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ANTEPROYECT®E LEY N°120
COMISION DE COMERCIOY ASUNTOSECONOMICOS

Panamad, 6 de septiembre de 2021

ADstee
Honorable Diputado A
CRISPIANO ADAMES A it |
Presidente Mochaada  vows |
Asamblea Nacional pron Votos

Respetado Sefior Presidente:

Haciendo uso de la iniciativa legislativa que me confiere el articulo 108 del Reglamento Orgénico
del Régimen Interno de la Asamblea Nacional, y actuando en mi condicién de Diputado de la
Repﬁblicé., presento al pleno de la Asamblea Nacional el presente Anteproyecto de Ley que se
titula: “LEY DE CRIPTO: QUE HACE A PANAMA COMPATIBLE CON LA ECONOMIA
DIGITAL, EL BLOCKCHAIN, LOS CRIPTOACTIVOS Y EL INTERNET”, y que nos

merece la siguiente:
EXPOSICION DE MOTIVOS

L. Elinternet es Ia invencién con mayor crecimiento exponencial en la historia humana

y los criptoactivos son su mis reciente materializacién

El internet es la invencién que mds rdpidamente ha sido adoptada por los humanos. Hoy, el internet
es una red que conecta a més de 3,400 millones de personas, lo que equivale a més de la mitad de

la poblacién adulta del planeta. Actualmente, la principal forma de acceso al internet es el teléfono

inteligente o smartphone.
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Esta velocidad de adopcién del internet ha impactado a todo el mundo, pero a Latinoamérica la ha

impactado de forma particular. La penetracion de internet en la poblacién de nuestra regién se esta
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acercando a la de pafses desarrollados.!E] uso del internet en nuestra region por dia es de los mas

altos del mundo .2
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El internet se fortalece y continda creciendo mientras mas personas participen en la red. Mientras
mas personas participen en la red, surge mas cooperacién, colaboracion, interaccion y creacion de
valor. La constante conectividad ocasiona un efecto conocido como “efecto de red” donde la
cantidad de interacciones posibles entre los miembros de una red, aumenta de forma exponencial

con cada nueva conexion. La ilustracién gréfica debajo hace evidente como esto funciona.

! Atlantico VC. Informe de transformacién digital de América Latina 2020. Disponible en:
httDs://\W.atlantico.w/latin—america«diaital-transfomnation—revort SRR
21d.




Esta conexién entre personas no se limita al intercambio de informacion, sino que también ha
evolucionado a crear e impactar la economia digital. Las compras y ventas de servicios a través de
internet también han crecido de forma exponencial. Lo anterior ha permitido el surgimiento de
compafifas de tecnologia sin precedentes como Facebook, Amazon y Airbnb, que se han

apalancado en esa conectividad en muchos casos, no siendo siquiera duefios de sus activos. . ...

Ademads, actualmente estamos viviendo la “segunda revolucion del smariphone™, donde conforme
mas personas estamos conectandonos a internet, mas soluciones estin emergiendo para resolver

problemas basicos de educacién, seguridad, salud e infraestructura.

IL  Los criptoactivos basados en blockchain y tecnologia de libro de mayor distribuide
(distributed ledger technology) como el nuevo medio de transferencia de valor nativo

del internet

- Blockchain, en términos sencillos, es una base de datos descentralizada donde cada transaccidn o

interaccién queda registrada. En ella, ninguna persona o entidad tiene el poder de borrar o
manipular la informacién unilateralmente. Esto hace que la informacion sea segura, certera, y
transparente. Actualmente, dependemos de terceras partes centralizadas que hacen de
intermediarios en nuestros intercambios para validar su veracidad y proteger nuestra informacioén.
Sin embargo, esa centralizacién hace que dependamos de sus propios estdndares de eficiencia ¥
seguridad para poder validar y proteger nuestras transacciones. Si el sistema del intermediario

falla, estd en riesgo nuestra transaccién y la seguridad de nuestra informacion.

A causa de esto, se ha desarrollado tecnologia que mitiga estos riesgos. La base de blockchain es

que la informacién se maneja de forma descentralizada y cada vez que uno de los usuvarios del

blockchain genera una transaccién, como enviar dinero de una cuenta a otra, las computadoras que "

ejecutan el software llamados nodos, verifican las transacciones y de ser vélidas, actualizan el
registro de todos los demds nodos. De esta manera, todos inspeccionan v validan la informacién
de manera casi inmediata, sin un intermediario que ponga en riesgo la transaccién ni la
informacién. 8i un nodo falla, la informacién no se pierde, pues se encuentra registrada en las
copias que se encuentran en otros nodos. Algunos ejemplos de bases de datos que pueden ser
manejadas por blockchain pueden ser la autenticacién de documentos y la autenticacidn de validez

de firmas en asuntos de fe publica y de registro publico.

Basada en la tecnologfa del blockchain, surgen los criptoactivos. Estos son activos digitales que

pueden ser utilizados como reservas de valor, objetos de inversién o incluso para pagar por bienes ... .. .

y servicios del dia a dfa. Los criptoactivos estdn dentro de un ecosistema donde se utiliza la

tecnologia de blockchain como un registro piiblico de todas las transacciones y de la direccién a

* AVC, The Second Smartphone Revolution. Disponible en: https:/ave.com/2016/03/the-second-
smartphone-revolution/ ‘




que pertenece cada una. Los criptoactivos, ademas, estan desarrollandose como un método de pago
alternativo, eficiente, global y que en poco tiempo y a bajo costo, permiten finiquitar una-

transaccion, siendo indiferente de la distancia entre ambas partes y el volumen de la transaccidn.

Criptoactivos como Bitcoin se han vuelto activos que han servido como posible inversion a largo
plazo y refugio contra la inflacién. Los criptoactivos son ademsds divisibles en muchas mas
unidades que los activos tradicionales. En el caso del Bitcoin, puede ser subdividido en 100
millones de Satoshis, por ejemplo. Sistemas como Ethereum y Cardano tienen propiedades de

divisibilidad similares.

Existe un concepto erréneo que considera que los criptoactivos representan un alto riesgo de ser

utilizados en actividades ilicitas tales como el lavado de dinero. Sin embargo, en la practica, su

uso para actividades ilicitas es bastante bajo. En 2019, la actividad criminal utilizando
criptomonedas solamente representé un 2.1% de todo el volumen transaccional de las
criptomonedas y en 2020 la actividad ilicita utilizando criptomonedas cayé a un 0.34%, de acuerdo
a estadisticas de Chainanalysis.* Comparado con el uso de medios de pago tradicionales (Délar,
EURQO, etc.), la Oficina de las Naciones Unidas contra la Droga y el Delito estima que entre 2%y
5% del producto interno bruto del mundo, es decir, entre $800 millones v $2 trillones son lavados
por afio.’ Esta cifra anual supera a Ia de los criptoactivos. Adicionalmente, el hecho de que la
informacién de una transaccién hecha con criptomonedas se encuentra en blockchain, hace que las
actividades criminales no puedan ser ocultadas, potencialmente coadyuvando a las autoridades con

las investigaciones y administracién de justicia. Este rastreo es casi imposible con las actividades

ilicitas llevadas a cabo utilizando dinero en efectivo. Por ejemplo, en el 2020, el FBI‘-lc‘)gré o

identificar el grupo de hackers responsables por el ciberataque al Colonial Pipeline, en el oeste de
EE.UU., al rastrear varios Bitcoins que fueron utilizados como pago para rescatar los sistemas
hackeados. Debido a que la informacién de las transacciones Bitcoin es publicamente accesible,
el FBI utilizé un explorador de blockchain (un programa que permite buscar cada una de las
transacciones y el monto de ellas) y siguié el hilo de transacciones, identificando finalmente a los
culpables. Esto nos muestra que el hecho de que las transacciones en el blockchain sean
transparentes y publicamente accesibles, ya estd permitiendo que las autoridades de investigacion
encuentren a las personas vinculadas con actividades ilicitas que utilicen criptomonedas. Dada la
inexistencia de una base de datos descentralizada en el sistema financiero tradicional, dicho

analisis no es posible en dicho sistema.

* Forbes, La falsa narrativa del rol de bitcoin en actividad ilicita. Disponible en:

https://www, forbes.com/sites/hailevlennon/2021/01/1 9/the-false-narrative-of-bitcoins-role-in-
illicit-activity/

® Nacionales Unidas, Oficina de Drogas y Crimen, Cuantificacion del lavado de dinero a nivel
global, disponible en: hitps://www.unode.org/unodc/en/money-laundering/overview, html

® FBI utilizé a hackers para recuperar bitcoins utilizados en el ransomware del Colonial Pipeline
https://www.businessinsider.com/fbi-used-hackers-bitcoin-password-to-recover-colonial-
pipeline-ransom-2021-620p=1




Como toda tecnologia, los criptoactivos tienen sus riesgos, pero al igual que el internet, que fue
utilizado para fines de nicho o banales en un inicio, los criptoactivos iniciaron como una curiosidad
tecnolégica y hoy representan una industria de trillones de délares en valor. Al ser los criptoactivos
medios de pago y activos nativos al internet, el no hacer compatible a la Republica de Panama con
su uso implicarfa apostar a que el internet revertira su tendencia de crecimiento exponencial de
forma repentina; significa dejar excluida a la poblacién de la Repiiblica de Panama de la

vanguardia de la economia digital global; y conlleva ademds una renuncia a nuestra larga tradicion

de economia de servicios. Hoy, mds de 100 millones de personas tienen criptomonedas o.algn ... .

tipo de criptoactivo. La cifra anterior representa més de 25 veces la poblacion entera de la

Republica de Panama.

ITI.  Anidlisis exhaustivo de derecho comparado (benchmarking), consultas publicas,

procedimiento de participacién ciudadana digital y calidad regulatoria para el futuro.

Para la elaboracion de esta propuesta unimos esfuerzos con distintos actores de diversas
disciplinas. Desde abogados expertos en diferentes ramas del Derecho, hasta ingenieros de
sistemas, especialistas en prevencion de delitos financieros, consultores financieros, y usuarios de

criptomonedas, utilizamos todas las herramientas a nuestro alcance para elaborar este documento.

Tomamos en consideracion los diferentes aportes de mas de 500 personas a través de herramientas

digitales; atendimos a mas de 50 personas y grupos en reuniones presenciales y virtuales;
analizamos decenas de correos electrénicos de personas en Panami y en el extranjero con
opiniones diversas acerca de cémo debe nuestro pais tratar esta tecnologia. Es importante que una

iniciativa de este tipo, que une a la humanidad, sea construida en conjunto con ella.

Igualmente, hicimos un estudio en el cual analizamos v comparamos la legislacion de mas de 50
paises acerca del tema.” Paises como Estados Unidos, Canada, Meéxico, Suiza, Japon, Reino Unido,
Australia, Estonia, Alemania, Paises Bajos, e Israel son solo algunos gjemplos de la tendencia
creciente hacia legislar para darle claridad al uso de las criptoactivos vy promover el uso de
tecnologia de libro de mayor distribuido (distributed ledger) v blockchain, pero estableciendo -

requisitos que incentiven a los usuarios a hacerlo de una manera informada y responsable,

Para garantizar que la regulacion de este campo se haga con la misma seriedad y siempre tomando
en cuenta la vanguardia global, hemos propuesto un novedoso Procedimiento de Participacién
Ciudadana Digital y Mejora de Calidad Regulatoria.? Toda regulacién que sea emitida con base en
la propuesta debera seguir un proceso abierto, transparente, informado y bien fundamentado para
transparentar la discusion en la adopcién de dichas normas y promover que Panam4 siga adoptando

regulaciones competitivas en la materia.

" Se hizo un anélisis comparativo tomando como base el tratamiento global en las jurisdicciones

que ya han tomado medidas y las adaptamos a la realidad panamefia. Algunas de estas fuentesse =~

pueden consultar en estos estudios comparativos: https://www.loc.gov/item/2018298388/ ;
https://www.loc.gov/item/2018298388, y

https://www.acc.com/sites/default/files/resources/vl/membersonly/Article/1 489775 1.pdf.
8 Ver Titulo VI, Capitulo I.




IV.  Elementos de una ambiciosa y futurista propuesta integral de compatibilizaciéon de la

Republica de Panama con los criptoactivos, la economia digital y el internet

El analisis mencionado en el apartado anterior nos llevé a concluir que para que la Republica de
Panamd y sus habitantes puedan ser compatibles plenamente con los criptoactivos, la economia

digital y el internet, deben lograrse tres objetivos que incluye esta propuesta:

a. Categéricamente propiciar la digitalizacién de la funcién de los érganos v entes de la
Repiiblica, haciendo sus procedimientos compatibles con blockchain y tecnologia de libro
mayor distribuido (distributed ledger), digitalizando la identidad, transparentando la
informacién publica, y requiriendo el acceso universal al internet para todo habitante.

b. Darle certeza a la innovacién en economia digital y al uso de criptoactivos en la Reptblica

de Panama para mantener y atraer a las mentes mas talentosas a nivel global a que

construyan el futuro en o desde la Republica y que puedan habitar en ella y contribuirasu

desarrollo.

c. Establecer principios de interoperabilidad bancaria para que los sistemas financieros
tradicionales sean compatibles con los nuevos, para promover mayor inclusién financiera,
¥ para promover mayor competencia entre prestadores de servicios financieros en beneficio

de los usuarios finales y la competitividad del centro financiero de la Reptiblica de Panama.

A. Mandato para una inminente digitalizacién de los érganos y entes de la
Republica para dar a la poblacion y al resto del mundo una experiencia lo més

digital posible en su dia a dia

Considerando la importancia de usar blockchain y tecnologias de libro mayor distribuido
(distributed ledger) a su méximo potencial para transparentar. la operacion de los entes y érganos
de la Repiiblica de Panama y mejorar la experiencia de los habitantes de ella, nuestra propuesta le
asigna a la Autoridad de Innovacién Gubernamental el mandato de reformar la Agenda Digital de
la Republica de Panamé para explorar e implementar este tipo de tecnologias en varios procesos

piblicos, con énfasis especial en la digitalizacion de la identidad de las personas naturales y

juridicas.’

Ademas de los beneficios ya mencionados, esto permitird que la Reptiblica de Panamd sea

compatible con nuevas formas de establecimiento de confianza, como contratos inteligentes (smart

contracts) y organizaciones descentralizadas auténomas (decentralized autonomous organizations
- DAOs). La Reptiblica de Panama tiene todo el potencial de ser una proveedora de identidad
digital para el resto de] mundo como lo ha hecho Estonia con su programa de Residencia Digital .0

Estas nuevas tecnologias son el medio que permitiria hacerlo realidad.

® Ver Titulo II de la propuesta.
"9 Residencia Digital de Estonia. Ver detalles en la pdgina web oficial: https://e-resident.gov.ce




B. Certeza para los innovadores y la innovacién en economia digital y

criptoactivos en la Repiiblica

Dar certeza a la innovacién tiene dos partes: la remocidén de la incertidumbre v la adopcién de

reglas claras y competitivas que no supongan barreras de entrada irrazonables o arbitrarias para

innovar,

En primer lugar, la propuesta aclara que el uso de criptoactivos es una expresion de la libertad

contractual por parte de los habitantes de la Reptiblica de Panam4, garantizado ademas por el

principio de libertad monetaria establecido en el Articulo 262 de nuestra Constitucién, que ademads

prohibe el establecimiento de moneda alguna de curso forzoso.!!

En segundo lugar, se hace compatible con el régimen tributario panamefio, respetando los
principios de territorialidad y no discriminando el uso de esta tecnologia en particular en relacidén

con otrag.!2

En tercer lugar, se regula la actividad de emisién de valor digital, que permitira que los habitantes
delaRepublica de Panamd y quienes utilicen sus servicios desde el resto del mundo, fengan certeza
de los deberes y derechos de los intermediarios en quienes confien, y también se mitiguen los

riesgos de lavado de activos.!* El Ministerio de Comercio ¢ Industrias, por conducto de su

Direccién de Empresas Financieras, serfa el regulador y vigilante de las entidades de ‘valor digita] =~ -

redimible y la Superintendencia de Bancos serfa el supervisor en temas relacionados con
prevencion de lavado de dinero y demaés riesgos, conforme a lo establecido en la Ley 23 de 2015.
Dicha supervisién debera tomar en cuenta las guias del Grupo de Accién Financiera Internacional,
tanto en los riesgos relacionados a los criptoactivos (llamados por esa entidad “activos virtuales™)
como en el balance apropiado entre la promocién de la inclusién financiera v las medidas de

prevencion de lavado de activos y demas riesgos asociados.!

Las obligaciones establecidas para los emisores de valor digital redimible y las entidades de valor

digital redimible han sido propuestas luego de realizar un analisis comparativo de entidades

similares en jurisdicciones alrededor del mundo.!* La conclusién ha sido que las jurisdicciones .. .. ...

" Ver Titulo III de la propuesta.

2 1d. .

** Ver Titulo IV de la propuesta.

* FATF, Virtual Currencies: Key Definitions and Potential AML/CFT Risks. Disponible en:
https://www.fatf-gafi.org/documents/documents/virtual-currency-definitions-aml-cft-risk html

' Se estudiaron en la regién, los casos de las Instituciones de Fondos de Pago Electrénico
Mexicanas (ver texto de la Ley Fintech de México aqui:

https://www.dof. egob.mx/nota detalle.php?codigo=5610487 & fecha=28/01/2021), las Sociedades
Especializadas en Depésitos y Pagos Electronicos colombianas (ver regulaciones aplicables aqui:
https://www.superfinanciera.gov.co/inicio/informes-y-cifras/cifras/sociedades-especializadas-en-
depositos-y-pagos-electronicos-sedpe-10101317)

B




anglosajonas y europeas son las mas competitivas,'® por lo que se procurd adaptar lo mejor de

estas regulaciones a la realidad local y al tamafio y desarrollo de nuestro mercado.

