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Articulo I Disposiciones Generales
Seccion 1.01 Objetivo del Reglamento Interno

El presente Reglamento tiene por objeto establecer reglas para la custodia, compensacion,
liguidaciéon de valores locales e internacionales, enlace con otros custodios, asi como demads reglas
de funcionamiento de las personas juridicas que intervengan en los servicios que ofrece Central
Latinoamericana de Valores, S.A.

Seccion 1.02 Definiciones

Para los propdsitos de este Reglamento los siguientes términos usados en mayuscula tendran los
significados que se indican a continuacién:

Agente Liquidador: Es una entidad financiera debidamente autorizada por su ente regulador, y que
mantiene vigente su licencia de operacion, que lo habilita para tal fin. Dicha entidad financiera debe
ser aceptable para Latinclear, contar con los sistemas informaticos, infraestructura, controles
internos, y tener acceso al sistema de pagos en Panamd, ya sea por la Cdmara de Compensacion del
Banco Nacional de Panamd, o cualquier otro sistema de pago, aceptable para Latinclear; siempre y
cuando haya suscrito un Contrato de Agente Liquidador con Latinclear

Bolsa: Es la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A.

Banco Liquidador: Es un banco de licencia general autorizado por la Superintendencia de Bancos
para operar en Panama, que es miembro activo de la cdmara de compensacién del Banco Nacional
de Panamd, u otra institucion financiera aceptable a Latinclear y que ha suscrito un Contrato de
Banco Liquidador con Latinclear.

Central de Custodia: Es la sociedad Central Latinoamericana de Valores, S.A., inscrita en el Registro
Publico en la Seccién Mercantil, a la Ficha 705329 y Documento 1801267.

Superintendencia del Mercado de Valores: Es la Superintendencia del Mercado de Valores de
Panama o cualquier érgano gubernamental que en el futuro lo substituya.

Contra Pago: Cuando este término se usa en relacién con un Traspaso, significa un Traspaso
mediante el cual el Participante que entrega un valor recibe el pago del mismo a través de Latinclear
y el Participante que recibe dicho valor adquiere la obligacién de pagar por éste a través de
Latinclear.

Contrato de Banco Liquidador y/o Agente Liquidador: Es el contrato suscrito entre el Banco
Liguidador y/o Agente Liquidador y Latinclear, mediante el cual el Banco Liquidador y/o Agente
Liquidador, actuando en nombre de un Participante o un emisor, segun fuese el caso, autoriza a
Latinclear a debitar y acreditar, a través de la Cdmara de Compensacién del Banco Nacional de
Panama o, a opcién de Latinclear , a través de otro sistema o mecanismo de compensacion
aceptable a Latinclear o a través de una institucion financiera aceptable a Latinclear, los saldos de
efectivo que arrojen las Cuentas de dicho Participante o emisor en Latinclear . La forma vy el
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contenido del Contrato de Banco Liquidador y/o Agente Liquidador serd prescrito por Latinclear y el
mismo podra ser modificado de tiempo en tiempo por Latinclear.

Contrato de Emisor: Es el contrato celebrado entre Latinclear y el emisor de un valor consignado en
Latinclear para la prestacién de servicios respecto de dicho valor por parte de Latinclear. El Contrato
de Emisor tendra el contenido y la forma que establezca Latinclear y el mismo podra ser modificado
de tiempo en tiempo por Latinclear, segln éste lo estime necesario.

Contrato de Participante: Es el contrato celebrado entre Latinclear y un Participante para la
prestacion de servicios a este ultimo por parte de aquel. El Contrato de Participante tendra el
contenido y la forma que establezca Latinclear y el mismo podra ser modificado de tiempo en
tiempo por Latinclear, segln éste lo estime necesario.

Contrato de Recompra: Es (A) todo contrato o acuerdo para la venta de un valor por un precio
convenido que conlleva un contrato o acuerdo simultdneo por parte del vendedor de recomprar
dicho valor del comprador por un precio convenido, o (B) todo contrato o acuerdo para la compra
de un valor por un precio convenido que conlleva un contrato o acuerdo simultaneo por parte del
comprador de revender dicho valor al vendedor por un precio convenido.

Cuenta: Para los propdsitos de este Reglamento, incluye la Cuenta Propia, la Cuenta de Terceros,
la Cuenta de Prenda, las Cuentas de Traspaso, la Cuenta Interina de Consignacién/Retiro, o cualquier
otra cuenta que se cree en el futuro. El término “Cuenta” no incluye ni la cuenta de oferta primarias
a que se refiere la Seccidén 5.03 de este Reglamento, ni las Sub-Cuentas de Recompra, las cuales son
de orden administrativo y no crean derechos bursatiles.

Cuenta de Prenda: Tendra el significado otorgado a dicho término en la Seccidn 6.01(iii) de este
Reglamento.

Cuenta de Terceros: Tendra el significado otorgado a dicho término en la Seccién 6.01(ii)de este
Reglamento.

Cuenta de Traspaso: Significa cada una de las Cuentas de Traspaso Propias, las Cuentas de Traspaso
de Terceros y las Cuentas de Traspaso de Prenda a que hace referencia la Seccién 6.02 de este
Reglamento.

Cuenta Interina de Consignacion/Retiro: Es la cuenta de Latinclear a que se refiere la Seccion 6.03
de este Reglamento.

Cuenta Propia: Tendra el significado otorgado a dicho término en la Seccion 6.01(i)de este
Reglamento.

Cuenta Maestra: Para un Participante determinado significa todas las Cuentas Propias, Cuentas de
Terceros y Cuentas de Prenda de dicho Participante.
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Custodio: Es todo banco, central de valores o custodios globales autorizado por Latinclear para
mantener en custodia valores fisicos que hayan sido consignados en Latinclear. Este término
también incluird al propio Latinclear cuando éste actie como custodio fisico de los valores que tenga
en consignacion. Los bancos y centrales de valores que sean autorizados por Latinclear para actuar
como Custodios de los valores consignados en Latinclear deberan suscribir un contrato de custodia
fisica de valores con Latinclear, cuya forma y contenido seran prescritos por Latinclear.

Estados Financieros: Incluye el balance de situacidn, el estado de resultados, el estado de flujo de
efectivo, el estado de cambios en el patrimonio, las politicas contables, notas explicativas, estado
de consolidacion (cuando asi aplique, asi como cualquier otro documento que establezca la
Superintendencia del Mercado de Valores o su regulador primario).

Eventos Corporativos: Son aquellos hechos o acciones de importancia del Emisor, los cuales su
ejecucién influyen en sus valores emitidos, tales como precio o la decision del inversionista para
vender, comprar o conservar los valores. Los Eventos Corporativos de las emisiones consignadas en
Latinclear tienen que ser comunicados por el Emisor, a fin de que los mismos sean divulgados al
mercado y a los Participantes con tenencia indirecta de éstos.

En el caso de emisiones publicas, se aplicardn las disposiciones que sobre la materia expida la
Superintendencia del Mercado de Valores, de tiempo en tiempo.

Eventos Corporativos Obligatorios: Son aquellos eventos corporativos que son mandatorios para
todos los tenedores de la emisidn, por lo cual no requieren su consentimiento. Se considera como
Eventos Corporativos Obligatorios, entre otros: los relacionados con el capital de la emisién (pago
de dividendos, amortizacién, redencién anticipada, split), relacionado con la estructura financiera
del Emisor (ampliacién o reduccién de capital, liquidacién de la compaiiia, fusiones, venta de la
compainiia), convocatoria de asamblea de accionistas.

Queda expresamente entendido que la referida lista tiene propdsitos ilustrativos, exclusivamente y
no constituye una lista taxativa o excluyente de eventos que todo emisor debera divulgar.

Eventos Corporativos Voluntarios: Son aquellos eventos corporativos que son opcionales para el
tenedor aceptarlo o rechazarlo, por lo cual requiere el consentimiento, autorizacién, voto o de
cualquiera otra actuacion o decisién por parte del tenedor indirecto ulterior del valor. Se considera
como Eventos Corporativos Voluntarios, entre otros: modificaciones al prospecto informativo de la
emisién, canje voluntario de la emisién, ejercicio de derechos, oferta publica de adquisicion.
Queda expresamente entendido que la referida lista tiene propdsitos ilustrativos, exclusivamente y
no constituye una lista taxativa o excluyente de eventos que todo emisor deberd divulgar.

Garantia de Cumplimiento: Es la garantia que tendrd que otorgar cada Participante en Latinclear
para respaldar el cumplimiento de sus obligaciones que se deriven de transacciones bursatiles y
extrabursatiles. La Garantia de Cumplimiento tendrd el contenido y la forma que establezca
Latinclear y la misma podra ser modificada de tiempo en tiempo por Latinclear, segln éste lo estime
necesario.
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Ley: Es el Decreto-Ley No. 1 de 8 de julio de 1999 de Panama, tal como sea reformado de tiempo en
tiempo, los decretos ejecutivos que lo reglamenten, y los acuerdos, resoluciones y opiniones que
expida la Superintendencia del Mercado de Valores.

Limite Diario de Débito: Tendra el significado otorgado a dicho término en la Seccién 7.04 de este
Reglamento.

NIIF: Significa las Normas Internacionales de Informacién Financiera, que son los principios y normas
de contabilidad generalmente aceptados.

Panama: Es la Republica de Panama.

Participante: Es toda persona juridica que sea admitida como miembro de Latinclear para usar sus
servicios de mercado local como internacional, segun el Articulo Il de este Reglamento.

Participante Internacional: Estoda persona juridica que sea admitida como miembro de Latinclear
para usar, Unicamente, los servicios del mercado internacional segun el Articulo Il de este
Reglamento. Se entiende que al hacer referencia al término de Participante en las Reglas Internas
de Latinclear de igual forma le es aplicable al Participante Internacional.

Procedimientos: Son los procedimientos que de tiempo en tiempo adopte Latinclear para
implementar este Reglamento.

Reglamento: Significa este Reglamento, segun el mismo sea de tiempo en tiempo modificado.

Reglas Internas: Incluye el pacto social, los estatutos, los reglamentos (incluyendo el presente
Reglamento), los procedimientos (incluyendo los Procedimientos que implementan este
Reglamento) y las demas normas de aplicacién general adoptadas por Latinclear, seglin estas sean
modificadas de tiempo en tiempo por Latinclear.

Representante: Es cada una de las personas designadas por un Participante como tal de
conformidad con la Seccién 2.04 de este Reglamento.

Saldo Monetario: Tendra el significado otorgado a dicho término en la Seccidn 7.02(c) de este
Reglamento.

Saldo Monetario Crédito: Tendra el significado otorgado a dicho término en la Seccién 7.02(c) de
este Reglamento.

Saldo Monetario Débito: Tendra el significado otorgado a dicho término en la Seccion 7.02(c) de
este Reglamento.

Simple: Cuando este término se usa en relacidon con un Traspaso, significa un Traspaso que no es
Contra Pago.
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Solicitud de Determinaciéon de Tenedores Indirectos: Es toda solicitud de determinacién de
tenedores indirectos de acciones que haga el emisor de dicho valor de conformidad con la Seccién
13.01 de este Reglamento.

Sub-Cuenta de Recompra Entrante: Es cada una de las Sub-Cuentas Propias de Recompra Entrante
y de las Sub-Cuentas de Tercero de Recompra Entrante a que hacen referencia las Secciones 6.01(i)
y 6.01(ii), respectivamente, de este Reglamento.

Sub-Cuenta de Recompra Saliente: Es cada una de las Sub-Cuentas Propias de Recompra Saliente y
de las Sub-Cuentas de Tercero de Recompra Saliente a que hacen referencia las Secciones 6.01(i) y
6.01(ii), respectivamente, de este Reglamento.

Tarifa: Es la tarifa de cargos adoptada por Latinclear de conformidad con la Seccién 16.01 de este
Reglamento, seguin la misma sea de tiempo en tiempo modificada por Latinclear.

Traspaso: Tendra el significado otorgado a dicho término en la Seccién 8.01 de este Reglamento. El
Traspaso de un valor Contra Pago producird primero el Traspaso del valor a una Cuenta de Traspaso,
segun lo contempla la Seccidon 8.02(c)(ii) de este Reglamento.

USGAAP: Significa los principios y normas de contabilidad generalmente aceptados en los Estados
Unidos de América.

Valor Contractual: Significa el monto en efectivo que el Participante que entrega un valor en un
Traspaso Contra Pago declara que debe recibir del Participante que recibe dicho valor.
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Articulo Il. Participantes
Seccion 2.01 Personas Elegibles

(a) Personas Elegibles Para Ser Participantes

Sélo podran ser Participantes en Latinclear las siguientes personas juridicas:
(i). las casas de valores;
(ii). los bancos;
(iii). otras centrales de valores;
(iv). los participantes en otras centrales de valores;

(v). las subsidiarias de las personas descritas en los parrafos (i), (ii) y (iii)
anteriores, siempre que sean autorizadas por la Superintendencia del
Mercado de Valores para mantener cuentas de custodia; y

(vi). cualesquiera otras personas juridicas calificada, que la Junta Directiva
de Latinclear apruebe, siempre que dichas personas juridicas estén
autorizadas por la Superintendencia del Mercado de Valores a
mantener cuentas de custodia.

El requisito de elegibilidad de que trata esta Seccidon podrd ser comprobado mediante la
presentacién de una copia aceptable a Latinclear de la licencia o autorizacién correspondiente
expedida por la Superintendencia del Mercado de Valores o la Superintendencia de Bancos de la
Republica de Panama, segun sea el caso, o por el érgano gubernamental que tenga la obligacion de
regular y fiscalizar las actividades de dicha persona en la jurisdiccion en que ésta tenga su casa
matriz.

(b) Personas Elegibles Para Ser Prendahabientes

Prendahabiente es todo Participante a quien Latinclear haya reconocido derechos de prenda sobre
valores consignados en Latinclear mediante una anotacién en una Cuenta de Prenda, segun el
Articulo IX de este Reglamento. Sélo podrdn ser prendahabientes los Participantes en Latinclear. Los
Participantes podran ser prendahabientes a beneficio propio o como agentes de terceros que
hubiesen otorgado crédito garantizado con prenda sobre valores consignados en Latinclear;
provisto, sin embargo, que, en este Ultimo caso, la relacién de dicho tercero con el Participante no
impondra obligacion alguna de Latinclear para con dicho tercero ni creara relacién alguna entre
dicho tercero y Latinclear.

Seccion 2.02 Admisidn de Participantes

Latinclear aprobara toda solicitud de membresia que le presente una de las personas descritas en
la Seccion 2.01(a) de este Reglamento, si dicha persona demuestra a satisfaccion de Latinclear que
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cumple con los requisitos establecidos en esta seccidn y/o cualquier otro que establezcan las Reglas
Internas de Latinclear. Para ser Participante se requiere:

(i). tener la capacidad financiera necesaria para cumplir con las obligaciones que se
derivan de ser un Participante en Latinclear y, cumplir con el capital social
autorizado y pagado, las reglas de capital neto y de liquidez que no serd inferior
al minimo requerido por la Superintendencia del Mercado de Valores para las
Casas de Valores o la Superintendencia de Bancos de Panama para los Bancos o
la Entidad Reguladora de sus actividades. No obstante, Latinclear tiene la
facultad de establecer reglas de capital y liquidez para sus Participantes, en
términos generales o especificos, segun estime conveniente, con independencia
de las reglas que al respecto establezca la Superintendencia del Mercado de
Valores para las Casas de Valores o la Superintendencia de Bancos de Panama
para los Bancos o la Entidad Reguladora de sus actividades;

(ii). tener las facilidades fisicas, estructura organizacional y los procedimientos, los
contratos y la documentacion, los registros y sistemas contables y de computo,
ademas del personal minimo calificado debidamente autorizado/requerido por
la Entidad Reguladora (si aplica), necesarios para cumplir con las obligaciones y
los requisitos operativos de un Participante en Latinclear, incluyendo la
obligacion de fiscalizar que sus directores, dignatarios y empleados cumplan con
la Ley y las Reglas Internas de Latinclear.

(iii). Contar con un conjunto de politicas, mecanismos, procedimientos y técnicas de
control establecidas para proveer una seguridad razonable, salvaguardar los
activos de terceros y propios, y lograr una adecuada organizacion administrativa
y eficiencia operativa, confiabilidad de los reportes que fluyen de los sistemas
de informaciéon, apropiada identificacion, mitigacion y politica de
administracion de los riesgos de la entidad;

(iv). Que ni la sociedad, ni sus directores y dignatarios, ni accionistas y/o ejecutivos
claves hayan sido condenados en la Republica de Panama o en una jurisdiccion
extranjera, de la comisién de un delito contra el patrimonio econdmico, contra
el orden econdmico, contra la Administracion Publica, contra la fe publica y
contra la seguridad colectiva, asi como cualquier otro delito doloso que a juicio
de Latinclear, represente un riesgo evidente.

(v). Que ni la sociedad, ni sus directores, dignatarios y ejecutivos se les haya
revocado en los ultimos 5 afios en la Republica de Panama, o en una jurisdiccién
extranjera, una autorizacién o licencia necesaria para operar como una
organizacién autorregulada o miembro de ésta, como una casa de valores, como
un asesor de inversiones, como un administrador de inversiones, calificadora de
riesgo, proveedora de precios, administradora de fondos de pensiones vy
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jubilaciones, banco o cualquier institucién regulada, cuando la revocatoria
responde a actos indebidos imputables a la entidad.

(vi). Que ni la sociedad, ni sus directores y dignatarios, ni accionistas que
representen un poder controlador, hayan sido sancionado por algin regulador
del mercado financiero, en la Republica de Panama o en una jurisdiccién
extranjera, por una falta que, a juicio de Latinclear , represente un riesgo
evidente, como son: el uso o apropiacion indebida de los recursos financieros
de una entidad regulada o sus clientes o la oferta publica o intermediacion de
valores o instrumentos financieros sin estar autorizados por el regulador o en
forma distinta a como fueron autorizados, entre otras.

(vii). Que ni la sociedad, ni sus directores y dignatarios, ni accionistas que
representen un poder controlador, y/o Ejecutivos Claves hayan cometido
practicas deshonestas o contrarias a la ética de la industria bursatil de manera
reiterada y contumaz.

(viii). Que ni sus directores, dignatarios y ejecutivos claves hayan sido inhabilitados,
cuando aplique, para ejercer su profesidén por autoridad competente o a los que
se les hubiera revocado, en la Republica de Panama o en una jurisdiccién
extranjera, la licencia para realizar funciones de ejecutivo principal,
administrador de inversiones, oficial de cumplimiento, corredor de valores o
analista, cuando la revocatoria responde a actos indebidos imputables a la
persona.

(ix). Cualquier otro que se establezca la Junta Directiva de Latinclear o el Comité que
se designe para tales efectos, en la Ley, en los Decretos Reglamentarios y en los
Acuerdos que dicte la Superintendencia del Mercado de Valores o el Ente
Regulador en otras disposiciones del presente Reglamento Interno.

Latinclear considerara todas las solicitudes de membresia que se le presenten y aplicard las normas
de admisidn contenidas en sus Reglas Internas sin discriminacién. Cualquiera persona cuya solicitud
de membresia fuese rechazada, podrd impugnar la decisidon de conformidad con la Seccién 15.02 de
este Reglamento.

Las personas descritas en la Seccion 2.01(a) de este Reglamento que deseen ser admitidas como
Participantes en Latinclear deberan presentar a Latinclear una solicitud de membresia, cuya forma
y contenido seran establecidos por Latinclear, y deberdn adjuntar a dicha solicitud la documentacion
requerida por Latinclear para comprobar que satisfacen los requisitos de membresia establecidos
en la Ley y sus Reglas Internas.

Las personas que fuesen Participantes de Latinclear a la fecha de entrada en vigencia de este
Reglamento continuardn como Participantes de Latinclear, sin tener que ser readmitidos como
Participantes, siempre y cuando cumplan con los requisitos de admisién establecidos en este
Reglamento y demas Reglas Internas de Latinclear. Latinclear tiene la facultad de modificar o exigir
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nuevos requisitos a sus Participantes o Participante Internacional de conformidad a los servicios que
preste de tiempo en tiempo.

Durante la vigencia de la relacién, todo Participante tiene la obligacion de mantener actualizada
toda su informacion y/o datos generales que hayan sido declarados a Latinclear.

En el caso del reemplazo o nueva designacion de Ejecutivos Principales u Oficiales de Cumplimiento
el Participante debera comunicarlo a Latinclear a mas tardar tres (3) dias habiles luego que haber
ocurrido el cambio. Paralos cambios de Directores, Dignatarios, domicilio, servicios ofrecidos, entre
otra informacién y/o datos generales, el Participante tendrd un plazo maximo de treinta (30) dias
calendarios, luego de haber tenido conocimiento del evento, para notificar a Latinclear. Este plazo
también aplica para notificar a Latinclear de los resultados de las inspecciones junto con la respuesta
remitida, sanciones o investigaciones interpuesta por el Ente Regulador en contra de la sociedad,
directores o ejecutivos.

PARAGRAFO. Cambio de Control Accionario del Participante: Antes de concretar el cambio de
control accionario de un Participante de Latinclear, éste debera solicitar aprobacion previa de la
Junta Directiva de Latinclear o el Comité que designe, a fin de verificar que cumpla con los requisitos
de elegibilidad. Se entiende por "control accionario” a la definicién contenida en el articulo 49,
numeral 14, del Texto Unico de la Ley del Mercado de Valores o por Acuerdos expedidos por la
Superintendencia del Mercado de Valores o la Superintendencia de Bancos, de conformidad se
modifiquen de tiempo en tiempo.

