BOL SA DE VALORES DE PANAMA
RESULTADOS OPERATIVOS
PRIMER SEMESTRE DE 2003

1. Resultados Oper ativos.

Para € primer semestre del afio 2003 €
volumen negociado en la BVP registro un
monto de US$821.6 millones, o que representa
un incremento de 37.6% con respecto a los
US$596.9 millones negociados en € primer
semestre ddl afo 2002.

La expansion del volumen negociado en laBVP
para € primer semestre se origina en: 1) El
incremento en 41.0% del mercado primario,
como consecuencia del aumento de los
programas de Letras del Tesoro y Notas del
Tesoro. 2) El aumento del volumen negociado
en mercado secundario en 148% y d
incremento en 54.6% del volumen negociado en
Recompras.

En cuanto a la composicion del volumen
negociado, la mayor concentracion
correspondié a los vaores del Estado, con
55.0% El segundo lugar correspondié a Bonos
Corporativos, que representaron € 17.0% del
volumen negociado.

El mercado primario aln representa € principal
componente del volumen de negociacion en la
BVP con € 69% mientras que e mercado
secundario represent6 € 16% y las Recompras
el 15% del volumen negociado.

2. Nuevas Emisiones:

Durante € primer semestre del afio 2003 las
nuevas emisiones inscritas como ofertas
publicas inicides (OPI’s) acanzaron un monto
de US$131.0 millones, lo que representa una
disminucion de 52.4% con respecto a los US
$275.0 millones inscritos durante e mismo
periodo de 2002. Esta disminucion es
consecuencia del efecto de lainscripcion, € afio
pasado, de la emison de Empresa de
Generacion Eléctrica Fortuna por un monto total
de US$170.0 millones.

En cuanto a nimero de emisiones inscritas,
las mismas sumaron 4 mientras que en €l
primer semestre de 2002 se inscribieron 5

emisiones._ Las 4 emisiones inscritas
correspondieron a Bonos Corporativos.

3. Mercado Accionario:
El indice accionario registr6 un rendimiento

positivo, continuando la tendencia positiva
observada en e indice desde d segundo
semestre de 2001. El indice pasd de 451.95
puntos en diciembre de 2002 hasta 463.41
puntos en junio de 2003, dando un rendimiento
del indice de 2.5% ajunio.

En cuanto ad nuimero de acciones negociadas
durante e primer semestre este se Situd en
1535111 que frente a las 3,127,355
negociadas en e mismo periodo de 2002
representa una disminucion de 50.9%. EI monto
de las negociaciones de acciones fue de
US$20.1MM, o que representa una
disminucién de 34.0% frente a los US$30.5MM
negociados a mismo periodo del 2002.

La capitdizacion de mercado de las 26
empresas que conforman & mercado accionario
de la BVP ascendi6 a US$3,045.7 millones la
cua es superior en 14.1% a la capitaizacion
registrada en junio de 2002. Este incremento se
dio por aumentos en precios de agunas
acciones y del aumento en & numero de las
acciones en circulaciéon de algunas empresasy a
pesar de la disminucién de empresas cotizantes
de acciones.

Para d primer semestre de 2003, € nimero de
empresas inscritas fue de 100 lo que representa
una disminucion de 12 empresas durante € afio
debido a los efectos de las fusiones, d retiro de
emisores que no mantenian vaores en
circulacion o a que redimieron anticipadamente
los mismos.

Bolsa de Vaores de Panama, S.A.
Julio de 2002
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VOLUMEN NEGOCIADO
EN LA BVP
PRIMER SEMESTRE 2003
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Monto negociado en la BVP
en el primer semestre de
2003 Vs 2002

M onto negociado en 2003: US$821.6M M
M onto negociado en 2002: US$596.9M M

Cambio:
Aumento: US$224.7M M
Variacion %: 37.6%




Monto negociado en la BVP, segun Mercado
durante e primer semestre




Distribucion de las oper aciones,
segun tipo de mercado
primer semestre
Anos. 2003- 2002

2003 2002

Repos Repos

14.8% 13.2%
Mer. Mer.

Secundario Secundario
16.3% 19.6%
Mer. Mer.
Primario Primario

68.8% 67.2%




Composicion por clase de valor
Primer semestre 2003
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en millonesde US$

Nuevas emisiones corporativasen la BVP
Primer semestre: 1999 - 2003
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MERCADO ACCIONARIO
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Relacion precio/valor librosy
precio/ganancia
Primer semestre
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BVP
Profundidad y tamano del mercado accionario
Primer semestrede
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Hechos mas destacados

durante el primer semestre de 2003
e

e Cambio en laGerencia General delaBVP
* Nuevo Puesto de Bolsa (Global Valores, S.A.)

 Primeros registros de valores corporativos de
Panama en el mercado salvadorefio

 Modificacion en la metodologia del indice
accionario

e Segundo Foro de Inversionistas




Nuevo Indice BVP



Nuevo | ndice Accionario
BVPS

Basado en ponderacion de valor de mercado de
sus componentes (similar al S& P 500y €l
compuesto del Nasdaq)

| ncluye todas las empr esas que cotizan sus
accionesen laBVP

Tiene un componentedeprecioy otro de
dividendo

Base diciembre de 2002
Rendimiento al ano: 6.3%
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SEGUNDO FORO DE
INVERSIONISTAS

Panama, 7 de agosto de 2003



BOLSA DE VALORESDE PANAMA
NUEVO INDICE ACCIONARIO
BVPS

En los ultimos afios, por diversos motivos, algunas de las empresas que componen €l
indice accionario de la Bolsa de Vaores de Panama (BVP) han retirado sus acciones de
este mercado, con lo cua el indice se ha hecho cada vez més pequefio, més volétil y en
opinion de algunos analistas menos representativo del mercado. Teniendo presente esta
situacion la BVP redizd un estudio para evaluar la eficiencia del indice de la BVP en
funcion de la metodologia de su calculo.

Como resultado de estos andlisis la BVP ha decidido contar con un nuevo indice
accionario: EI BVPSI (BVP Stock Index), € cual reemplazara al actua indice
accionario.

El BVPSI utiliza una nueva metodologia para su calculo, la cual se basa en € vaor de
mercado de sus componentes. Esta metodologia es similar a la utilizada por indices
como & S&P 500y e compuesto de Nasdag.

El BVPSI, que a diferencia del actual indice, utiliza para su calculo todas las empresas
cotizantes de acciones. Por otro lado, € nuevo indice medira la evolucién de los pagos
de dividendos, con lo cual € indice accionario reflgjara el rendimiento total de inversion
en el mercado accionario. Mientras que la fecha base para el calculo del BVPSI es
diciembre de 2002.

Por ultimo, el rendimiento del 30 de junio de 2003 del BV PSI fue de 6.3%.

Bolsa de Valores de Panama, SA. Nuevo indice accionario BVPSI
Julio de 2002



