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BOLSA NACIONAL DE PRODUCTOS,  S.A.

INSTRUCTIVO OPERATIVO PARA LA NEGOCIACIÓN  

DE CONTRATOS Y DOCUMENTOS MERCANTILES RESPALDADOS CON SUBYACENTES TAMBIEN NEGOCIABLES EN UNA BOLSA DE PRODUCTOS.
1.
Objeto: 

El presente Instructivo establece las reglas para la negociación, por medio de la Bolsa Nacional de Productos, S.A. (BAISA), de los contratos y documentos mercantiles a los que se refiere el Artículo 160 de la Ley 23 del 15 de julio de 1997,  el resto de la citada Ley,  el Reglamento General de BAISA, y el Decreto de Gabinete 11 de 1998.
2. 
Producto:

Para todos los efectos de este Instructivo, se entenderán por contratos o documentos mercantiles, en adelante denominados DOCUMENTOS MERCANTILES, aquellos emitidos por un agente autorizado, legal o contractualmente, que de cualquier manera o forma representen, constituyan o concedan derechos sobre bienes, servicios o productos, los cuales deban redimirse en los plazos determinados en cada uno de dichos DOCUMENTOS MERCANTILES, según sus características propias.  
3. Definición de términos:

· Vendedor o Vendedor inicial:  Es quien vende u origina inicialmente un DOCUMENTO MERCANTIL y adquiere la obligación de redimirlo.

· Comprador o inversionista: Es quien compra dicho DOCUMENTO MERCANTIL y adquiere el derecho a que le sea redimido en el tiempo pactado en el mismo.

4. Unidad de Negociación:

La unidad de negociación para los contratos de compraventa de los DOCUMENTOS MERCANTILES será:  un (1) DOCUMENTO MERCANTIL

5. Requisito especial para DOCUMENTOS MERCANTILES considerados títulos valores.

Para que un DOCUMENTO MERCANTIL , que sea considerado un título valor según la legislación de valores vigente en la República de Panamá, particularmente la Ley 1 de 1999, pueda ser negociado en BAISA, deberá ser previamente registrado en la Comisión Nacional de Valores, lo cual deberá ser debidamente verificado por BAISA antes de proceder a la negociación del mismo. 

6.
Lugar  y dirección de las ruedas de negociación.

Las ruedas se iniciarán a partir de las 2:30 p.m. los días martes, miércoles y jueves hábiles de cada semana y tendrán lugar en el domicilio de BAISA, o donde esta disponga, siempre y cuando se hayan recibido una o más ofertas en firme de compra o de venta, o de transacciones cruzadas o acordadas el día hábil anterior a la rueda, o que dichas ofertas estén dentro del plazo de vigencia de las mismas, indicado explícitamente por escrito por el oferente. La dirección de las ruedas estará a cargo del Gerente o, en ausencia de aquel, del funcionario designado por la Junta Directiva de BAISA.

7.
Mandato de Transacción.

Los Puestos de Bolsa deberán suscribir con sus clientes, vendedores o compradores de los DOCUMENTOS MERCANTILES, un Mandato de Transacción.  Dicho Mandato servirá de documento probatorio de la orden de transacción correspondiente y el puesto está en la obligación de entregar una copia a su cliente. 

El Mandato deberá incluir toda la información que, a juicio de las partes, sea necesaria para una correcta y detallada descripción de la negociación que el mandatario hará en representación de su mandante, entre las cuales deberá incluir, en el caso de los Mandatos de Venta, el número del DOCUMENTO MERCANTIL, fecha de expedición, emisor autorizado que lo expide, valor del DOCUMENTO MERCANTIL, cantidad, volumen y/o características del bien, servicio o producto que subyace o respalda el DOCUMENTO MERCANTIL, interés ofrecido y fecha de la redención o recompra, así como las fechas y forma de los pagos de intereses o rendimientos por adelantado, si ellos se pactasen.  En el caso de Mandatos de Compra será obligatorio establecer un rango de valor monetario dentro del cual debe estar el monto del (o los) DOCUMENTOS MERCANTILES a comprarse, y un rango dentro del cual deberá estar el interés a recibir,  así como el periodo de tiempo máximo dentro del cual la redención o recompra debe tener lugar.

En el Mandato de Transacción también se deberá especificar el nombre completo del mandante, sea éste una persona natural o jurídica, indicando su número de identificación (RUC) personal o corporativo. Será responsabilidad del Puesto de Bolsa la verificación de 

la correcta identidad del mandante y de la capacidad del otorgante para representar a la persona jurídica pertinente, si fuese el caso.