Seccion 2.03 Suscripcion de Contrato con Latinclear

Aprobada la solicitud de admision, el solicitante sélo serd admitido como Participante de Latinclear
cuando:

(i). cumplan con todos los requisitos y documentacién requeridas por el presente
Reglamento y demas Reglas Internas para iniciar operaciones con Latinclear;

(ii). designe a sus Representantes de conformidad con la Seccién 2.04(a) de este
Reglamento;

(iii). pague los derechos y gastos de admision de conformidad con la Tarifa de
Latinclear;

Latinclear tendra un plazo de 5 dias calendarios para notificar por escrito a todos los Participantes
de la admisién de un nuevo Participante. Un nuevo Participante sélo podra iniciar operaciones en
Latinclear, luego de transcurridos 5 dias calendarios desde la fecha en que Latinclear hubiese
notificado a los demas Participantes de la admisién de dicho nuevo Participante.

Latinclear podra requerir a sus Participantes de tiempo en tiempo y en forma no discriminatoria
que suscriban contratos, acuerdos y documentos operativos supletorios referente a un tipo o clase
de servicios o transacciones especializadas que el Participante esté autorizado a llevar a cabo a
través de Latinclear , pudiendo ser la suscripcién de dichos contratos, acuerdos o documentos
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supletorios una condicidn previa para la prestacién de dichos servicios o la ejecucién de dichas
transacciones especializados por parte de Latinclear .

Todo Participante en Latinclear esta sujeto a este Reglamento y las demds Reglas Internas de
Latinclear, y acuerda cumplir los mismos, segun éstos fuesen de tiempo en tiempo modificados,
entendiéndose que este Reglamento y las demds Reglas Internas, segun fuesen de tiempo en tiempo
modificados, seran considerados parte del Contrato de Participante como si hubiesen sido
transcritos en este ultimo.

Seccién 2.04 Representantes; Areas Restringidas; Instrucciones

(a) Nombramiento de los Representantes

Cada Participante designara, y mantendra en todo momento, por lo menos un Representante que
tendrd amplias facultades para representar al Participante en sus relaciones y transacciones con
Latinclear y con los demas Participantes, incluyendo facultades para consignar, Traspasar y retirar
valores, ordenar pagos, constituir y liberar prendas y recibir notificaciones y dar instrucciones
respecto de valores consignados en Latinclear , y que deberd estar facilmente accesible a Latinclear
durante las horas de oficina y dias laborables de éste. Los Participantes podrdn nombrar mds de un
Representante. El nombramiento del Representante se hara mediante el otorgamiento de un poder
especial, cuyo contenido y forma serdn establecidos por Latinclear. Sélo podran ser Representantes
de un Participante las personas naturales que trabajen para éste y que tengan la preparacion
académica, la experiencia y la integridad que este cargo requiere, segun lo determine Latinclear.

(b) Fiscalizacién de los Representantes

Los Participantes tendrdn la obligacién de fiscalizar en forma periédica y efectiva que sus
Representantes cumplan con la Ley y las Reglas Internas de Latinclear.

(c) Remocién de un Representante

Los Participantes podrdn revocar en cualquier momento el poder otorgado a sus Representantes, y
estaran obligados a hacerlo a solicitud de Latinclear, provisto, sin embargo, que cada Participante
debera tener en todo momento por lo menos un Representante. Los Participantes deberan revocar
el poder otorgado a un Representante, tan pronto como éste deje de trabajar para el Participante y
dicha revocacion deberd ser notificada inmediatamente a Latinclear. No obstante, lo anterior, los
Participantes quedardn obligados por los actos de sus Representantes, incluso por aquellos actos
llevados a cabo después de la revocacion del poder del Representante, mientras Latinclear no haya
recibido del Participante notificacion por escrito de dicha revocacidn.

(d) Acceso a Areas Restringidas

Para agilizar las transacciones llevadas a cabo por Latinclear y asegurar la confidencialidad de dichas
transacciones, Latinclear podra designar dreas de acceso restringido dentro de sus oficinas. La
consignacién y el retiro de valores se hard dentro de estas dreas. Latinclear podra restringir el
acceso a areas restringidas a los Representantes de los Participantes que hayan sido aprobados por
Latinclear y a quienes Latinclear les haya expedido credenciales que los autoricen a ingresar a dichas
areas. Latinclear podra revocar dichas credenciales a su discrecion y podrd determinar, sin
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discriminacién, el nimero maximo de credenciales que serdn expedidas a cada Participante,
tratando, en principio, de que todos los Participantes tengan por lo menos un Representante con
dichas credenciales.

(e) Instrucciones

Las instrucciones que imparta un Participante a Latinclear deberdn constar por escrito y estar
firmadas por un Representante del Participante. Los Participantes registrardan en Latinclear las
firmas de sus Representantes. Latinclear podrd actuar en base a instrucciones que razonablemente
aparenten haber sido firmadas por un Representante del Participante, aun cuando a la postre se
compruebe que dicha firma es falsa, asumiendo el Participante el riesgo de dicha falsedad.

No obstante, lo anterior, Latinclear podrd, a su discrecidn, aceptar instrucciones de un Participante
mediante facsimile u otros medios mecdanicos o electrénicos, siempre que el Participante hubiese
suscrito los contratos y acuerdos supletorios de Latinclear para este propdsito. Latinclear podra,
ademas, asignar a los Participantes claves confidenciales de identificacién y acceso para el uso de
sus sistemas. Dichas claves sustituiran las firmas de los Representantes en lo que respecta a las
transacciones efectuadas a través de dichos sistemas y el uso de dichas claves producira los mismos
efectos legales y tendrd igual valor probatorio como si se tratase de la firma en un documento. Los
Participantes serdn responsables por el uso indebido de dichas claves, aun cuando no medie culpa
de su parte.

Latinclear podrd establecer Procedimientos de coordinacidn y confirmacion entre sus Participantes
y las bolsas de valores en las que éstos operan con el fin de agilizar y hacer mas eficiente y segura la
cadena de instrucciones necesarias para efectuar a través de Latinclear traspasos de valores que
han sido negociados en dichas bolsas de valores.

Seccion 2.05 Informes de Participantes

Todo Participante estd obligado; en la forma y periodicidad que Latinclear reglamente de tiempo en
tiempo, lo siguiente:

(i) Notificar las discrepancias que hubiese detectado al momento de
conciliar el inventario de las posiciones que mantienen en Latinclear versus los registros en
su sistema de custodia.

(ii) Presentar estados financieros interinos y auditados por un
Contador Publico Autorizado externo e independiente, en la forma y periodicidad que
determine Latinclear, asi como cualquier otro reporte o documentacion que sea requerido
por la Latinclear.

(iii) En caso de tratarse de un Participante extranjero, deberan
presentar estados financieros auditados e interinos en la periodicidad que estdn obligados
a presentar al ente regulador de su jurisdiccién.
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(iv) en caso de darse alguna de las situaciones descritas en la Seccién

15.01(b), un informe que detalle la situacion, tan pronto como el Participante tenga
conocimiento de la misma; y

(v) dentro de los plazos que Latinclear establezca en cada caso,
cualquier otra informacién o documentacidon que Latinclear razonablemente requiera del
Participante para fiscalizar el cumplimiento de las obligaciones asumidas por éste de
conformidad con la Ley y las Reglas Internas de Latinclear.

Seccion 2.06 Inspeccion de Libros y Registros; Compatibilidad

Los libros y registros de los Participantes, y los libros y registros de los intermediarios a favor de
quienes los Participantes mantengan cuentas de custodia, en lo que atafia a las transacciones y
negocios que ellos lleven a cabo con Latinclear o a través de Latinclear, podrdn ser inspeccionados
por representantes debidamente autorizados de Latinclear durante horas laborables, sujeto a
notificacidn previa. Los Participantes de Latinclear incluirdn en los contratos con sus clientes que
sean intermediarios, y a su vez haran que éstos incluyan en sus contratos con sus clientes que sean
intermediarios, y asi sucesivamente, cldusulas que permitan a Latinclear llevar a cabo dichas
inspecciones.

Los libros, registros, procedimientos y sistemas de cdmputo que utilicen los Participantes, asi como
los de los intermediarios financieros a favor de quienes los Participantes mantengan cuentas de
custodia, deberan ser compatibles con los de Latinclear y deberan ademas cumplir con estandares
minimos establecidos por Latinclear de tiempo en tiempo.

Los contratos y documentos que utilicen los Participantes, asi como los de los intermediarios a favor
de quienes los Participantes mantengan cuentas de custodia, deberdn ser compatibles con los de
Latinclear y deberdn ademds cumplir con estandares minimos establecidos por Latinclear de tiempo
en tiempo.

Seccién 2.07 Retiro Voluntario de Participante

Un Participante podra retirarse voluntariamente de Latinclear mediante notificacidn por escrito a
Latinclear, la cual deberd indicar la fecha en que dicho retiro serd efectivo. Dicha fecha no podra
ser menor de 30 dias calendarios desde la fecha en que la notificacidon de retiro es recibida por
Latinclear, salvo que Latinclear acepte un plazo menor. Latinclear informara a los demads
Participantes respecto de cualquier notificacién de terminacién que reciba de uno de sus
Participantes. El retiro de un Participante no lo liberara de cumplir con todas las obligaciones que
hubiese contraido con Latinclear y otros Participantes antes de la fecha efectiva de su retiro,
provisto, ademds, que el Participante continuara obligado por este Reglamento y sus contratos con
Latinclear y los otros Participantes hasta tanto todas las obligaciones de dicho Participantes hayan
sido satisfechas en su totalidad. Los valores que el Participante tenga en Latinclear seran
Traspasados a la Cuenta o Cuentas que éste designe o podran ser retirados por el Participante, una
vez satisfechas todas las obligaciones contraidas por el Participante para con Latinclear y los otros
Participantes.
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Seccion 2.08 Terminacion Obligatoria

Sujeto a lo establecido en las Secciones 15.01(d)(i) y 15.02 de este Reglamento, Latinclear terminara
su relacién con un Participante y la prestacién de servicios a un Participante que deje de cumplir
con los requisitos de elegibilidad establecidos en la Seccién 2.01 de este Reglamento, sin perjuicio,
no obstante, de lo establecido en el Ultimo parrafo de la Seccién 2.02 de este Reglamento.

En este caso, Latinclear otorgard un plazo de noventa (90) dias calendarios para que el Participante
transfiera los valores a otro custodio o Participante.

Si al término del plazo el Participante cuenta con valores en sus cuentas de custodia, Latinclear solo
permitird que el Participante realice retiros o traspasos con o sin pago o cualquier otro mecanismo
que determine Latinclear de tiempo en tiempo.

Mientras el Participante mantenga valores en sus cuentas de custodia, deberd cumplir con todas
sus obligaciones como Participante, incluyendo el pago de las tarifas a Latinclear.

Seccién 2.09 Reglas de Etica y Conducta

(a) Ambito de Aplicacién:

Las Reglas de Etica y Conducta sefialadas en esta seccién son aplicables a todos los Participantes,
que incluye a:

(i). Los Directores, Dignatarios, Accionistas y Ejecutivos de los Participantes.

(ii).  Todo el personal del Participante relacionado, directa o indirectamente,
con la custodia de los valores.

Los participantes del mercado deberan cumplir con las Reglas de Etica y Conducta establecidas en
el presente reglamento, asi como las normas de conducta establecidas por la Superintendencia del
Mercado de Valores a través del Acuerdo No.5-2003 o que de tiempo en tiempo se expida sobre la
materia.

(b) Principios de Honestidad, Diligencia y Lealtad:

Los Participantes deberdn comportarse con honestidad y diligencia en el desempefio de su
profesidn, a fin de mantener un mercado agil y eficiente. Los participantes deben velar por que la
informacién suministrada a Latinclear, sea cierta, completa y oportuna. Los Participantes daran un
trato justo y equitativo a todos sus clientes, actuando con lealtad en el mejor interés del
inversionista, tomando en cuenta las circunstancias dadas. En este sentido, los Participantes
deberan asegurarse de que las recomendaciones hechas a los inversionistas son adecuadas, que sus
expectativas y objetivos son realistas, y que los riesgos tomados por éstos son apropiados y
comprendidos. Esta responsabilidad serd mucho mayor cuando se tenga la gestidon discrecional de
inversiones o la custodia de activos.

(c) Conflictos de Interés e Impedimentos:
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Los Participantes deberan, en todo momento, anteponer los intereses de sus clientes a los propios,
procurando el beneficio de aquellos y el debido manejo de los activos financieros bajo custodia,
debiendo aplicar las normas que para tales efectos haya expedido la Superintendencia del Mercado
de Valores en el Acuerdo No0.5-2003 o normas en el futuro o cualquier otro Ente Regulado que

aplique.

(d) Controles Administrativos, Técnicos y Fisicos:

Los controles administrativos, técnicos y fisicos que deben adoptarse para la aplicacién de las Reglas
de Etica y Buena Conducta incluyen, mds no se limitan a:

(i).
(ii).
(i)
(iv).

El establecimiento de politicas y procedimientos especificos.
La separacion fisica de oficinas, equipos, archivos, libros y registros.
La separacién del personal y de sus funciones.

El acceso restringido a espacios fisicos, equipos, programas y bases de
datos.

Latinclear y sus Participantes estableceran controles administrativos, técnicos y fisicos para evitar
el flujo no autorizado de informacién privilegiada dentro y fuera de sus instalaciones.

Se entiende por “flujo no autorizado”, aquél que permita el uso indebido de informacién
privilegiada, tal como ha sido definido y prohibido por la Ley del Mercado de Valores. el articulo 196
del Decreto Ley N° 1 de 8 de julio de 1999.

Latinclear y sus Participantes estableceran controles administrativos, técnicos y fisicos para evitar
que sus directores, dignatarios, empleados y representantes realicen actividades fraudulentas en
perjuicio del mercado de valores.

(e) Prohibiciones:

Se prohibe a los Participantes:
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Negociar valores en base a informacidn confidencial y/o privilegiada.

Realizar actos que tengan como objetivo variar artificialmente la
cotizacion de un valor registrado.

Registren o cohonesten operaciones simuladas.

Concierten operaciones nominales sin transferencia real de valores o de
dinero al momento de su liquidacion.

Realizar declaraciones engafiosas a Latinclear y al publico inversionista.

Adoptar un comportamiento que permita crear una impresion falsa
sobre el mercado o sobre la cotizacién de un valor registrado.

Divulgar informacién confidencial sobre las operaciones que se realicen
o en las que de cualquier modo intervengan, a excepcién de la
informacidn que deba ser comunicada a Latinclear o a las autoridades,
de conformidad con la legislacién nacional vigente.

Llevar a cabo transacciones que en volumen o frecuencia sean excesivas
con relaciéon a la magnitud y naturaleza de las cuentas de inversion que
manejen.

Comprometerse con un cliente a compartir las ganancias o las pérdidas
del cliente en la negociacién de valores o comprometerse a indemnizar
al cliente por las pérdidas que éste sufra durante la negociacidon de
valores.

Cualquier otra actividad que esté prohibida de acuerdo con la Ley del
Mercado de Valores y/o Acuerdos que expida la Superintendencia del
Mercado de Valores o determine Latinclear de tiempo en tiempo.
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Articulo lll.  Servicios prestados por Latinclear

Seccion 3.01 Servicios Basicos

Latinclear prestard a sus Participantes los servicios basicos que se describen a continuacion:
(a) Consignacidén y Custodia Fisica

Latinclear podra recibir de sus Participantes valores para ser consignados en cuentas de custodia y
quedar afectos al régimen especial de tenencia indirecta de conformidad con la Ley; y podrd ademas
mantener la custodia fisica de dichos valores, ya sea en su propia bdveda o en la de otros Custodios
a través de sub-contratos de custodia.

(b) Traspasosy Liquidacion

Latinclear podra efectuar entre Participantes Traspasos de valores consignados en Latinclear,
mediante anotaciones en las cuentas de custodia, y podra coordinar la liquidacién monetaria de los
Traspasos hechos Contra Pago.

(c) Constitucidn, Ejecucion y Liberacion de Prenda

Latinclear podr3, a solicitud de Participantes, hacer anotaciones para constituir prendas a favor de
prendahabientes sobre las cuentas de custodia y/o los valores consignados en Latinclear, y podra
hacer anotaciones para ejecutar y liberar dichas prendas.

(d) Retiro

Latinclear podra retirar de las cuentas de custodia y entregar a sus Participantes, o a las personas
gue éstos designen, segun sea el caso, valores que hubiesen sido previamente consignados en
Latinclear.

(e) Pagos

Latinclear podra girar instrucciones para debitar los pagos y distribuciones que los emisores hagan
respecto de valores consignados en Latinclear, tales como pagos de intereses, principal y
dividendos, y para acreditar dichos pagos y distribuciones a los Participantes.

(f) Notificaciones, Consentimientos y Voto

Latinclear podra recibir las notificaciones y documentos que los emisores envien respecto de
valores consignados en Latinclear , tales como convocatorias a reuniones de accionistas, informes
anuales y comunicados de prensa, y los entregard, o colaborara con los emisores para que éstos los
entreguen, a los Participantes, o a las personas que éstos designen; y entregara a sus Participantes,
cuando sea el caso, proxys con poderes de substitucidon para que éstos o los tenedores indirectos
ulteriores de los valores puedan ejercer sus derechos de voto.

Seccion 3.02 Servicios Complementarios

(a) Custodia Fisica
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Latinclear podrd prestar servicios de custodia fisica de valores que no estén consignados en
Latinclear.

(b) Custodia de Valores para ser Ofrecidos en Ofertas Primarias

Latinclear podrd prestar servicios de custodia de valores que seran ofrecidos en oferta publica
primaria, segun lo dispuesto en la Seccidn 5.03 de este Reglamento.

(c) Asignacion de Claves de Identificacién de Valores

Latinclear podra asignar claves de identificacidon de valores, nacionales o internacionales.

(d) Ofertas Publicas de Compra de Valores

Latinclear podra actuar como agente o custodio independiente en ofertas publicas de compra o
intercambio de valores, ya sea que estén o no consignados en Latinclear.

(e) Préstamos de Valores

Latinclear podra ofrecer los servicios de préstamos de valores a sus Participantes, para lo cual
deberd reglamentar y establecer los procedimientos pertinentes.

(f) Entidad de Contraparte Central

Latinclear, directamente o a través de una entidad subsidiaria o afiliada, podrd ofrecer los servicios
como Entidad de Contraparte Central a sus Participantes, a fin de minimizar los riesgos de
compensacién y liquidacion de las operaciones del mercado.

(g) Otros Servicios Relacionados

Latinclear podra prestar cualesquiera otros servicios relacionados a las actividades tipicas de una
central de valores, entre ellas, pero no limitado a, servicios de agente de registro y traspaso o de un
agente de pago, de agente depositario de valores o documentos negociables, agente liquidador,
gue de tiempo en tiempo autorice su Junta Directiva.
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Seccion 3.03 Servicios de Custodia Internacional

De conformidad a lo establecido en el Articulo 151 del Decreto Ley No. 1 del 8 de julio de 1999 y sus
reformas, Latinclear podra establecer Acuerdos, Convenios, Contratos o Alianzas de Custodia
Transfronteriza con otras instituciones que operen en el extranjero (tales como centrales de valores,
depositarias, custodios globales), que cumplan con los estandares y sigan las mejores practicas
internacionales en materia de Centrales de Valores a fin de aumentar la eficiencia en la negociacién
de valores, asi como para facilitar la integracién y la negociacién de valores del mercado de valores
panamefio con otros sistemas internacionales de custodia, compensacion y liquidacién de valores.

En estos casos, Latinclear, previamente autorizado por su Junta Directiva, podra convenir con dichos
entes, todos los Acuerdos, Convenios, Contratos o Alianzas, que sean necesarios para los efectos
antes mencionados.

Para los fines pertinentes, Latinclear podra abrir cuentas y subcuentas de custodia a estas
instituciones, o listar valores del mercado local en las plataformas de las instituciones extranjeras, a
fin de acreditar y debitar activos financieros en virtud del (los) Acuerdo(s), Convenio(s) o Alianza(s)
suscrito entre las partes.
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Articulo IV. Valores Elegibles
Seccion 4.01 Valores Elegibles

Latinclear establecera, de tiempo en tiempo, los tipos de valores que podran ser consignados en
Latinclear, asi como los requisitos que deberan cumplir dichos valores para poder ser consignados
en Latinclear. Los valores que no sean de un tipo aprobado por Latinclear, o que no cumplan con los
requisitos establecidos por Latinclear, no seran elegibles para ser consignados en Latinclear.

Seccion 4.02 Declaracion de Elegibilidad

Un Emisor o un Participante que desee solicitar que un determinado valor sea declarado elegible
para ser consignado en Latinclear deberd presentar a Latinclear una solicitud de elegibilidad, cuya
forma y contenido seran determinados por Latinclear , y deberd adjuntar a dicha solicitud la
documentacién requerida por Latinclear para comprobar que dicho valor cumple con los requisitos
de elegibilidad que Latinclear de tiempo en tiempo establezca de conformidad con la Seccién 4.01
de este Reglamento.

Latinclear aprobara toda solicitud de elegibilidad de un valor que le presente un Participante, si en
dicha solicitud se demuestra a satisfaccién de Latinclear que dicho valor cumple con los requisitos
de elegibilidad que Latinclear de tiempo en tiempo establezca de conformidad con la Seccién 4.01
de este Reglamento.