Cuando los criptoactivos sean usados como parte del financiamiento colectivo o la actividad del
mercado de valores, la Superintendencia del Mercado de Valores serfa la llamada a dar claridad
normativa, con miras a promover la proteccién del publico inversionista y la competitividad del

centro financiero panamefio.

Por dltimo, se asigna un mandato expreso al Banco Nacional de Panami para promover la

bancarizacion de las entidades de valor digital redimible, dadas las complejidades en cuanto a
apertura de cuentas con que tradicionalmente se enfrentan jugadores innpvadores del mercado ante
las entidades bancarias panameiias, en gran parte producto de las presiones que estas Gltimas

reciben de sus relaciones de corresponsalia en el extranjero.

C. Promocién de interoperabilidad banecaria para garantizar la compatibilidad
del mundo tradicional con los nuevos jugadores, promover mayor inclusiéon
financiera y promover la competencia entre prestadores de servicios en
beneficio de los usuarios finales

Certeza para innovar no implica el surgimiento automético de un ecosisterna. Otro elemento
necesario es la compatibilidad e interoperabilidad de la infraestructura existente para permitir
mayor inclusién financiera, mayor competencia en la prestacién de los servicios relacionados con

economiia digital y criptoactivos, y mayor poder de decision por parte de los usuarios finales.

Como se ha vuelto evidente en otras industrias con prestacién de servicios en red, tales como las
telecomunicaciones, sin una adecuada interoperabilidad, no hay competencia efectiva. Sin
competencia efectiva, no hay adopcién plena por parte de toda la poblacién. La Reptblica de

Panam4 estd, segin la tltima informacién disponible en el reconocido estudio del Banco Mundial

sobre inclusién financiera de 2017, en la penosa condicién de tener sélo el 46.5% de su poblacién -

con cuentas bancarias transaccionales. Esto es inferior al promedio regional de 54.4% y muy

'® Autoridad de Conducta Financiera del Reino Unido, Regulaciones de emisores de dinero
electrénico, disponible en: https://www.legislation.gov.uk/uksi/201 1/99/contents/made; Uni6én
Europea, Directiva 2009/110/CE sobre el acceso a la actividad de las entidades de dinero
electrénico, disponible en: https://eur-lex.europa.eu/legal-
content/ES/ALL/Puri=CELEX%3A320091.0110; Autoridad Monetaria de Hong Kong,
Licenciamiento de las Facilidades de Valor Almacenado, disponible en:
https://www.hkma.gov.hk/eng/ke -functions/international-financial-centre/stored-value-
facilities—and—retail—Davment-svstems/regu].atorv-re2ime—for-stored-value~facilities/ ; Autoridad
Monetaria de Singapur, Guias para las Facilidades de Valor Almacenado, disponible en:
https://www.mas.gov. sg/-/media/MA S/resource/publications/consult papers/2006/Consultation-
Paper-on-Stored-Value-Facility-Guidelines-final.pdf: Autoridad de Regulacién Prudencial de -
Australia, Gufa para la autorizacién de proveedores de facilidades de pago precomprado,
disponible en:

https://www.apra.pov.awsites/default/files/ADI_GL_Providers of Purchased Payment_Facilitie
s_0.pdf




inferior al promedio global de 68%. Tenemos ademas atin menos uso de medios de pago digitales,

llegando este servicio a s6lo el 35% de la poblacion, frente al 45% en promedio en la region.”

Para que se pueda pagar esta gran deuda de inclusién, es necesario que exista interoperabilidad.
Al no contar con un banco central, La Republica de Panam4 tiene otra gran deuda en estemt'er'na, o
dado que no existe regulador alguno de los sistemas de pagos o ente llamado a promover dicha
interoperabilidad. No existe estandarizacién de niimeros de cuentas bancarias, No hay pagos en
tiempo real entre consumidores financieros finales. Todo esto perjudica al consumidor final de

servicios financieros y dificulta el surgimiento de nuevos productos y servicios.

Ademas de la interoperabilidad en pagos, los centros financieros mas competitivos del mundo han
adoptado medidas fuertes, reconociendo que los productos financieros del futuro requieren
apertura de la infraestructura. Medidas como el open banking'® y portabilidad de cuentas

bancarias!® son iniciativas que debemos explorar para que la competencia entre prestadores de

servicios sea efectiva, y que quien capture més clientela, sea quien dé el mejor servicio y no'quien - -

se beneficie de los efectos de red inherentes a sistemas de pagos cerrados.?’

Por este motivo, en esta propuesta hemos visto necesario incluir principios para que los sistemas
de pagos en la Repiblica de Panamé sean abiertos, interoperables y no discriminatorios, asignando
competencias claras para la Superintendencia de Bancos como regulador y vigilante de los

sistemas de pagos.

V. Una oportunidad de oro digital para la Repiiblica de Panami

La Republica de Panam4 ha sido desde sus inicios un punto de encuentro natural por su posicién .

geografica, su estabilidad politica y su economia diversificada de servicios. Al ser un pais
ventajoso en comparacion a otros en la regidn, ha atraido el tipo de inversién que permiti6
constituirnos como un hub del comercio mundial, de transporte de pasajeros y carga, de logistica,
de asistencia humanitaria y de servicios financieros, por mencionar algunos. Esto ha beneficiado
enormemente al pafs, al atraer no solamente inversién extranjera directa sino oportunidades

laborales, de negocios, y de desarrollo general para los panamefios.

'” Banco Mundial, Global Findex, Datos de Panama. Disponible en: W

'8 Foro Econémico Mundial, ¢ Qué sigue en la banca abierta? Disponible en:
https://www.weforum.org/agenda/2021/04/open-banking-future-of-finance/

" FinExtra, Entendiendo Ia Portabilidad de Cuentas Bancarias - Directiva de Servicios de Pago 2
de la Unién Europea. Disponible en:

https://www.finextra.com/blogposting/16281/ understanding-bank-account-number-portability-—-
psd2

?° Luego de un andlisis exhaustivo se tomaron como referencia las regulaciones de sistemas de
pagos de México (disponible aqui: http://www.diputados.gob.mx/I evesBiblio/pdf/255.pdf),
Costa Rica (disponible aqui: https://www.becr.fi.cr/marco-

legal/DocReglamento/Reglamento Sistema Pagos.pdf), las regulaciones del Regulador de los
Sistemas de Pagos del Reino Unido (disponibles aqui: https://www.psr.org.uk), entre otros.




Somos un punto de interconexién, lo cual nos da un gran potencial para asumir akora un fivevo "

reto: volvernos el Aub regional de la innovacién tecnolégica. Sin embargo, para poder emprender
este reto, necesitamos estar a la vanguardia en los avances tecnolégicos v lalegislacion que a éstos
corresponde. Hay muchos avances por hacer en ese sentido, por tanto, estamos perdiendo
importantes oportunidades para el desarrollo al tener legislacion desactualizada, que no refleja las
necesidades del mercado ni permite espacid para la innovacién. Prueba de esto estd en que en 2020
el Indice Internacional de Tnnovacién clasifics a Panamd en la posicién 73 de 131 economias
evaluadas, tomando como base su capacidad de innovacién. En la region de América Latina y el
Caribe, estamos en la posicién numero § de 18 paises estudiados. Entre los puntos evaluados, La

Reptiblica de Panam4 estd por debajo del promedio regional en términos de sofisticacién de los

negocios y de capital humano e investigacién. Cuando evaluamos la capacidad de. innovacién, .. . . . .

considerando el Producto Interno Bruto de los paises estudiados, Panama muestra deficiencias atin

mayores en comparacién con paises con niveles de crecimiento econdmico similares.

La innovacién, la tecnologia, el internet, las criptomonedas, el blockchain y todo lo mencionado
en este proyecto es importante para los panamefios porque tiene el potencial de crear empleos,
traer dinero al pais, ampliar la oferta de productos y servicios disponibles, proteger el dinero de la
inflacién, apoyar el surgimiento de nuevas empresas, atraer conocimiento y mucho mas. Por lo
importante y abarcadora que es esta iniciativa, estaremos habilitando canales de participaci6n
ciudadana presenciales (foros, debates, comisiones, sub comisiones, etc) y digitales (en vivos,
foros digitales, correo electrénico, pagina web, etc) para recibir la mayor cantldad de aportes con

miras de mejorar este Proyecto de Ley. La iniciativa como fue presentada no esta escrlta en piedra

Esta propuesta representa un potencial inicio para que pasemos del pro mundi beneficio al pro
mundi futurismo: una Repiblica con una voluntad clara de ser parte del futuro del internet

y de servir a su pais, al resto del mun?f y al futuro de la humanidad.

/d(/v&——»// |
“")

! GA RIEL SILVA
i)lputa o0 de la Repiblica
\* CIRCUITO 8-7




ANTEPROYECTWE LEY NvY120
COMISION DE COMERCIOY ASUNTOSECONOMICOS

ANTEPROYECTO DE LEY NO.
(del _de _de2021)

“Ley de Cripto: Que hace a la Repiblica de Panam3 compatible con la economia digital, el

blockehain, los criptoactivos y el internet”

%NACIONAL -
LA ASAMBLEA NACIONAL 7L
DECRETA: woa__5:30 I I

A Dabate

TITULO I HSicinaie
OBJETIVOS Y DEFINICIONES p— s

Rechazada wols |
CAPITULO I . m;

OBJETIVOS

Articulo 1. Objetivo general. La presente Ley tiene como objetivo hacer a la Republica de Panama

compatible con la economia digital, el blockchain, los criptoactivos y el internet, en beneficio de

sus habitantes y el resto del mundo.

Articulo 2. Objetivos especificos. Esta Ley tiene los siguientes objetivos especificos:

1.

Expandir la digitalizacién del Estado al promover el uso de tecnologia de libro mayor
distribuido (distributed ledger technology) y blockchain en la digitalizacién de la identidad
de personas fisicas y juridicas en o desde la Repiiblica de Panama y como medio para
transparentar la funcion piblica;

Darle certeza juridica, regulatoria y fiscal al uso, tenencia y emisién de valor digital y
criptoactivos en la Reptiblica de Panamd, incluyendo la mitigacién de riesgos de uso ilicito .
de dichas tecnologias;

Crear un marco regulatorio que promueva interoperabilidad bancaria con miras a promover
mayor inclusion financiera, el surgimiento de un robusto ecosistema innovador en servicios
financieros, mayor competencia entre prestadores de servicios financieros, y la libertad de
eleccion por parte del consumidor financiero;

Hacer a la Reptiblica de Panama compatible con nuevas formas de establecimiento de
confianza entre personas y negocios como contratos inteligentes (smart contracts) y nuevas
formas de organizacién, como organizaciones descentralizadas auténomas (decentralized
autonomous organizations o DAOs); y

Promover el acceso universal a internet a los habitantes de la Repiiblica de Panam4 como
infraestructura base para la participacién de la poblacién de la Repiiblica de.Panama en la .

nueva economia global digital.
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CAPITULO II
DEFINICIONES

Articulo 3. Definiciones. Para efectos de esta Ley se entenders por:

1.

Administrador del sistema de pagos: Cualquier persona, sociedad, entidad o institucién

financiera que opera un sistema de pagos, establece sus normas internas 0, en su caso, lleva

a cabo conforme a la normativa aplicable a ese sistema de pagos, las acciones para - -

coordinar la actuacién de los participantes.
Anuncio de Consulta Piublica Digital: Anuncio definido en articulo 5 de esta Ley que da

inicio al Procedimiento de Participacién Cindadana y Calidad Regulatoria.

. Autoridad.: Entidad u ¢rgano de la Republica de Panamé que emita alguna norma o

reglamento de aplicacion general y que debe cumplir con el Procedimiento de Participacion
Ciudadana Digital y Calidad Regulatoria de conformidad con lo establecido en el Capitulo
I del Titulo VI de esta Ley.

Blockchain: Un tipo de tecnologia de libro mayor distribuido (distributed ledger
technology) que encadena bloques de transacciones por medio de un mecanismo
criptografico de consenso descentralizado incluyendo sin limitacién, proof-of-work y
proof-of-stake.

Compensacion: La sustitucién que se lleve a cabo en términos de las normas internas de
un sistema de pagos, de los derechos y obligaciones derivados de las Grdenes de
transferencia, por un Gnico crédito o por una tnica obligacién, de modo que sélo sea
exigible dicho crédito u obligacién netos, sin que para ello se requiera el consentimiento
expreso de los participantes.

Criptoactivo: Anotacién digital fungible o no fungible en un libro mayor distribuido
(distributed ledger), que puede ser un blockchain o no, cuya tenencia puede ser probada
utilizando criptografia y cuya transferencia puede realizarse por medio de firmas digitales

que hacen uso de criptografia.

Criptoactivos con valor subyacente: Criptoactivos que representan activos invertidos

econémicamente en la Reptiblica de Panama.
Dinero escritural: Tipo de dinero manifestado en la forma de anotaciones contables que
no circulan como monedas o billetes, usualmente mantenido en cuentas de depdsito a la
vista en entidades con licencia bancaria.
Emisor de valor digital redimible: Cualesquiera de las siguientes entidades cuando emitan
valor digital redimible:
a. Entidades de valor digital redimible segtin se ha definido en esta Ley y que operan
bajo las disposiciones del Titulo IV de esta Ley para emitir valor digital redimible;
b. Entidades mencionadas en el articulo 27 de esta Ley cuando emitan valor digital

redimible.

10. Entidad de valor digital redimible: Persona que haya sido autorizada bajo las disposiciones

del Titulo I1I de esta Ley para emitir valor digital redimible.




11.

12.
13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.

20.

21.

Estudio de Derecho Comparado y Evaluacién Comparativa (benchmarking): Estudio
realizado como parte del Procedimiento de Participacion Ciudadana Digital y Calidad
Regulatoria con el objetivo de evaluar de la forma mis exhaustiva posible la regulacion
vigente en el extranjero y tener insumos suficientes para informar y comparar la propuesta
regulatoria bajo consideracién para la Republica de Panama.

Fondos: Billetes y monedas, dinero escritural y valor digital redimible.

Ley Bancaria: Texto Unico del Decreto Ley No. 9 de 26 de febrero de 1998 y todas sus

modificaciones.

Ley de Valores: Texto Unico Ordenado por la Asamblea Nacional, que comprende el
Decreto Ley 1 de 1999 y sus leyes reformatorias y el Titulo II de la Ley 67 de 2011.
Liquidacion: Los créditos y débitos realizados en las cuentas de los participantes que se
lleven en un mismo sistema de pagos de acuerdo con las normas internas, correspondientes
a los saldos deudores o acreedores que resulten a su cargo o a su favor como consecuencia
del tramite de drdenes de transferencia aceptadas.

Normas internas: Respecto a un mismo sistema de pagos, las normas internas de adhesién

y funcionamiento, incluyendo los manuales, procedimientos y los mecanismos de

prevencion para el caso de incumplimiento de un participante en ese sistema, adoptadas de

conformidad con la presente Ley.
Orden de transferencia: Pueden ser dos:

a. La instruccién incondicional dada por un participante, a través de un sistema de
pagos, a otro participante en ese mismo sistema de pagos, para que ponga a
disposicion del beneficiario designado en dicha instruccién, una cantidad
determinada de fondos o criptoactivos, o

b. La instruccién incondicional o aviso dado por un participante, a través de un
sistema de pagos, a otro participante en ese mismo sistema de pagos, para que se

efectiie la enajenacion, liquidacién, afectacion o entrega de valores.

Orden de transferencia aceptada: Aquella orden de transferencia que haya pasadotodos™ ™~ "~

los controles de riesgo establecidos conforme a las normas internas de un sistema de pagos
¥ que, por lo tanto, pueda ser efectuada su liquidacién de conformidad con las referidas
normas internas del sistema de pagos de que se trate.

Participante: Cualquier institucién, sociedad o entidad que haya sido admitida para cursar
ordenes de transferencia en algin sistema de pagos, conforme a las normas internas
aplicables a ese sistema de pagos.

Sistema de pagos: Acuerdos o procedimientos centralizados o por consorcios federados
por medio de cualquier tipo de persona juridica o arreglo contractual, que tengan por objeto

la compensacién de drdenes de transferencia o la liquidacin de 6rdenes de transferencia

aceptadas, cuando intervengan como participantes, directa o indirectamente, al menos tres .

(3) entidades con licencia bancaria o grupos econémicos bancatios, o pertenecientes a
grupos economicos bancarios seglin se han definido en la Reptiblica de Panama.

Tenencia de criptoactivos: Posesién de credenciales suficientes o autoridad suficiente en
una red de criptoactivos para ejecutar de forma unilateral, o prevenir de forma indefinida,

la transferencia del criptoactivo a otro titular de criptoactivos.




22.

23.

24,

23,

Tenencia de fondos: Tenencia fisica de monedas o billetes; titularidad sobre dinero

escritural; o titularidad de valor digital redimible.

Titular de valor digital redimible: Cualquier persona que ostenta un crédito frente a un

emisor de valor digital redimible, de conformidad con esta Ley.

Valor digital redimible: Valor monetario almacenado por medios digitales, electrénicos o
magnéticos que representa un crédito sobre el emisor ¥ que cumple con los siguientes
requisitos:

a. Que se emite por ¢l emisor luego obtener la tenencia de fondos o criptoactivos
fungibles con el propésito de efectuar operaciones de pago o facilitar la
compraventa de criptoactivos,

b. Que es aceptado por una persona fisica o juridica distinta del emisor de dinero
electrénico, y

¢. Que no estd comprendido en las exclusiones de los articulos 18 y 19 de esta Ley.

Valor digital redimible emitido promedio: Para efectos del célculo de requerimientos de
capital establecidos en el articulo 36 de esta Ley, significa la cantidad total promedio de
pasivos financieros relacionados con el valor digital redimible emitido y en circulacién al
final de cada dia calendario durante los seis (6) meses calendario anteriores, calculado el

primer dia calendario de cada mes calendario y aplicado para ese mes calendario.

