 7.8 -11.3
Reexportaciones Zona Libre de Coldén m illones de B/. Enero - abril 166.0 2.4 -2.2
Canalde Panama
Transito de naves numero de barcos Enero - abril 4,326 4,179 -3.4
Ingreso por peaje millones de B/. Enero - abril 202.4 200.0 -1.2
Sistema Bancario
Cartera crediticia millones de B/. Marzo 19,1714.9 17,472.2 -8.6
Créditos Internos millones de B/. M arzo 1,745.3 11,634.7 -0.9
Créditos Externos millones de B/. M arzo 7,369.6 5,837.4 -20.8
Depositos millones de B/. Marzo 20,999.7 19,066.1 -9.2
Depdsitos internos millones de B/. M arzo 13,778.0 12,975.8 -5.8
Depdsitos externos m illones de B/. M arzo 7,221.7 6,090.3 -15.7
Ingresos Totales millones de B/. Enero - abril 1,118.1 1,049.41 -6.1
Ingresos Corrientes m illones de B/. Enero - abril 563.2 483.6 -14 .1
Ingresos Tributario m illones de B/. Enero - abril 339.6 337.2 -0.7
Ingresos No tributarios millones de B/. Enero - abril 157 .4 136.9 -13.0
Impuesto ITBM (Declaracién venta) m illones de B/. Enero - abril 25.1 23.4 -6.6
Ingresos de Capital m illones de B/. Enero - abril 552.6 522.9 -5.4
|indice de Precio al Consumidor | 1987 = 100 abril 114.5 115.3 0.7
‘Fuen(e Elaborado porla BVP con base en datos de la Contraloria Generalde la Republica (junio de 2002)
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ESTADOS FINANCIEROS RECIBIDOS AL 30 DE JUNIO DE 2002

AUDITADOS AL 31 DE MARZO DE 2002

CULTIVOS SELECTOS, S.A.

NO AUDITADOS AL 31 DE MARZO DE 2002

COLAC, R.L.

EMISIONES EN TRAMITE DE LISTADO

EMISOR TITULO PLAZO TASA MONTO PUESTO DE BOLSA
COFISESA Bonos Hipotecarios 10 afios 8.25% $15,000,000.00 Banistmo Brokeres, Inc.
III Fideicomiso Bonos Hipotecarios 29 afios Index Tasa de Ref. -1.75%

Index Tasa de Ref. -1.00% $10,000,000.00 Wall Street Sec., S.A.
TOTAL $25,000,000.00

La Gaceta Bursstil La Gaceta Bursatil, (¢) 2001,
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