Latinclear considerara todas las solicitudes de elegibilidad de valores que se le presenten y aplicara
las normas de elegibilidad contenidas en sus Reglas Internas sin discriminacion. Cualquier
Participante cuya solicitud de elegibilidad fuese rechazada podrd impugnar la decisién de
conformidad con la Seccion 15.02 de este Reglamento.

Seccion 4.03 Suscripcion de Contrato de Emisor

Aprobada la solicitud de elegibilidad de un valor, y declarado éste como elegible, el valor sélo podra
ser consignado en Latinclear después que:

(i). El emisor de dicho valor hubiese suscrito el Contrato de Emisor y los demas
acuerdos y documentos operativos que requieran las Reglas Internas de
Latinclear

(ii). el emisor hubiese designado un Banco Liquidador y/o Agente Liquidador
respecto de dicho valor, aceptable a Latinclear, y hubiese otorgado el Contrato
de Banco Liquidador y/o Agente Liquidador respectivo; y

(iii). el Participante pague los derechos y gastos de elegibilidad del valor de
conformidad con la Tarifa de Latinclear.

Latinclear podra requerir de tiempo en tiempo y en forma no discriminatoria a sus Participantes, y
a los emisores de valores que hubiesen sido declarados elegibles, que suscriban contratos, acuerdos
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y documentos operativos supletorios segun lo requieran sus Reglas Internas, pudiendo ser la
suscripcion de dichos contratos, acuerdos o documentos supletorios una condicidn para preservar
la elegibilidad de dichos valores.

Todo emisor de un valor que hubiese sido declarado elegible y que hubiese suscrito un Contrato de
Emisor estd sujeto a este Reglamento y las demas Reglas Internas de Latinclear, y acuerda cumplir
los mismos, segun éstos fuesen de tiempo en tiempo modificados, entendiéndose que este
Reglamento y las demds Reglas Internas, segun fuesen de tiempo en tiempo modificados, seran
considerados parte del Contrato de Emisor como si hubiesen sido transcritos en este ultimo.

Seccion 4.04 Declaracion de Inelegibilidad

Todo valor que, luego de haber sido declarado elegible por Latinclear, a juicio de éste, deje de
cumplir con los requisitos de elegibilidad establecidos en la Seccién 4.01 de este Reglamento sera
declarado inelegible por Latinclear. Latinclear podra, ademas, declarar inelegible cualquier valor (A)
cuya negociacién hubiese sido suspendida por la Superintendencia del Mercado de Valores , (B) si
el valor es objeto de una oferta publica de compra, (C) si el emisor del valor ha sido declarado en
quiebra, insolvencia, concurso de acreedores, intervencidn o reorganizacién, o cualquiera otra
forma de control administrativa por parte de Autoridad Competente; (D) si Latinclear determina
que se ha dado cualquier hecho, situacion o condicidon que impida la tenencia indirecta de dicho
valor o que Latinclear o los Participantes cumplan con las obligaciones asumidas por ellos respecto
de dicho valor en este Reglamento o (E) si el emisor de dicho valor ha incumplido con las
obligaciones contraidas por éste en el Contrato de Emisor, este Reglamento o las demas Reglas
Internas de Latinclear .

Sin perjuicio a lo anterior, Latinclear aplicard sanciones al Emisor si incumple con las Reglas Internas
de Latinclear para realizar el pago de los derechos econédmicos y/o comunicacion de hechos de
importancia o relevantes a los cuales esta obligado a comunicar de conformidad a las disposiciones
emitidas por la Superintendencia del Mercado de Valores vigentes y que modifique de tiempo en
tiempo. Latinclear reglamentard el procedimiento para estos casos.

Latinclear a través de sus Reglas Internas reglamentara el proceso de sancién o declaracién de
inelegibilidad de un valor en custodia.
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ArticuloV.  Consignacion y retiro de valores
Seccion 5.01 Consignacion de Valores

(a) Entrega de Volante de Consignacién

Los Participantes podrdn consignar valores en Latinclear para ser acreditados en sus Cuentas
mediante la entrega de dichos valores a Latinclear en dias habiles y durante las horas establecidas
por Latinclear para este propdsito. Los valores deberdn estar acompafiados de una volante de
consignacién, cuya forma y contenido seran establecidos por Latinclear, debidamente completada,
la cual serd estampada por Latinclear con la hora y fecha de recibo, y una copia de la misma sera
entregada al Participante como prueba de recibo de los valores y del derecho del Participante de
gue se le acrediten dichos valores en su Cuenta, o que se le devuelvan en caso de haber alguna
deficiencia seglin se contempla en la Seccién 5.01(c) de este Reglamento.

(b) Valores Deben ser Traspasados a Latinclear

Los valores que un Participante entregue en consignacién de conformidad con la Seccién 5.01(a) de
este Reglamento deberdn haber sido traspasados a Latinclear, como intermediario, y deberan estar
en forma que permita a Latinclear, a su vez, traspasarlos, gravarlos o disponer de ellos sin requerir
del consentimiento ni de acto alguno de terceros. Con este propdsito:

(i).  Si el valor esta representado por un documento negociable (segun se
contempla en la Ley Sobre Documentos Negociables o ley similar que le
sea aplicable), deberd ser emitido al portador o a la orden de Latinclear,
o ser endosado en blanco o a la orden de Latinclear;

(ii).  Si el valor estd representado por un documento no negociable (segun
se contempla en la Ley Sobre Documentos Negociables o ley similar que
le sea aplicable), debera ser emitido a nombre de Latinclear o cedido
incondicional e irrevocablemente a éste;

(iii). Si el valor esta representado por un documento cuyo traspaso segun sus
términos se efectla en el libro de registro del emisor o de su agente de
registro, deberda ser emitido a nombre de Latinclear y estar
debidamente autenticado por el agente de registro de ser necesario;

(iv).  Si el valor es un valor desmaterializado representado mediante una
anotacidn en cuenta, debera ser anotado a nombre de Latinclear en el
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registro que para tal fin lleve el emisor del valor o su agente de registro;
y

(v).  Sielvalor es un derecho bursatil reconocido por un intermediario (que
no sea Latinclear), deberd ser acreditado a la cuenta de custodia de
Latinclear con dicho intermediario.

Latinclear podra requerir que los traspasos a que se refiere esta Seccion se hagan en la forma y
usando los documentos que éste prescriba para tal propdsito y podra solicitar la presentacién de
cualquier documento que estime necesario para confirmar a su satisfaccién que los valores han sido
efectiva y legalmente traspasados a su favor y que podra traspasarlos, gravarlos y disponer de ellos
sin requerir del consentimiento ni de acto alguno de terceros.

(c) Deficiencias en la Consignacion de Valores

Las volantes de consignacion y los valores adjuntos a dichas volantes serdn inspeccionados por
Latinclear en el dia en que sean recibidos. Si Latinclear (A) se percatara que (i) existe alguna
discrepancia entre la informacidon contenida en la volante y los valores adjuntos, (ii) la volante no ha
sido debidamente completada o (iii) los valores no cumplen con lo requerido por las Secciones
5.01(a) 0 5.01(b) de este Reglamento, o (B) tiene razones para creer que los valores no son validos
o auténticos, o que son objeto de una solicitud de no traspasar segun el articulo 172 del Decreto
Ley No.1 de 1999, Latinclear podrd, dentro de los plazos y sujeto a los Procedimientos, (1) devolver
los valores al Participante, en cuyo caso no se acreditard, ni se entenderd que Latinclear ha aceptado
acreditar, dichos valores a la cuenta de custodia de dicho Participante para los efectos del articulo
182 del Decreto Ley No.1 de 1999 o (2) corregir o completar la volante de consignacion para eliminar
la discrepancia o error, en el caso de que la discrepancia o el error en la volante sea de los descritos
en los puntos (A)(i) y (ii) de esta Seccién 5.01(c) y sean ademas manifiestamente discrepancias o
errores de escritura o secretariales. Latinclear comunicard prontamente al Participante de las
correcciones o cambios hechos a la volante de consignacion.

(d) Acreditamiento de Valores Consignados

Los valores que se reciban de conformidad con la Seccién 5.01 de este Reglamento seran
inicialmente acreditados a la Cuenta Interina de Consignacion/Retiro que para estos propdsitos
mantendra Latinclear. No existiendo alguna de las deficiencias descritas en la Seccién 5.01(c) de
este Reglamento, habiéndose pagado los derechos de consignacidén que se causen de acuerdo con
la Tarifa y transcurrido el plazo necesario para procesar el recibo y acreditamiento de los valores
prescrito en los Procedimientos de Latinclear , los valores que hubiesen sido inicialmente
acreditados a la Cuenta Interina de Consignacion/Retiro de Latinclear seran automdaticamente
traspasados y acreditados a la Cuenta del Participante que se hubiese indicado en la volante de
consignacién, en cuyo momento (y Unicamente a partir del cual) el Participante adquirird derechos
bursatiles con respecto a dichos valores con arreglo a lo previsto en el articulo 182 del Decreto Ley
No.1 de 1999. El acreditamiento inicial de valores en la Cuenta Interina de Consignacidn/Retiro de
Latinclear no otorgara derechos bursatiles a Latinclear con respecto a dichos valores. Si los valores
consignados estuviesen representados por titulos fisicos y dichos titulos, segun instrucciones del
Participante, serdn custodiados fisicamente por un sub-Custodio aprobado por Latinclear, este
ultimo enviard dichos titulos fisicos a dicho sub-Custodio una vez que los valores hayan sido
acreditados en la Cuenta del Participante de conformidad con lo establecido en esta Seccion.
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(e) Declaracionesy Garantias

Todo Participante que entregue valores para ser consignados en una Cuenta declara y garantiza a
Latinclear que (A) los valores han sido debidamente emitidos y son validos, (B) los valores son
auténticos y no han sufrido alteracion, (C) los valores estan en debida forma para que Latinclear
pueda traspasarlos, gravarlos y disponer de ellos sin requerir consentimiento o acto alguno de
terceras personas, (D) no existe accidn de reivindicacidn ni otra accién similar mediante la cual se
reclamen derechos sobre dichos valores, (E) los valores no estan sujetos a ninguna restriccion de
traspaso y (F) el traspaso de los valores a Latinclear es valido y legal.

(f) Procedimientos Especiales

Latinclear podrd de tiempo en tiempo establecer Procedimientos especiales de consignacién
aplicables a tipos especificos de valores, los cuales podran ser diferentes a los Procedimientos
ordinarios prescritos en la Seccion 5.01 de este Reglamento y privaran sobre éstos.

Seccion 5.02 Retiro de Valores

(a) Entrega de Volante de Retiro

Sujeto al cumplimiento de lo establecido en la Seccién 8.02 de este Reglamento, un Participante
podrd retirar un valor que se encuentre acreditado en una de sus Cuentas en Latinclear mediante la
presentacién de una volante de retiro debidamente completada, cuya forma y contenido seran
establecidos por Latinclear. Las volantes de retiro seran presentadas a Latinclear en dias habiles y
dentro de las horas establecidas por Latinclear para este propdsito. Los valores objeto de una
volante de retiro seran debitados de la Cuenta del Participante y acreditados en la Cuenta Interina
de Consignacion/Retiro que para tal propdsito mantendra Latinclear, en la fecha en que Latinclear
reciba dicho volante, debidamente completada a satisfaccién de Latinclear.

(b) Conversidn del Derecho Bursatil en Otra Forma de Tenencia

Latinclear enviard al emisor, o a su agente de registro de ser el caso, la cantidad de valores que sean
necesarios para efectuar el traspaso de los valores objeto de la volante de retiro al Participante o a
la persona que éste designe. Una vez recibidos los valores a nombre del Participante o de la persona
que éste designe, Latinclear los pondra a disposicién del Participante para que sean retirados por
éste en las oficinas de Latinclear en dias habiles y durante las horas establecidas por Latinclear para
este propdsito. Si los valores objeto de la volante de retiro son valores desmaterializados
representados por anotaciones en cuenta, Latinclear instruird al emisor, o a su agente de registro
de ser el caso, que anote el traspaso de dichos valores en el registro a favor del Participante o de la
persona que éste hubiese designado en la volante de retiro.

Un Participante no podra solicitar a Latinclear que convierta los derechos bursatiles que tenga
respecto de un valor en una forma de tenencia que no es permitida por ley o los términos de emision
de dicho valor.

(c) Procedimientos Especiales
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Latinclear podra de tiempo en tiempo establecer Procedimientos especiales de retiro aplicables a
tipos especificos de valores, los cuales podran ser diferentes a los Procedimientos ordinarios
prescritos en la Seccion 5.02 de este Reglamento y privardn sobre éstos.

(d) Retiros Hechos por Latinclear por incumplimiento de obligaciones

En el evento de que un Participante incumpla sus obligaciones para con Latinclear o sus obligaciones
gue deriven de una transaccién bursatil o extrabursatil, seglin sea el caso, Latinclear podra retirar
de las Cuentas de dicho Participante cualquier valor respecto del cual Latinclear tenga un derecho
de prenda u otro derecho bursatil, con el fin de dar dicho valor en prenda a un prestamista o
venderlo de conformidad con este Reglamento o las reglas internas de Latinclear, que se desarrollen
de tiempo en tiempo.

(e) Retiros Hechos por Latinclear en cuentas administrativas de mercado primario.

En el evento que la cuenta administrativa de mercado primario de un Participante mantenga un
saldo remanente sobre valores de la misma clase que hubiesen vencido o redimido de forma
anticipada en su totalidad, Latinclear procedera de oficio a retirar el saldo de la cuenta de mercado
primario y entregara el macrotitulo cancelado al Emisor o Agente de Pago.

Seccion 5.03 Custodia de Valores para ser Emitidos en Ofertas Primarias

Latinclear podra a solicitud de un Participante mantener una o mas cuentas administrativas para
registrar valores que hubiesen sido declarados elegibles segun la Seccién 4.02 de este Reglamento
y que seran emitidos y ofrecidos en oferta publica primaria. Los valores anotados en dichas cuentas
administrativas deberdn haber cumplido con todos los requisitos establecidos en las Secciones 4.03
y 5.01(b) de este Reglamento y los certificados correspondientes deberdn haber sido hechos a
nombre de Latinclear y entregados a éste. Los valores anotados en dichas cuentas administrativas
seran Traspasados a una o mas Cuentas de Participantes por instrucciones del emisor, o a su agente
de registro de ser el caso, cuando sean finalmente emitidos, segun los términos y condiciones de
dichos valores y de conformidad con los Procedimientos que prescriba Latinclear. Estas cuentas
administrativas no serdn cuentas de custodia para los propdsitos de la Ley y Latinclear no tendra
derecho bursatil alguno en los valores que hubiese recibido de conformidad con esta Seccién. Los
valores anotados en dichas cuentas administrativas no se entenderdn consignados en Latinclear, ni
se entendera que ha surgido derecho bursatil alguno respecto de dichos valores para los propdsitos
del articulo 182 del Decreto Ley 1 de 1999, mientras los valores no sean acreditados en la Cuenta o
Cuentas de los Participantes con ocasion de la oferta publica primaria de los mismos. Latinclear
podra requerir a los emisores que tengan valores en estas cuentas administrativas que firmen los
contratos, acuerdos y documentos que considere necesarios para estos casos.
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Articulo VI.  Sistema de cuentas de custodia

Seccion 6.01 Cuentas de Participantes

Latinclear mantendra para cada Participante una Cuenta Maestra, la cual consistird de una o mas
de las siguientes Cuentas:

(i). Cuenta Propia: una Cuenta Propia en la que se anotaran las transacciones
efectuadas por el Participante a titulo personal, la cual podra tener asociada a
ella una Sub-Cuenta Propia de Recompra Entrante y una Sub-Cuenta Propia de
Recompra Saliente;

(ii). Cuenta de Terceros: una Cuenta de Terceros en la que se anotardn las
transacciones efectuadas por el Participante como intermediario a nombre de
terceros, la cual podrd tener asociada a ella una Sub-Cuenta de Terceros de
Recompra Entrantes y una Sub-Cuenta de Terceros de Recompra Saliente;

(iii). Cuenta de Prenda: una Cuenta de Prenda en la que se anotardn las
transacciones en que el Participante actie como prendahabiente de valores o
como intermediario para recibir valores dados en prenda en favor de terceros.

(iv). Cuenta de Garantia: una cuenta en la que se anotaran los valores o efectivo de
las garantias otorgadas a Latinclear para garantizar las operaciones bursatiles y
extrabursatiles

(v). Cualquier otro tipo de Subcuenta que solicite el Participante o requiera
Latinclear.

Seccion 6.02 Cuentas de Traspaso

Latinclear mantendrd, ademas, segun fuese necesario, las siguientes Cuentas de Traspaso para ser
usadas en los casos en que los valores sean Traspasados Contra Pago:

(i). Para cada Cuenta Propia, una Cuenta de Traspaso Propia;
(ii). Para cada Cuenta de Terceros, una Cuenta de Traspaso de Terceros; y
(iii). Para cada Cuenta de Prenda, una Cuenta de Traspaso de Prenda.

Segun se dispone en este Reglamento, los valores que se acrediten en las Cuentas de Traspaso se
entenderdn Traspasados a Latinclear, para que éste a su vez los Traspase Contra Pago a un
Participante segun lo dispuesto en la Seccién 8.02(d) de este Reglamento.
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Latinclear sera el titular de todos los derechos bursatiles respecto de valores que estén acreditados
en las Cuentas de Traspaso, a fin de cumplir con lo contemplado en este Reglamento, y podra
disponer de ellos, incluyendo a su vez Traspasarlos o darlos en prenda, para dar cumplimiento a lo
establecido en la Seccidn 7.04(c) de este Reglamento.

Seccion 6.03 Cuenta Interina de Consignacion/Retiro

Latinclear mantendrd una Cuenta Interina de Consignacién/Retiro, en la cual se anotaran
temporalmente los valores que estén en proceso de ser consignados o retirados segun lo disponen
las Secciones 5.01 y 5.02 de este Reglamento. Los valores que se acrediten en la Cuenta Interina de
Consignacién/Retiro se entenderan Traspasados a Latinclear, para que éste a su vez los Traspase a
la Cuenta de un Participante cuando se trate de valores en proceso de ser consignados segun la
Seccién 5.01 de este Reglamento, y para que éste los entregue a un Participante cuando se trate de
valores en proceso de ser retirados segun la Secciéon 5.02 de este Reglamento.

Seccion 6.04 Declaraciones y Garantias de los Participantes

Cada Participante que mantenga una Cuenta con Latinclear declara y garantiza que dicha Cuenta
serd mantenida y llevada en todo momento de conformidad con la Ley y las Reglas Internas de
Latinclear y:

(i). en el caso de una Cuenta Propia, (A) que, en el momento en que se consignen
valores en dicha Cuenta Propia, ninguna persona, salvo dicho Participante,
tendrd derecho o interés alguno sobre dichos valores y (B) que dicho
Participante no ha constituido prenda o gravamen alguno sobre valores
acreditados en dicha Cuenta Propia o en la Cuenta de Traspaso Propia
correlativa, salvo por la prenda constituida a favor de Latinclear de conformidad
con este Reglamento;

(ii). en el caso de una Cuenta de Terceros o una Cuenta de Prenda, que los valores,
fondos y otros activos financieros que sean mantenidos en dichas Cuentas o en
las Cuentas de Traspaso correlativas, o que sean transferidos a éstas o desde
éstas, seran emitidos, consignados, Traspasados, retirados y acreditados o
debitados de conformidad con los términos y condiciones de los contratos con
clientes, contratos de prenda o contratos financieros que le sean aplicables y
estan sujetos a este Reglamento;

(iii). en el caso de una Cuenta Propia o una Cuenta de Terceros, que el Participante
cumplird con los requisitos de segregacion de activos financieros requeridos por
la Ley y las Reglas Internas de Latinclear; y

(iv). en el caso de una Cuenta Propia o una Cuenta de Terceros, o de las Cuentas de
Traspaso correlativas, que en el caso de transacciones de recompra de valores,
el Contrato de Recompra contempla el Traspaso de la propiedad de los valores
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al comprador y permite al comprador llevar a cabo otras transacciones de
recompra con respecto a dichos valores y a darlos en prenda y Traspasarlos.

Seccidn 6.05 Régimen Especial de Propiedad

Las Cuentas que los Participantes mantengan en Latinclear, los valores consignados en dichas
Cuentas y los derechos bursatiles que dimanen de ellas estaran sujetos al régimen de tenencia
indirecta de valores contenido en el Capitulo Il del Titulo XI Decreto Ley 1 de 1999. Los derechos
bursatiles que adquiera un Participante respecto de valores consignados en Cuentas en Latinclear
estaran sujetos a las limitaciones de dominio, restricciones y disposiciones contenidas en dicho
Capitulo 11l del Titulo XI Decreto Ley 1 de 1999.

Todos los derechos que tenga Latinclear como propietario registrado de los valores consignados en
Latinclear estdn, en la medida en que ello sea necesario para satisfacer todos los derechos bursatiles
que Latinclear haya reconocido respecto de dichos valores a Participantes o prendahabientes en las
Cuentas, sujetos al siguiente régimen:

(i). Dichos valores se entenderan adquiridos por Latinclear a titulo fiduciario en
beneficio de los Participantes a quienes Latinclear haya reconocido derechos
bursatiles sobre dichos valores.

(ii). Dichos valores no serdn parte del patrimonio personal de Latinclear.

(iii). Dichos valores no podran ser secuestrados, gravados o embargados, ni de otro
modo estar sujetos a reclamos o acciones por parte de los acreedores de
Latinclear, ni formaran parte de la masa de bienes de Latinclear en un proceso
de quiebra, concurso de acreedores, liquidacién, reorganizacién u otro proceso
similar, salvo en el caso contemplado por el articulo 192 Decreto Ley 1 de 1999.