TITULO 1T

INCLUSION DE LA TECNOLOGIA BLOCKCHAIN EN LA AGENDA DIGITAL DE

Articulo 4. Inclusion en Ja Agenda Digital. La Autoridad de Innovacién Gubernamental incluiré .- «o . . .

LA REPUBLICA DE PANAMA

en la Agenda Digital de la Republica de Panama lo siguiente:

1.

Digitalizar la identidad de las personas naturales y juridicas en la Repiblica de Panama
utilizando tecnologia de libro de mayor distribuido (distributed ledger) o blockchain,
incluyendo a personas no domiciliadas en la Republica de Panam4 que deseen hacer uso
de dichos servicios; ,

Migrar registros piblicos a tecnologia de libro de mayor distribuido (distributed ledger) o
blockchain;

. Digitalizar la normativa, su adopcién v firmas, la emisién de actos administrativos y

resoluciones de todo tipo, incluyendo las judiciales, utilizando tecnologia de firma digital,
de libro de mayor distribuido (distributed ledger), o blockchain, segin aplique;

Dar validez practica, modificar y proponer modificaciones normativas, y proveer guias
para ¢l ptblico, con el objetivo de posibilitar la referencia a contratos inteligentes (smart
confracts) u organizaciones descentralizadas auténomas (decentralized autonomous
organizations) en documentos constitutivos de personas juridicas organizadas en la
Republica de Panama, y

Asegurar el acceso universal al infernet a todo habitante de la Reptiblica de Panama,
priorizando la utilizacién de mecanismos que promuevan la competencia entre proveedores

de este servicio, con miras a reducir el costo de la provisién del acceso para la Republica




de Panama y para los usuarios beneficiarios, incluyendo sin limitacién subastas a labajay

portabilidad expedita del servicio.

Articulo 5. Sujecidn al Procedimiento de Participacion Ciudadana Digital. La adopceion inicial y
cualquier modificacidén posterior a la Agenda Digital respecto a los objetivos detallados en la

presente Ley, deberdn seguir el Procedimiento de Participacion Ciudadana y Calidad Regulatoria

establecido en esta Ley.

Articulo 6. Término. La Autoridad de Innovacién Gubernamental debera adoptar las

modificaciones a la Agenda Digital descritas en esta Ley dentro de un plazo méximo de s¢is (6)

meses contados a partir de la entrada en vigor de esta Ley.

TITULO III

EL USO DE LOS CRIPTOACTIVOS

CAPITULO1
AMBITO DE APLICACION

Articulo 7. Ambito de aplicacién. Las definiciones y consecuencias juridicas de la normativa

establecida en este Titulo seran de aplicacion a toda persona natural localizada en la Reptiblicade .~

Panama o persona juridica organizada en la Republica de Panamé que utilice criptoactivos en o

desde la Republica de Panama.

CAPITULO II
EL USO DE CRIPTOACTIVOS COMO MEDIO DE PAGO

Articulo 8. Uso de criptoactivos como_expresiéon de la libertad contractual y de la libertad

monetaria en la Reptblica de Panam4. Las personas naturales localizadas en la Republica de

Panama o personas juridicas organizadas en la Reputblica de Panamad podréan libremente pactar el

uso de criptoactivos, incluyendo sin limitacién Bitcoin y Ethereum, como medio de pago para

cualquier operacién civil o comercial no prohibida por el ordenamiento juridico dela Reptiblica~ - -+~ -

de Panama.

Dicha libertad es una expresion del derecho fundamental de libertad contractual y del principio
constitucional de libertad monetaria establecido en el Articulo 262 de la Constitucién Politica de
la Repiblica de Panam4 que establece la prohibicion de moneda de curso forzoso en la Reptblica

de Panama.

Articulo 9. Posibilidad de pago de impuestos. tasas y_otras obligaciones tributarias con

criptoactivos. Los érganos y entes de la Republica de Panamé podrén recibir pagos, de forma

directa o a través de procesadores o agentes de pago contratados al efecto, por concepto de

impuestos, tasas y otras obligaciones tributarias en criptoactivos, incluyendo sin limitacién Bitcoin

y Ethereum, segtin un Reglamento de uso de Criptoactivos para el Pago de Tributos que emita la




Direccién General de Impuestos del Ministerio de Economia y Finanzas, en coordinacién con la

Autoridad de Innovacién Gubernamental, con base en los siguientes principios:

1. Proteccién, orden y transparencia de las finanzas publicas; y

2. Mejores précticas de ciberseguridad para evitar pérdidas financieras.

Articulo 10. Sujecién al Procedimiento de Participacién Ciudadana Digital. La adopcidn inicial,

asi como cualquier modificacion, al Reglamento de Uso de Criptoactivos para el Pago de Tributos

debera seguir el Procedimiento de Participacién Ciudadana Digital y Calidad Regulatoria
establecido en esta Ley.

CAPITULO IIT

EL USO DE LOS CRIPTOACTIVOS EN LA ACTIVIDAD DEL
MERCADO DE VALORES Y EL FINANCIAMIENTO COLECTIV O

Articulo 11. Uso de criptoactivos para representar valores. Nada en esta Ley se entenderd como

una prohibicién para que emisores de valores desde la Republica de Panama, puedan utilizar

tecnologia de libro de mayor distribuido (distributed ledger), blockchain, o criptoactivos como
forma de representar valores en plena equivalencia funcional con cualquier otra forma de emision

o representacion de dicho valores.

Articulo 12. Ofertas puiblicas exentas usando criptoactivos o financiamiento colectivo. La Junta

Directiva de la Superintendencia del Mercado de Valores definira, mediante acuerdo de una
mayoria de sus miembros, las condiciones requeridas para que operaciones con criptoactivos, u
operaciones de financiamiento colectivo usando o no criptoactivos sean consideradas ofertas

exentas conforme al articulo 129 segin el Titulo V de la Ley de Valores, con base en los siguientes

principios:

1. La proteccion y debida informacién al publico inversionista; y

2. Lapromocién y competitividad del centro financiero panamefio.

Articulo 13. Sujecion al Procedimiento de Participaciéon Ciudadana Digital. Cualquier

modificacién a dicho acuerdo deberd seguir el Procedimiento de Consulta Péblica Digital y

Calidad Regulatoria establecido en esta Ley.

Articulo 14. Término. La Junta Directiva de la Superintendencia del Mercado de Valores deberd
adoptar el acuerdo referido en este articulo dentro de un plazo méximo de seis (6) meses contados

a partir de la entrada en vigor de esta Ley.

CAPITULO IV
EL TRATAMIENTO FISCAL RELATIVO A LOS CRIPTOACTIVOS

Articulo 15. Principio de reciprocidad en el establecimiento v pago de obligaciones tributarias

relacionadas con criptoactivos. Los 6rganos estatales o entes de la Republica de Panama podran

exigir el pago de las obligaciones tributarias establecidas en esta Ley, siempre que a su vez




permitan el pago de obligaciones tributarias en general usando criptoactivos, de conformidad con

lo que se establezca en el Reglamento de Uso de Criptoactivos para el Pago de Tributos =~~~

mencionado en el Articulo 9 de esta Ley.

Articulo 16. Sujecién al Procedimiento de Participacion Ciudadana Digital. Cualquier

modificacion a normas tributarias relacionadas con lo establecido en esta Ley deberan seguir el

Procedimiento de Participacién Ciudadana Digital y Calidad Regulatoria establecido en esta Ley.

TITULO IV

LA EMISION DE VALOR DIGITAL REDIMIBLE

CAPITULO I
AMBITO DE APLICACION Y EXCLUSIONES

Articulo 17. Ambito de aplicacién. Quedan sujetas a las disposiciones de este Titulo, todas las
personas naturales localizadas en la Repiiblica de Panama o juridicas organizadas en la Republica

de Panama que se dediquen de manera habitual al negocio de emisién de valor digital redimible.

Articulo 18. Exclusiones a la definicién de tenencia de criptoactivos. Para efectos de esta Ley, las

siguientes actividades no se consideraran tenencia de criptoactivos:

1. Lavalidacién de transacciones de criptoactivos realizada por nodos verificadores de redes

de criptoactivos, incluyendo sin limitacién la mineria de Bitcoin y la mineria o

participacién en nodos (staking) de Ethereum, por medio de cualquier mecanismo de

consenso descentralizado, incluyendo sin limitacién proof-of-work y proof-of-stake,

2. El desarrollo o venta de hardware o software que permita la tenencia directa de
criptoactivos por parte de personas; o

3. El desarrollo de criptoactivos, contratos inteligentes (smart contracts) o sus protocolos

correspondientes para el uso por parte de terceros.

Articulo 19. Exclusiones a la definicion de valor digital redimible. Para efectos de esta Ley, valor

digital redimible no incluye el valor monetario almacenado electrénicamente que cumpla con

alguno de los siguientes criterios:

L. Que permita al titular del valor digital redimible adquirir bienes y servicios tnicamente del = =~

emisor, incluyendo sin limitacién, programas de lealtad o valor monetario que no
represente un crédito redimible en fondos o criptoactivos fungibles por parte del emisor:

2. Que permita al titular del valor digital redimible adquirir bienes y servicios solamente
dentro de una red limitada de proveedores que tienen acuerdos comerciales directos con el
emisor y que no sea considerado un sistema de pagos segtin dicha frase se ha definido en
el Numeral 20 del Articulo 3 de esta Ley; o

3. Que sea una representacién digital de valor emitida por o en nombre de un editor y utilizada
tnicamente dentro de un juego en linea, plataforma de juegos o familia de juegos vendidos

por el mismo editor u ofrecidos en la misma plataforma de juegos.




CAPITULO IT

EMISORES DE YALOR DIGITAL REDIMIBLE COMO
SUJETOS OBLIGADOS FINANCIEROS

Articulo 20. Designacién como sujeto obligado financiero. Los emisores de valor digital

redimible, incluyendo las entidades de valor digital redimible, seran considerados sujetos

obligados financieros bajo la Ley 23 de 2015. Como tales, los emisores de valor digital redimible

deberan cumplir con medidas de debida diligencia v con todos los demds mecanismos de ™" ™7 7

prevencidn y control de los riesgos de blanqueo de capitales, financiamiento del terrorismo y

financiamiento de la proliferacién de armas de destruccién masiva, establecidos en la Ley 23 de
2015.

Articulo 21. Ente supervisor. La Superintendencia de Bancos en su capacidad de supervisor de

sujetos obligados financieros bajo la Ley 23 de 2015 velard por que la regulacién aplicable tome

en cuenta los criterios recomendados por el Grupo de Accion Financiera Internacional con relacién

a

1. Losriesgos de blanqueo de capitales, financiamiento del terrorismo y financiamiento de la
proliferacion de armas de destruccién masiva de las monedas virtuales; y

2. El balance entre inclusién financiera y la prevencion de usos para fines ilicitos.

Articulo 22. Sujecién al Procedimiento de Participacién Ciudadana Digital. Cualquier

reglamentacion en la materia objeto de esta Ley hecha por la Superintendencia de Bancos debera

seguir el Procedimiento de Participacién Ciudadana Digital y Calidad Regulatoria establecidos en

esta Ley.

Articulo 23. Término. La Junta Directiva de la Superintendencia de Bancos debera adoptar los
acuerdos requeridos para cumplir con este articulo dentro de un plazo maximo de tres (3) meses

contados a partir de la adopcion del Reglamento de Entidades de Valor Digital Redimible.

CAPITULO 1IX

LA REGULACION Y VIGILANCIA DE
LAS ENTIDADES DE VALOR DIGITAL REDIMIBLE

Articulo 24. Regulador de las entidades de valor digital redimible. El Ministerio de Comercio e
Industrias por conducto de su Direccion de Empresas Financieras tendra la competencia privativa

para regular a las entidades de valor digital redimible.

Dicha regulacién se detallara en un Reglamento de Entidades de Valor Digital Redimible que sera
adoptado mediante Decreto Ejecutivo y que no podréd incluir obligaciones adicionales a las

establecidas para dichas entidades en esta Ley.




Articulo 25. Procedimiento. La adopcién y las subsecuentes modificaciones al Reglamento de

Entidades de Valor Digital Redimible deberan seguir el Procedimiento de Participacién Ciudadana

Digital y Calidad Regulatoria establecido en esta Ley.

Articulo 26. Témino. El Ministerio de Comercio e Industrias deberd adoptar el decreto

correspondiente con el Reglamento de Entidades de Valor Digital Redimible dentro de un plazo

maximo de un (1) afio contado a partir de la entrada en vigor de esta Ley.

Articulo 27. Entidades autorizadas para emitir valor digital redimible sin necesidad de licencia.

Las siguientes entidades podran emitir valor digital redimible sin obtener la licencia descrita en el
articulo 30 de esta Ley, previa notificacion a la Direccién de Empresas Financieras del Ministerio
de Comercio e Industrias de conformidad con los lineamientos que se establezcan para dicha
notificacion en el Reglamento de Entidades de Valor Digital Redimible:

Entidades con licencia bancaria de conformidad con la Ley Bancaria;
El Servicio de Correos y Telecomunicaciones establecido por la Ley 34 de 1941;

Organos y entidades del Estado, cuando acttien en su capacidad de autoridades pﬁbliéés;

Eol R e

Cooperativas de ahorro y crédito, cooperativas de servicios multiples o integrales que
desarrollen la actividad de ahorro y crédito y cualquiera otra organizacién cooperativa que

realice la actividad de intermediaci6n financiera, y

5. Casas de valores con licencia de conformidad con la Ley de Valores.

La Direccién de Empresas Financieras del Ministerio de Comercio e Industrias coordinard con los

demads entes reguladores la aplicacion uniforme de controles de ciberseguridad para la tenencia de

criptoactivos.

Articulo 28. Vigilancia de las entidades de valor digital redimible e interpretaciones para casos

particulares. El Ministerio de Comercio e Industrias, por conducto de su Direccién de Empresas

Financieras, interpretar para efectos administrativos y de manera particular, los preceptos de esta

Ley y del Reglamento de Entidades de Valor Digital Redimible.

Dichas resoluciones no podran contravenir los preceptos de esta Ley. Ademads, deberin publicarse

en la Gaceta Oficial y de forma digital en la pagina de internet de la institucion.

Articulo 29. Recursos. Las resoluciones del Ministerio de Comercio € Industrias admitirdn recurso
de reconsideracién ante el propio Ministro de Comercio e Industrias, para lo cual el afectado
dispondra de un término de cinco (5) dias habiles, contado a partir de la notificacién de la

resolucién respectiva o de la notificacién de la resolucién que decida el recurso de reconsideracion,

segun sea el caso. La resolucién que decida el recurso de reconsideracién agotara la via ™~ ™~ 7

gubernativa.

CAPITULO IV
OBLIGACIONES DE LAS ENTIDADES DE VALOR DIGITAL REDIMIBLE




Articulo 30. Requerimiento de licencia de emisor de valor digital redimible, Toda persona natural -~ =+ .

localizada en la Reptiblica de Panama o persona juridica organizada en la Repiblica de Panama,
que de manera habitual se dedique a emitir valor digital redimible para terceros en o desde la
Repuiblica de Panam4, y que no se encuentre dentro de las exclusiones de los articulos 18 y 19 de
esta Ley, debera obtener una licencia de entidad de valor digital redimible expedida por el
Ministerio de Comercio € Industrias, por conducto de la Direccién de Empresas Financieras de

conformidad con esta ley y el Reglamento de Entidades de Valor Digital Redimible.

Articulo 31. Obligacién de salvaguarda de fondos. Toda entidad de valor digital redimible tendra

la obligacion de salvaguardar los fondos recibidos a cambio del valor digital redimible emitido
siguiendo una, o una combinacion, de las dos alternativas de salvaguarda mencionadas en los

articulos siguientes.

Articulo 32. Salvaguarda de fondos en cuentas bancarias o inversiones securas v liquidas.

Las entidades de valor digital redimible tendran como primera alternativa de cumplimiento de la

obligacion de salvaguarda de fondos:

1. Mantener los fondos en una cuenta bancaria en una o més entidades con licencia bancaria
en la Repablica de Panama o en paises reconocidos en el Reglamento de Entidades de

Valor Digital Redimible cumpliendo con los procedimientos y auditorias establecidas al

efecto en dicho reglamento; o

2. Invertir los fondos recibidos en inversiones seguras y liquidas de bajo riesgo seglin sean

descritas en el Reglamento de Entidades de Valor Digital Redimible.

Articulo 33. Salvaguarda de fondos por medio de seguros v fianzas. Las entidades de valor digital
redimible tendrén, como segunda alternativa de cumplimiento de la obligacién de salvaguarda de

fondos, la obtencidén de una poliza de seguros o fianza en Panamé emitida por una entidad
autorizada para este efecto por parte de la Superintendencia de Seguros y Reaseguros o en alguno
de los paises reconocidos en el Reglamento de Entidades de Valor Digital Redimible, cumpliendo

con los procedimientos y auditorias establecidas al efecto en dicho reglamento,

Articulo 34. Prohibicién de usar fondos salvaguardados como garantia y deber de separacién

contable. Con arreglo a los procedimientos establecidos en el Reglamento de Entidades de Valor

Digital Redimible:

1. Ninguna persona, ademds de la entidad de valor digital redimible, podra ser titular de
derecho alguno sobre dichos fondos o beneficiario de la péliza de seguros o fianza, segiin
corresponda, y

2. La separacion contable de dichos fondos debera siempre mantenerse y reportarse a la

Direcciéon de Empresas Financieras del Ministerio de Comercio e Industrias.

Articulo 35. Deber de salvaguarda de criptoactivos fungibles recibidos. Toda entidad de valor
digital redimible tendrd la obligacién de salvaguardar los criptoactivos fungibles recibidos a




cambio del valor digital redimible emitido y sera responsable de cualquier pérdida producto de la

vulneracion tecnolégica de los medios de tenencia de criptoactivos.

El Reglamento de Entidades de Valor Digital Redimible definir4 las mejores practicas que seran

de obligatorio cumplimiento para cualquier Entidad de Valor Digital Redimible que ostente

tenencia de criptoactivos fungibles.