Los Mandatos deberán incluir expresamente un Poder Especial otorgado al Puesto de Bolsa para que, mediante alguno de sus Corredores habilitados ante BAISA, el mismo suscriba, a nombre del mandante, el contrato de compraventa que dará fe de las negociaciones cerradas.

El original de cada Mandato, debidamente firmado por el cliente, deberá ser entregado a BAISA al comienzo de la respectiva rueda de negociación, ya que constituye el documento probatorio, mediante la firma ológrafa del mandante  o de su representante legal, tratándose de personas jurídicas,  de su voluntad de participar en la negociación y de cumplir los compromisos que de ella se deriven, dentro de los términos y condiciones señaladas en tales Mandatos.

Tanto los Puestos de Bolsa como BAISA deberán guardar absoluta confidencialidad sobre la información contenida en los Mandatos que reciban.

Los Puestos de Bolsa requerirán de sus mandantes aquellas garantías que estimen necesarias y suficientes para poder honrar el fiel cumplimiento de los contratos pactados por el puesto en representación de ellos.

8.
Presentación de Operaciones Cruzadas, Acordadas y Ofertas en Firme:

Los Puestos de Bolsa interesados en participar en la negociación de DOCUMENTOS MERCANTILES deberán presentar a BAISA por lo menos veinticuatro (24) horas antes de la hora oficial de inicio de una rueda de negociación. las ofertas en firme de compra y de venta, así como de las transacciones cruzadas o acordadas, en los formatos autorizados para dicho fin, los cuales deberán contener por lo menos toda la información requerida para los Mandatos de acuerdo al presente Instructivo.  BAISA, a más tardar a las 6:30 p.m. del mismo día, emitirá un Boletín de Ofertas,  detallando las ofertas en firme y transacciones cruzadas y acordadas recibidas y lo circulará entre los Puestos de Bolsa con el fin de que estos se comuniquen con los agentes económicos interesados.

Las ofertas serán registradas en el Boletín en el siguiente orden: primero las ofertas que vienen cruzadas, luego las que están acordadas y finalmente las ofertas que están abiertas a compra y venta.  El registro de la máquina de fax de BAISA será prueba del envío del Boletín. 

9.
Rueda de Negociación:

Antes del inicio de cada Rueda, el Director del Corro anotará en una pizarra, o proyectará en una pantalla, todas las operaciones cruzadas y acordadas, así como las ofertas recibidas en firme de venta y de compra en el mismo orden en que aparecen en el Boletín de Ofertas y decretará un periodo de tiempo suficiente para que los Corredores acuerden operaciones 

en base a las ofertas que estén abiertas.  Las operaciones que se negocien durante este periodo serán remitidas por los Puestos de Bolsa al Director del Corro en los formularios autorizados por BAISA, para que sean indicadas como acordadas en la pantalla o pizarra.  Terminado el periodo de concertación de nuevas operaciones, el Director del Corro iniciará el pregón de las operaciones en el mismo orden en que aparecen anotadas. 
El Director del Corro leerá todas las condiciones establecidas para la operación que se subasta e inmediatamente abrirá el periodo de pujas y repujas.  Las pujas serán siempre referentes al valor nominal que indique el DOCUMENTO MERCANTIL que se desea vender o comprar.  Las pujas sólo podrán ser efectuadas a viva voz por los Puestos de Bolsa que posean mandato de venta o de compra del DOCUMENTO MERCANTIL que se esté negociando en ese momento.  En todas las pujas y repujas deben identificarse claramente los Puestos de Bolsa que participen con una postura.  En la puja de una operación cruzada o acordada, la primera puja que se escuche y reconozca determinará el sentido de la subasta.  Cuando se trate de ofertas abiertas de compra, sólo se aceptarán posturas y pujas de vendedores, quienes pujarán por el monto más bajo a pagarse; y si es una oferta abierta de venta, sólo se aceptarán posturas y pujas de compradores, quienes pujarán por el monto más alto a pagarse. 

Una vez que la puja haya sido expresada y reconocida por el Director del Corro, no podrá ser retirada, quedando el ofertante obligado a honrar su oferta, salvo que en un plazo no mayor de 30 segundos se escuche y reconozca una nueva puja que mejore la suya.  La diferencia mínima entre cada puja no podrá ser inferior a un octavo del uno por ciento (0.0125%) del valor total de la oferta que se está negociando, valor que será calculado y anunciado por el Director del Corro al inicio de cada transacción.  En caso de que transcurran treinta (30) segundos sin que el Director del Corro escuche  y  reconozca  una puja,   procederá  a  cerrar  el  periodo  de  pujas  y  declarará  cerrada  la operación.  El Director del Corro continuará cada negociación de la misma forma y en el mismo orden en que aparecen en la pizarra.