El derecho bursatil que adquiere un Participante como resultado de una anotacién que Latinclear
haga en su Cuenta respecto de un valor especifico es un derecho patrimonial proporcional en el
valor o derecho que sobre dicho valor tenga Latinclear, sin que importe en qué momento el
Participante adquirié dicho derecho bursatil ni en qué momento Latinclear adquirié dicho valor o
derecho sobre dicho valor.

Cuando un valor sea consignado en Latinclear con el objeto de que quede sujeto al régimen de
tenencia indirecta contenido en el Capitulo Ill del Titulo XI Decreto Ley 1 de 1999, dicho valor pasard
a ser un bien fungible y, por lo tanto, el Participante a favor de quien dicho valor sea acreditado en
su Cuenta no adquirird derechos sobre dicho valor en particular, sino que adquirird derechos
bursatiles sobre activos financieros de igual clase y de iguales caracteristicas que el valor acreditado
en su Cuenta.

Salvo que el contexto requiera otra interpretacién, cuando en este Reglamento se usa la palabra
“"valor", la misma incluye y se refiere no sélo al valor fisico consignado en una Cuenta, sino en general
a los derechos bursatiles que dimanan de dicho valor y de las Cuentas en las que el mismo esta
acreditado.
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El derecho bursatil que adquiere un Participante respecto de valores que han sido acreditados en
una Cuenta Propia o en una Cuenta de Terceros es un derecho de propiedad. El derecho bursatil
qgue adquiere un Participante respecto de valores que han sido acreditados en una Cuenta de Prenda
es un derecho especial de prenda.



Central Latinoamericana de Valores, S. A Codigo: LTCL-CU-RE001 V11 noviembre/2023
Nivel de confidencialidad: USO PUBLICO

Lat] nc I'ea r Reglamento Interno de Operaciones Idioma: espafiol

Central Latinoamericana de Valores Pég|na 33 de 63

Articulo VII. Saldos monetarios y liquidacién
Seccion 7.01 Banco Liquidador y/o Agente Liquidador

(a) Banco Liquidador y/o Agente Liquidador de Participante

Segun aplique, el Participante designara y mantendra en todo momento un Banco Liquidador y/o
Agente Liquidador aceptable a Latinclear. El Banco Liquidador y/o Agente Liquidador designado por
el Participante debera suscribir un Contrato de Banco Liquidador y/o Agente Liquidador con
Latinclear , mediante el cual el Banco Liquidador y/o Agente Liquidador autorizard irrevocable e
incondicionalmente a Latinclear a debitar los Saldos Monetarios Débito y acreditar los Saldos
Monetarios Crédito que arrojen las Cuentas del Participante en Latinclear, a través de la Cdmara de
Compensacion del Banco Nacional de Panama o, a opcidon de Latinclear, a través de otro sistema o
mecanismo de compensacidn aceptable a Latinclear o a través de una institucién financiera
aceptable a Latinclear , provisto, sin embargo, que el débito por dia no podrd exceder del Limite
Diario de Débito acordado entre el Banco Liquidador y/o Agente Liquidador y Latinclear en el
Contrato de Banco Liquidador y/o Agente Liquidador a menos que asi sea acordado por el Banco
Liguidador y/o Agente Liquidador.

(b) Banco Liquidador y/o Agente Liquidador de Emisor

Cada emisor cuyos valores estén consignados en Latinclear designard y mantendrd en todo
momento un Banco Liquidador y/o Agente Liquidador aceptable a Latinclear para cada emisién de
valores; provisto, sin embargo, que un mismo banco podra ser designado como Banco Liquidador
y/o Agente Liquidador de mas de una emision del mismo emisor. Para estos efectos, el Banco
Liguidador y/o Agente Liquidador debera tener acceso al sistema de pago local, a través de la
Camara de Compensacion del Banco Nacional de Panama o cualquier otro sistema de pago que
designe Latinclear.

Para ello, el Emisor debera entregar a Latinclear copia del contrato firmado con el Banco Liquidador
y/o Agente de Liquidador, a través del cual autorizard irrevocable e incondicionalmente a Latinclear
a (A) debitar todas las sumas que deban ser pagadas por dicho emisor (i) a los tenedores indirectos
de dichos valores, incluyendo, pagos de capital, intereses, intereses moratorios, dividendos,
indemnizaciones, gastos o (ii) a Latinclear en cualquier concepto en virtud de este Reglamento o las
demas Reglas Internas y (B) acreditar cualesquiera suma que deban ser pagadas por un Participante
o Latinclear, o a través de Latinclear, a dicho emisor.

Latinclear, a través de sus Reglas Internas que se den, de tiempo en tiempo, podra solicitar o
reemplazar la documentacién y/o informacién del Banco Liquidador y/o Agente Liquidador del
Emisor.

Seccion 7.02 Determinacion de Saldos Monetarios

Latinclear computard el Saldo Monetario para la Cuenta Maestra de cada Participante de la siguiente
manera:

(a) Créditos al Saldo Monetario
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El Saldo Monetario de cada Cuenta Propia, Cuenta de Terceros o Cuenta de Prenda de un
Participante serd acreditado en la fecha y forma que establezcan los Procedimientos con:

(i). el Valor Contractual de todos los Traspasos Contra Pagos en los cuales
el Participante entrega un valor o derecho bursatil de una de dichas
Cuentas o su Cuenta de Traspaso correlativa; mas

(ii). cualesquiera otras sumas pagaderas por Latinclear al Participante con
respecto a dicha Cuenta Propia, Cuenta de Terceros o Cuenta de Prenda
segun este Reglamento.

(b) Débitos al Saldo Monetario

El Saldo Monetario de cada Cuenta Propia, Cuenta de Terceros o Cuenta de Prenda de un
Participante serd debitado en la fecha y forma que establezcan los Procedimientos con:

(i). el Valor Contractual de todos los Traspasos Contra Pago en los cuales el
Participante recibe un valor o derecho bursatil en la Cuenta de Traspaso
Propia, en la Cuenta de Traspaso de Terceros o en la Cuenta de
Traspasos de Prenda correlativa; mas

(ii). cualesquiera otras sumas pagaderas por el Participante a Latinclear con
respecto a dicha Cuenta Propia, Cuenta de Terceros o Cuenta de Prenda
segun este Reglamento; mas

(iii). cualesquiera otras sumas pagaderas por el Participante a Latinclear en
virtud de este Reglamento o demas Reglas Internas, incluyendo,
honorarios, gastos e indemnizaciones.

(c) Calculo del Saldo Monetario

Sujeto a lo que establezcan los Procedimientos, al final del cierre de operaciones de cada dia habil,
Latinclear computara el “Saldo Monetario” de la Cuenta Propia, Cuenta de Terceros y Cuenta de
Prenda de cada Participante e informara al Participante si dicho cdmputo arroja un Saldo Monetario
Débito o un Saldo Monetario Crédito respecto de cada una de dichas Cuentas y el monto de dichos
Saldos Monetarios. El “Saldo Monetario Crédito” de una Cuenta serd, al final del cierre de
operaciones, el monto en que las sumas de efectivo acreditadas a dicha Cuenta segun la Seccidn
7.02(a) de este Reglamento exceden las sumas de efectivo debitadas a dicha Cuenta de conformidad
con la Seccion 7.02(b) de este Reglamento. El “Saldo Monetario Débito” de una Cuenta ser3, al final
del cierre de operaciones, el monto en que las sumas de efectivo debitadas a dicha Cuenta segun la
Seccidn 7.02(b) de este Reglamento exceden las sumas de efectivo acreditadas a dicha Cuenta de
conformidad con la Seccion 7.02(a) de este Reglamento. Concurrentemente con el computo del
Saldo Monetario de cada Cuenta, sujeto a lo que establezcan los Procedimientos, Latinclear
computard el Saldo Monetario de la Cuenta Maestra de cada Participante, sumando
algebraicamente los Saldos Monetarios Crédito y los Saldos Monetarios Débito que arrojen la
Cuenta Propia, la Cuenta de Terceros y la Cuenta de Prenda que formen parte de la Cuenta Maestra
e informara al Participante correspondiente el monto del Saldo Monetario que arroje su Cuenta
Maestra.
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Seccion 7.03 Liquidacién de Saldos Monetarios

(a) Liquidacién a través del Banco Liquidador y/o Agente Liquidador

Los Participantes quedaran obligados a pagar los Saldos Monetarios Débito, y tendran derecho a
recibir los Saldos Monetarios Crédito, que arrojen sus respectivas Cuentas. Cada Participante acepta
que dichos pagos sean hechos o recibidos, segun sea el caso, por su Banco Liquidador y/o Agente
Liquidador, a través de la Cdmara de Compensacion del Banco Nacional de Panama o, a opcidn de
Latinclear, a través de otro sistema o mecanismo de compensacidn aceptable a Latinclear o a través
de una institucion financiera aceptable a Latinclear , de conformidad con este Reglamento y las
demads Reglas Internas de Latinclear y los términos del Contrato de Banco Liquidador y/o Agente
Liquidador. Sujeto a lo que establezcan los Procedimientos, al final del cierre de operaciones de cada
dia habil, Latinclear hara que los Saldos Monetarios Débito y los Saldos Monetarios Crédito sean
liguidados, girando instrucciones a través de la Cdmara de Compensacion del Banco Nacional de
Panama o, a opcién de Latinclear , a través de otro sistema o mecanismo de compensacion
aceptable a Latinclear o a través de una institucion financiera aceptable a Latinclear , para debitar
hasta el Limite Diario de Débito, en el primero de los casos, y acreditar, en el segundo de los casos,
a la cuenta que el Banco Liquidador y/o Agente Liquidador del Participante correspondiente
mantiene en la Cdmara de Compensacion del Banco Nacional de Panamd o, a opcidén de Latinclear,
a través de otro sistema o mecanismo de compensacién aceptable a Latinclear o a través de una
institucion financiera aceptable a Latinclear .

(b) Liguidacion no esta Sujeta a Compensacién

Los Saldos Monetarios Débito de los Participantes deben ser pagados en su totalidad de
conformidad con este Reglamento, sin deduccion, retencién o compensacién de ningun tipo por
parte de los Participantes, salvo las expresamente contempladas por este Reglamento y los
Procedimientos.

Seccion 7.04 Limite Diario de Débito

Latinclear establecera para cada Participante un “Limite Diario de Débito” a base del promedio de
Saldos Monetarios Débito del Participante, segln se establezca en los Procedimientos; provisto, sin
embargo, que dicho Limite Diario de Débito no serd en ningln caso inferior a Doscientos Cincuenta
Mil Balboas (B/250,000.00). Latinclear actualizara el Limite Diario de Débito de cada Participante
con la frecuencia que se establezca en los Procedimientos, pero en ningiin caso menos de cada tres
meses.
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Articulo VIII. Traspaso de valores entre cuentas
Seccion 8.01 Concepto de Traspaso

En este Reglamento, “Traspaso” significa el cambio de un valor de una Cuenta a otra Cuenta en los
registros de Latinclear mediante anotaciones hechas por Latinclear en dichas Cuentas, de
conformidad con la Seccién 8.02 de este Reglamento, con el fin de crear o afectar derechos
bursatiles.

Cuando el Traspaso de un valor se hace a la Cuenta Propia o a la Cuenta de Terceros de un
Participante, el Participante que recibe dicho valor adquiere un derecho bursatil de propiedad con
respecto a dicho valor.

Cuando el Traspaso de un valor se hace a la Cuenta de Prenda de un Participante, el Participante
que recibe dicho valor adquiere un derecho bursatil de prenda con respecto a dicho valor, de
conformidad con el contrato de prenda respectivo, este Reglamento y el articulo 941 Decreto Ley 1
de 1999; y el Participante que entrega dicho valor retiene el derecho bursatil de propiedad con
respecto al mismo.

Cuando el Traspaso de un valor se hace a una Cuenta de Traspaso con la finalidad de que Latinclear
coordine la liquidacidn monetaria de un Traspaso Contra Pago, Latinclear adquiere un derecho
bursatil de propiedad con respecto a dicho valor.

Seccion 8.02 Traspasos Permitidos a los Participantes

(a) Traspasos Permitidos

Mediante la entrega de una instruccion de Traspaso en la manera y forma prescritas por Latinclear,
un Participante podra instruir a Latinclear que Traspase valores de cualquiera de las Cuentas que
Latinclear mantenga para dicho Participante, o de las Cuentas de Traspaso correlativas, como se
indica a continuacion:

(i).  Traspasos Para Efectuar Retiros de Valores:

(A) De la Cuenta Propia del Participante, o de la Cuenta de Traspaso Propia
correlativa, a la Cuenta Interina de Consignacion/Retiro de Latinclear;

(B) De la Cuenta de Terceros del Participante, o de la Cuenta de Traspaso de
Terceros correlativa, a la Cuenta Interina de Consignacidn/Retiro de Latinclear; y

(C) De la Cuenta de Prenda del Participante a la Cuenta Interina de
Consignacién/Retiro de Latinclear.

(ii). Traspasos Entre Cuentas Dentro de una Misma Cuenta Maestra:

(A) De la Cuenta Propia del Participante, o de la Cuenta de Traspaso Propia
correlativa, a una Cuenta de Terceros, a una Cuenta de Prenda o a otra Cuenta
Propia dentro de la misma Cuenta Maestra;
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(B) De la Cuenta de Terceros del Participante, o de la Cuenta de Traspaso de

Terceros correlativa, a una Cuenta Propia, a una Cuenta de Prenda o a otra Cuenta
de Terceros dentro de la misma Cuenta Maestra; y

(C) De la Cuenta de Prenda del Participante, o segin lo permitan los
Procedimiento de Latinclear de la Cuenta de Traspaso de Prenda correlativa, a una
Cuenta Propia 0 a una Cuenta de Terceros.

(iii).  Traspasos Entre Cuentas de Diferentes Participantes:

(A) De la Cuenta Propia del Participante, o de la Cuenta de Traspaso Propia
correlativa, a una Cuenta Propia, a una Cuenta de Terceros o a una Cuenta de
Prenda de otro Participante o a la Cuenta de Traspaso correlativa de dicho otro
Participante si se trata de un Traspaso Contra Pago;

(B) De la Cuenta de Terceros del Participante, o de la Cuenta de Traspaso de
Terceros correlativa, a una Cuenta Propia, a una Cuenta de Terceros o a una Cuenta
de Prenda de otro Participante o a la Cuenta de Traspaso correlativa de dicho otro
Participante si se trata de un Traspaso Contra Pago; y

(Q) De la Cuenta de Prenda del Participante, o segin lo permitan los
Procedimiento de Latinclear, de la Cuenta de Traspaso de Prenda correlativa, a una
Cuenta Propia, a una Cuenta de Terceros o a una Cuenta de Prenda de otro
Participante o a la Cuenta de Traspaso correlativa de dicho otro Participante si se
trata de un Traspaso Contra Pago.

(b) Traspasos No Permitidos

Latinclear no actuard respecto de una instruccion de Traspaso de un valor de una
Cuenta de un Participante, o de una Cuenta de Traspaso correlativa, si se da
cualquiera de las siguientes condiciones:

(i).  Conrespecto al Participante que entrega el valor:

(A) Si no hubiese suficientes valores en la Cuenta de la cual se hara el Traspaso
para efectuar el mismo. Para estos propdsitos no se tomardan en consideracion
valores que estén afectados por una solicitud de no traspasar segun el articulo 172
del Decreto Ley 1 de 1999 o sobre los que recaiga una orden judicial que restrinja
su Traspaso.

(B) Si el Participante que entregue los valores se quedaria con una cantidad de
dichos valores en la Cuenta (de quedarse con alguno) que no cumpla con el requisito
de denominacidon minima de tiempo en tiempo prescrito por Latinclear y por los
términos y condiciones de dichos valores.
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(ii). Con respecto al Participante que recibe el valor en un Traspaso Contra
Pago:

(A) Si después de debitar el Valor Contractual del Traspaso al Saldo Monetario
de la Cuenta del Participante en la que se propone acreditar el valor, el Saldo
Monetario Débito del Participante que recibe el valor excederia el Limite Diario de
Débito de dicho Participante.

(c) Anotaciones de Traspasos
Si Latinclear recibe una instruccién de Traspaso de un valor que cumple con lo establecido en las

Secciones 8.02 (a) y 8.02(b) de este Reglamento procedera de la siguiente manera:

(i).  Traspaso Simple. Si el Traspaso es Simple, Latinclear procedera de la
siguiente manera:

(A) Latinclear debitara la Cuenta, o la Cuenta de Traspaso
correlativa, de la cual el Participante que entrega el valor ha
solicitado se haga el Traspaso. Hecha dicha anotacion, el
Participante que instruye a Latinclear a hacer el Traspaso no podra
solicitar la reversion de dicho débito.

(B) Latinclear acreditard el valor en la Cuenta del Participante
que recibe el mismo.

(ii). Traspaso Contra Pago. Si el Traspaso es Contra Pago, Latinclear
procedera de la siguiente manera:

(A) Latinclear debitard la Cuenta, o la Cuenta de Traspaso
correlativa, de la cual el Participante que entrega el valor ha
solicitado se haga el Traspaso y en la fecha de liquidacién acreditara
el Saldo Monetario de dicha Cuenta con el Valor Contractual del
Traspaso Contra Pago de dicho valor. Hecho el débito antes
mencionado, el Participante que instruye a Latinclear a hacer el
Traspaso no podra solicitar la reversion de dicho débito o crédito.

(B) Latinclear acreditard el valor en la Cuenta de Traspaso
correlativa a la Cuenta del Participante que recibe el valor y en la
fecha de liquidacién debitara el Saldo Monetario de dicha Cuenta
del Participante con el Valor Contractual del Traspaso Contra Pago
de dicho valor.

(d) Traspasos de las Cuentas de Traspaso

Todo valor que sea acreditado en una Cuenta de Traspaso de conformidad con la Seccién
8.02(c)(ii)(B) de este Reglamento sera Traspasado por Latinclear, de conformidad con las siguientes
reglas:
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(i). Si el Participante a quien pertenece la Cuenta correlativa a la
mencionada Cuenta de Traspaso solicita el retiro de dicho valor de
conformidad con la Seccién 5.02 de este Reglamento, Latinclear
Traspasara el valor a la Cuenta Interina de Consignacion/Retiro, siempre
y cuando dicho Traspaso cumpla con lo establecido en la Seccion 8.02(b)
de este Reglamento.

(ii). Si el Participante a quien pertenece la Cuenta correlativa a la
mencionada Cuenta de Traspaso solicita el Traspaso de dicho valor de
conformidad con el Articulo VIII de este Reglamento (ya sea un Traspaso
Contra Pago o un Traspaso Simple), Latinclear Traspasara el valor a la
Cuenta indicada en la instruccién de Traspaso, siempre y cuando dicho
Traspaso cumpla con lo establecido en la Seccion 8.02(b) de este
Reglamento.

(iii). Si Latinclear determina que la liquidacién monetaria de dicho Traspaso
ocurri6 oportunamente dentro del plazo prescrito por los
Procedimientos, Latinclear Traspasard el valor a la Cuenta del
Participante correlativa a la mencionada Cuenta de Traspaso.

(iv). Si Latinclear determina que el Participante a quien pertenece la Cuenta
correlativa a la mencionada Cuenta de Traspaso no pagd el Saldo
Monetario Débito de dicha Cuenta, y por lo tanto el valor se encuentra
acreditado en la Cuenta de Traspaso, Latinclear procederd a vender
dicho valor a través de la Bolsa (y efectuar cualquier Traspaso y retiro
gue sea necesario para llevar a cabo dicha venta) de conformidad con
la Seccion 11.01(b) de este Reglamento.

Seccion 8.03 Errores en Anotaciones en Cuentas

Latinclear procedera de la siguiente manera en el evento de que determine que un valor ha sido
acreditado o debitado a una Cuenta por error:

(i).

(ii).

(iii).

Traspaso Erréneo. Si Latinclear ha acreditado o debitado un valor en una Cuenta
como consecuencia de un error de escritura o secretarial, Latinclear podra
reversar dicho crédito o débito (con su correspondiente débito o crédito al Saldo
Monetario de dicho Participante, de haberlo), dando notificacion de ello a los
Participantes afectados.

Consignacién Errdnea. Si Latinclear ha acreditado en una Cuenta un valor cuya
consignacién hubiese sido aceptada por error en violacién de lo establecido en
la Seccion 5.01 de este Reglamento, Latinclear podrad debitar dicha Cuenta y
devolver el valor al Participante que lo hubiese consignado.

Retiro Erréneo. Si Latinclear determina que en cualquier momento se le ha
permitido erréneamente a un Participante retirar un valor de una Cuenta,
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Latinclear podrd, en aquella forma y dentro del plazo prescrito por los
Procedimientos de Latinclear, requerir al Participante que reconsigne dicho
valor, quedando dicho Participante obligado a ello. En el evento de que el
Participante incumpla con su obligacidn de reconsignar el mencionado valor,
Latinclear aplicard el procedimiento de incumplimiento de entrega de valores
indicado en la seccion 11.02 para comprar dichos valores y acreditar los mismos
al Participante que tenga derecho de recibir el valor, quedando Latinclear
liberada de toda responsabilidad para con este Ultimo en relacién con el retiro
erréneo de dicho valor.