Articulo 36. Requerimientos de capital. Toda entidad de valor digital redimible tendrd la.. - ... -

obligacién de mantener en todo momento capital propio adicional a los fondos o criptoactivos
fungibles salvaguardados correspondiente al 2% del valor digital redimible emitido promedio

seglin éste ha sido definido en el Numeral 25 del Articulo 3 de esta Ley.

La Direccién de Empresas Financieras del Ministerio de Comercio e Industrias determinaré en el

Reglamento de Entidades de Valor Digital Redimible:

. La forma de calculo del valor digital redimible promedio para efectos de definir el -
requerimiento de capital inicial,
2. Las modificaciones al porcentaje establecido en el parrafo anterior, J
3. Laautorizacion de metodologias de salvaguarda alternas,
4. La creacién de umbrales de aplicacién general para entidades de valor digital redimible
con requerimientos de capital disminuidos o aumentados para:
a. Promover la experimentacién de nuevas tecnologias y modelos de negocios
(sandbox regulatorio) por parte de entidades de valor digital redimible que sean
designadas como experimentales por parte Direccién de Empresas Financieras del

Ministerio de Comercio e Industrias, donde el riesgo de su operacién sea limitado

y divuigado de forma clara a sus usuarios ﬁnales;ky

b. Controlar los riesgos creados por Entidades de Valor Digital Redimible que sean
designadas como de importancia sistémica por parte Direccién de Empresas
Financieras del Ministerio de Comercio e Industrias de conformidad con el

Reglamento de Entidades de Valor Digital Redimible.

Articulo 37. Manejo apropiado de riesgos operativos. Toda Entidad de Valor Digital Redimible

tendra la obligacién de adoptar y mantener un manual de manejo apropiado de riesgos operativos

de conformidad con lo que se establezca al efecto en el Reglamento de Entidades de Valor Digital
Redimible.

CAPITULOV

DISPOSICIONES ADICIONALES SOBRE LA
EMISION DE VALOR DIGITAL REDIMIBLE

Articulo 38. La tenencia de fondos v criptoactivos fungibles en forma fiduciaria. Tanto la tenencia
de fondos como de criptoactivos fungibles por parte de emisores de valor digital redimible,

incluyendo las entidades de valor digital redimible, estardn sujetos al siguiente régimen:




1. Se entenderd que los fondos o criptoactivos fungibles salvaguardados se mantienen a titulo

fiduciario por el emisor de valor digital redimible a nombre y en beneficio de uno o mas

de sus clientes;

2. Se entenderd que dichos fondos o criptoactivos fungibles no son parte del patriﬁibnio -

personal de emisor de valor digital redimible; y

3. Dichos fondos o criptoactivos fungibles no podréan ser secuestrados, gravados o
embargados, ni de otro modo estar sujetos a reclamos o acciones por parte de los acreedores
del emisor de dinero digital, ni formaran parte de la masa de bienes del emisor de valor

digital redimible en un proceso concursal de insolvencia u otro proceso similar.

La tenencia fiduciaria a que se refiere este articulo opera por mandato de la ley, sin que se requiera

el otorgamiento de un contrato de fideicomiso entre el emisor de valor digital redimible y su

cliente,

No serdn aplicables a esta tenencia fiduciaria las disposiciones de la Ley 1 de 1984. Los emisores

de valor digital redimible no requerirdn de licencia fiduciaria y no tendran mas obligaciones que
las expresamente contempladas en esta Ley, en el Reglamento de Emisores de Valor Digital

Redimible si fueran Entidades de Valor Digital Redimible y en los contratos que celebren sobre la

materia,

Articulo 39. Distincién de captacién de fondos prohibida. La actividad de entidades de valor

digital redimible que mantengan su correspondiente licencia de conformidad con esta Ley no se

considerara;

1. Captacion prohibida de recursos del publico seglin el paragrafo del Articulo 2 de la Ley
Bancaria; o
2. Abarcada por tipo penal' de captacion ilicita de recursos financieros establecida en el

Codigo Penal.

Articulo 40. La bancarizacién y no discriminacion de las Entidades de Valor Digital Redimible.

La Junta Directiva del Banco Nacional de Panamd, mediante acuerdo de la mayoria de sus
miembros, emitird lineamientos para la apertura de cuentas para las Entidades de Valor Digital

Redimible en el Banco Nacional de Panama.

La Junta Directiva de la Superintendencia de Bancos mediante acuerdo de la mayoria de sus

miembros, emitira lineamientos que promuevan la bancarizacién de las Entidades de Custodia de

Valor Digital Redimible, tomando en cuenta la necesidad de competencia e interoperabilidad del - . -

sistema financiero panamefio y las limitaciones impuestas a los bancos por parte de sus

contrapartes corresponsales en el extranjero.

Cualquier acuerdo adoptado por parte del Banco Nacional o la Superintendencia de Bancos para
efectos de este articulo deberd seguir el Procedimiento de Consulta Publica Digital y Calidad

Regulatoria establecidos en esta Ley.




Las Juntas Directivas del Banco Nacional y de la Superintendencia de Bancos deberan adoptar las
medidas requeridas por este articulo dentro de un plazo maximo de tres (3) meses contados a partir

de la entrada en vigor del Reglamento de Entidades de Valor Digital Redimible.

CAPITULO VI
SANCIONES RELATIVAS A LA EMISION DE VALOR DIGITAL REDIMIBLE

Articulo 41. Procedimiento sancionatorio. El Reglamento de Entidades de Valor Digital

Redimible reglamentard el procedimiento sancionador que sera de aplicacién respecto a las

entidades de valor digital redimible y a las terceras personas que resulten responsables de la

violacion de las normas de esta Ley.

Los vacios, de haberlos, se llenardn con las normas del procedimiento establecido en la Ley 38 de
2000.

Articulo 42. Criterios para la_imposicién de sanciones por violaciones a las obligaciones de

entidades de emisién de valor digital redimible. Para imponer las sanciones previstas en este
articulo, el Ministerio de Comercio e Industrias tomarad en cuenta los siguientes criterios de

valoracion:

La gravedad de la infraccién;
La amenaza o el dafio causado;

Los indicios de intencionalidad,

il A e

La capacidad de pago y el efecto de la sancién administrativa en la reparacién del dafio a
los clientes de la entidad emisora de valor digital redimible directamente perjudicados; vy

5. La duracién de la conducta.

El Reglamento de Entidades de Valor Digital Redimible podra establecer criterios adicionales para
la imposicion de sanciones en los casos en que se considere conveniente. Se considerard como
agravante la conducta de la persona natural o juridica que impida a los inspectores y auditores del
Ministerio de Comercio e Industrias realizar sus labores de fiscalizacion o entorpezca directa o

indirectamente dichas labores.

Articulo 43. Sanciones por.infracciones por parte de entidades de valor digital redimible. Las

violaciones a las obligaciones establecidas en este Capitulo seran sancionadas por parte del

Ministerio de Comercio ¢ Industrias por conducto de la Direccién de Empresas Financieras.

Se¢ impondra al infractor de alguna de las obligaciones establecidas en el Capitulo IV de este Titulo

IV una o més de las siguientes sanciones:

1. Multa por importe no inferior al beneficio bruto obtenido como consecuencia de los actos
u omisiones en que consista la infraccién muy grave, ni superior a dos veces el beneficio
bruto obtenido. En caso en que no resulte aplicable este criterio, el monto de la multa podra

alcanzar hasta la mayor de las siguientes cantidades: 5% de los recursos propios de la




persona infractora, 5% de los fondos totales, propios o ajenos, utilizados en la infraccién o
un millén de balboas (B/.1,000,000.00).

2. Suspensién o limitacién del tipo o volumen de lag operaciones o actividades que pueda
realizar el infractor por un plazo no superior a dos (2) afios.

3. Revocacién o cancelacién de la licencia de emisor de valor digital redimible.

TiTULO V

LA INTEROPERABILIDAD BANCARIA Y LOS SISTEMAS DE PAGOS

CAPITULO1
AMBITO DE APLICACION

Articulo 44. Ambito de aplicacién. Las definiciones y consecuencias juridicas de la normativa

establecida en este Titulo serin de aplicacion a los sistemas de pagos, sus administradores y
participantes que, siendo personas naturales, se encuentren localizados en la Republica de Panama

o siendo personas juridicas, sean organizadas en la Republica de Panam4, y que operen en o desde

la Reptiblica de Panama.

Los derechos de los clientes de los participantes ser4n exigibles en la Reptblica de Panam4 sin

importar el domicilio de dichos clientes.

CAPITULO II
LA REGULACION Y VIGILANCIA DE LOS SISTEMAS DE PAGOS

Articulo 45, Regulador de los sistemas de pagos ¢ interpretaciones de alcance general. Ia Junta

Directiva de la Superintendencia de Bancos de Panamé tendrs Ia competencia privativa para

regular los sistemas de pagos, a través de la adopcién y mantenimiento de un Reglamento de

Sisternas de Pagos, mediante acuerdo de una mayoria de sus miembros. La normativa de este

capitulo podrd ser reglamentada v aclarada en dicho reglamento para tomar en cuenta los cambios
operativos y tecnolégicos que surjan, siempre y cuando se cumplan los principios y requerimientos

establecidos en esta Ley.

La Junta Directiva de la Superintendencia de Bancos podra interpretar mediante resolucion general
de una mayoria de sus miembros, para efectos administrativos y de manera general, los preceptos
de esta Ley y del Reglamento de Sistemas de Pagos. Dichas resoluciones deberan publicarse en la

Gaceta Oficial y de forma digital en la pagina de internet de Ia institucién.

Articulo 46. Sujecién al Procedimiento de Participacién Ciudadana Digital. T.a adopcién y

cualquier modificacién posterior a dicho Reglamento de Sistemas de Pagos deberd scguir el

Procedimiento de Participacién Ciudadana Digital y Calidad Regulatoria establecido en esta Ley.

Articulo 47, Término. La Junta Directiva de la Superintendencia de Bancos deberd adoptar el
Reglamento de Sistemas de Pagos requerido por este articulo dentro de un plazo méaximo de seis

(6) meses contados a partir de la entrada en vigor de esta Ley.




Articulo 48. Vigilancia de los sistemas de pagos e interpretaciones para casos particulares, Segun

s¢ establezca en el Reglamento de los Sistemas de Pagos, se creard una direccién especializada y

con dedicacién exclusiva al efecto en la Superintendencia de Bancos, con el objetivo tmnico de-

vigilar el cumplimiento y sancionar los incumplimientos del Reglamento de los Sistemas de Pagos

y el presente Titulo.

El Superintendente de Bancos podra, por conducto de dicha direccién especializada interpretar,

para efectos administrativos y de manera particular, los preceptos de esta Ley y del Reglamento

de Sistemas de Pagos.

Dichas resoluciones no podrn contravenir los preceptos de esta Ley, ni las resoluciones de alcance
general emitidas por la Junta Directiva de la Superintendencia de Bancos. Ademds, deberan

publicarse en la Gaceta Oficial y de forma digital en la pagina de internet de la institucion.

Articulo 49. Recursos. Las resoluciones del Superintendente en su vigilancia del sistema de pégos 7

admitirdn recursos de reconsideracion ante el propio Superintendente y de apelacidn ante la Junta
Directiva, para lo cual el afectado dispondra de un término de cinco (5) dias hébiles, contado a
partir de la notificacién de la resolucién respectiva o de la notificacién de la resolucién que decida

el recurso de reconsideracién, segun sea el caso. La resolucion que decida el recurso de apelacion

agotard ]a via gubernativa.,

Las resoluciones que dicte la Junta Directiva en primera instancia sélo admitirin recurso de
reconsideraci6n ante la propia Junta, para lo cual el afectado dispondra de un término de cinco (5)

dias habiles, contado a partir de su notificacién. La resolucion de la Junta Directiva o la que decida

el recurso de apelacién agotara la via gubernativa.

CAPITULO III

OBLIGACIONES DE LA ADMINISTRADORES DE SISTEMAS DE PAGOS Y
NORMAS INTERNAS

Articulo 50. Declaracion de la existencia de un sistema de pagos. El Superintendente de Bancos,

por conducto de la direccidn especializada de vigilancia de los sistemas de pagos, deber4, de oficio
0 a peticion de cualquier persona, declarar la existencia o extincién de un sistema de pagos y de

su correspondiente administrador en cumplimiento con las definiciones de esta Ley.

El Reglamento de Sistemas de Pagos reglamentara las consecuencias juridicas y plazos de registro

como administrador de sistemas de pagos para el correspondiente administrador.

Al adoptar la primera versién del Reglamento de Sistemas de Pagos, la Junta Directiva de la

Superintendencia de Bancos podra designar la existencia de sistemas de pagos.

Articulo 51. Autorizacion de las normas intermmas de los sistemas de pagds. Las normas internas

de cualquier sistema de pagos y sus modificaciones, deberan ser sometidas a la autorizacién por
parte de la Superintendencia de Bancos segin se establezca en el Reglamento de Sistemas de Pagos

y deberén cumplir con los requerimientos de alcance general que dicho reglamento establezca.




Articulo 52. Publicidad de las normas internas de los sistemas de pacos. Las normas internas de

cualquier sisterna de pagos y sus modificaciones, deberdn mantenerse actualizadas y publicarse

digitalmente para libre acceso de cualquier persona.

Articulo 53. Principios que deberdn seguir las normas internas de cualquier sistema de pagos. En

todo caso, las normas internas de cualquier sistema de pagos deberan propiciar:

1
2
3.
4

La eficiencia y seguridad del sistema de pagos,

E] desarrollo competitivo de los servicios que se presten utilizando el sistema de pagos,
La inmediatez en los pagos entre participantes del sistema de pagos,

La domiciliacién digital, interoperabilidad y la estandarizacién de cuentas bancarias de los
clientes de los participantes del sistema de pagos; y |
La banca abierta (open banking), la portabilidad de informacién y la portabilidad de

cuentas bancarias de los clientes de los participantes del sistema de pagos.

La Junta Directiva de la Superintendencia de Bancos debera desarrollar dichos principios de forma

progresiva, revisando y modificando si correspondiera, el Reglamento de Sistemas de Pagos por

lo menos dos veces por afio calendario, con el objetivo especifico de propiciar la mayor

competencia posible entre los participantes de los sistemas de pagos en beneficio de los clientes

de los participantes.

El Superintendente, por conducto de la direccién especializada dedicada a la vigilancia de sistemas

de pagos, podra requerir modificaciones o revocatorias a normas internas de cualquier sistema de

pagos que no cumplan con esta Ley y con el Reglamento de Sistemas de Pagos.

Articulo 54. Reguisitos minimos para normas internas de cualquier sistema de pagos. En todo

caso, las normas internas de cualquier sistema de pagos deberan contener:

El momento en que las 6rdenes de transferencia enviadas al sistema de pagos de que se
trate se consideren ordenes de transferencia aceptadas;

Los criterios para determinar quiénes podrén ser participantes en el sistema de pagos

respectivo, siempre con miras a la mayor apertura posible en cuanto a participantes, en.

especial no bancarios, y en beneficio de los consumidores finales;

Los medios de que disponga el sistema de pagos para el control de los riesgos derivados
de la compensacion o liquidacién, incluyendo el control de fraude y reglas de contracargos;
Las medidas que se adoptaran en caso de incumplimiento de algtin participante;

Las medidas de seguridad del sistema operativo y las acciones correctivas que se seguiran
en caso de fallas de dicho sistema, incluyendo los planes de contingencia respectivos;

Las comisiones o cualquier otro cargo que podran cobrarse entre si los participantes en el
sistema de pagos, asi como los que el administrador del sistema podrd cobrar a los
participantes, incluyendo comisiones de intercambio cuando existan, los cuales no deberan

ser discriminatorios; y

Que los bienes, derechos y valores que se otorguen como garantia para el cumplimiento

tanto de las 6rdenes de transferencia aceptadas, como de la compensacién y liquidacién




que resulten de €stas, deberan estar en todo momento libres de cualquier otro gravamen,
salvo por las obligaciones de salvaguarda para entidades de valor digital redimible

establecidas esta Ley.

CAPITULO IV )
DISPOSICIONES ADICIONALES SOBRE LOS SISTEMAS DE PAGOS

Articulo 55, [rrevocabilidad v validez de las érdenes de transferencia aceptadas y reglamentacion

de plazos para efectividad, Las érdenes de transferencia aceptadas, su compensacion y liquidacion,

asi como cualquier acto que, en términos de las normas internas de un sistema de pagos, deba

realizarse para asegurar su cumplimiento, seran firmes, irrevocables, exigibles y oponibles frente

a terceros.

El Reglamento de Sistemas de Pagos determinara los plazos y procedimientos para la efectividad

de resoluciones judiciales o administrativas, incluyendo sin limitacién el secuestro, embargo y

otros actos de ejecucion, o cualesquiera actos derivados de la aplicacién de normas de naturaleza

concursal, toma de control o liquidacion de un participante.

Articulo 56. No afectacién a garantias para pago v liquidacién de obligaciones de participantes en

sistemas de pagos. Las garantias y los recursos provenientes de las cuentas que los participantes,
de conformidad con las normas internas del sistema de pagos correspondiente, tengan afectos al
cumplimiento tanto de las oérdenes de transferencia aceptadas, como de la compensacion y
liquidacién que resulten de éstas, seran inembargables desde el inicio de la operacion diaria del
sistema de pagos hasta que se cumplan las obligaciones de pago derivadas de la liquidacion de
tales 6rdenes de transferencia aceptadas cada dia. Por lo anterior, durante el periodo mencionado
no podra efectuarse ejecucion alguna sobre ellos ordenada por autoridad administrativa o Jjudicial

alguna.