Las ofertas que no obtengan concertación permanecerán en el Boletín de Ofertas de BAISA hasta la fecha de vencimiento de su vigencia, en caso de que el ofertante haya indicado alguna.  Las mismas podrán ser canceladas por escrito por el ofertante a partir de la fecha y hora en que BAISA reciba dicha comunicación escrita.  Si no se hubiese indicado ninguna fecha de vencimiento, la oferta será válida sólo para la rueda de negociación del día siguiente al que se reciba y circule.  BAISA emitirá periódicamente un Boletín de Prensa para que los medios de comunicación informen a todos los agentes económicos interesados de los resultados obtenidos.
En caso de que en el transcurso de cualquier Rueda de Negociación surja alguna confusión, disputa o conflicto sobre la operación bursátil que se está llevando a cabo o sobre la misma conducción de dicha rueda, el Director de la Rueda será la autoridad competente para dirimir cualesquiera diferencias entre las partes y en ese momento sus decisiones serán de obligatorio cumplimiento. Estas decisiones podrán ser apeladas ante la Junta Directiva de BAISA, siempre y cuando dicha apelación se realice dentro de un período no mayor de tres (3) días hábiles contados a partir de la terminación de la rueda de negociación correspondiente.    La  Junta  Directiva  de  BAISA  tendrá  un  plazo  máximo  de  15  días 

calendarios para emitir un fallo sobre dichas apelaciones.  Dichos fallos serán de obligatorio cumplimiento para todas las partes involucradas.

10.
Formalización de las Operaciones Cerradas.

Los Corredores, al momento de realizar o cerrar cada transacción, deberán llenar la Minuta de Operación en el formulario que para tal fin ha diseñado la Bolsa y deberán entregar al Gerente de Operaciones de BAISA el original de tal formulario durante la sesión o inmediatamente después de finalizada la misma.

A partir de la terminación de cada Rueda y de la recolección y entrega de los originales de las Minutas por parte de los Corredores, la Bolsa efectuará un cotejo de las mismas, verificando la correspondencia entre los datos de las Minutas de compra y de venta.  En caso de que exista alguna divergencia en cuanto al contenido de dichas Minutas,  el Director de la Rueda tomará la decisión pertinente basado en los registros de su planilla y esta decisión será notificada a cada parte y será de obligante cumplimiento para ellas.

Seguidamente, los Corredores de los Puestos de Bolsa que intervinieron en la operación cerrada  suscribirán el contrato de compraventa, en nombre y representación de sus clientes, en uso del poder otorgado por estos en el correspondiente Mandato, detallando todos los datos contenidos en la Minuta de operación respectiva, los datos del DOCUMENTO MERCANTIL objeto de la transacción y, adicionalmente, cualesquiera otras condiciones de la compraventa que hayan acordado mutuamente, y lo depositarán en la Cámara de Compensación de la Bolsa. 

11.
Transferencia de la propiedad,  y pago del DOCUMENTO MERCANTIL.

· Caso de una emisión desmaterializada

BAISA, en un plazo no mayor de un día laborable a partir de la fecha de la Rueda de Negociación, notificará de la operación realizada al Agente de Transferencia Electrónica que custodia la emisión y este deberá hacer efectiva la transferencia de la propiedad del DOCUMENTO MERCANTIL al siguiente día laborable después de recibida la notificación de BAISA.

El Agente de transferencia Electrónica actuará, además, como agente de pago del DOCUMENTO MERCANTIL comprado cuando el inversionista tenga servicio en tal Agencia de Transferencia Electrónica y el pago deberá efectuarse igualmente en un plazo de un día laborable a partir de la notificación escrita de BAISA. En caso de que el inversionista no tenga los servicios del Agente de Pago,  el pago lo deberá efectuar  directamente al emisor en horario de atención bancaria en el mismo plazo de un día laborable contado a partir de la fecha de la Rueda de Negociación.  
Una vez que el Agente de Transferencia Electrónica confirme a BAISA tanto el registro del nuevo propietario del DOCUMENTO MERCANTIL como el pago de la transacción,   o se 