Las anotaciones que se hagan para corregir errores en Cuentas de conformidad con esta Seccién
estaran sujetas a los requisitos de Traspaso establecidos en la Secciéon 8.02 de este Reglamento,
pudiendo, no obstante, Latinclear decidir no aplicar dichos requisitos si lo estima apropiado.
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Articulo IX. Constitucion y liberacién de prenda

Seccion 9.01 Derecho de Prenda

Cuando un valor es Traspasado a una Cuenta de Prenda, el prendahabiente adquiere un derecho de
prenda sobre dicho valor de conformidad con el articulo 194 Decreto Ley 1 de 1999, este
Reglamento y los términos y condiciones del contrato de prenda respectivo, pero la propiedad de
dicho valor continua siendo del Participante que hubiese constituido dicha prenda.

Seccion 9.02 Poder de Direccidon

Mediante el Traspaso de un valor a una Cuenta de Prenda, Latinclear acuerda cumplir con las
instrucciones que le dé el prendahabiente relativas al Traspaso de dicho valor, sin requerir del
consentimiento del Participante que constituyd la prenda, por lo que se considerara que el
prendahabiente ha adquirido y ejerce, desde dicho momento, “poder de direccién” de conformidad
con el articulo 162(2)(b) Decreto Ley 1 de 1999.

Seccion 9.03 Derecho de Recibir Pagos y Distribuciones

El Participante que constituye una prenda sobre un valor mediante el Traspaso de dicho valor a una
Cuenta de Prenda de un prendahabiente retendra el derecho de recibir todos los pagos o
distribuciones de capital, dividendos, intereses u otra naturaleza que haga el emisor de dicho valor,
mientras el prendahabiente no le presente a Latinclear una notificacion al respecto en forma y
contenido aceptables a Latinclear , en cuyo momento el prendahabiente adquirird el derecho de
recibir todos los pagos y distribuciones respecto de dichos valores.

Seccion 9.04 Notificaciones y Ejercicio de Derechos

El Participante que constituye una prenda sobre un valor mediante el Traspaso de dicho valor a una
Cuenta de Prenda de un prendahabiente retendra el derecho de recibir las notificaciones que envie
el emisor a los tenedores del valor y a ejercer sus derechos como tenedor del mismo, incluyendo a
ejercer el derecho a voto, de ser el caso, pero no podra ejercer un derecho que conlleve el Traspaso
del valor.

Seccion 9.05 Latinclear no es Parte en Contrato de Prenda

Latinclear no sera parte en el contrato de prenda que celebren el Participante que constituye la
prenda y el prendahabiente, y no tendra obligacién alguna, entre otros, de (i) verificar que se han
cumplido con los requisitos establecidos por la ley para la validez y exigibilidad de dicho contrato,
(ii) verificar que el contrato ha sido debidamente autorizado por el Participante y el prendahabiente
y (i) vigilar por el cumplimiento de los términos del contrato entre el Participante y el
prendahabiente. Los Participantes de Latinclear no otorgardn contratos de prenda respecto de
valores consignados en Latinclear cuyos términos y condiciones sean incompatibles con este
Reglamento o las demas Reglas Internas de Latinclear . Los Participantes convienen a ejercer sus
derechos como prendahabientes de acuerdo a los términos de los contratos de prenda y este
Reglamento y acuerdan no dar a Latinclear instrucciones que violen los mismos. Nada en este
Reglamento, sin embargo, requerira a Latinclear confirmar que las instrucciones que le dé un
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prendahabiente hubiesen sido otorgadas de conformidad con los términos del contrato de prenda
respectivo.

Seccion 9.06 Liberacion de la Prenda

Para liberar o dar por terminada la prenda, el prendahabiente instruird a Latinclear a Traspasar el
valor a la Cuenta correspondiente del Participante que hubiese constituido la prenda. Hecho dicho
Traspaso terminard el derecho bursatil de prenda que tenia el prendahabiente.

Seccion 9.07 Ejecucion de la Prenda

La prenda sera ejecutada mediante instrucciones de Traspaso que dé el prendahabiente a Latinclear.
Ejecutada la prenda, el Participante a quien se hubiese Traspasado el valor como resultado de la
ejecucion de la prenda, adquirird un derecho bursatil de propiedad con respecto de dicho valor y el
Participante que constituyd originalmente la prenda perdera todo derecho bursatil de propiedad
sobre el mismo.

Seccion 9.08 Prenda Legal a Favor de Latinclear

Todos los valores de un Participante que se encuentren en una Cuenta Propia de éste estdn sujetos
(sin que se requiera un contrato por escrito o acto adicional alguno) en virtud del presente
Reglamento a una prenda legal en favor de Latinclear para garantizar todas las obligaciones
asumidas por dicho Participante para con Latinclear de conformidad con este Reglamento vy el
articulo 194 del Decreto Ley 1 de 1999, y en particular para garantizar la obligacidén del Participante
de pagar sus Saldos Monetarios Débito y de entregar valores, quedando Latinclear facultado para
Traspasar dichos valores (incluyendo, traspasar en propiedad o para crear derechos bursatiles de
prenda) segun lo contempla el Articulo Xl de este Reglamento. Latinclear tendrd poder de direccion
sobre dichos valores para los efectos de los articulos 162 y 194 del Decreto Ley 1 de 1999.
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Articulo X. Recompra de valores

Seccion 10.01 Anotaciones de Posiciones de Recompras

(a) Creacién de Posicion

Un Participante que instruya a Latinclear a Traspasar un valor de su Cuenta Propia o de su Cuenta
de Terceros, o de una Cuenta de Traspaso correlativa, a la Cuenta de otro Participante podra solicitar
a Latinclear que anote el derecho de aquel Participante de recomprar, y la obligacién de este ultimo
Participante de revender, dicho valor de conformidad con los términos de un Contrato de Recompra.
Dicha anotacidn serd hecha concurrentemente con la anotacién del Traspaso, de la siguiente
manera: en la Sub-Cuenta de Recompra Saliente del Participante que venda un valor, Latinclear
acreditara dicho valor para reflejar el derecho de dicho Participante de recomprar el mencionado
valor; y en la Sub-Cuenta de Recompra Entrante del Participante que compre dicho valor, Latinclear
acreditara dicho valor para reflejar la obligacion de dicho Participante de revender el mencionado
valor.

(b) Modificacion o Eliminacion de Posicidon

Un Participante cuya Sub-Cuenta de Recompra contenga valores que hubiesen sido anotados de
conformidad con el parrafo (a) anterior podra solicitar a Latinclear que modifique o elimine dicha
anotacion, de la siguiente manera:

(i) Un Participante que revenda un valor que hubiera adquirido con arreglo a
un Contrato de Recompra podra solicitar a Latinclear que debite su Sub-
Cuenta de Recompra Entrante para reflejar que ha satisfecho su obligacion
de revender dicho valor y que debite la Sub-Cuenta de Recompra Saliente
del Participante que recomprd dicho valor.

(ii) Un Participante que hubiese adquirido un valor con arreglo a un Contrato
de Recompra podrd solicitar a Latinclear que debite su Sub-Cuenta de
Recompra Entrante y que debite la Sub-Cuenta de Recompra Saliente del
Participante que vendid dicho valor, en la forma que establezcan los
Procedimientos.

Seccion 10.02 Naturaleza de las Sub-Cuentas de Recompra

Las Sub-Cuentas de Recompra no son cuentas de custodia y las mismas no crean derechos bursatiles,
ni afectan los derechos bursatiles de los Participantes por razén de las anotaciones hechas en sus
Cuentas. El Unico propdsito de las Sub-Cuentas de Recompra es el de llevar una contabilidad que
facilite el pago de principal, dividendos e intereses al Participante que hubiese vendido valores
sujetos a un Contrato de Recompra, segln lo establece la Seccién 12.03 de este Reglamento.

Seccidon 10.03 Latinclear no es Parte del Contrato de Recompra

Latinclear no sera parte en el Contrato de Recompra que celebren el Participante que vende vy el
Participante que compra el valor objeto del Contrato de Recompra, y no tendra obligacion alguna,
entre otras, de (i) verificar que se han cumplido con los requisitos establecidos por la ley para la
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validez y exigibilidad de dicho Contrato de Recompra, (ii) verificar que el Contrato de Recompra ha
sido debidamente autorizado por los Participantes o (iii) vigilar por el cumplimiento de los términos
del Contrato de Recompra entre los Participantes. Latinclear no tendra obligacidn alguna de exigir
a los Participantes que garanticen las obligaciones asumidas por éstos en virtud de Contratos de
Recompra, pero nada en estos Reglamentos impide que los Participantes en un Contrato de
Recompra se exijan garantias o constituyan prendas para asegurar el cumplimiento de sus
obligaciones. Un Participante que hubiese vendido valores sujeto a un Contrato de Recompra no
tendra mas derechos sobre dichos valores que los conferidos en este Reglamento; y en el evento de
que el Participante que hubiese comprado dichos valores incumpla su obligacién de revenderlos al
Participante que se los hubiese vendido en primera instancia, el Unico remedio de este Ultimo sera
una accién contra aquel Participante por violacién del Contrato de Recompra o la ejecucion de
cualquier garantia que los Participantes hubiesen constituido para asegurar el cumplimiento de sus
obligaciones. Los Participantes de Latinclear no otorgaran Contratos de Recompra de valores
consignados en Latinclear cuyos términos y condiciones sean incompatibles con este Reglamento o
las demas Reglas Internas de Latinclear.
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Articulo XI.  Incumplimientos de transacciones
Seccion 11.01 Incumplimiento de Pago de Saldos Monetarios Débito

En el evento de que por cualquier motivo un Participante incumpla con su obligacién de pagar
oportunamente, seglin se establezca en los Procedimientos, la totalidad del Saldo Monetario Débito
de su Cuenta Maestra de conformidad con la Seccidn 7.03 de este Reglamento, Latinclear procedera
de la siguiente de acuerdo al siguiente orden de prelacion:

(a) Determinacion del Saldo Monetario Débito no Pagado

En el dia que se produzca el incumplimiento de pago, Latinclear compensard el Saldo Monetario
Débito del Participante que hubiese incumplido en su pago contra cualquier Saldo Monetario
Crédito que dicho Participante tuviese a su favor en dicha fecha segun aplique en la Cuenta(s)
Propia; en la Cuenta(s) de Prenda; y en la Cuenta(s) de Terceros. Dichos Saldos Monetarios Crédito
deberdn ser aplicados, al pago del Saldo Monetario Débito de la cuenta que aplique.

(b) Venta de Valores

Latinclear, a través de la Bolsa, obtendra ofertas de compra en firme (A) de los valores no pagados
gue se encuentren anotados en la Cuenta de Traspaso correlativa a la Cuenta del Participante
respecto de la cual ocurrid el incumplimiento (es decir, los valores que deben ser acreditados ese
dia al Participante, pero que no han sido pagados por dicho Participante y por lo tanto son de
propiedad de Latinclear) y (B) de los valores en la Cuenta Propia del Participante. Si las ofertas de
compra en firme fuesen por un monto suficiente para pagar en su totalidad el balance no pagado
del Saldo Monetario Débito, Latinclear podrd (pero no estard obligado a) adelantar los fondos
necesarios para pagar dicho balance no pagado. El Participante esta obligado a pagar
inmediatamente a Latinclear todos los fondos que este ultimo hubiese adelantado para pagar el
balance no pagado del Saldo Monetario Débito, sin que para ello deba mediar requerimiento de
pago. Si el Participante no hiciere pago inmediato de dichos fondos, Latinclear podra proceder a
aceptar la oferta de compra en firme, a través de la Bolsa u otra entidad que Latinclear considere,
para resarcirse por el adelanto de dichos fondos. Cualesquiera dineros que sobren de la venta de
los valores antes mencionados, luego de pagar los fondos adelantados por Latinclear, intereses,
comisiones y gastos de transaccion seran acreditados al Participante.

(c) Uso de Garantia de Cumplimiento.

Latinclear girard contra la Garantia de Cumplimiento del Participante que incumplid con su
obligacion de pago y usard los fondos recibidos para pagar el Saldo Monetario Débito no pagado
que haya quedado pendiente, asi como todos los costos, pero no limitado a gastos, cargos bancarios,
sanciones, entre otros en lo que se incurra por la venta de los valores, incluyendo la penalizacion,
los cuales seran asumidos por el Participante que incumplid, ya sea con el producto del reclamo de
la Garantia de Cumplimiento o el débito por compensacion. En el caso que la Garantia de
Cumplimiento se constituya en valores, la Bolsa o cualquier otra Bolsa de Valores, segun aplique,
tiene la facultad de ejecutar las mismas cuando se trate de transacciones bursatiles.

En el evento de ser transacciones extrabursatiles Latinclear utilizard la entidad que considere para
ejecutar la garantia.
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Latinclear reglamentard este procedimiento, el cual podra ser modificado de tiempo en tiempo.

Seccion 11.02 Incumplimiento de entrega de valores

En el evento de que por cualquier motivo un Participante incumpla con su obligacion de entregar
valores oportunamente, Latinclear procederd de acuerdo con el siguiente orden de prelacion:

(a) Compra de Valores: Latinclear, a través de la Bolsa, obtendra ofertas de venta en firme
de los valores objeto del traspaso o transaccion bursatil incumplida (es decir, el saldo
monetario débito pagado por el Participante comprador sera propiedad de Latinclear a
fin de comprar los valores objeto del traspaso o transaccion bursatil),

(b) El Participante que incumplid con la entrega de los valores esta obligado a pagar
inmediatamente a Latinclear el costo adicional que se generd por la compra de los
valores, incluyendo diferencial en precio, intereses, comisiones y gastos del traspaso o
transaccion bursatil, sin que para ello deba mediar requerimiento de pago por parte de
Latinclear.

(c) Uso de la Garantia de Cumplimiento. Latinclear girard contra la Garantia de
Cumplimiento del Participante que incumplié con su obligacidon de entregar valores si
dicho Participante no cumple con cubrir todos los costos, pero no limitado a gastos,
cargos bancarios, sanciones, entre otros en lo que se incurra por la compra de los
valores, incluyendo la penalizacién, lo asumird el Participante que incumplié ya sea con
el producto del reclamo de la Garantia de Cumplimiento o el débito por compensacién.
En el caso que la Garantia de Cumplimiento se constituya en valores, la Bolsa tiene la
facultad de ejecutar las mismas cuando se trate de transacciones bursatiles.

Latinclear reglamentard este procedimiento de incumplimiento, el cual podra ser modificado de
tiempo en tiempo.
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Articulo XIl. Pagos y Distribuciones
Seccion 12.01 Acreditamiento de Pagos y Distribuciones

Latinclear acreditara a los Saldos Monetarios de las Cuentas de los Participantes todas las sumas
que, en concepto de capital, intereses, dividendos u otros, Latinclear reciba de los emisores de los
valores acreditados en dichas Cuentas para ser pagados a los tenedores indirectos de dichos valores.
Latinclear sélo acreditard las sumas que efectivamente reciba de los emisores y no tendra obligacion
alguna de adelantar fondos para hacer un pago de capital, intereses o dividendo respecto de los
valores consignados en Latinclear.

Seccién 12.02 Calculo y Procedimientos de Pago

Latinclear podrd establecer Procedimientos estandares de uso obligatorio para emisores y
Participantes respecto de la forma en que deban calcularse los pagos de intereses, la forma en que
deba establecerse el dia de registro para los propdsitos de determinar los tenedores indirectos con
derecho a recibir un pago o una distribucion especifica, la forma en que cada emisor deba notificar
a Latinclear de dichos eventos, la forma en que dichas sumas deban ser puestas a disposicién de
Latinclear para ser acreditadas a los Participantes y respecto de cualquier otro procedimiento que
Latinclear considere necesario o conveniente adoptar para coordinar el pago del capital, los
intereses, los dividendos y otras distribuciones a los tenedores indirectos de valores consignados en
Latinclear . Los pagos y distribuciones se efectuaran mediante instrucciones de débito a la cuenta
del Banco Liquidador y/o Agente Liquidador a través de la Cdmara de Compensacion del Banco
Nacional de Panamd o, a opcion de Latinclear , a través de otro sistema o mecanismo de
compensacidn aceptable a Latinclear o a través de una institucidn financiera aceptable a Latinclear
, segun instrucciones dadas por Latinclear de conformidad con este Reglamento y el Contrato de
Banco Liquidador y/o Agente Liquidador.

Seccion 12.03 Ajustes de Cuentas

Para los propdsitos de efectuar los pagos y las distribuciones de que trata este Articulo, la Cuenta
Propia y la Cuenta de Terceros de un Participante seran (A) incrementadas (i) con los valores
acreditados en la Sub-Cuenta de Recompra Saliente respectiva a dicha Cuenta Propia y dicha Cuenta
de Terceros vy (ii) con los valores que hubiesen sido previamente Traspasados de una de dichas
Cuentas a una Cuenta de Prenda a menos que el prendahabiente hubiese debidamente notificado
a Latinclear que tiene derecho a recibir dichos pagos o distribuciones segin lo contemplado en la
Seccién 9.03 de este Reglamento, y (B) reducidas con los valores acreditados en la Sub-Cuenta de
Recompra Entrante respectiva a dicha Cuenta Propia y dicha Cuenta de Terceros.



Central Latinoamericana de Valores, S. A Codigo: LTCL-CU-RE001 V11 noviembre/2023
Nivel de confidencialidad: USO PUBLICO

Lat] nc I'ea r Reglamento Interno de Operaciones Idioma: espafiol

Central Latinoamericana de Valores Pég|na 48 de 63

Articulo XIIl. Notificaciones, Consentimientos y Voto

Seccion 13.01 Solicitud de Determinacion de Tenedores Indirectos de Acciones

Todo emisor de acciones del mercado local que estén consignadas en Latinclear podra presentar a
Latinclear una Solicitud de Determinacidon de Tenedores Indirectos, cuya forma y contenido seran
establecidos por Latinclear, mediante la cual solicitara que se le confirme el nombre, la direccidn de
envio de correspondencia y la cantidad de valores de que cada tenedor indirecto es propietario.

En el evento que dichas acciones estén, parcial o totalmente, consignadas en el mercado
internacional a través de otros custodios, la divulgacién o revelacidon de la informacion quedara
sujeta al consentimiento del custodio o tenedor.

Tan pronto como Latinclear reciba una Solicitud de Determinacion de Tenedores Indirectos, pero en
todo caso dentro del plazo y en la forma establecidos en los Procedimientos:

Latinclear debera:
(A)  entregar una copia de la Solicitud de Determinacién de Tenedores Indirectos a cada
Participante; y
(B) informar al emisor la cantidad de valores que en la fecha de registro estaban
acreditados en Cuentas de Latinclear y los que estaban acreditados en Cuentas de
Participantes; y
cada Participante que reciba una copia de la Solicitud de Determinacion de Tenedores Indirectos
debera:
(A) entregar una copia de la Solicitud de Determinacidon de Tenedores Indirectos a cada
uno de sus cuentahabientes que a su vez sea un intermediario segun la Ley; e
(B) informar al emisor la cantidad de valores que en la fecha de registro estaban
acreditados en cuentas de custodia del Participante y los que estaban acreditados en
cuentas de custodia de clientes, incluyendo para este ultimo caso, el nombre, la
direccion de envio de correspondencia y la cantidad total de valores que cada cliente
tenia acreditado en su cuenta en la fecha de registro e indicando si cada uno de dichos
clientes es un intermediario o no.

Latinclear establecerd en sus Procedimientos la forma en que deban ser reportados los valores que
se encuentren en Cuentas de Prenda, en Cuentas de Traspaso, en Sub-Cuentas de Recompray enla
Cuenta Interina de Consignacién/Retiro a fin de determinar la identidad de los tenedores indirectos
de dichos valores.

Latinclear, los Participantes de Latinclear y los intermediarios deberan responder las Solicitudes de
Determinacion de Tenedores Indirectos directamente a los emisores dentro del plazo y en la forma
gue prescriban los Procedimientos de Latinclear, a fin de que los emisores puedan hacer llegar a los
tenedores indirectos la informacion o documentacion que sea del caso a tiempo para que éstos
ejerzan sus derechos como tenedores indirectos de dichos valores.
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En el evento que dichas acciones estén, parcial o totalmente, consignadas en el mercado
internacional a través de otros custodios, la informacidn deberd ser remitida a Latinclear para que
éste a su vez se la suministre al Emisor.

El emisor de acciones consignadas en Latinclear ademas podra solicitar por escrito a los
Participantes de Latinclear que le revelen el nombre del comprador y vendedor de acciones que
hubiesen sido Traspasadas en Latinclear producto de una transaccion especifica. Latinclear a través
de sus Procedimientos determinara el mecanismo para que los Participantes informen a los
emisores sobre el detalle de estas transacciones, al igual que la Tarifa por la prestacidon de este
servicio, la cual sera pagada por el emisor.

Seccién 13.02 Envio de Eventos Corporativos

Todo Emisor de valores consignados en Latinclear que deba divulgar un Evento Corporativo a los
tenedores registrados, entregara a Latinclear para que éste a su vez entregue a sus Participantes y
estos ultimos a su vez entreguen a sus clientes, y asi sucesivamente hasta llegar al tenedor indirecto
ulterior, cualquiera documentacion o informacion que dicho emisor desee hacer llegar a los
tenedores indirectos de dichos valores.

Los Participantes e intermediarios que reciban documentacion o informacién de los emisores de
conformidad con esta Seccidn estaran obligados a hacer llegar dicha documentacién e informacion
a sus respectivos clientes dentro del plazo y en la forma prescritos por los Procedimientos de
Latinclear, siempre y cuando el emisor haya pagado o garantizado el pago de los gastos de manejo
y envio de dicha documentacién e informacién de acuerdo a las Tarifas y en la forma establecidas
por Latinclear en sus Procedimientos, en el caso que aplique.