Articulo 57. La prelacién en la ejecucion de garantias. Fn el caso de que se requiera ejecutar las
garantias mencionadas en el articulo anterior de esta Ley, el producto de dicha ejecucion se
utilizard, segin corresponda, para pagar las obligaciones derivadas de las 6rdenes de transferencia

aceptadas, su compensacion y liquidacion, con preferencia a cualquier otra obligacién.

Cuando el producto de la ejecucion de las garantias y, en su caso, de cualquier otro acto que se
realice en términos de las normas internas de los sistemas de pagos que correspondan, no sea
suficiente para dar cumplimiento a las obligaciones a que se refiere el parrafo anterior, los

acreedores respectivos podran hacer valer sus derechos de conformidad con las disposiciones que

resulten aplicables.

En caso de que de la ejecucién de dichas garantias resulte algiin remanente, éste debera ponerse a
disposicion de los procedimientos concursales correspondientes, del participante o de quien

corresponda, en términos de las disposiciones aplicables.




Articulo 58. La tenencia de garantias o recursos de cuentas en forma fiduciaria. La tenencia por .

parte de un administrador de un sistema de pagos de recursos para cumplir con dérdenes de
transferencia aceptadas, o para la compensacién y liquidacién que resulten de éstas, estarén sujetos

al siguiente régimen:

1. Se entenderén adquiridos a titulo fiduciario por dicho administrador de un sistema de pagos
anombre y en beneficio de uno o més participantes a quienes el administrador del sistema
de pagos haya reconocido derechos relativos a érdenes de transferencia aceptadas, su
compensacion y liquidacién;

2. Se entendera que no son parte del patrimonio personal del administrador del sistema de

pagos; ¥

L3

reclamos o acciones por parte de los acreedores del administrador del sistema de pagos, ni
formarén parte de la masa de bienes del administrador del sistema de pPagos en un proceso

concursal de insolvencia u otro proceso similar,

La tenencia fiduciaria a que se refiere este articulo opera por mandato de la ley, sin que se requiera
el otorgamiento de un contrato de fideicomiso entre el administrador del sistema de pagos y el

participante en el sistema de pagos.

No seran aplicables a esta tenencia fiduciaria las disposiciones de la Ley 1 de 1984. Los

administradores de sistemas de pagos no requerirdn de licencia fiduciaria y no tendran mds

. No podrén ser secuestrados, gravados o embargados, ni de otro modo estar sujetog a e o

obligaciones que las expresamente contempladas en esta Ley, en el Reglamento de Sistemas de-... ... .. .

Pagos y en los contratos que celebren sobre la materia.

CAPITULOV
SANCIONES RELATIVAS A LOS SISTEMAS DE PAGOS

Articulo 59. Procedimiento sancionatorio. El Reglamento de Sistemas de Pagos reglamentara el

procedimiento sancionador que serd de aplicacién respecto a los administradores de sistemas de

pagos y a las terceras personas que resulten responsables de la violacién de las normas de esta Ley.

Los vacios, de haberlos, se llenaran con las normas del procedimiento establecido en la Ley 38 de
2000.

Articulo 60. Criterios para la imposicién de sanciones por violaciones a las obligaciones de

entidades de emisién de valor digital redimible. Para imponer las sanciones previstas en este

articulo, la Superintendencia de Bancos tomara en cuenta los siguientes criterios de valoracién:

La gravedad de la infraccidn;
La amenaza o el dafic causado;

Los indicios de intencionalidad;

BN

La posicion relativa de poder entre participantes para los casos en que participantes sean

propietarios parciales o totales del administrador correspondiente del sistema de pagos;




5. La capacidad de pago y el efecto de la sancién administrativa en la reparacion del dafio a
los clientes de la entidad emisora de valor digital redimible directamente perjudicados; y

6. La duracion de la conducta.

El Reglamento de Sistemas de Pagos podré establecer criterios adicionales para la imposicién de
sanciones. Se considerara como agravante la conducta de la persona natural o juridica que impida

a los inspectores y auditores de la Superintendencia de Bancos realizar sus labores de fiscalizacion

o entorpezca directa o indirectamente dichas labores. o SR

Articulo 61. Sanciones por_infracciones por_parte de entidades de valor digital redimible. .a

Superintendencia de Bancos impondra al infractor de alguna de las obligaciones establecidas en el

Capitulo III de este Titulo una o mas de las siguientes sanciones:

1. Multa por importe no inferior al beneficio bruto obtenido como consecuencia de los actos

u omisiones en que consista la infraccion muy grave, ni superior a dos veces el beneficio

bruto obtenido o, en caso en que no resulte aplicable este criterio, hasta Ja mayor de las
sigujentes cantidades: 5% de los recursos propios de la persona infractora, 5% de los fondos
totales, propios o ajenos, utilizados en la infraccién o un millén de balboas
(B/.1,000,000.00),

2. Suspension o limitacién del tipo o volumen de las operaciones o actividades que pueda
realizar el infractor por un plazo no superior a dos afios;

3. La desvinculacion permanente de propiedad por parte de un participante de un sistema de
pagos de la entidad administradora de un sistema de pagos, en caso que se compruebe la
discriminacién de otro participante en el mismo sistema de pagos; y

4. Larevocacion o cancelacion de la condicién de administrador de sistema de pagos.

.......
et

TITULO VI

DISPOSICIONES GENERALES

CAPITULO 1

PROCEDIMIENTO DE PARTICIPACION CIUDADANA DIGITAL
Y MEJORA DE CALIDAD REGULATORIA

Articulo 62. Ambito de aplicacién. Este Capitulo serd aplicable a todos los 6rganos y entes de la

Republica de Panama que deban emitir reglamentaciones con base en esta Ley. El incumplimiento
de este procedimiento implicara la nulidad absoluta del acto administrativo correspondiente segiin

establece la Ley 38 de 2000.

Articulo 63. Anuncio de consulta publica digital. Toda Autoridad que deba adoptar, modificar o
revocar alguna normativa o regulacién de alcance general con base en esta Ley, 0 que bﬁsque D
recomendar al Organo Ejecutivo la adopcién, reforma o revocacién de un decreto gjecutivo que
reglamente esta Ley, deberd publicar en su pagina de internet un Anuncio de Consulta Publica

Digital que contenga los siguientes elementos:




1. Descripcién y explicacion en idioma espariol e inglés del objeto de interés regulatorio y su

fundamento legal;

2. Borrador de la normativa propuesta;

3. Estudio de derecho comparado y evaluacién comparativa (benchmarking) del mismosobre’

la materia preparado por la Autoridad o comisionado por la misma por medio de los

procedimientos usuales de contratacién;
4. Solicitud de comentarios digitales y por escrito en idiomas espafiol o inglés y plazo para

recepcién de los mismos que no podrd ser menor a quince (15) dias a partir de la

publicacién del Anuncio de consulta pablica digital; y
5. Convocatoria audiencia publica digital que ser4 transmitida en vivo por medio de internet

en caso de que la Autoridad considere necesario celebrar una.

Articulo 64. Oportunidad para presentar comentarios. Toda persona interesada, esté o no

domiciliada en la Repuiblica de Panama, podré presentar a la Autoridad, por escrito y de forma

digital en idioma inglés o espafiol, comentarios, memorandos y propuestas sobre la accién que la

Autoridad contempla adoptar y tendra derecho a ser oida en idioma espafiol o inglés, en audiencia

publica en caso de que la Autoridad considere necesario celebrar una.

Toda participacion oral en audiencia piblica y comentarios escritos descrito en el parrafo anterior,
seran publicados de forma integra en la pagina de internet de la Autoridad de forma indefinida,

con el objetivo de permitir la consulta futura por parte del piblico como parte del contexto de

creacion de la norma correspondiente.

Articulo 65. Principio de debida consideracién de los comentarios recibidos. Cumplido el plazo

para la presentacién de comentarios y luego de dar debida consideracién a los comentarios

recibidos, la Autoridad podrd adoptar la normativa contemplada con las modificaciones que ™~

considere apropiadas, siempre que la accién que se adopte no sea significativamente distinta ni

imponga més restricciones que las que contemplaba la accién sometida a consulta publica.

En caso de que la normativa sea significativamente distinta o imponga mas restricciones que las
propuestas inicialmente, la Autoridad debera volver a someter la normativa propuesta al proceso

contemplado en este capitulo.

En cualquier caso, la Autoridad podra emitir un reporte resumiendo los comentarios y justificando
su decision final. Dicho reporte, de preferencia publicado en idioma inglés y espafiol, sera
publicado en la pagina de internet de la Autoridad de forma indefinida, para consulta futura por

parte del publico como parte del contexto de creacién de la norma.

Articulo 66. Principio de competitividad regulatoria, En todo los casos, la Autoridad debera
detallar en la parte considerativa de la normativa que se adopte, sus hallazgos con relacién al
derecho comparado y cémo la normativa atiende el interés regulatorio inicial y mantiene, dentro

de lo posible, la competitividad de la Reptblica de Panama a nivel internacional.

CAPITULO I




RESPONSABILIDAD CIVIL Y ACTOS DE BUENA FE

Articulo 67. Responsabilidad civil. Sin perjuicio de las consecuencias administrativas y penales
que correspondan, la persona que viole cualquier disposicién contenida en esta Ley o sus

reglamentos serd responsable civilmente por los dafios y los perjuicios que dicha violacién

ocasione.

Sila accién v omision violatoria de esta Ley es imputable a dos o mas personas, ¢stas responderan
solidariamente por los dafios y perjuicios causados. Entre dichas personas, a peticién de cualquiera

de ellas, el tribunal podra distribuir la responsabilidad en proporcién a la culpa de cada una de

ellas. . . ST

Articulo 68. Actos de buena fe basados en reglamentos v opiniones de las Autoridades. Ninguna

persona sera responsable civilmente ni estard sujeta a sancién por parte de la Autoridad
correspondiente, por razén de actos que hubiese realizado u omitido de buena fe de conformidad
con un acuerdo, una resolucién o una opinién que haya dictado la Autoridad, aun cuando con

posterioridad a dichos actos u omisiones el acuerdo, la resolucién o la opinién sea reformado o

derogado por la Autoridad o por leyes o reglamentos expedidos por el Organo Ejecutivo o sea
declarado inconstitucional, ilegal o incorrecto por una decisién dictada por los tribunales de

justicia.

TITULO vl
MODIFICACIONES

Articulo 69. Se modifica el inciso e) del Articulo 696 del Cédigo Fiscal que en adelante quedara

asi:

Articulo 696. Renta bruta es e} total, sin deducir suma alguna, de los ingresos del 3

contribuyente en dinero, en especie o en valores, quedando comprendidas por consiguiente

en dicho tfotal las cantidades recibidas en concepto de:
(...)

e) Ganancias obtenidas en la enajenacion de bienes muebles e inmuebles, criptoactivos

con valor subyacente, bonos, acciones y demads valores emitidos por personas juridicas,

de acuerdo con el Articulo 701.

Articule 70. Se modifica el inciso e} al Articulo 701 del Codigo Fiscal que en adelante quedara

asi:

Articulo 701. Para los efectos del computo del impuesto sobre la renta en los casos que a

continuacién se mencionan, se seguiran las siguientes reglas:




(..))

e) Con excepcion de lo establecido en los numerales (1} y (3) del Articulo 269 del Decreto
Ley 1 de 8 de julio de 1999, son gravables las ganancias obtenidas por la enajenacion de

bonos, acciones, cuotas de participacion y demds valores emitidos por las personas

juridicas, asi como las obtenidas por la enajenacion de los demas bienes muebles, ... . .

incluyendo criptoactivos con valor subyacente.

En los casos de ganancias obtenidas por la enajenacion de valores, como resultado de la
aceptacion de la oferta pablica de compra de acciones, conforme a lo establecido en el
Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1999 que constituye renta gravables en la Reptiblica de
Panama, asf como por la enajenacién de acciones, cuotas de participacion y demds valores
emitidos por personas juridicas, que constituyan renta gravable en la Republica de Panama,
el contribuyente se sometera a un tratamiento de ganancias de capital y, en consecuencia,
calculard el Impuesto sobre la Renta sobre las ganancias obtenidas a una tasa fija del diez

por ciento (10%). EI Organo Ejecutivo reglamentard esta materia.

El comprador tendra la obligacién de retener al vendedor, una suma equivalente al cinco
por ciento (5%) del valor total de la enajenacién, en concepto de adelanto al Impuesto sobre
la Renta de la ganancia de capital. El comprador tendra la obligacion de remitir al Fisco el
monto retenido, dentro de los diez (10) dias siguientes a la fecha en que surgié la obligacion
de pagar. Si hubiera incumplimiento, la entidad emisora del valor es solidariamente

responsable del impuesto no pagado. El ()rgano Ejecutivo reglamentar4 esta materia.

El contribuyente podra optar por considerar el monto retenido por el comprador, como el

Impuesto sobre la Renta definitivo a pagar en concepto de ganancia de capital.

Cuando el adelanto del impuesto retenido sea superior al monto resultante de aplicar la ™

tarifa del 10% sobre la ganancia de capital obtenida en la engjenacion, el contribuyente
podré presentar una declaracién jurada especial acreditando la retencion efectuada, y
reclamar el excedente que, a opcién del contribuyente, podra ser devuelto en efectivo o
como un crédito fiscal para el pago de tributos administrados por la Direccién General de
Ingresos. Este crédito fiscal no podré ser cedido a otros contribuyentes. El monto de las
ganancias obtenidas en la enajenacién de valores no serad acumulable a los ingresos

gravables del contribuyente.

El Organo Ejecutivo, a través del Ministerio de Economia v Finanzas, reglamentara el

procedimiento para el reconocimiento de los créditos fiscales resultantes de enajenacion de - .

valores bajo el régimen de ganancias de capital establecido en este Articulo.

Sin perjuicio a lo establecido en la legislacién vigente, se considerara como renta de fuente
panamefia la producida por capitales o valores invertidos econémicamente en el territorio

nacional, sea que su enajenacion se produzca dentro o fizera de la Republica.




A efectos de calcular el Impuesto sobre la Renta en el caso de la venta de bienes muebles, .
el contribuyente se sometera a un tratamiento de ganancias de capital y, en consecuencia

calculard el Impuesto sobre la Renta sobre las ganancias obtenidas a una tasa fija del diez

por ciento (10%).

A efectos de calcular el Impuesto sobre Ia Renta en el caso de la venta de criptoactivos
con valor subyacente, el contribuyente se someters a un tratamiento de ganancias de
capital y, en consecuencia calculara el Impuesto sobre la Renta sobre las ganancias

obtenidas a una tasa fija del cuatro por ciento (4%).

Articulo 71. Se modifica el inciso d) del Articulo 1057-V del Codigo Fiscal que en adelante

quedard asi:

Articulo 1057-V
PARAGRAFO 7.

No causaran este impuesto:

(..)

d) Las transferencias de documentos negociables vy de titulos, criptoactives y valores en

general.

Articulo 72. Se modifica el Articulo 2 del Decreto Ejecutivo 170 de 1993 que en adelante quedara
asi:

Articulo 2. Descripcién de renta bruta.
Constituye renta bruta el ingreso proveniente:
(...)
i)  de la enajenacion de bienes muebles, inmuebles, valores, (bonos, acciones,

participacién de utilidades y similares), criptoactivos con valor subyacente,

cesion de derechos y arrendamiento de bienes muebles e inmuebles;

Articulo 73. Se adiciona el siguiente Articulo 117-K del Decreto Ejecutivo 170 de 1993 que en

adelante quedar4 asi:

Articulo 117-K.- Régimen de ganancias y pérdidas en la venta o enajenacion a titulo

oneroso de criptoactivos con valor subyacente.




Para los efectos del Impuesto sobre la Renta, del Impuesto sobre Dividendos y del
Impuesto Complementario, se consideraran gravables las ganancias obtenidas por Ia
enajenacién de criptoactivos con valor subyacente, que no constituyan giro ordinario
del negocio, siempre y cuando diches criptoactivos representen activos subyacentes

invertidos econémicamente en Ia Repiiblica de Panama.

Se entiende por enajenacién de criptoactivos con valor subyacente, el otorgamiento
por parte del enajenante al adquirente de credenciales suficientes 0 autondad
suficiente en una red de criptoactivos para ejecutar de forma unllateral o prevenir B
de forma indefinida la transferencia del criptoactivo a otro titular de criptoactivos,

por parte del enajenante.

En este caso, se aplicara un tratamiento de ganancias de capital, calculindose el monto

del impuesto definitivo a pagar a una tasa del cuatro por ciento (4%) sobre las

ganancias obtenidas.

Las ganancias o pérdidas obtenidas por Ia venta o enajenacién a titulo oneroso de
criptoactivos con valor subyacente, se calculardn restando el costo de adquisicién del

precio de venta.

Para efectos de este articulo, no se entenderd como enajenacién de un criptoactivo,
cuando dicho criptoactivo se utilice como medio de pago para adquisicién de servicios
0 bienes, con excepcion de criptoactivos, bonos, acciones y demds valores emitidos por

personas juridicas.

Articulo 74. Se modifica el inciso g del articulo 22 de la Ley 23 de 2015, que en adelante quedard

asi:

Articulo 129. Sujetos obligados financieros. Son sujetos obligados financieros:

1. Supervisados por la Superintendencia de Bancos de Panam4 para la prevencion del
blanqueo de capitales, financiamiento del terrorismo y financiamiento de la

proliferacién de armas de destruccién masiva:
g. Los emisores de medios de pago y los emisores de valor digital redimible.

Articulo 75. Se adiciona el siguiente inciso 6 al articulo 129 de la Ley de Valores que en adelante

quedara asi:

Articulo 129. Ofertas exentas. Estin exentas de registro en la Superintendencia las

siguientes ofertas, ventas y transacciones en valores:

()




6. (financiamiento colectivo y ofertas usando criptoactivos) dentro de los
parametros establecidos por la Superintendencia para la proteccién del piblico
inversionista, las ofertas consideradas financiamiento colectivo con base en
inversiones y las ofertas utilizando criptoactivos; y o N
7. (otras) cualesquiera otras ofertas, ventas o tramsacciones en valores que la

Superintendencia mediante acuerdo exceptle del requisito de registro establecido en este

Titulo, dentro de los pardmetros que esta dicte para la proteccién del publico inversionista.