haya recibido en BAISA, de parte del emisor,  la confirmación de dicho pago, BAISA, en un plazo no mayor de un día laborable contado a partir la fecha de recepción de esta notificación, emitirá una Certificación de Negociación por cada DOCUMENTO MERCANTIL negociado, debidamente suscrita por el Gerente y el Contralor de BAISA, documento que mantendrá en su poder el inversionista o comprador, como constancia de la compra realizada.   El Puesto de Bolsa representante del inversionista o comprador del DOCUMENTO MERCANTIL emitirá igualmente una segunda constancia de la operación realizada y la enviará en igual plazo de un día laborable a su mandante.  La Certificación de Negociación expedida por BAISA y la constancia emitida por el Puesto constituirán plena prueba y garantía para el inversionista de la operación realizada, mientras que el DOCUMENTO MERCANTIL permanecerá en la Central de Custodia.

· Caso de una emisión no desmaterializada.

Si la emisión no estuviese desmaterializada, el DOCUMENTO MERCANTIL será depositado físicamente en la Cámara de Compensación de BAISA en un plazo de un día laborable a partir de la entrega de la Certificación de Negociación emitida por BAISA.  BAISA por su parte, no entregará el DOCUMENTO MERCANTIL al inversionista hasta tanto no haya recibido del emisor la notificación escrita de que ha recibido a su satisfacción el importe por la compra del DOCUMENTO MERCANTIL.  Una vez recibida esta notificación, BAISA entregará de inmediato el DOCUMENTO MERCANTIL al inversionista.

12.
Pago de las comisiones

Las Comisiones debidas a BAISA por el emisor o vendedor del DOCUMENTO MERCANTIL serán entregadas en BAISA mediante cheque certificado o de gerencia en el plazo de un día laborable contado a partir de la fecha de la Rueda de Negociación.  

BAISA deberá recibir la comisión del inversionista en la misma forma y plazo, y BAISA no entregará el DOCUMENTO MERCANTIL al inversionista, o no le enviará la Certificación de Negociación, cuando se trata de una emisión desmaterializada,  mientras no se haya hecho efectivo el pago de dicha Comisión.  

BAISA no será responsable por el cobro y entrega de las comisiones que correspondan a los Puestos de Bolsa que representen a las partes.

13.    Casos de incumplimiento en el pago por parte del inversionista o en la entrega por parte del emisor. 

En caso de incumplimiento por cualquiera de las partes de la negociación, la parte afectada por el incumplimiento deberá notificarlo al Puesto de Bolsa que lo representó y éste, a su vez, le informará a BAISA por escrito de dicho incumplimiento, detallando el mismo.  BAISA notificará por escrito inmediatamente al Puesto de Bolsa que representó al mandante que incumplió detallando el incumplimiento.

De no atenderse satisfactoriamente el incumplimiento en un plazo de un día laborable después de la notificación respectiva, BAISA procederá  formalmente a lo siguiente: 
· En el caso de incumplimiento en el pago por parte del inversionista,  la transacción se considerará como no realizada, sin perjuicio de las sanciones a que haya lugar.  El Puesto de Bolsa representante del inversionista incumplido tendrá un plazo de un (1) día laborable adicional al primer día para que lo sustituya por otro inversionista o, haciendo uso de sus propios recursos, dicho Puesto de Bolsa asuma la posición de inversionista o comprador del DOCUMENTO MERCANTIL.  En caso tal que en dicho plazo el Puesto de Bolsa no cumpliese con lo anterior,  BAISA circulará entre los demás Puestos de Bolsa la Oferta de Venta del DOCUMENTO MERCANTIL con el fin de que se encuentre otro inversionista, dentro del periodo de vigencia de dicha Oferta, sin perjuicio de las sanciones que correspondan, según el reglamento de BAISA,  al Puesto de Bolsa incumplidor.

· En el caso de incumplimiento en la entrega del DOCUMENTO MERCANTIL negociado por parte del emisor en la fecha prevista, la transacción se considerara igualmente como no realizada, sin perjuicio de las sanciones a que haya lugar.  En este caso se devolverá íntegramente al comprador la suma depositada en BAISA para pagar dicho documento.

14.
 Solución de discrepancias:

Las divergencias contractuales que planteen quienes registren Contratos a través de los Puestos de Bolsa, serán conocidas y resueltas por la Cámara Arbitral, en carácter de tribunal arbitral, comprometiéndose las partes a acatar y cumplir obligatoriamente todos sus fallos y resoluciones. 
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