Seccion 13.03 Poderes de Voto para Eventos Corporativos Voluntarios y Asamblea de
Accionistas

Latinclear no ejercerd derechos de voto con respecto a valores que tenga en consignacion en
Cuentas de Participantes.

Para los Eventos Corporativos Voluntarios y las Asamblea de Accionistas del Emisor, Latinclear, como
tenedor registrado de dicho valor, otorgara, dentro del plazo y en la forma prescritos en los
Reglamentos un poder de voto genérico, con facultades de substitucidn, a favor de cada Participante
por la cantidad total de valores que cada uno de dichos Participantes tiene acreditados en sus
Cuentas con Latinclear a la fecha de registro establecida para este propdsito por el emisor.

Latinclear comunicara al emisor un detalle de los poderes de voto genéricos que hubiese otorgado
a los Participantes, dentro del plazo y en la forma prescritos en los Reglamentos.

Los Participantes que reciban estos poderes de voto genéricos podran ejercerlos ellos mismos o
substituirlos a favor de sus clientes, de conformidad con lo estipulado en los contratos celebrados
entre dichos Participantes y sus clientes; provisto, sin embargo, que si el cliente no ha dado
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autorizacién expresa al Participante para ejercer derechos de voto, el Participante debera substituir
dicho poder de voto notificando y entregando al emisor el detalle de los poderes que hubiese
sustituido. El Participante al hacer entrega de los poderes sustituidos, debera detallar al emisor la
cantidad de valores que a la fecha de registro estaban acreditados en las cuentas de custodia del
Participante, incluyendo el nombre y nimero de cédula del tenedor registrado, la direccion de envio
de correspondencia, y cualquiera otra informacién que Latinclear solicite; todo ello dentro del plazo
y en la forma prescritos por los Procedimientos de Latinclear. Los intermediarios que reciban
substituciones de poderes de voto tendran las mismas obligaciones de los Participantes establecidas
en esta Seccién.

Los emisores aceptaran como buenos los poderes de voto y las substituciones de poderes de voto
otorgadas por Latinclear, sus Participantes e intermediarios de conformidad con esta Seccidn.

Seccion 13.04 Términos y Condiciones de los Valores

Latinclear exigira que los términos y condiciones de los valores consignados en Latinclear sean
compatibles y cumplan con los estdndares minimos establecidos por este Reglamento y las demas
Reglas Internas de Latinclear para lograr una efectiva y oportuna distribucidon de informacion y
documentos a los tenedores indirectos de los valores consignados en Latinclear y para permitirle a
éstos el ejercicio oportuno de sus derechos como tenedores indirectos, incluyendo el derecho de
voto, de conformidad con la Ley, este Reglamento y las demas Reglas Internas de Latinclear .

Seccion 13.05 Contratos entre Participantes y Clientes

Los Participantes de Latinclear incluirdn en los contratos con sus clientes que sean intermediarios,
y a su vez haran que éstos se comprometan a incluir en sus contratos con sus clientes que sean
intermediarios, y asi sucesivamente, cldusulas que, a juicio de Latinclear , sean necesarias para
lograr una efectiva y oportuna distribucién de informacidn y documentos a los tenedores indirectos
de los valores consignados en Latinclear y para permitirle a éstos el ejercicio oportuno de sus
derechos como tenedores indirectos, incluyendo el derecho de voto, de conformidad con la Ley,
este Reglamento y las demas Reglas Internas de Latinclear .
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Articulo XIV. Informes
Seccion 14.01 Informes a Participantes

(a) Informes Diarios

Latinclear enviard, ya sea en forma fisica o electrdnica, a sus Participantes o éstos a su vez podran
consultar directamente en el sistema de custodia de Latinclear, los siguientes informes tan pronto
como sea factible después del cierre de operaciones de cada dia:

(i) Informe diario de movimiento de cuenta; e

(ii) Informe de posicién de cuenta.

(b) Otros Informes

Latinclear podra enviar a los Participantes informes adicionales con la periodicidad e informacion
que Latinclear determine.

(c) Erroresy Discrepancias

Los Participantes tendran la obligacion de revisar cada informe que reciban de Latinclear y reportar
a Latinclear o generen directamente en el sistema de custodia dentro de los 3 dias habiles siguientes
a la fecha de recibo del reporte cualquier error o discrepancia que hubiesen encontrado en el
mismo. Transcurrido dicho plazo sin que el Participante reporte dicho error o discrepancia a
Latinclear, usando los Procedimientos que éste establezca para dicho propésito, el reporte y las
anotaciones y registros se tendrdn por correctos y plenamente aceptados por el Participante,
entendiéndose que el Participante ha renunciado a cualquier reclamo o accién que pudiese tener
contra Latinclear u otro Participante como resultado de dicho error o discrepancia.

Seccion 14.02 Discrepancias y Arqueos

(a) Discrepancias Positivas

En el evento de que Latinclear determine que los valores de un determinado tipo que mantiene en
consignacién exceden la cantidad de dicho tipo de valores que Latinclear debe mantener de acuerdo
a sus libros y registros para satisfacer y respaldar todos los derechos bursatiles que con respecto a
dichos valores hubiese reconocido a sus Participantes, Latinclear procedera de la siguiente manera:

(i) Latinclear hara sus mejores esfuerzos para determinar cual Participante
tiene derecho a recibir o a que se le acredite dicho valor.

(ii) Mientras Latinclear no logre determinar a cudl Participante corresponda
dicho valor, Latinclear podra hacer uso de dicho valor en la forma en
que lo considere conveniente.

(iii) Cumplidos 3 afios desde que se descubrid el excedente sin que se haya
podido identificar el Participante a quien corresponda, Latinclear podra
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vender dicho valor y transferir la suma que reciba a la cuenta de
utilidades de Latinclear.

(b) Discrepancias Negativas

En el evento de que Latinclear determine que los valores de un determinado tipo que mantiene en
consignacién no son suficientes, de acuerdo con sus libros y registros, para satisfacer y respaldar
todos los derechos bursatiles que con respecto a dichos valores hubiese reconocido a sus
Participantes, Latinclear procedera de la siguiente manera:

(i) Latinclear hard sus mejores esfuerzos para encontrar el valor.

(i) Cumplidos 30 dias calendarios desde que se descubrio el faltante, Latinclear
repondrd el valor a sus expensas, pudiendo repetir contra el Custodio o
hacer uso de sus pdlizas de seguro de ser el caso.

(c) Arqueos

Dentro de los 90 dias siguientes al cierre de cada afio fiscal, Latinclear solicitard a una firma de
contadores publicos autorizados independiente que lleve a cabo un arqueo de sus libros, registros
y cuentas de custodia y de los valores que Latinclear mantenga en custodia. Latinclear informard a
los Participantes el resultado de dicho arqueo anual. Latinclear podrd ademads llevar arqueos
interinos segun lo estime conveniente. Latinclear también podrd ordenar la auditoria y el arqueo de
los libros, registros y valores de las instituciones que actien como sub-Custodios de los titulos fisicos
consignados en Latinclear.
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Articulo XV. Fiscalizacion y Sanciones
Seccion 15.01 Fiscalizacion de Participantes y Sanciones

(a) Fiscalizacion

Latinclear fiscalizard que los Participantes cumplan con las Reglas Internas de Latinclear. Por su
cuenta, los Participantes hardn cuanto razonablemente esté de su parte para asegurar que sus
clientes que sean intermediarios a su vez cumplan con las obligaciones asumidas por éstos en virtud
de este Reglamento.

(b) Sanciones

Segun lo establezcan las Reglas Internas de Latinclear y dependiendo de la gravedad de cada caso,
Latinclear podra imponer una o mas de las siguientes sanciones (A) expulsar a un Participante, (B)
suspender o limitar los derechos de un Participante o de un director, dignatario, Representante o
empleado de un Participante (incluyendo las transacciones que cualquiera de éstos pueda realizar
a través de Latinclear vy los servicios que éste preste a dicho Participante), (C) prohibir que una
persona tenga asociacion alguna con Latinclear, ya sea directamente o indirectamente a través de
un Participante, (D) amonestar a un Participante, o a un director, dignatario, Representante o
empleado de éste, (E) multar a un Participante, o a un director, dignatario, Representante o
empleado de éste, de forma individual y/o (F) imponer cualquiera otra sancién si Latinclear
determina que:

(i). el Participante ha incumplido con su obligacién de entregar valores o dinero que
deban ser entregados para liquidar una transaccion efectuada a través de
Latinclear o en general ha dejado de pagar cualquiera suma de dinero que deba
ser pagada a Latinclear para beneficio propio o de un Participante de
conformidad con las Reglas Internas;

(ii). el Participante ha dejado de cumplir con el requisito de elegibilidad establecido
en la Seccion 2.01 de este Reglamento, o con los requisitos establecidos en la
Seccién 2.02 de este Reglamento o en demds Reglas Internas;

(iii). el Participante ha dejado de cumplir con cualquiera de sus obligaciones
establecidas en el presente Reglamento o demas Reglas Internas de Latinclear,

(iv). el Participante presentd en su solicitud de admisién informacién falsa o
engafosa, u omitié presentar en dicha solicitud informacién, que hubiese sido
importante para aceptar o rechazar a dicha persona como Participante de
Latinclear;

(v). la persona presentd a Latinclear , con conocimiento del hecho, informes o
documentos (incluyendo documentos relativos a transacciones efectuadas a
través de Latinclear ) que contenian informacion falsa o engafosa, en algun
aspecto de importancia, u omitian informacidon de importancia, o dejé de
presentar a Latinclear la informacion necesaria para corregir dicha falsedad,
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engaio u omision tan pronto como dicha persona se hubiese percatado de la
inexactitud de la informacién previamente presentada a Latinclear ;

(vi). la persona ha cometido practicas fraudulentas, engafiosas, manipulativas o
contrarias a la ética de la industria bursatil segin se definan en las reglas
internas de Latinclear y/o disposiciones de la Superintendencia del Mercado de
Valores;

(vii). el Participante ha dejado de fiscalizar adecuadamente que sus directores,
dignatarios, Representante y empleados cumplan con la Ley y las Reglas
Internas de Latinclear;

(viii). la persona ha violado la Ley o las Reglas Internas de Latinclear, o leyes de valores
o reglamentos extranjeros de un pais extranjero o reglas internas de otra
organizacién autorregulada a las que esté sujeta;

(ix). la persona ha entrado, o es inminente que entre, en un proceso o estado de
quiebra, concurso de acreedores, intervencién, reorganizacién, liquidacién o
disolucidon o no tenga, o es inminente que no tenga, la capacidad financiera
necesaria para pagar sus deudas u obligaciones segun éstas se le presenten,
incluyendo sus deudas y obligaciones para con Latinclear y los demads
Participantes;

(x). Segun los servicios prestados al Participante el Banco Liquidador y/o Agente
Liquidador designado por el Participante ha dado por terminado el Contrato de
Banco Liquidador y/o Agente Liquidador con Latinclear , ha sido intervenido o
declarado en reorganizacién o liquidacion o por cualquier motivo Latinclear no
pueda continuar debitando o acreditando los Saldos Monetarios de dicho
Participante en la cuenta de dicho Banco Liquidador y/o Agente Liquidador ya
sea a través de la Cdmara de Compensacion del Banco Nacional de Panama o
bien a través de cualquier otro mecanismo de compensacién adoptado por
Latinclear para realizar las liquidaciones monetarias;

(xi). la Garantia de Cumplimiento otorgada por el Participante ha sido cancelada,
revocada o terminada o su valor en alguna otra forma menoscabado; la persona
ha sido expulsada, o sus derechos suspendidos o limitados, por otra
organizacién autorregulada u otra Autoridad Competente local o internacional;
o

(xii). Cuando el Participante, accionista, directores, dignatarios o empleados del
Participante hayan sido condenados o estén siendo investigados o aparezcan en
listas emitidas por organismos locales o internacionales relacionados con el
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blanqueo de capitales, financiamiento del terrorismo, proliferacién de armas de
destruccién masiva, estafa o cualquier otro tipificado como delito financiero.

(xiii). Niegue, dilate, o no entregue documentacién y/o informacion total o parcial a
Latinclear en el plazo solicitado previamente por escrito.; o

(xiv). Dicha sancidn, a juicio de Latinclear, es necesaria para proteger los intereses de
Latinclear, los demas Participantes o del publico inversionista.

Las sanciones que imponga Latinclear a Participantes u otras personas por conductas similares, en
situaciones similares, deberan ser conmensurables, provisto, sin embargo, que las sanciones podrdn
aumentar en consideracion a la reincidencia o historial de sanciones de la persona sancionada.

Las Reglas Internas de Latinclear reglamentara el (los) érgano(s) y funcionario(s) autorizados para
imponer sanciones, dependiendo del tipo de sancidn y seriedad de la falta. El proceso disciplinario
ordinario y el proceso disciplinario sumario a que hace referencia la Secciéon 15.01 de este
Reglamento se surtird ante dicho érgano o funcionario.

Los Participantes seran solidariamente responsables por las sanciones que se impongan a sus
directores, dignatarios, Representantes y empleados, y un Participante podrd ser sancionados
adicionalmente, si a juicio de Latinclear la violacién por la cual hubiese sido sancionado un director,
dignatario, Representante o empleado de dicho Participante hubiese podido ser evitada mediante
una adecuada fiscalizacién por parte de dicho Participante.

(c) Proceso Disciplinario Ordinario

Salvo en los casos contemplados en la Seccidn 15.01(d) de este Reglamento, antes de imponer
alguna de las sanciones descritas en la Seccién 15.01(b) de este Reglamento a un Participante, o a
un director, dignatario, Representante o empleado de éste, Latinclear deberd entregar a dicha
persona una notificaciéon que contenga en forma concisa los hechos, actuaciones o cargos
sancionables que se le imputan y que indique el plazo que tiene dicha persona para presentar a
Latinclear las pruebas y alegatos en su defensa. Dicho plazo sera fijado por Latinclear, dependiendo
de la cuantia o severidad de las sanciones posibles y la complejidad del caso, provisto, sin embargo,
que dicho plazo debera ofrecer adecuada oportunidad a dicha persona para obtener y presentar
pruebas y alegatos en su defensa. No obstante, lo anterior, en ningln caso dicho plazo serd mayor
de 30 dias calendarios desde la entrega a dicha persona de la notificacion a que hace referencia esta
Seccidn. Toda sancién que Latinclear imponga a una de las personas antes mencionadas deberd
constar por escrito y contener en forma concisa una explicacidn de los hechos, actuaciones o cargos
por los que se le sanciona, las Reglas Internas violadas, la sancién impuesta y la razén de la misma,
asi como el término y formalidades para impugnar la decisién conforme lo establece el presente
Reglamento.

La sancidon debera ser notificada a la persona sancionada, al Participante para quien ésta trabaje, de
ser el caso, y a la Superintendencia del Mercado Valores, una vez esté en firme la sancién.

Latinclear mantendra un registro de las sanciones impuestas por un periodo de 5 afios.
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(d) Proceso Disciplinario Sumario

Latinclear podra, en forma sumaria y sin cumplir con los requisitos de un proceso disciplinario
ordinario, (A) suspender o limitar los derechos de un Participante o de un director, dignatario,
Representante o empleado de un Participante (incluyendo las transacciones que cualquiera de éstos
pueda realizar a través de Latinclear y los servicios que Latinclear preste a dicho Participante) y/o
(B) prohibir que una persona tenga asociacién alguna con Latinclear , ya sea directamente o
indirectamente a través de un Participante, si Latinclear determina que:

(i).  dicho Participante ha dejado de cumplir con el requisito de elegibilidad
establecido en la Secciéon 2.01 de este Reglamento o en sus Reglas
Internas;

(ii).  dadalasituacién financiera u operativa de dicha persona, dicha sancién
es necesaria para proteger a Latinclear o a los demas Participantes, o a
los acreedores de éstos o aquel, o al publico inversionista, incluyendo,
por ejemplo, de manera ilustrativa y no taxativa, el incumplimiento de
las Secciones 2.02(i), 2.02(ii), 15.01(b)(ix) o 15.01(b)(x) de este
Reglamento;

(iii).  a juicio de Latinclear se ha menoscabado el valor de la Garantia de
Cumplimiento;

(iv). dicha persona incumple con su obligacién de entregar valores o dineros
gue deban ser entregados para liquidar una transaccién efectuada a
través de Latinclear

(v). dicha persona lleva a cabo practicas fraudulentas, engafosas,
manipulativas o contrarias a la ética en la industria bursatil segin se
definan en las Reglas Internas de Latinclear y/o disposiciones de la
Superintendencia del Mercado de Valores o su Ente Regulador, o
Latinclear tiene razones para creer que dicha persona esta por llevar a
cabo dichas practicas;

(vi). la persona ha sido expulsada, o sus derechos suspendidos o limitados,
por otra organizacion autorregulada u otra Autoridad Competente local
o internacional;

(vii). Cuando el Participante, accionista, directores, dignatarios o empleados
del Participante hayan sido condenados o estén siendo investigados o
aparezcan en listas emitidas por organismos locales o internacionales
relacionados con el blanqueo de capitales, financiamiento del
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terrorismo, proliferacion de armas de destruccién masiva, estafa o
cualquier otro tipificado como delito financiero; o

(viii).  a juicio de Latinclear, la adopcidon inmediata de dicha sancién es
necesaria para evitar un dafio sustancial, inminente e irreparable a
Latinclear, a un Participante o al publico inversionista.

Toda persona que sea sancionada en forma sumaria de conformidad con esta Seccién podra solicitar
por escrito a Latinclear dentro de los 10 dias habiles siguientes a la fecha en que sea notificado de
la sancidon que se inicie un proceso disciplinario ordinario de conformidad con la Seccién 15.01(c) de
este Reglamento, y Latinclear debera iniciar dicho proceso disciplinario ordinario dentro de los 10
dias habiles siguientes a la fecha en que reciba dicha solicitud. Los efectos de la sancién impuesta
por Latinclear podrdn, a discrecidon de Latinclear, permanecer en vigencia durante el tiempo que
dure dicho proceso disciplinario ordinario y el proceso de impugnacion, en caso aplique.

Seccion 15.02 Impugnacion

(A) Toda persona cuya solicitud de membresia como Participante hubiese sido rechazada, segun la
Seccién 2.02 de este Reglamento (salvo si dicho rechazo se debe a la incapacidad temporal de
Latinclear de aceptar nuevos Participantes), (B) todo Participante cuya membresia hubiese sido
terminada segun la Seccidon 2.08 de este Reglamento, (C) todo Participante cuya solicitud de
elegibilidad de un valor hubiese sido rechazada, segun la Secciéon 4.02 de este Reglamento, (D)
cualquier Participante o emisor de un valor que hubiese sido declarado inelegible, segun la Seccién
4.04 de este Reglamento y (E) toda persona a quien Latinclear le hubiese impuesto una sancion,
segln las Secciones 15.01(b) o 15.01(c) de este Reglamento, tendra el derecho de impugnar la
decision.

La decision podra ser impugnada por dicha persona dentro de los 5 dias habiles siguientes a la fecha
en que dicha persona sea notificada de dicha decisidon; provisto, sin embargo, que en el caso de una
sancion impuesta segln la Seccion 15.01(d) de este Reglamento sin que medio un proceso
disciplinario ordinario, dicho plazo comenzard a correr desde la fecha en que concluya el proceso
disciplinario ordinario (en caso de que la persona hubiese solicitado dicho proceso disciplinario
ordinario de conformidad con la Seccién 15.01(d) de este Reglamento) o desde que concluya el plazo
de 10 dias habiles a que hace referencia la Seccién 15.01(d) de este Reglamento.

Las decisiones adoptadas por Latinclear que afecten adversamente a una persona o que leimpongan
una sancién impugnable no entrardn en vigencia mientras no se haya cumplido el periodo de
impugnacion antes establecido y sus efectos se suspenderan automaticamente mientras dure el
proceso de impugnacion de que trata esta Seccidn, salvo por lo previsto en la Seccién 15.01(d) de
este Reglamento.

La impugnacién debera ser hecha mediante la presentacion de un escrito de impugnacién, el cual
deberd ser dirigido al Presidente de la Junta Directiva o Comité de Latinclear, segun aplique, y
entregado en las oficinas principales de Latinclear en dias y horas laborables.
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El escrito de impugnacion debera ser firmado por la persona que presenta la impugnacidn, o su
representante autorizado, deberd indicar con precision por lo menos la decisién que se impugna,
las razones por las cuales considera que la decision debe ser revocada o modificada, las
disposiciones de la Ley o las Reglas Internas de Latinclear en las cuales basa su impugnacién y la
pretension.

Los recursos deberan ser resueltos a mas tardar dentro de los 30 dias calendarios siguientes a la
fecha de presentacion del recurso, provisto, sin embargo, que toda sancidn que expulse a un
Participante o suspenda o limite los derechos de un Participante debera ser considerada y decidida
tan expeditamente como las circunstancias lo permitan y en todo caso dentro de los 15 dias
calendarios siguientes a la fecha de presentacién del recurso.

El Organo correspondiente de Latinclear resolverd el recurso y deberd constar por escrito y contener
en forma concisa la decisidon adoptada y las razones por las que se adoptd dicha decisién. La decision
debera ser notificada a la persona que impugnd, al Participante para quien éste trabaje, de ser el
caso, y a la Superintendencia del Mercado de Valores.

Latinclear mantendra un registro de las impugnaciones por un periodo de 5 afios.