Articulo 76. Articulo indicativo. La presente Ley modifica el Articulo 696 del Cédigo Fiscal, el
Articulo 701 del Cédigo Fiscal, el Articulo 1057-V del Codigo Fiscal, el Articulo 2 del Decreto
Ejecutivo 170 de 1993, Agrega un Articulo 117-K al Decreto Ejecutivo 170 de 1993, el Articulo

22 de la Ley 23 de 2015, el Articulo 129 del Decreto Ley 1 de 1999 y sus leyes reformatorias y el
Titulo IT de la Ley 67 de 2011.

Articulo 77. Vigencia. Esta Ley comenzara a regir el dia siguiente al de su publicacién.

COMUNIQUESE Y CUMPLASE

Propuesto a la consideracién de la Asamblea Nacional hoy, 6 de septiembre de 2021 por el
Diputado Gabriel Silva.

fr”

ABRIEL SILVA
Diputado de la Repiiblica
CIRCUITO 8-7
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ASAMBLEA NACIONAL
SECRETARIA GENERAL
Panama, 22 de septiembre de 2021 Presectaciin 2.2 9/207
AN CCAE 158 21 St
o Hown _2:Y) -
A Detate
Honorable Diputado
CRISPIANO ADAMES A¥owcite
Presidente Aprobada
Asamblea Nacional -
E. S. D.
Abgieneidin

Sefior presidente:

En cumplimiento de lo preceptuado por el articulo 109 del Reglamento Organico del
Régimen Interno de la Asamblea Nacional, me dirijo a usted en ocasién de remitirle el
Prohijamiento del Anteproyecto de Ley N° 120 “Ley de Cripto: Que hace a la Republica
de Panami, compatible con la economia digital, el blockchain, los criptoactivos y el
internet”, presentado por la HD. GRABIEL SILVA.,, el cual fue debidamente prohijado el
dia de hoy miércoles 22 de septiembre de 2021.

Por lo anteriormente expuesto, solicito en atencién al Reglamento aludido, se instruya a
Secretaria General para que se le dé el tramite correspondiente.

Sin mas sobre el particular, queda de usted,

Atentamente,

HD. ROBERTO ABREGO

Presidente

/Licda. Blanca Quijano C

e ascmble. /(;04 /m&
&
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“Ley de Cripto: Que hace a la Republica de Panams, compatible con la economia
digital, el blockchain, los criptoactivos y el internet”

ASAMBLEA NACIONAL
SECRETARIA G ERAL
LA ASAMBLEA NACIONAL -
DECRETA: a0l
A Debate
TITULOI Avaoes
OBJETIVOS Y DEFINICIONES R T
, Rechazads _ oins
CAPITULO I
Abstencién Yoios
OBJETIVOS

Articulo 1. Objetivo general. La presente Ley tiene como objetivo hacer a la Republica de
Panama compatible con la economia digital, el blockchain, los criptoactivos y el internet,"
en beneficio de sus habitantes y el resto del mundo.

Articulo 2. Objetivos especificos. Esta Ley tiene los siguientes objetivos especificos:

1. Expandir la digitalizacion del Estado al promover el uso de tecnologia de libro mayor
distribuido (distributed ledger technology) y blockchain en la digitalizacion de la
identidad de personas fisicas y juridicas en o desde la Reptblica de Panam4 y como
medio para transparentar la funcién publica;

2. Darle certeza juridica, regulatoria v fiscal al uso, tenencia y emision de valor digital
y criptoactivos en la Reptblica de Panama, incluyendo la mitigacién de riesgos de
uso ilicito de dichas tecnologias;

3. Crear un marco regulatorio que promueva interoperabilidad bancaria con miras a
promover mayor inclusion financiera, el surgimiento de un robusto ecosistema
innovador en servicios financieros, mayor competencia entre prestadores de servicios
financieros, y la libertad de eleccién por parte del consumidor financiero:

4. Hacer a la Reptiblica de Panamé compatible con nuevas formas de establecimiento
de confianza entre personas y negocios como contratos inteligentes (smart contracts)
y nuevas formas de organizacién, como organizaciones descentralizadas autonomas
(decentralized autonomous organizations o DAOs); v

5. Promover el acceso universal a internet a los habitantes de la Republica de Panama

como infraestructura base para la participacién de la poblacién de la Republica de
Panama en la nueva economia global digital.

CAPITULO I
DEFINICIONES

Articulo 3. Definiciones. Para efectos de esta Ley se entendera por:

1. Administrador del sistema de pagos: Cualquier persona, sociedad, entidad o
institucion financiera que opera un sistema de pagos, establece sus normas internas
0, en su caso, lleva a cabo conforme a la normativa aplicable a ese sistema de pagos,
las acciones para coordinar la actuacién de los participantes.

2. Anuncio de Consulta Piblica Digital: Anuncio definido en articulo 5 de esta Ley que
da inicio al Procedimiento de Participacién Ciudadana y Calidad Regulatoria.

3. Autoridad: Entidad u érgano de la Republica de Panam4 que emita alguna norma o
reglamento de aplicacién general y que debe cumplir con el Procedimiento de
Participacién Ciudadana Digital y Calidad Regulatoria de conformidad con Io
establecido en el Capitulo I del Titulo VI de esta Ley.



10.

11.

12

14.

15.

16.

17.

18.

Blockchain: Un tipo de tecnologia de libro mayor distribuido (distributed ledger
technology) que encadena bloques de transacciones por medio de un mecanismo
criptogréfico de consenso descentralizado incluyendo sin limitacién, proof-of-work
¥, proof-of-stake.

Compensacién: La sustitucion que se lleve a cabo en términos de las normas internas
de un sistema de pagos, de los derechos y obligaciones derivados de las 6rdenes de
transferencia, por un tnico crédito o por una tinica obligacién, de modo que s6lo sea
exigible dicho crédito u obligacién netos, sin que para ello se requiera el
consentimiento expreso de los participantes.

Criptoactivo: Anotacién digital fungible o no fungible en un libro mayor distribuido
(distributed ledger), que puede ser un blockchain o no, cuya tenencia puede ser
probada utilizando criptografia y cuya transferencia puede realizarse por medio de
firmas digitales que hacen uso de criptografia.

Criptoactivos con valor subyacente: Criptoactivos que representan activos invertidos
economicamente en la Republica de Panama.

Dinero escritural: Tipo de dinero manifestado en la forma de anotaciones contables
que no circulan como monedas o billetes, usualmente mantenido en cuentas de
depdsito a la vista en entidades con licencia bancaria.

Emisor de valor digital redimible: Cualesquiera de las siguientes entidades cuando
emitan valor digital redimible:

a. Entidades de valor digital redimible segiin se ha definido en esta Ley y que
operan bajo las disposiciones del Titulo IV de esta Ley para emitir valor
digital redimible;

b. Entidades mencionadas en el articulo 27 de esta Ley cuando emitan valor
digital redimible.

Entidad de valor digital redimible: Persona que haya sido autorizada bajo las
disposiciones del Titulo III de esta Ley para emitir valor digital redimible.

Estudio de Derecho Comparado y Evaluacién Comparativa (benchmarking): Estudio
realizado como parte del Procedimiento de Participacién Ciudadana Digital y Calidad
Regulatoria con el objetivo de evaluar de la forma més exhaustiva posible la
regulacion vigente en el extranjero y tener insumos suficientes para informar y
comparar la propuesta regulatoria bajo consideracién para la Repiblica de Panama.

- Fondos: Billetes y monedas, dinero escritural y valor digital redimible.
13.

Ley Bancaria: Texto Unico del Decreto Ley No. 9 de 26 de febrero de 1998 y todas
sus modificaciones.
Ley de Valores: Texto Unico Ordenado por la Asamblea Nacional, que comprende el
Decreto Ley 1 de 1999 y sus leyes reformatorias v el Titulo II de la Ley 67 de 2011.
Liguidacion: Los créditos y débitos realizados en las cuentas de los participantes que
se lleven en un mismo sistema de pagos de acuerdo con las normas internas,
correspondientes a los saldos deudores o acreedores que resulten a su cargo o a su
favor como consecuencia del tramite de 6rdenes de transferencia aceptadas.
Normas internas: Respecto a un mismo sistema de pagos, las normas internas de
adhesién y funcionamiento, incluyendo los manuales, procedimientos y los
mecanismos de prevencion para el caso de incumplimiento de un participante en ese
sistema, adoptadas de conformidad con la presente Ley.
Orden de fransferencia: Pueden ser dos:
a. La instruccién incondicional dada por un participante, a través de un sistema
de pagos, a otro participante en ese mismo sistema de pagos, para que ponga
a disposicién del beneficiario designado en dicha instruccion, una cantidad
determinada de fondos o criptoactivos, o
b. La instruccién incondicional o aviso dado por un participante, a través de
un sistema de pagos, a otro participante en ese mismo sistema de pagos, para
que se efectiie la enajenacion, liquidacidn, afectacién o entrega de valores.
Orden de transferencia aceptada: Aquella orden de transferencia que haya pasado
todos los controles de riesgo establecidos conforme a las normas internas de un
sistema de pagos y que, por lo tanto, pueda ser efectuada su liquidacién de
conformidad con las referidas normas internas del sistema de pagos de que se trate.



19.

20

21.

22.

23.

24.

25.

Participante: Cualquier institucién, sociedad o entidad que haya sido admitida para
cursar 6rdenes de transferencia en algln sistema de pagos, conforme a las normas
internas aplicables a ese sistema de pagos.

. Sistema de pagos: Acuerdos o procedimientos centralizados 0 POT consorcios

federados por medio de cualquier tipo de persona juridica o arreglo contractual, que
tengan por objeto la compensacién de érdenes de transferencia o la liquidacién de
ordenes de transferencia aceptadas, cuando intervengan como participantes, directa o
indirectamente, al menos tres (3) entidades con licencia bancaria o grupos
econdmicos bancarios, o pertenecientes a grupos econémicos bancarios segun se han
definido en la Republica de Panama.

Tenencia de criptoactivos: Posesion de credenciales suficientes o autoridad suficiente
en una red de criptoactivos para ejecutar de forma unilateral, o prevenir de forma
indefinida, la transferencia del criptoactivo a otro titular de criptoactivos.

Tenencia de fondos. Tenencia fisica de monedas o billetes; titularidad sobre dinero
escritural; o titularidad de valor digital redimible.

Titular de valor digital redimible: Cualquier persona que ostenta un crédito frente a
un emisor de valor digital redimible, de conformidad con esta Ley.

Valor digital redimible: Valor monetario almacenado por medios digitales,
electronicos o magnéticos que representa un crédito sobre el emisor ¥ que cumple con
los siguientes requisitos:

a. Que se emite por el emisor luego obtener la tenencia de fondos o criptoactivos
fungibles con el propésito de efectuar operaciones de pago o facilitar la
compraventa de criptoactivos,

b. Que es aceptado por una persona fisica o juridica distinta del emisor de dinero
electrénico, y

¢. Que no esta comprendido en las exclusiones de los articulos 18 v 19 de esta
Ley.

Valor digital redimible emitido promedio: Para efectos del calculo de requerimientos
de capital establecidos en el articulo 36 de esta Ley, significa la cantidad total
promedio de pasivos financieros relacionados con el valor digital redimible emitido
y en circulacion al final de cada dia calendario durante los seis (6) meses calendario

anteriores, calculado el primer dia calendario de cada mes calendario y aplicado para
¢se mes calendario.

TITULO I

INCLUSION DE LA TECNOLOGIA BLOCKCHAIN EN LA AGENDA DIGITAL

DE LA REPUBLICA DE PANAMA

Articulo 4. Inclusién en la Agenda Dicital La Autoridad de Innovacién Gubernamental
incluira en la Agenda Digital de la Republica de Panams lo siguiente:

1.

Digitalizar la identidad de las personas naturales y juridicas en la Reputblica de
Panama utilizando tecnologia de libro de mayor distribuido (distributed ledger) o
blockchain, incluyendo a personas no domiciliadas en la Republica de Panama que
deseen hacer uso de dichos servicios;

Migrar registros publicos a tecnologia de libro de mayor distribuido (distributed
ledger) o blockchain;

Digitalizar la normativa, su adopcién y firmas, la emision de actos administrativos y
resoluciones de todo tipo, incluyendo las judiciales, utilizando tecnologia de firma
digital, de libro de mayor distribuido (distributed ledger), o blockchain, segin
aplique;

Dar validez practica, modificar y proponer modificaciones normativas, y proveer
guias para el publico, con el objetivo de posibilitar la referencia a contratos
inteligentes  (smart contracts) u organizaciones descentralizadas auténomas
(decentralized autonomous organizations) en documentos constitutivos de personas
Juridicas organizadas en la Republica de Panama, y

Asegurar el acceso universal al internet a todo habitante de Ia Repiiblica de Panamé,
priorizando la utilizacién de mecanismos que promuevan la competencia entre
proveedores de este servicio, con miras a reducir el costo de la provision del acceso



para la Republica de Panam4 y para los usuarios beneficiarios, incluyendo sin
limitacién subastas a la baja y portabilidad expedita del servicio.

Articulo 5. Sujecion al Procedimiento de Participacién Ciudadana Digital. La adopcion
inicial y cualquier modificacion posterior a la Agenda Digital respecto a los objetivos

detallados en la presente Ley, deberan seguir el Procedimiento de Participacién Ciudadana v
Calidad Regulatoria establecido en esta Ley.

Articulo 6. Témmino. La Autoridad de Innovacién Gubernamental deberd adoptar las
modificaciones a la Agenda Digital descritas en esta Ley dentro de un plazo maximo de seis
(6) meses contados a partir de la entrada en vigor de esta Ley.

TITULO IIT
EL USO DE LOS CRIPTOACTIVOS
CAPITULO I
AMBITO DE APLICACION

Articulo 7. Ambito de aplicacién. Las definiciones y consecuencias juridicas de la normativa
establecida en este Titulo serin de aplicacién a toda persona natural localizada en la
Republica de Panama o persona juridica organizada en la Reptblica de Panama que utilice
criptoactivos en o desde la Repiiblica de Panama.

CAPITULO I
EL USO DE CRIPTOACTIVOS COMO MEDIO DE PAGO

Articulo 8. Uso de criptoactivos como expresién de la libertad contractual v de la libertad
monetaria en la Republica de Panama. Las personas naturales localizadas en la Republica de
Panamé o personas juridicas organizadas en la Republica de Panam4 podran libremente
pactar el uso de criptoactivos, incluyendo sin limitacién Bitcoin v Ethereum, como medio de

pago para cualquier operacion civil o comercial no prohibida por el ordenamiento juridico de
la Repiblica de Panama.

Dicha libertad es una expresién del derecho fundamental de libertad contractual v del
principio constitucional de libertad monetaria establecido en el Articulo 262 de la

Constitucion Politica de la Repiiblica de Panama que establece la prohibicién de moneda de
curso forzoso en la Republica de Panama.

Articulo 9. Posibilidad de pago de impuestos. tasas v otras obligaciones tributarias con
criptoactivos. Los 6rganos y entes de la Reptblica de Panams podran recibir pagos, de forma
directa o a través de procesadores o agentes de pago contratados al efecto, por concepto de
impuestos, tasas y otras obligaciones tributarias en criptoactivos, incluyendo sin limitacion
Bitcoin y Ethereum, segiin un Reglamento de uso de Criptoactivos para el Pago de Tributos
que emita la Direccion General de Impuestos del Ministerio de Economia y Finanzas, en

coordinacién con la Autoridad de Innovacién Gubernamental, con base en los siguientes
principios:

1. Proteccién, orden y transparencia de las finanzas publicas; y
2. Mejores practicas de ciberseguridad para evitar perdidas financieras.

Articulo 10. Sujecién al Procedimiento de Participacién Ciudadana Digital. La adopcién
inicial, asi como cualquier modificacion, al Reglamento de Uso de Criptoactivos para el Pago

de Tributos debera seguir ¢l Procedimiento de Participacién Ciudadana Digital y Calidad
Regulatoria establecido en esta Ley.




CAPITULO 111

EL USO DE LOS CRIPTOACTIVOS EN LA ACTIVIDAD DEL MERCADO DE
VALORES Y EL FINANCIAMIENTO COLECTIVO

Articulo 11. Uso de criptoactivos para representar valores, Nada en esta Ley se entenders
como una prohibicion para que emisores de valores desde la Republica de Panam4, puedan
utilizar' tecnologia de libro de mayor distribuido (distributed ledger), blockchain, o
criptoactivos como forma de representar valores en plena equivalencia funcional con
cualquier otra forma de emision o representacién de dichos valores.

Articulo 12. Ofertas piiblicas exentas usando criptoactivos o financiamiento colectivo. La
Junta Directiva de la Superintendencia del Mercado de Valores definird, mediante acuerdo
de una mayoria de sus miembros, las condiciones requeridas para que operaciones con
criptoactivos, u operaciones de financiamiento colectivo usando o no criptoactivos sean

consideradas ofertas exentas conforme al articulo 129 segun el Titulo V de la Ley de Valores,
con base en los siguientes principios:

1. La proteccion y debida informacién al publico inversionista; y
2. La promocién y competitividad del centro financiero panamefio.

Articulo 13. Sujecién al Procedimiento de Participacién Ciudadana Digital. Cualquier

modificacion a dicho acuerdo deberd seguir el Procedimiento de Consulta Publica Digital v
Calidad Regulatoria establecido en esta Ley.

Articulo 14, Término. La Junta Directiva de la Superintendencia del Mercado de Valores
debera adoptar el acuerdo referido en este articulo dentro de un plazo maximo de seis (6)
meses contados a partir de la entrada en vigor de esta Ley.

CAPITULO IV
EL TRATAMIENTO FISCAL RELATIVO A LOS CRIPTOACTIVOS

Articulo 15._Principio de reciprocidad en el establecimiento v pago de obligaciones
tributarias relacionadas con criptoactivos. Los Organos estatales o entes de la Republica de
Panama podrdn exigir el pago de las obligaciones tributarias establecidas en esta Ley,
siempre que a su vez permitan el pago de obligaciones tributarias en general usando
criptoactivos, de conformidad con lo que se establezca en el Reglamento de Uso de
Criptoactivos para el Pago de Tributos mencionado en el Articulo 9 de esta Ley.

Articulo 16. Sujecién al Procedimiento de Participacion Ciudadana Digital. Cualquier
modificacion a normas tributarias relacionadas con lo establecido en esta Ley deberan seguir

el Procedimiento de Participacién Ciudadana Digital y Calidad Regulatoria establecido en
esta Ley.

TITULO IV
LA EMISION DE VALOR DIGITAL REDIMIBLE
CAPITULO I
AMBITO DE APLICACION Y EXCLUSIONES

Articulo 17. Ambito de aplicacién. Quedan sujetas a las disposiciones de este Titulo, todas
las personas naturales localizadas en la Repiblica de Panama o juridicas organizadas en la

Republica de Panama que se dediquen de manera habitual al negocio de emision de valor
digital redimible.

Articulo 18. Exclusiones a la definicidn de tenencia de criptoactivos. Para efectos de esta
Ley, las siguientes actividades no se consideraran tenencia de criptoactivos:

1. Ia validacién de transacciones de criptoactivos realizada por nodos verificadores de
redes de criptoactivos, incluyendo sin limitacién la mineria de Bitcoin y la mineria o
participacion en nodos (staking) de Ethereum, por medio de cualquier mecanismo de
consenso descentralizado, incluyendo sin limitacidn proof-of-work y proof-of-stake,



2. El desarrollo o venta de hardware o software que permita la tenencia directa de
criptoactivos por parte de personas; o

3. El desarrollo de criptoactivos, contratos inteligentes (smart contracts) o sus
protocolos correspondientes para el uso por parte de terceros.

Articulo 19. Exclusiones a la definicién de valor digital redimible. Para efectos de esta Ley,

valor digital redimible no incluye el valor monetario almacenado electrénicamente que
cumpla con alguno de los siguientes criterios:

1. Que permita al titular del valor digital redimible adquirir bienes y servicios
Unicamente del emisor, incluyendo sin limitacién, programas de lealtad o valor
monetario que no represente un crédito redimible en fondos o criptoactivos fungibles
por parte del emisor;

2. Que permita al titular del valor digital redimible adquirir bienes y servicios solamente
dentro de una red limitada de proveedores que tienen acuerdos comerciales directos
con el emisor y que no sea considerado un sistema de pagos segun dicha frase se ha
definido en el Numeral 20 del Articulo 3 de esta Ley; 0

3. Que sea una representacion digital de valor emitida por 0 en nombre de un editor y
utilizada unicamente dentro de un juego en linea, plataforma de juegos o familia de
juegos vendidos por el mismo editor u ofrecidos en la misma plataforma de juegos.

CAPITULO IT

EMISORES DE VALOR DIGITAL REDIMIBLE COMO SUJETOS OBLIGADOS
FINANCIEROS

Articulo 20. Designacion como sujeto obligado financiero. Los emisores de valor digital
redimible, incluyendo las entidades de valor digital redimible, serdn considerados sujetos
obligados financieros bajo la Ley 23 de 2015. Como tales, los emisores de valor digital
redimible deberan cumplir con medidas de debida diligencia y con todos los demis
mecanismos de prevencion y control de los riesgos de blanqueo de capitales, financiamiento

del terrorismo y financiamiento de la proliferacién de armas de destruccién masiva,
establecidos en la Ley 23 de 2015.

Articulo 21. Ente supervisor. La Superintendencia de Bancos en su capacidad de supervisor
de sujetos obligados financieros bajo la Ley 23 de 2015 velara por que laregulacion aplicable

tome en cuenta los criterios recomendados por el Grupo de Accién Financiera Internacional
con relacién a:

1. Los riesgos de blanqueo de capitales, financiamiento del terrorismo y financiamiento
de la proliferacion de armas de destruccién masiva de las monedas virtuales; v
2. El balance entre inclusién financiera y la prevencién de usos para fines ilicitos.

Articulo 22. Sujecién al Procedimiento de Participacién Ciudadana Digital. Cualquier
reglamentacion en la materia objeto de esta Ley hecha por la Superintendencia de Bancos

deberd seguir el Procedimiento de Participacion Ciudadana Digital v Calidad Regulatoria
establecidos en esta Ley.

Articulo 23. Térming. La Junta Directiva de la Superintendencia de Bancos debera adoptar
los acuerdos requeridos para cumplir con este articulo dentro de un plazo maximo de tres (3)

meses contados a partir de la adopcién del Reglamento de Entidades de Valor Digital
Redimible.

CAPITULO 11

LA REGULACION Y VIGILANCIA DE LAS ENTIDADES DE VALOR DIGITAL
REDIMIBLE

Articulo 24. Regulador de las entidades de valor digital redimible. El Ministerio de Comercio
e Industrias por conducto de su Direccion de Empresas Financieras tendra la competencia
privativa para regular a las entidades de valor digital redimible.




Dicha regulacién se detallard en un Reglamento de Entidades de Valor Digital Redimible que

sera adoptado mediante Decreto Ejecutivo y que 1no podra incluir obligaciones adicionales a
las establecidas para dichas entidades en esta Ley.

Articulo 25. Procedimjento. La adopcidn y las subsecuentes modificaciones al Reglamento
de Entidades de Valor Digital Redimible deberan seguir el Procedimiento de Participacion
Ciudadana Digital y Calidad Regulatoria establecido en esta Ley.

Articulo 26. Término. El Ministerio de Comercio e Industrias debers adoptar el decreto
correspondiente con el Reglamento de Entidades de Valor Digital Redimible dentro de un
plazo maximo de un (1) afio contado a partir de la entrada en vigor de esta Ley.

Articulo 27. Entidades autorizadas para emitir valor digital redimible sin necesidad de
licencia. Las siguientes entidades podrén emitir valor digital redimible sin obtener la licencia
descrita en el articulo 30 de esta Ley, previa notificacién a la Direccién de Empresas
Financieras del Ministerio de Comercio e Industrias de conformidad con los lineamientos

que se establezcan para dicha notificacién en el Reglamento de Entidades de Valor Digital
Redimible:

1. Entidades con licencia bancaria de conformidad con la Ley Bancaria;

2. El Servicio de Correos y Telecomunicaciones establecido por la Ley 34 de 1941,

3. Organos y entidades del Estado, cuando actiien en su capacidad de autoridades
publicas;

4. Cooperativas de ahorro y crédito, cooperativas de servicios multiples o integrales que
desarrollen la actividad de ahorro y crédito y cualquiera otra organizacién cooperativa
que realice la actividad de intermediacién financiera, y

5. Casas de valores con licencia de conformidad con la Ley de Valores.

La Direccién de Empresas Financieras del Ministerio de Comercio e Industrias coordinara

con los demds entes reguladores la aplicacién uniforme de controles de ciberseguridad para
la tenencia de criptoactivos.

Articulo 28. Vigilancia de las entidades de valor digital redimible e interpretaciones para
casos particulares. Fl Ministerio de Comercio ¢ Industrias, por conducto de su Direccion de
Empresas Financieras, interpretara para efectos administrativos v de manera particular, los
preceptos de esta Ley y del Reglamento de Entidades de Valor Digital Redimible.

Dichas resoluciones no podran contravenir los preceptos de esta Ley. Ademas, deberan
publicarse en la Gaceta Oficial y de forma digital en la pagina de internet de la institucion.

Articulo 29. Recursos. Las resoluciones del Ministerio de Comercio e Industrias admitiran
recurso de reconsideracion ante el propio Ministro de Comercio e Industrias, para lo cual el
afectado dispondra de un término de cinco (5) dias hdbiles, contado a partir de la notificacion
de la resolucidn respectiva o de la notificacién de la resolucién que decida el recurso de

reconsideracion, segiin sea el caso. La resolucién que decida el recurso de reconsideracion
agotara la via gubernativa.

CAPITULO TV
OBLIGACIONES DE LAS ENTIDADES DE VALOR DIGITAL REDIMIBLE

Articulo 30. Requerimiento de licencia de emisor de valor digital redimible, Toda persona
natural localizada en la Republica de Panama4 o persona juridica organizada en la Republica
de Panam4, que de manera habitual se dedique a emitir valor digital redimible para terceros
en o desde la Repiiblica de Panam4, y que no se encuentre dentro de las exclusiones de los
articulos 18 y 19 de esta Ley, deber4 obtener una licencia de entidad de valor digital redimible
expedida por el Ministerio de Comercio e Industrias, por conducto de la Direccion de

Empresas Financieras de conformidad con esta ley y el Reglamento de Entidades de Valor
Digital Redimible.

Articulo 31. Obligacién de salvaguarda de fondos. Toda entidad de valor digital redimible
tendra la obligacion de salvaguardar los fondos recibidos a cambio del valor digital redimible



emitido siguiendo una, o una combinacién, de las dos alternativas de salvaguarda
mencionadas en los articulos siguientes.

Articulo 32. Salvaguarda de fondos en cuentas bancarias o inversiones seguras y liquidas.
Las entidades de valor digital redimible tendrin como primera alternativa de cumplimiento
de la obligacién de salvaguarda de fondos:

1. Mantener los fondos en una cuenta bancaria en una o mas entidades con licencia
bancaria en la Republica de Panamé o en paises reconocidos en el Reglamento de
Entidades de Valor Digital Redimible cumpliendo con los procedimientos y
auditorfas establecidas al efecto en dicho reglamento; o

2. Invertir los fondos recibidos en inversiones seguras y liquidas de bajo riesgo segiin
sean descritas en el Reglamento de Entidades de Valor Digital Redimible.

Articulo 33. Salvaguarda de fondos por medio de seguros v fianzas. Las entidades de valor
digital redimible tendran, como segunda alternativa de cumplimiento de la obligacion de
salvaguarda de fondos, la obtencién de una péliza de seguros o fianza en Panam4 emitida por
una entidad autorizada para este efecto por parte de la Superintendencia de Seguros y
Reaseguros o en alguno de los paises reconocidos en el Reglamento de Entidades de Valor

Digital Redimible, cumpliendo con los procedimientos y auditorias establecidas al efecto en
dicho reglamento.,

Articulo 34. Prohibicion de usar fondos salvaguardados como garantia v deber de separacién

contable. Con arreglo a los procedimientos establecidos en el Reglamento de Entidades de
Valor Digital Redimible:

1. Ninguna persona, ademds de la entidad de valor digital redimible, podra ser titular
de derecho alguno sobre dichos fondos o beneficiario de Ia péliza de seguros o fianza,
seglin corresponda, y

2. La separacién contable de dichos fondos debers siempre mantenerse y reportarse a
la Direccién de Empresas Financieras del Ministerio de Comercio e Industrias.

Articulo 35. Deber de salvaguarda de criptoactivos fungibles recibidos. Toda entidad de
valor digital redimible tendra la obligacién de salvaguardar los criptoactivos fungibles
recibidos a cambio del valor digital redimible emitido y sera responsable de cualquier pérdida
producto de la vulneracion tecnolégica de los medios de tenencia de criptoactivos.

El Reglamento de Entidades de Valor Digital Redimible definira las mejores practicas que

seran de obligatorio cumplimiento para cualquier Entidad de Valor Digital Redimible que
ostente tenencia de criptoactivos fungibles.

Articulo 36. Requerimientos de capital. Toda entidad de valor digital redimible tendra la
obligacién de mantener en todo momento capital propio adicional a los fondos o criptoactivos

fungibles salvaguardados correspondiente al 2% del valor di gital redimible emitido promedio
segun éste ha sido definido en el Numeral 25 del Articulo 3 de esta Ley.

La Direccién de Empresas Financieras del Ministerio de Comercio e Industrias determinaré
en el Reglamento de Entidades de Valor Digital Redimible:

1. La forma de calculo del valor digital redimible promedio para efectos de definir el
requerimiento de capital inicial,

2. Las modificaciones al porcentaje establecido en el parrafo anterior,

3. Laautorizacién de metodologfas de salvaguarda alternas,

4. La creacién de umbrales de aplicacion general para entidades de valor digital
redimible con requerimientos de capital disminuidos o aumentados para:

a. Promover la experimentacién de nuevas tecnologias v modelos de negocios
(sandbox regulatorio) por parte de entidades de valor digital redimible que
sean designadas como experimentales por parte Direccion de Empresas
Financieras del Ministerio de Comercio e Industrias, donde el riesgo de su
operacion sea limitado y divulgado de forma clara a sus usuarios finales; v

b. Controlar los riesgos creados por Entidades de Valor Digital Redimible que
sean designadas como de importancia sistémica por parte Direccidon de



Empresas Financieras del Ministerio de Comercio e Industrias de
conformidad con el Reglamento de Entidades de Valor Digital Redimible.

Articulo 37. Manejo apropiado de riesgos operativos. Toda Entidad de Valor Digital
Redimible tendra la obligacién de adoptar y mantener un manual de manejo apropiado de

riesgos operativos de conformidad con lo que se establezca al efecto en el Reglamento de
Entidades de Valor Digital Redimible.

CAPITULO V
DISPOSICIONES ADICIONALES SOBRE
LA EMISION DE VALOR DIGITAL REDIMIBLE

Articulo 38. La tenencia de fondos y criptoactivos fungibles en forma fiduciaria. Tanto la
tenencia de fondos como de criptoactivos fungibles por parte de emisores de valor digital

redimible, incluyendo las entidades de valor digital redimible, estaran sujetos al siguiente
régimen:

1. Se entenderd que los fondos o criptoactivos fungibles salvaguardados se mantienen a
titulo fiduciario por el emisor de valor digital redimible a nombre v en beneficio de
uno o mas de sus clientes;

2. Se entenderd que dichos fondos o criptoactivos fungibles no son parte del patrimonio
personal de emisor de valor digital redimible; y

3. Dichos fondos o criptoactivos fungibles no podrén ser secuestrados, gravados o
embargados, ni de otro modo estar sujetos a reclamos o acciones por parte de los
acreedores del emisor de dinero digital, ni formaran parte de la masa de bienes del

emisor de valor digital redimible en un proceso concursal de insolvencia u otro
proceso similar.

La tenencia fiduciaria a que se refiere este articulo opera por mandato de la ley, sin que se

requiera el otorgamiento de un contrato de fideicomiso entre el emisor de valor digital
redimible vy su cliente.

No serdn aplicables a esta tenencia fiduciaria las disposiciones de la Ley 1 de 1984. Los
emisores de valor digital redimible no requeriran de licencia fiduciaria y no tendran mas
obligaciones que las expresamente contempladas en esta Ley, en el Reglamento de Emisores

de Valor Digital Redimible si fueran Entidades de Valor Digital Redimible y en los contratos
que celebren sobre la materia.

Articulo 39. Distincidn de captacién de fondos prohibida. La actividad de entidades de valor

digital redimible que mantengan su correspondiente licencia de conformidad con esta Ley no
se considerara:

1. Captacion prohibida de recursos del publico segun el paragrafo del Articulo 2 de la
Ley Bancaria; o

2. Abarcada por tipo penal de captacion ilicita de recursos financieros establecida en el
Cdédigo Penal.

Articulo 40. La bancarizacion v no discriminacién de las Entidades de Valor Digital
Redimible. La Junta Directiva del Banco Nacional de Panam4, mediante acuerdo de la
mayoria de sus miembros, emitird lineamientos para la apertura de cuentas para las Entidades
de Valor Digital Redimible en el Banco Nacional de Panama.

La Junta Directiva de la Superintendencia de Bancos mediante acuerdo de la mayoria de sus
miembros, emitird lineamientos que promuevan la bancarizacién de las Entidades de
Custodia de Valor Digital Redimible, tomando en cuenta la necesidad de competencia e
interoperabilidad del sistema financiero panamefio y las limitaciones impuestas a los bancos
por parte de sus contrapartes corresponsales en el extranjero.

Cualquier acuerdo adoptado por parte del Banco Nacional o Ia Superintendencia de Bancos

para efectos de este articulo debera seguir el Procedimiento de Consulta Pablica Digital v
Calidad Regulatoria establecidos en esta Ley.



Las Juntas Directivas de! Banco Nacional y de la Superintendencia de Bancos deberan
adoptar las medidas requeridas por este articulo dentro de un plazo méximo de tres (3) meses

contados a partir de la entrada en vigor del Reglamento de Entidades de Valor Digital
Redimible.

CAPITULO VI
SANCIONES RELATIVAS A LA EMISION DE VALOR DIGITAL REDIMIBLE

Articulo 41. Procedimiento sancionatorio. El Reglamento de Entidades de Valor Digital
Redimible reglamentara el procedimiento sancionador que serd de aplicacion respecto a las

entidades de valor digital redimible y a las terceras personas que resulten responsables de la
violacién de las normas de esta Ley.

Los vacios, de habetlos, se llenaran con las normas del procedimiento establecido en la Ley
38 de 2000.

Articulo 42, Criterios para la imposicién de sanciones por violaciones a las obligaciones de
entidades de emisién de valor digital redimible. Para imponer las sanciones previstas en este

articulo, el Ministerio de Comercio e Industrias tomara en cuenta los siguientes criterios de
valoracién:

La gravedad de la infraccién;

La amenaza o el dafio causado;

Los indicios de intencionalidad;

La capacidad de pago y el efecto de la sancién administrativa en la reparacion del
dafio a los clientes de la entidad emisora de valor digital redimible directamente
perjudicados; y

5. Laduracién de la conducta.

B

El Reglamento de Entidades de Valor Digital Redimible podra establecer criterios
adicionales para la imposicién de sanciones en los casos en que se considere conveniente. Se
considerard como agravante la conducta de la persona natural o juridica que impida a los
inspectores y auditores del Ministerio de Comercio e Industrias realizar sus labores de
fiscalizacion o entorpezca directa o indirectamente dichas labores.