Seccion 15.03 Revocacion o Modificacion de Sancion

La Junta Directiva de Latinclear o el Comité correspondiente podrd revocar o modificar cualquier
sancién que se hubiese impuesto a un Participante, o a un director, dignatario, Representante o
empleado de éste, en cualquier momento, aun durante o después de un proceso de impugnacion,
segun lo estime conveniente dada las circunstancias de cada caso. La decisién de la Junta Directiva
de Latinclear o el Comité correspondiente que revoque o modifique una sancidon deberd ser
adoptada por una mayoria de sus miembros que, directa o indirectamente, no estén relacionados
con el Participante o la persona sancionada y no tengan un conflicto de interés que pudiera impedir
o significativamente dificultar que dicho miembro rinda una determinacién objetiva e imparcial.

Seccion 15.04 Arbitraje

Cualquier litigio, controversia o reclamacion que surja entre Participantes, o entre uno o mas de
éstos y Latinclear , o entre un emisor y Latinclear o uno o mas Participantes, en relacion con la
aplicacién o interpretacién de este Reglamento o los Procedimientos, o en relacién con
transacciones efectuadas a través de Latinclear , deberd ser resuelto por medio de arbitraje, de
conformidad con las reglas del Centro de Conciliaciéon y Arbitraje de la CAmara de Comercio de la
Republica de Panamd. El arbitraje sera en derecho y debera ser resuelto expeditamente.
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Articulo XVI. Disposiciones Finales
Seccion 16.01 Cargos por Servicios

(a) Tarifa por Servicios

Latinclear adoptara una Tarifa de cargos por los servicios que preste a sus Participantes. Los cargos
que apruebe Latinclear deberan ser razonables en relacion con los servicios prestados y no podran
ser aplicados en forma discriminatoria entre Participantes. Latinclear no podra imponer un limite
fijo a los ingresos que pueda percibir un Participante, ni podra imponer cargos que los Participantes
deban obligatoriamente cobrar a sus clientes. La Tarifa deberd contemplar que los cargos que no
guarden relacién directa con una transaccion o un Participante especifico sean compartidos
equitativamente entre todos los Participantes. Latinclear podrd, de tiempo en tiempo, a su sola
discrecion, modificar la Tarifa. Latinclear notificara a la Superintendencia del Mercado de Valores 'y
a los Participantes cualquier cambio en la Tarifa, por lo menos 30 dias calendarios antes de que éste
entre en vigencia. La Tarifa también podrd incluir cargos por servicios que Latinclear preste a
emisores o terceras personas.

(b) Cargos por Gastos Extraordinarios

Latinclear podrd cobrar a un Participante todos los gastos extraordinarios que directa o
indirectamente fuesen causados por, o estén relacionados a, dicho Participante, o a sus respectivas
Cuentas o los valores anotados en éstas, incluyendo, por ejemplo, los costos de preparar y producir
informes o extractos de registros para cumplir con érdenes judiciales o de autoridades
administrativas, independientemente de que dicho Participante sea parte en el proceso que motivd
dicha orden, y las indemnizaciones de que trata la Seccién 16.03 de este Reglamento.

(c) Impuestos

Latinclear podra adoptar Procedimientos para recobrar de los Participantes cualesquiera impuestos,
ya sean nacionales o municipales, que se causen en relacién con los valores consignados en
Latinclear o el Traspaso de los mismos.

(d) Facturasy Débitos

Latinclear enviard facturas a los Participantes con la regularidad y en la forma prescritas en los
Procedimientos. Latinclear debitard los cargos a que se refieren los parrafos (a), (b) y (c) de esta
Seccidon contra el Saldo Monetario de la Cuenta del Participante a la que el cargo estuviese
relacionado o a una Cuenta designada por el Participante.

Seccion 16.02 Acatamiento de Ordenes de Autoridades

Nada de lo contemplado en este Reglamento obligard a Latinclear o al Custodio a consignar,
traspasar, dar en prenda o retirar un valor o derecho bursatil, o hacer un pago o efectuar una
transaccion, en violacién de una orden de no traspasar o de una orden de secuestro, embargo u otra
orden judicial o de otra autoridad competente, incluyendo la Superintendencia del Mercado de
Valores u otras autoridades administrativas, que tenga jurisdiccidn sobre Latinclear, el Custodio, el
Participante o el valor. Latinclear podra crear cuentas o sub-cuentas para propdsitos de segregacién
de valores que estén afectos a drdenes del tipo de la que trata esta Seccidn.
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Seccion 16.03 Estandar de Responsabilidad

(a) Estandar de Responsabilidad por Valores Fisicos Consignados

Latinclear cuidara los valores fisicos que hubiese recibido para ser consignados en Latinclear y que
estén acreditados en sus libros a favor de un Participante (y requerird a los Custodios que cuiden
valores fisicos que hubiesen sido consignados y estén acreditados en los libros de Latinclear a favor
de un Participante) con la misma diligencia que ordinariamente emplean los bancos en Panama en
la custodia de bienes similares; y Latinclear sdlo sera responsable por los dafios y perjuicios que
sufra un Participante por la falta de dicha diligencia.

(b) Estandar de Responsabilidad por Transacciones y Servicios

Latinclear hara sus mejores esfuerzos para cumplir oportunamente con sus obligaciones en la forma
contemplada en este Reglamento y las demds Reglas Internas de Latinclear , pero no sera
responsable ante ningln Participante u otra persona por pérdidas, dafos, perjuicios, gastos o costos
en que éstos incurran como resultado del incumplimiento o cumplimiento imperfecto de dichas
obligaciones, salvo si dicha pérdida, dafio, perjuicio, gasto o costo resulta directamente de la
negligencia grave, dolo o fraude de Latinclear . Los Participantes acuerdan que el estandar de
responsabilidad antes estipulado es el que se debe aplicar en particular en lo referente a los articulos
185, 187, 188, 189 y 190 del Decreto Ley 1 de 1999.

Seccion 16.04 Indemnizacion

Los Participantes indemnizaran a Latinclear contra toda demanda, dafio, perjuicio, pérdida, costo u
obligacion en que éste incurra por razén del cumplimiento, cumplimiento imperfecto o
incumplimiento de sus obligaciones como Custodio de valores fisicos que hubiesen sido consignados
en Latinclear y estén acreditados en sus libros a favor de un Participante, salvo si dicha demanda,
dafio, perjuicio, pérdida, costo u obligacién fuese producto de que Latinclear no actud con la
diligencia y el cuidado estipulado en la Seccién 16.03(a) de este Reglamento.

Los Participantes indemnizardn a Latinclear contra toda demanda, dafio, perjuicio, pérdida, costo u
obligacion en que éste incurra por razén del cumplimiento, cumplimiento imperfecto o
incumplimiento de sus demas obligaciones conforme a este Reglamento, salvo si dicha demanda,
dafio, perjuicio, pérdida, costo u obligacidon fuese producto de que Latinclear no actud con la
diligencia y el cuidado estipulado en la Seccién 16.03(b) de este Reglamento.

En el evento de que la demanda, dafio, perjuicio, pérdida, costo u obligacién respecto de la cual
Latinclear tenga derecho de ser indemnizado en virtud de esta Seccién fuese atribuible a uno o mas
Participantes, dicha indemnizacién serda exigible mancomunadamente a dichos Participantes segun
la responsabilidad de cada uno de ellos. En el evento de que dicha demanda, dafio, perjuicio,
pérdida, costo u obligacidn no pueda ser razonablemente atribuible a uno o mas Participantes, la
indemnizacién sera exigible a todos los Participantes por igual.

Seccion 16.05 Procedimientos y Formularios

Latinclear adoptara de tiempo en tiempo Procedimientos con el fin de reglamentar las disposiciones
de este Reglamento, asi como cualquier otro tema que Latinclear estime conveniente reglamentar
en relacién con la prestacién de los servicios de una central de valores. Los Procedimientos deberan
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ser consistentes con este Reglamento y las demds Reglas Internas de Latinclear. Todos los
Participantes, y los emisores de valores que hubiesen sido declarados elegibles para ser consignados
en Latinclear, estaran obligados a cumplir con las disposiciones de dichos Procedimientos, como los
mismos se encuentren vigentes de tiempo en tiempo, con la misma fuerza como si dichas
disposiciones estuviesen transcritas en su totalidad en este Reglamento. Latinclear entregard a los
Participantes las reglas internas aprobadas previamente por la Superintendencia del Mercado de
Valores, por lo menos diez (10) dias hébiles antes de la entrada en vigencia. Latinclear podra de igual
forma adoptar formularios y modelos de solicitudes, instrucciones, notificaciones, comunicaciones,
documentos y contratos de uso obligatorio para los Participantes y emisores.

Seccion 16.06 Seguros

Latinclear podra de tiempo en tiempo adquirir seguros o fianzas de fidelidad segun lo estime
necesario o aconsejable para protegerse (A) contra la incapacidad financiera de uno de sus
Participantes de cumplir sus obligaciones con Latinclear, (B) contra robo, hurto, malversacion,
pérdida o destruccidon de los valores que tuviese en custodia fisica o dineros manejados por
Latinclear o (C) cualquier otro siniestro que estime pudiese afectar a Latinclear, sus Participantes u
sus operaciones. Las primas que pague Latinclear respecto de dichos seguros y fianzas podran ser
recobradas de los Participantes, en base a formulas que Latinclear determine sean apropiadas,
equitativas y no discriminatorias entre Participantes.

Seccion 16.07 Instrucciones, Comunicaciones y Notificaciones

Latinclear establecerd en sus Procedimientos las horas, el lugar y la forma en que recibira
instrucciones, comunicaciones y notificaciones de Participantes y emisores respecto de este
Reglamento y las transacciones llevadas a cabo por ellos a través de Latinclear.

Latinclear dara notificaciones a los Participantes y emisores en la forma contemplada en los
Procedimientos, los cuales podran incluir la notificacién mediante medios electrdnicos, a través del
sistema de custodia o cualquier otro medio que disponga Latinclear.

Seccién 16.08 Confidencialidad y Divulgacion de Informacion

Latinclear y sus directores, ejecutivos, empleados y agentes guardardn reserva respecto de toda
informacién confidencial de un Participante, o de clientes de éste, o de un emisor, a la que tenga
acceso en virtud de las operaciones efectuadas a través de Latinclear, de los informes presentados
a Latinclear o de una inspeccion llevada a cabo por Latinclear de conformidad con este Reglamento,
siempre y cuando dicha informacidn no sea de indole publico.

No obstante lo anterior, Latinclear podra divulgar toda informacién, ya sea confidencial o no, (i)
que esté obligado a divulgar de conformidad con la ley, o (ii) que sea necesario divulgar a una bolsa
de valores, otra central de valores o un emisor para los efectos de efectuar las transacciones que se
llevan a cabo a través de Latinclear dentro de su giro usual de negocios, o (iii) que le solicite la
Superintendencia del Mercado de Valores o cualquier ente regulador con competencia, o (iv) que le
solicite una corte u otra autoridad judicial o gubernamental con competencia o (v) que la parte
afectada le instruya por escrito a divulgar. Latinclear podra, ademads, divulgar informacién sobre
transacciones efectuadas a través de ella, siempre y cuando divulgue cifras globales o de ser
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especificas tome las medidas necesarias para no divulgar la identidad de los Participantes
involucrados.

Seccion 16.09 Renuncia a Compensacion

Todas las obligaciones de los Participantes para con Latinclear y los otros Participantes que surjan
por razén de este Reglamento o de las operaciones efectuadas a través de Latinclear , incluyendo
sin limitacion las obligaciones de pagar los Saldos Monetarios y de entregar valores, deberan ser
satisfechas en su totalidad de conformidad con las disposiciones de este Reglamento y las demas
Reglas Internas, sin deduccién, compensacién o retencién alguna, renunciando por este medio
todos los Participantes a todo derecho de compensacién que en derecho tuviesen.

Seccion 16.10 Reformas a Reglamento

Sujeto a lo que disponga su pacto social o estatutos, Latinclear podra, de tiempo en tiempo, a su
sola discrecién, modificar, reformar, revocar o adicionar estos Reglamentos. Latinclear presentara
cualesquiera dichos cambios a la Superintendencia del Mercado de Valores, segun lo requiera la Ley,
y notificara de los mismos a los Participantes por lo menos 10 dias hdbiles antes de su entrada en
vigencia.

Seccion 16.11 Lavado de Dinero

Cada Participante en Latinclear tendrd la obligacion de cumplir con las leyes y reglamentos vigentes
que le sean aplicables relativas a requisitos y procedimientos para evitar los delitos de blanqueo de
capitales y otros similares; entendiéndose que dicha responsabilidad recaera sobre el Participante
y no sobre Latinclear.

Seccion 16.12 Entrada en Vigencia

Este Reglamento entrard en vigencia a partir de la fecha que Latinclear establezca en los
Procedimientos. No obstante, Latinclear podra, para la mejor y ordenada implementacién del
mismo, aplazar la entrada en vigencia de algunas disposiciones del mismo de estimarlo conveniente.
De igual forma, Latinclear podr3d, segun lo estime conveniente, establecer Procedimientos para que
las personas que eran Participantes de Latinclear, los emisores que tenian valores consignados en
Latinclear y los valores que estaban consignados en Latinclear a la fecha de entrada en vigencia de
este Reglamento puedan continuar operando o puedan continuar consignados en Latinclear y
tengan un periodo transitorio razonable para cumplir con los requisitos dictados por este
Reglamento.

Seccion 16.13 Ley Aplicable

Este Reglamento estard sujeto y deberd ser interpretado y aplicado de conformidad con las leyes de
la Republica de Panama.
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El presente Reglamento Interno es el texto Unico con las modificaciones aprobadas por la
Superintendencia del Mercado de Valores
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	Artículo I. Disposiciones Generales
	Sección 1.01 Objetivo del Reglamento Interno
	Sección 1.02 Definiciones

	Artículo II. Participantes
	Sección 2.01 Personas Elegibles
	(a) Personas Elegibles Para Ser Participantes
	(i). las casas de valores;
	(ii). los bancos;
	(iii). otras centrales de valores;
	(iv). los participantes en otras centrales de valores;
	(v). las subsidiarias de las personas descritas en los párrafos (i), (ii) y (iii) anteriores, siempre que sean autorizadas por la Superintendencia del Mercado de Valores para mantener cuentas de custodia; y
	(vi). cualesquiera otras personas jurídicas calificada, que la Junta Directiva de Latinclear apruebe, siempre que dichas personas jurídicas estén autorizadas por la Superintendencia del Mercado de Valores a mantener cuentas de custodia.

	(b) Personas Elegibles Para Ser Prendahabientes

	Sección 2.02 Admisión de Participantes
	(i). tener la capacidad financiera necesaria para cumplir con las obligaciones que se derivan de ser un Participante en Latinclear y, cumplir con el capital social autorizado y pagado, las reglas de capital neto y de liquidez que no será inferior al m...
	(ii). tener las facilidades físicas, estructura organizacional  y los procedimientos, los contratos y la documentación, los registros y sistemas contables y de cómputo, además del personal mínimo calificado debidamente autorizado/requerido por la Enti...
	(iii). Contar con un conjunto de políticas, mecanismos, procedimientos y técnicas de control establecidas para proveer una seguridad razonable, salvaguardar los activos de terceros y propios, y lograr una adecuada organización administrativa y eficien...
	(iv). Que ni la sociedad, ni sus directores y dignatarios, ni accionistas y/o ejecutivos claves hayan sido condenados en la República de Panamá o en una jurisdicción extranjera, de la comisión de un delito contra el patrimonio económico, contra el ord...
	(v). Que ni la sociedad, ni sus directores, dignatarios y ejecutivos se les haya revocado en los últimos 5 años  en la República de Panamá, o en una jurisdicción extranjera, una autorización o licencia necesaria para operar como una organización autor...
	(vi). Que ni la sociedad, ni sus directores y dignatarios, ni accionistas que representen un poder controlador, hayan sido sancionado por algún regulador del mercado financiero, en la República de Panamá o en una jurisdicción extranjera, por una falta...
	(vii). Que ni la sociedad, ni sus directores y dignatarios, ni accionistas que representen un poder controlador, y/o Ejecutivos Claves hayan cometido prácticas deshonestas o contrarias a la ética de la industria bursátil de manera reiterada y contumaz.
	(viii). Que ni sus directores, dignatarios y ejecutivos claves hayan sido inhabilitados, cuando aplique, para ejercer su profesión por autoridad competente o a los que se les hubiera revocado, en la República de Panamá o en una jurisdicción extranjera...
	(ix). Cualquier otro que se establezca la Junta Directiva de Latinclear o el Comité que se designe para tales efectos, en la Ley, en los Decretos Reglamentarios y en los Acuerdos que dicte la Superintendencia del Mercado de Valores o el Ente Regulador...

	Sección 2.03 Suscripción de Contrato con Latinclear
	(i). cumplan con todos los requisitos y documentación requeridas por el presente Reglamento y demás Reglas Internas para iniciar operaciones con Latinclear;
	(ii). designe a sus Representantes de conformidad con la Sección 2.04(a) de este Reglamento;
	(iii). pague los derechos y gastos de admisión de conformidad con la Tarifa de Latinclear;

	Sección 2.04 Representantes; Áreas Restringidas; Instrucciones
	(a) Nombramiento de los Representantes
	(b) Fiscalización de los Representantes
	(c) Remoción de un Representante
	(d) Acceso a Áreas Restringidas
	(e) Instrucciones

	Sección 2.05 Informes de Participantes
	(i) Notificar las discrepancias que hubiese detectado al momento de conciliar el inventario de las posiciones que mantienen en Latinclear versus los registros en su sistema de custodia.
	(ii) Presentar estados financieros interinos y auditados por un Contador Público Autorizado externo e independiente, en la forma y periodicidad que determine Latinclear, así como cualquier otro reporte o documentación que sea requerido por la Latinclear.
	(iii) En caso de tratarse de un Participante extranjero, deberán presentar estados financieros auditados e interinos en la periodicidad que están obligados a presentar al ente regulador de su jurisdicción.
	(iv) en caso de darse alguna de las situaciones descritas en la Sección 15.01(b), un informe que detalle la situación, tan pronto como el Participante tenga conocimiento de la misma; y
	(v) dentro de los plazos que Latinclear establezca en cada caso, cualquier otra información o documentación que Latinclear razonablemente requiera del Participante para fiscalizar el cumplimiento de las obligaciones asumidas por éste de conformidad co...

	Sección 2.06 Inspección de Libros y Registros; Compatibilidad
	Sección 2.07 Retiro Voluntario de Participante
	Sección 2.08 Terminación Obligatoria
	Sección 2.09 Reglas de Ética y Conducta
	(a) Ámbito de Aplicación:
	(i). Los Directores, Dignatarios, Accionistas y Ejecutivos de los Participantes.
	(ii). Todo el personal del Participante relacionado, directa o indirectamente, con la custodia de los valores.

	(b) Principios de Honestidad, Diligencia y Lealtad:
	(c) Conflictos de Interés e Impedimentos:
	(d) Controles Administrativos, Técnicos y Físicos:
	(i). El establecimiento de políticas y procedimientos específicos.
	(ii). La separación física de oficinas, equipos, archivos, libros y registros.
	(iii). La separación del personal y de sus funciones.
	(iv). El acceso restringido a espacios físicos, equipos, programas y bases de datos.

	(e) Prohibiciones:
	Se prohíbe a los Participantes:
	(i). Negociar valores en base a información confidencial y/o privilegiada.
	(ii). Realizar actos que tengan como objetivo variar artificialmente la cotización de un valor registrado.
	(iii). Registren o cohonesten operaciones simuladas.
	(iv). Concierten operaciones nominales sin transferencia real de valores o de dinero al momento de su liquidación.
	(v). Realizar declaraciones engañosas a Latinclear y al público inversionista.
	(vi). Adoptar un comportamiento que permita crear una impresión falsa sobre el mercado o sobre la cotización de un valor registrado.
	(vii). Divulgar información confidencial sobre las operaciones que se realicen o en las que de cualquier modo intervengan, a excepción de la información que deba ser comunicada a Latinclear o a las autoridades, de conformidad con la legislación nacion...
	(viii). Llevar a cabo transacciones que en volumen o frecuencia sean excesivas con relación a la magnitud y naturaleza de las cuentas de inversión que manejen.
	(ix). Comprometerse con un cliente a compartir las ganancias o las pérdidas del cliente en la negociación de valores o comprometerse a indemnizar al cliente por las pérdidas que éste sufra durante la negociación de valores.
	(x). Cualquier otra actividad que esté prohibida de acuerdo con la Ley del Mercado de Valores y/o Acuerdos que expida la Superintendencia del Mercado de Valores o determine Latinclear de tiempo en tiempo.



	Artículo III.  Servicios prestados por Latinclear
	Sección 3.01 Servicios Básicos
	(a) Consignación y Custodia Física
	(b) Traspasos y Liquidación
	(c) Constitución, Ejecución y Liberación de Prenda
	(d) Retiro
	(e) Pagos
	(f) Notificaciones, Consentimientos y Voto

	Sección 3.02 Servicios Complementarios
	(a) Custodia Física
	(b) Custodia de Valores para ser Ofrecidos en Ofertas Primarias
	(c) Asignación de Claves de Identificación de Valores
	(d) Ofertas Públicas de Compra de Valores
	(e) Préstamos de Valores
	(f) Entidad de Contraparte Central
	(g) Otros Servicios Relacionados

	Sección 3.03  Servicios de Custodia Internacional

	Artículo IV. Valores Elegibles
	Sección 4.01 Valores Elegibles
	Sección 4.02 Declaración de Elegibilidad
	Sección 4.03 Suscripción de Contrato de Emisor
	(i). El emisor de dicho valor hubiese suscrito el Contrato de Emisor y los demás acuerdos y documentos operativos que requieran las Reglas Internas de Latinclear
	(ii). el emisor hubiese designado un Banco Liquidador y/o Agente Liquidador respecto de dicho valor, aceptable a Latinclear, y hubiese otorgado el Contrato de Banco Liquidador y/o Agente Liquidador respectivo; y
	(iii). el Participante pague los derechos y gastos de elegibilidad del valor de conformidad con la Tarifa de Latinclear.

	Sección 4.04 Declaración de Inelegibilidad

	Artículo V. Consignación y retiro de valores
	Sección 5.01 Consignación de Valores
	(a) Entrega de Volante de Consignación
	(b) Valores Deben ser Traspasados a Latinclear
	(i). Si el valor está representado por un documento negociable (según se contempla en la Ley Sobre Documentos Negociables o ley similar que le sea aplicable), deberá ser emitido al portador o a la orden de Latinclear, o ser endosado en blanco o a la o...
	(ii). Si el valor está representado por un documento no negociable (según se contempla en la Ley Sobre Documentos Negociables o ley similar que le sea aplicable), deberá ser emitido a nombre de Latinclear o cedido incondicional e irrevocablemente a éste;
	(iii). Si el valor está representado por un documento cuyo traspaso según sus términos se efectúa en el libro de registro del emisor o de su agente de registro, deberá ser emitido a nombre de Latinclear y estar debidamente autenticado por el agente de...
	(iv). Si el valor es un valor desmaterializado representado mediante una anotación en cuenta, deberá ser anotado a nombre de Latinclear en el registro que para tal fin lleve el emisor del valor o su agente de registro; y
	(v). Si el valor es un derecho bursátil reconocido por un intermediario (que no sea Latinclear), deberá ser acreditado a la cuenta de custodia de Latinclear con dicho intermediario.

	(c) Deficiencias en la Consignación de Valores
	(d) Acreditamiento de Valores Consignados
	Los valores que se reciban de conformidad con la Sección 5.01 de este Reglamento serán inicialmente acreditados a la Cuenta Interina de Consignación/Retiro que para estos propósitos mantendrá Latinclear.  No existiendo alguna de las deficiencias descr...
	(e) Declaraciones y Garantías
	(f) Procedimientos Especiales

	Sección 5.02 Retiro de Valores
	(a) Entrega de Volante de Retiro
	(b) Conversión del Derecho Bursátil en Otra Forma de Tenencia
	(c)  Procedimientos Especiales
	(d) Retiros Hechos por Latinclear por incumplimiento de obligaciones
	En el evento de que un Participante incumpla sus obligaciones para con Latinclear  o sus obligaciones que deriven de una transacción bursátil o extrabursátil, según sea el caso, Latinclear  podrá retirar de las Cuentas de dicho Participante cualquier ...
	(e) Retiros Hechos por Latinclear en cuentas administrativas de mercado primario.

	Sección 5.03 Custodia de Valores para ser Emitidos en Ofertas Primarias

	Artículo VI.  Sistema de cuentas de custodia
	Sección 6.01 Cuentas de Participantes
	(i). Cuenta Propia: una Cuenta Propia en la que se anotarán las transacciones efectuadas por el Participante a título personal, la cual podrá tener asociada a ella una Sub-Cuenta Propia de Recompra Entrante y una Sub-Cuenta Propia de Recompra Saliente;
	(ii). Cuenta de Terceros: una Cuenta de Terceros en la que se anotarán las transacciones efectuadas por el Participante como intermediario a nombre de terceros, la cual podrá tener asociada a ella una Sub-Cuenta de Terceros de Recompra Entrantes y una...
	(iii). Cuenta de Prenda: una Cuenta de Prenda en la que se anotarán las transacciones en que el Participante actúe como prendahabiente de valores o como intermediario para recibir valores dados en prenda en favor de terceros.
	(iv). Cuenta de Garantía: una cuenta en la que se anotarán los valores o efectivo de las garantías otorgadas a Latinclear para garantizar las operaciones bursátiles y extrabursátiles
	(v). Cualquier otro tipo de Subcuenta que solicite el Participante o requiera Latinclear.

	Sección 6.02 Cuentas de Traspaso
	(i). Para cada Cuenta Propia, una Cuenta de Traspaso Propia;
	(ii). Para cada Cuenta de Terceros, una Cuenta de Traspaso de Terceros; y
	(iii). Para cada Cuenta de Prenda, una Cuenta de Traspaso de Prenda.

	Sección 6.03 Cuenta Interina de Consignación/Retiro
	Sección 6.04 Declaraciones y Garantías de los Participantes
	(i). en el caso de una Cuenta Propia, (A) que, en el momento en que se consignen valores en dicha Cuenta Propia, ninguna persona, salvo dicho Participante, tendrá derecho o interés alguno sobre dichos valores y (B) que dicho Participante no ha constit...
	(ii). en el caso de una Cuenta de Terceros o una Cuenta de Prenda, que los valores, fondos y otros activos financieros que sean mantenidos en dichas Cuentas o en las Cuentas de Traspaso correlativas, o que sean transferidos a éstas o desde éstas, será...
	(iii). en el caso de una Cuenta Propia o una Cuenta de Terceros, que el Participante cumplirá con los requisitos de segregación de activos financieros requeridos por la Ley y las Reglas Internas de Latinclear; y
	(iv). en el caso de una Cuenta Propia o una Cuenta de Terceros, o de las Cuentas de Traspaso correlativas, que en el caso de transacciones de recompra de valores, el Contrato de Recompra contempla el Traspaso de la propiedad de los valores al comprado...

	Sección 6.05 Régimen Especial de Propiedad
	(i). Dichos valores se entenderán adquiridos por Latinclear a título fiduciario en beneficio de los Participantes a quienes Latinclear haya reconocido derechos bursátiles sobre dichos valores.
	(ii). Dichos valores no serán parte del patrimonio personal de Latinclear.
	(iii). Dichos valores no podrán ser secuestrados, gravados o embargados, ni de otro modo estar sujetos a reclamos o acciones por parte de los acreedores de Latinclear, ni formarán parte de la masa de bienes de Latinclear en un proceso de quiebra, conc...


	Artículo VII. Saldos monetarios y liquidación
	Sección 7.01 Banco Liquidador y/o Agente Liquidador
	(a) Banco Liquidador y/o Agente Liquidador de Participante
	(b) Banco Liquidador y/o Agente Liquidador de Emisor

	Sección 7.02 Determinación de Saldos Monetarios
	(a) Créditos al Saldo Monetario
	(i). el Valor Contractual de todos los Traspasos Contra Pagos en los cuales el Participante entrega un valor o derecho bursátil de una de dichas Cuentas o su Cuenta de Traspaso correlativa; más
	(ii).  cualesquiera otras sumas pagaderas por Latinclear al Participante con respecto a dicha Cuenta Propia, Cuenta de Terceros o Cuenta de Prenda según este Reglamento.

	(b) Débitos al Saldo Monetario
	(i). el Valor Contractual de todos los Traspasos Contra Pago en los cuales el Participante recibe un valor o derecho bursátil en la Cuenta de Traspaso Propia, en la Cuenta de Traspaso de Terceros o en la Cuenta de Traspasos de Prenda correlativa; más
	(ii).  cualesquiera otras sumas pagaderas por el Participante a Latinclear con respecto a dicha Cuenta Propia, Cuenta de Terceros o Cuenta de Prenda según este Reglamento; más
	(iii).  cualesquiera otras sumas pagaderas por el Participante a Latinclear en virtud de este Reglamento o demás Reglas Internas, incluyendo, honorarios, gastos e indemnizaciones.

	(c) Cálculo del Saldo Monetario

	Sección 7.03 Liquidación de Saldos Monetarios
	(a) Liquidación a través del Banco Liquidador y/o Agente Liquidador
	(b) Liquidación no está Sujeta a Compensación

	Sección 7.04 Límite Diario de Débito

	Artículo VIII. Traspaso de valores entre cuentas
	Sección 8.01 Concepto de Traspaso
	Sección 8.02 Traspasos Permitidos a los Participantes
	(a) Traspasos Permitidos
	(i). Traspasos Para Efectuar Retiros de Valores:
	(ii). Traspasos Entre Cuentas Dentro de una Misma Cuenta Maestra:
	(iii). Traspasos Entre Cuentas de Diferentes Participantes:

	(b) Traspasos No Permitidos
	(i). Con respecto al Participante que entrega el valor:
	(ii). Con respecto al Participante que recibe el valor en un Traspaso Contra Pago:

	(c) Anotaciones de Traspasos
	(i). Traspaso Simple.  Si el Traspaso es Simple, Latinclear procederá de la siguiente manera:
	(ii). Traspaso Contra Pago. Si el Traspaso es Contra Pago, Latinclear procederá de la siguiente manera:

	(d) Traspasos de las Cuentas de Traspaso
	(i). Si el Participante a quien pertenece la Cuenta correlativa a la mencionada Cuenta de Traspaso solicita el retiro de dicho valor de conformidad con la Sección 5.02 de este Reglamento, Latinclear Traspasará el valor a la Cuenta Interina de Consigna...
	(ii). Si el Participante a quien pertenece la Cuenta correlativa a la mencionada Cuenta de Traspaso solicita el Traspaso de dicho valor de conformidad con el Artículo VIII de este Reglamento (ya sea un Traspaso Contra Pago o un Traspaso Simple), Latin...
	(iii). Si Latinclear determina que la liquidación monetaria de dicho Traspaso ocurrió oportunamente dentro del plazo prescrito por los Procedimientos, Latinclear Traspasará el valor a la Cuenta del Participante correlativa a la mencionada Cuenta de Tr...
	(iv). Si Latinclear determina que el Participante a quien pertenece la Cuenta correlativa a la mencionada Cuenta de Traspaso no pagó el Saldo Monetario Débito de dicha Cuenta, y por lo tanto el valor se encuentra acreditado en la Cuenta de Traspaso, L...


	Sección 8.03 Errores en Anotaciones en Cuentas
	(i). Traspaso Erróneo. Si Latinclear ha acreditado o debitado un valor en una Cuenta como consecuencia de un error de escritura o secretarial, Latinclear podrá reversar dicho crédito o débito (con su correspondiente débito o crédito al Saldo Monetario...
	(ii). Consignación Errónea. Si Latinclear ha acreditado en una Cuenta un valor cuya consignación hubiese sido aceptada por error en violación de lo establecido en la Sección 5.01 de este Reglamento, Latinclear podrá debitar dicha Cuenta y devolver el ...
	(iii). Retiro Erróneo. Si Latinclear determina que en cualquier momento se le ha permitido erróneamente a un Participante retirar un valor de una Cuenta, Latinclear podrá, en aquella forma y dentro del plazo prescrito por los Procedimientos de Latincl...


	Artículo IX. Constitución y liberación de prenda
	Sección 9.01 Derecho de Prenda
	Sección 9.02 Poder de Dirección
	Sección 9.03 Derecho de Recibir Pagos y Distribuciones
	Sección 9.04 Notificaciones y Ejercicio de Derechos
	Sección 9.05 Latinclear no es Parte en Contrato de Prenda
	Sección 9.06 Liberación de la Prenda
	Sección 9.07 Ejecución de la Prenda
	Sección 9.08 Prenda Legal a Favor de Latinclear

	Artículo X.  Recompra de valores
	Sección 10.01 Anotaciones de Posiciones de Recompras
	(a) Creación de Posición
	(b) Modificación o Eliminación de Posición
	(i) Un Participante que revenda un valor que hubiera adquirido con arreglo a un Contrato de Recompra podrá solicitar a Latinclear que debite su Sub-Cuenta de Recompra Entrante para reflejar que ha satisfecho su obligación de revender dicho valor y que...
	(ii) Un Participante que hubiese adquirido un valor con arreglo a un Contrato de Recompra podrá solicitar a Latinclear que debite su Sub-Cuenta de Recompra Entrante y que debite la Sub-Cuenta de Recompra Saliente del Participante que vendió dicho valo...


	Sección 10.02 Naturaleza de las Sub-Cuentas de Recompra
	Sección 10.03 Latinclear no es Parte del Contrato de Recompra

	Artículo XI. Incumplimientos de transacciones
	Sección 11.01 Incumplimiento de Pago de Saldos Monetarios Débito
	(a) Determinación del Saldo Monetario Débito no Pagado
	(b) Venta de Valores
	(c) Uso de Garantía de Cumplimiento.

	Sección 11.02 Incumplimiento de entrega de valores
	(a) Compra de Valores: Latinclear, a través de la Bolsa, obtendrá ofertas de venta en firme de los valores objeto del traspaso o transacción bursátil incumplida (es decir, el saldo monetario débito pagado por el Participante comprador será propiedad d...
	(b) El Participante que incumplió con la entrega de los valores está obligado a pagar inmediatamente a Latinclear el costo adicional que se generó por la compra de los valores, incluyendo diferencial en precio, intereses, comisiones y gastos del trasp...
	(c) Uso de la Garantía de Cumplimiento. Latinclear girará contra la Garantía de Cumplimiento del Participante que incumplió con su obligación de entregar valores si dicho Participante no cumple con cubrir todos los costos, pero no limitado a gastos, c...


	Artículo XII. Pagos y Distribuciones
	Sección 12.01 Acreditamiento de Pagos y Distribuciones
	Sección 12.02 Cálculo y Procedimientos de Pago
	Sección 12.03 Ajustes de Cuentas

	Artículo XIII.  Notificaciones, Consentimientos y Voto
	Sección 13.01 Solicitud de Determinación de Tenedores Indirectos de Acciones
	Latinclear deberá:
	cada Participante que reciba una copia de la Solicitud de Determinación de Tenedores Indirectos deberá:

	Sección 13.02 Envío de Eventos Corporativos
	Sección 13.03 Poderes de Voto para Eventos Corporativos Voluntarios y Asamblea de Accionistas
	Sección 13.04 Términos y Condiciones de los Valores
	Sección 13.05 Contratos entre Participantes y Clientes

	Artículo XIV. Informes
	Sección 14.01 Informes a Participantes
	(a) Informes Diarios
	(i) Informe diario de movimiento de cuenta; e
	(j)
	(k)
	(l)
	(m)
	(n)
	(o)
	(p)
	(q)
	(r)
	(s)
	(t)
	(u)
	(v)
	(w)
	(x)
	(y)
	(z)
	(aa)
	(bb)
	(cc)
	(dd)
	(ee)
	(ff)
	(gg)
	(hh)
	(ii) Informe de posición de cuenta.

	(b) Otros Informes
	(c) Errores y Discrepancias

	Sección 14.02 Discrepancias y Arqueos
	(a) Discrepancias Positivas
	(i) Latinclear hará sus mejores esfuerzos para determinar cuál Participante tiene derecho a recibir o a que se le acredite dicho valor.
	(ii) Mientras Latinclear no logre determinar a cuál Participante corresponda dicho valor, Latinclear podrá hacer uso de dicho valor en la forma en que lo considere conveniente.
	(iii) Cumplidos 3 años desde que se descubrió el excedente sin que se haya podido identificar el Participante a quien corresponda, Latinclear podrá vender dicho valor y transferir la suma que reciba a la cuenta de utilidades de Latinclear.

	(b) Discrepancias Negativas
	(i) Latinclear hará sus mejores esfuerzos para encontrar el valor.
	(ii) Cumplidos 30 días calendarios desde que se descubrió el faltante, Latinclear repondrá el valor a sus expensas, pudiendo repetir contra el Custodio o hacer uso de sus pólizas de seguro de ser el caso.

	(c) Arqueos


	Artículo XV.  Fiscalización y Sanciones
	Sección 15.01 Fiscalización de Participantes y Sanciones
	(a) Fiscalización
	(b) Sanciones
	(i). el Participante ha incumplido con su obligación de entregar valores o dinero que deban ser entregados para liquidar una transacción efectuada a través de Latinclear o en general ha dejado de pagar cualquiera suma de dinero que deba ser pagada a L...
	(ii). el Participante ha dejado de cumplir con el requisito de elegibilidad establecido en la Sección 2.01 de este Reglamento, o con los requisitos establecidos en la Sección 2.02 de este Reglamento o en demás Reglas Internas;
	(iii). el Participante ha dejado de cumplir con cualquiera de sus obligaciones establecidas en el presente Reglamento o demás Reglas Internas de Latinclear,
	(iv). el Participante presentó en su solicitud de admisión información falsa o engañosa, u omitió presentar en dicha solicitud información, que hubiese sido importante para aceptar o rechazar a dicha persona como Participante de Latinclear;
	(v). la persona presentó a Latinclear , con conocimiento del hecho, informes o documentos (incluyendo documentos relativos a transacciones efectuadas a través de Latinclear ) que contenían información falsa o engañosa, en algún aspecto de importancia,...
	(vi). la persona ha cometido prácticas fraudulentas, engañosas, manipulativas o contrarias a la ética de la industria bursátil según se definan en las reglas internas de Latinclear y/o disposiciones de la Superintendencia del Mercado de Valores;
	(vii). el Participante ha dejado de fiscalizar adecuadamente que sus directores, dignatarios, Representante y empleados cumplan con la Ley y las Reglas Internas de Latinclear;
	(viii). la persona ha violado la Ley o las Reglas Internas de Latinclear, o leyes de valores o reglamentos extranjeros de un país extranjero o reglas internas de otra organización autorregulada a las que esté sujeta;
	(ix). la persona ha entrado, o es inminente que entre, en un proceso o estado de quiebra, concurso de acreedores, intervención, reorganización, liquidación o disolución o no tenga, o es inminente que no tenga, la capacidad financiera necesaria para pa...
	(x). Según los servicios prestados al Participante el Banco Liquidador y/o Agente Liquidador designado por el Participante ha dado por terminado el Contrato de Banco Liquidador y/o Agente Liquidador con Latinclear , ha sido intervenido o declarado en ...
	(xi). la Garantía de Cumplimiento otorgada por el Participante ha sido cancelada, revocada o terminada o su valor en alguna otra forma menoscabado; la persona ha sido expulsada, o sus derechos suspendidos o limitados, por otra organización autorregula...
	(xii). Cuando el Participante, accionista, directores, dignatarios o empleados del Participante hayan sido condenados o estén siendo investigados o aparezcan en listas emitidas por organismos locales o internacionales relacionados con el blanqueo de c...
	(xiii). Niegue, dilate, o no entregue documentación y/o información total o parcial a Latinclear en el plazo solicitado previamente por escrito.; o
	(xiv). Dicha sanción, a juicio de Latinclear, es necesaria para proteger los intereses de Latinclear, los demás Participantes o del público inversionista.

	(c) Proceso Disciplinario Ordinario
	(d) Proceso Disciplinario Sumario
	(i). dicho Participante ha dejado de cumplir con el requisito de elegibilidad establecido en la Sección 2.01 de este Reglamento o en sus Reglas Internas;
	(ii). dada la situación financiera u operativa de dicha persona, dicha sanción es necesaria para proteger a Latinclear o a los demás Participantes, o a los acreedores de éstos o aquel, o al público inversionista, incluyendo, por ejemplo, de manera ilu...
	(iii). a juicio de Latinclear se ha menoscabado el valor de la Garantía de Cumplimiento;
	(iv). dicha persona incumple con su obligación de entregar valores o dineros que deban ser entregados para liquidar una transacción efectuada a través de Latinclear
	(v). dicha persona lleva a cabo prácticas fraudulentas, engañosas, manipulativas o contrarias a la ética en la industria bursátil según se definan en las Reglas Internas de Latinclear y/o disposiciones de la Superintendencia del Mercado de Valores o s...
	(vi). la persona ha sido expulsada, o sus derechos suspendidos o limitados, por otra organización autorregulada u otra Autoridad Competente local o internacional;
	(vii). Cuando el Participante, accionista, directores, dignatarios o empleados del Participante hayan sido condenados o estén siendo investigados o aparezcan en listas emitidas por organismos locales o internacionales relacionados con el blanqueo de c...
	(viii). a juicio de Latinclear, la adopción inmediata de dicha sanción es necesaria para evitar un daño sustancial, inminente e irreparable a Latinclear, a un Participante o al público inversionista.


	Sección 15.02 Impugnación
	Sección 15.03 Revocación o Modificación de Sanción
	Sección 15.04 Arbitraje

	Artículo XVI. Disposiciones Finales
	Sección 16.01 Cargos por Servicios
	(a) Tarifa por Servicios
	(b) Cargos por Gastos Extraordinarios
	(c) Impuestos
	(d) Facturas y Débitos

	Sección 16.02 Acatamiento de Ordenes de Autoridades
	Sección 16.03 Estándar de Responsabilidad
	(a) Estándar de Responsabilidad por Valores Físicos Consignados
	(b) Estándar de Responsabilidad por Transacciones y Servicios

	Sección 16.04 Indemnización
	Sección 16.05 Procedimientos y Formularios
	Sección 16.06 Seguros
	Sección 16.07 Instrucciones, Comunicaciones y Notificaciones
	Sección 16.08 Confidencialidad y Divulgación de Información
	Sección 16.09 Renuncia a Compensación
	Sección 16.10 Reformas a Reglamento
	Sección 16.11 Lavado de Dinero
	Sección 16.12 Entrada en Vigencia
	Sección 16.13 Ley Aplicable
	Sección 16.14 Vigencia y Modificaciones
	Sección 16.15 Control de Modificaciones