Articulo 43. Sanciones por infracciones por parte de entidades de valor digital redimible.
Las violaciones a las obligaciones establecidas en este Capitulo seran sancionadas por parte

del Ministerio de Comercio e Industrias por conducto de la Direccion de Empresas
Financieras.

Se impondra al infractor de alguna de las obligaciones establecidas en el Capitulo IV de este
Titulo IV una o mas de las siguientes sanciones:

1. Multa por importe no inferior al beneficio bruto obtenido como consecuencia de los
actos u omisiones en que consista fa infraccion muy grave, ni superior a dos veces el
beneficio bruto obtenido. En caso en que no resulte aplicable este criterio, el monto
de la multa podra alcanzar hasta la mayor de las siguientes cantidades: 3% de los
recursos propios de la persona infractora, 5% de los fondos totales, propios o ajenos,
utilizados en la infraccion o un millén de balboas (B/. 1, 000,000.00).

2. Suspensién o limitacién del tipo o volumen de las operaciones o actividades que
pueda realizar el infractor por un plazo no superior a dos (2) afios.

3. Revocacién o cancelacién de la licencia de emisor de valor digital redimible.

TITULO V
LA INTEROPERABILIDAD BANCARIA y LOS SISTEMAS DE PAGOS
CAPITULO I
AMBITO DE APLICACION

Articulo 44. Ambito de aplicacién. Las definiciones y consecuencias juridicas de la
normativa establecida en este Titulo serdn de aplicacion a los sistemas de pagos, sus
administradores y participantes que, siendo personas naturales, se encuentren localizados en




la Republica de Panama o siendo personas juridicas, sean organizédas en la Republica de
Panama, y que operen en o desde la Repriblica de Panama.

Los derechos de los clientes de los participantes serdn exigibles en la Republica de Panama
sin importar el domicilio de dichos clientes.

CAPITULO II
LA REGULACION Y VIGILANCIA DE LOS SISTEMAS DE PAGOS

Articulo 45. Regulador de los sistemas de pagos e interpretaciones de alcance general. La
Junta Directiva de la Superintendencia de Bancos de Panama tendr4 la competencia privativa
para regular los sistemas de pagos, a través de la adopcién y mantenimiento de un
Reglamento de Sistemas de Pagos, mediante acuerdo de una mayoria de sus miembros. La
normativa de este capitulo podr4 ser reglamentada y aclarada en dicho reglamento para tomar
en cuenta los cambios operativos y tecnolégicos que surjan, siempre y cuando se cumplan
los principios y requerimientos establecidos en esta Ley.

La Junta Directiva de la Superintendencia de Bancos podra interpretar mediante resolucién
general de una mayoria de sus miembros, para efectos administrativos v de manera general,
los preceptos de esta Ley y del Reglamento de Sistemas de Pagos. Dichas resoluciones
deberén publicarse en la Gaceta Oficial v de forma digital en la pagina de internet de la
1nstitucion.

Articulo 46. Sujecién al Procedimiento de Participacion Ciudadana Digital. La adopcién y
cualquier modificacién posterior a dicho Reglamento de Sistemas de Pagos debera seguir el

Procedimiento de Participacion Ciudadana Digital y Calidad Regulatoria establecido en esta
Ley.

Articulo 47. Término. La Junta Directiva de la Superintendencia de Bancos debera adoptar
el Reglamento de Sistemas de Pagos requerido por este articulo dentro de un plazo maximo
de seis (6) meses contados a partir de la entrada en vigor de esta Ley.

Articulo 48. Vigilancia de los sistemas de pagos e interpretaciones para casos particylares,
Seglin se establezca en el Reglamento de los Sistemas de Pagos, se creard una direccion
especializada y con dedicacién exclusiva al efecto en la Superintendencia de Bancos, con el

objetivo unico de vigilar el cumplimiento y sancionar los incumplimientos del Reglamento
de los Sistemas de Pagos y el presente Titulo.

El Superintendente de Bancos podrd, por conducto de dicha direccidn especializada

interpretar, para efectos administrativos y de manera particular, los preceptos de esta Ley y
del Reglamento de Sistemas de Pagos.

Dichas resoluciones no podran contravenir los preceptos de esta Ley, ni las resoluciones de
alcance general emitidas por la Junta Directiva de la Superintendencia de Bancos. Ademas,
deberan publicarse en la Gaceta Oficial y de forma digital en la pagina de internet de la

institucién.

Articulo 49. Recursos. Las resoluciones del Superintendente en su vigilancia del sistema de
pagos admitiran recursos de reconsideracion ante el propio Superintendente y de apelacion
ante la Junta Directiva, para lo cual el afectado dispondré de un término de cinco (5) dias

hébiles, contado a partir de la notificacién de la resolucion respectiva o de la notificacién de

la resolucion que decida el recurso de reconsideracion, segiin sea el caso. La resolucion que
decida el recurso de apelacion agotara la via gubernativa.

Las resoluciones que dicte la Junta Directiva en primera instancia sélo admitirdn recurso de
reconsideracién ante la propia Junta, para lo cual el afectado dispondra de un término de
cmnco (5) dias habiles, contado a partir de su notificacion. La resolucién de la Junta Directiva
0 la que decida el recurso de apelacién agotara la via gubernativa.



CAPITULO IIT

OBLIGACIONES DE LA ADMINISTRADORES DE SISTEMAS DE PAGOS y
NORMAS INTERNAS

Articulo 50. Declaracion de la existencia de un sistema de pagos. El Superintendente de
Bancos, por conducto de la direccién especializada de vigilancia de los sistemas de pagos,
deberd, de oficio o a peticién de cualquier persona, declarar la existencia o extincién de un

sistema de pagos y de su correspondiente administrador en cumplimiento con las definiciones
de esta Ley.

El Reglamento de Sistemas de Pagos reglamentar4 las consecuencias juridicas y plazos de
registro como administrador de sistemas de pagos para el correspondiente administrador.

Al adoptar la primera version del Reglamento de Sistemas de Pagos, la Junta Directiva de la
Superintendencia de Bancos podrd designar la existencia de sistemas de pagos.

Articulo 51. Autorizacién de las normas internas de los sistemas de pagos. Las normas
internas de cualquier sistema de pagos y sus modificaciones, deberan ser sometidas a la
autorizacion por parte de la Superintendencia de Bancos segim se establezca en el

Reglamento de Sistemas de Pagos v debersn cumplir con los requerimientos de alcance
general que dicho reglamento establezca.

Articulo 52. Publicidad de las normas internas de los sistemas de pagos. Las normas internas

de cualquier sistema de pagos y sus modificaciones, deberan mantenerse actualizadas y
publicarse digitalmente para libre acceso de cualquier persona.

Articulo 53. Principios que deberan seguir las normas internas de cualquier sistema de pagos.
En todo caso, las normas internas de cualquier sistema de pagos deberan propiciar:

1. La eficiencia y seguridad del sistema de pagos,

2. El desarrollo competitivo de los servicios que se presten utilizando el sistema de

pagos,

La inmediatez en los pagos entre participantes del sistema de pagos,

4. La domiciliaci6n digital, interoperabilidad y la estandarizacién de cuentas bancarias
de los clientes de los participantes del sistema de pagos; y

5. La banca abierta (open banking), la portabilidad de informacién y la portabilidad de
cuentas bancarias de los clientes de los participantes del sistema de pagos.

(W8]

La Junta Directiva de la Superintendencia de Bancos debers desarrollar dichos principios de
forma progresiva, revisando y modificando si correspondiera, el Reglamento de Sistemas de
Pagos por lo menos dos veces por afio calendario, con el objetivo especifico de propiciar la

mayor competencia posible entre los participantes de los sistemas de pagos en beneficio de
los clientes de los participantes.

El Superintendente, por conducto de la direccién especializada dedicada a la vigilancia de
sistemas de pagos, podrd requerir modificaciones o revocatorias a normas internas de

cualquier sistema de pagos que no cumplan con esta Ley y con el Reglamento de Sistemas
de Pagos.

Articulo 54. Requisitos minimos para normas internas de cualquier sistema de pagos. En
todo caso, las normas internas de cualquier sistema de pagos deberan contener:

1. El momento en que las érdenes de transferencia enviadas al sistema de pagos de que
se trate se consideren 6rdenes de transferencia aceptadas; _

2. Los criterios para determinar quiénes podrén ser participantes en el sistema de pagos
respectivo, siempre con miras a la mayor apertura posible en cuanto a participantes,
en especial no bancarios, y en beneficio de los consumidores finales;

3. Los medios de que disponga el sistema de pagos para el control de los riesgos
derivados de la compensacion o liquidacion, incluyendo el control de fraude y reglas
de contracargos;

4. Las medidas que se adoptarn en caso de incumplimiento de algin participante;



5. Las medidas de seguridad del sistema operativo y las acciones correctivas que se
seguiran en caso de fallas de dicho sistema, incluyendo los planes de contingencia
respectivos;

6. Las comisiones o cualquier otro cargo que podran cobrarse entre sf los participantes
en el sistema de pagos, asi como los que el administrador del sistema podra cobrar a
los participantes, incluyendo comisiones de intercambio cuando existan, los cuales
no deberan ser discriminatorios; y

7. Que los bienes, derechos y valores que se otorguen como garantia para el
cumplimiento tanto de las 6rdenes de transferencia aceptadas, como de la
compensacion y liquidacion que resulten de éstas, deberdn estar en todo momento
libres de cualquier otro gravamen, salvo por las obligaciones de salvaguarda para
entidades de valor digital redimible establecidas esta Ley.

CAPITULO IV

DISPOSICIONES ADICIONALES SOBRE LOS SISTEMAS DE PAGOS

Articule 55. Irrevocabilidad v validez de las drdenes de transferencia aceptadas v
reglamentacion de plazos para efectividad. Las 6rdenes de transferencia aceptadas, su
compensacién y liquidacién, asi como cualquier acto que, en términos de las normas internas

de un sistema de pagos, deba realizarse para asegurar su cumplimiento, serdn firmes,
irrevocables, exigibles y oponibles frente a terceros.

El Reglamento de Sistemas de Pagos determinara los plazos y procedimientos para la
efectividad de resoluciones judiciales o administrativas, incluyendo sin limitacién el
secuestro, embargo y otros actos de ejecucién, o cualesquiera actos derivados de la aplicacion
de normas de naturaleza concursal, toma de control o liquidacion de un participante.

Articulo 56. No afectacién_a garantias para pago v liquidacion de obligaciones_de
participantes en sistemas de pagos. Las garantias v los recursos provenientes de las cuentas
que los participantes, de conformidad con las normas internas del sistema de pagos
correspondiente, tengan afectos al cumplimiento tanto de las 6rdenes de transferencia
aceptadas, como de la compensacion y liquidacién que resulten de éstas, serdn inembargables
desde el inicio de la operacién diaria del sistema de pagos hasta que se cumplan las
obligaciones de pago derivadas de la liquidacion de tales drdenes de transferencia aceptadas
cada dia. Por lo anterior, durante el periodo mencionado no podra efectuarse ejecucién alguna
sobre ellos ordenada por autoridad administrativa o judicial alguna.

Articulo 57. La prelacion en la ejecucion de garantias. En el caso de que se requiera gjecutar
las garantias mencionadas en el articulo anterior de esta Ley, el producto de dicha ejecucién
se utilizara, segiin corresponda, para pagar las obligaciones derivadas de las érdenes de

transferencia aceptadas, su compensacion y liquidacion, con preferencia a cualquier otra
obligacion.

Cuando el producto de la ejecucién de las garantias ¥, en su caso, de cualquier otro acto que
se realice en términos de las normas internas de los sistemas de pagos que correspondan, no
sea suficiente para dar cumplimiento a las obligaciones a que se refiere el parrafo anterior,

los acreedores respectivos podran hacer valer sus derechos de conformidad con las
disposiciones que resulten aplicables.

En caso de que de la ejecucién de dichas garantias resulte algin remanente, éste debera
ponerse a disposicion de los procedimientos concursales correspondientes, del participante o
de quien corresponda, en términos de las disposiciones aplicables.

Articulo 58. La tenencia de garantias o recursos de cuentas en forma fiduciaria. La tenencia
por parte de un administrador de un sistema de pagos de recursos para cumplir con 6rdenes

de transferencia aceptadas, o para la compensacion y liquidacion que resulten de éstas,
estaran sujetos al siguiente régimen:

1. Se entenderan adquiridos a titulo fiduciario por dicho administrador de un sistema de
pagos a nombre y en beneficio de uno o mas participantes a quienes el administrador



del sistema de pagos haya reconocido derechos relativos a Ordenes de transferencia
aceptadas, su compensacion y liquidacién:

2. Se entendera que no son parte del patrimonio personal del administrador del sistema
de pagos; v

3. No podran ser secuestrados, gravados o embargados, ni de otro modo estar sujetos a
reclamos o acciones por parte de los acreedores del administrador del sistermna de
pagos, ni formaran parte de la masa de bienes del administrador del sistema de pagos
€n un proceso concursal de insolvencia u otro proceso similar.

La tenencia fiduciaria a que se refiere este articulo opera por mandato de la ley, sin que se
requiera el otorgamiento de un contrato de fideicomiso entre el administrador del sistema de
pagos y el participante en el sistema de pagos.

No seran aplicables a esta tenencia fiduciaria las disposiciones de la Ley 1 de 1984. Los
administradores de sistemas de pagos no requeriran de licencia fiduciaria v no tendran mas

obligaciones que las expresamente contempladas en esta Ley, en el Reglamento de Sistemas
de Pagos y en los contratos que celebren sobre la materia.

CAPITULO V
SANCIONES RELATIVAS A LOS SISTEMAS DE PAGOS

Articulo 39. Procedimiento sancionatorio, El Reglamento de Sistemas de Pagos
reglamentara el procedimiento sancionador que sera de aplicacién respecto a los

administradores de sistemas de pagos v a las terceras personas que resulten responsables de
la violacién de las normas de esta Ley.

Los vacios, de haberlos, se llenaran con las normas del procedimiento establecido en la Ley
38 de 2000.

Articulo 60. Criterios para la imposicién de sanciones por violaciones a las obligaciones de
entidades de emisién de valor digital redimible, Para imponer las sanciones previstas en este

articulo, la Superintendencia de Bancos tomard en cuenta los siguientes criterios de
valoracion:

La gravedad de la infraccidn;
La amenaza o el dafio causado;
Los indicios de intencionalidad,;

La posicién relativa de poder entre participantes para los casos en que participantes
sean propietarios parciales o totales del administrador correspondiente del sistema
de pagos;

5. La capacidad de pago y el efecto de la sancién administrativa en la reparacion del
dafio a los clientes de la entidad emisora de valor digital redimible directamente
perjudicados; ¥

6. La duracién de la conducta.
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ElReglamento de Sistemas de Pagos podra establecer criterios adicionales para la imposicién
de sanciones. Se considerard como agravante la conducta de la persona natural o juridica que

impida a los inspectores y auditores de la Superintendencia de Bancos realizar sus labores de
fiscalizacién o entorpezea directa o indirectamente dichas labores.

Articulo 61. Sanciones por infracciones por parte de entidades de valor digital redimible. La
Superintendencia de Bancos impondrd al infractor de alguna de las obligaciones establecidas
en el Capitulo III de este Titulo una o mas de las siguientes sanciones:

1. Multa por importe no inferior al beneficio bruto obtenido como consecuencia de los
actos u omisiones en que consista la infracciéon muy grave, ni superior a dos veces el
beneficio bruto obtenido o, en caso en que no resulte aplicable este criterio, hasta la
mayor de las siguientes cantidades: 5% de los recursos propios de la persona
infractora, 5% de los fondos totales, propios o ajenos, utilizados en la infraccién o un
millén de balboas (B/. 1, 000,000.00);

2. Suspension o limitacién del tipo o volumen de las operaciones o actividades que
pueda realizar el infractor por un plazo no superior a dos afios;



3. La desvinculacion permanente de propiedad por parte de un participante de un
sistema de pagos de la entidad administradora de un sistema de pagos, en caso que se
compruebe la discriminacién de otro participante en el mismo sistema de pagos; y

4. Larevocacién o cancelacién de la condicién de administrador de sistema de pagos.

TITULO VI
DISPOSICIONES GENERALES
CAPITULO1

PROCEDIMIENTO DE P ARTICIP ACION CIUDADANA DIGITAL Y MEJORA
DE CALIDAD REGULATORIA

Articulo 62. Ambito de aplicacion, Este Capitulo serd aplicable a todos los Organos y entes
de la Reptiblica de Panama que deban emitir reglamentaciones con base en esta Ley. El

incumplimiento de este procedimiento implicara la nulidad absoluta del acto administrativo
correspondiente segin establece la Ley 38 de 2000.

Articulo 63. Anuncio de consulta ptblica digital. Toda Autoridad que deba adoptar,
modificar o revocar alguna normativa o regulacion de alcance general con base en esta Ley,
0 que busque recomendar al Organo Ejecutivo la adopcion, reforma o revocacién de un
decreto ejecutivo que reglamente esta Ley, deberd publicar en su pagina de internet un
Anuncio de Consulta Publica Digital que contenga los siguientes elementos:

1. Descripcion y explicacion en idioma espafiol e inglés del objeto de interés regulatorio
y su fundamento legal;

2. Borrador de la normativa propuesta;

3. Estudio de derecho comparado y evaluacién comparativa (benchmarking) del mismo
sobre la materia preparado por la Autoridad o comisionado por la misma por medio
de los procedimientos usuales de contratacion;

4. Solicitud de comentarios digitales y por escrito en idiomas espafiol o inglés y plazo
para recepcion de los mismos que no podra ser menor a quince (15) dias a partir de
la publicacion del Anuncio de consulta publica digital; y

5. Convocatoria andiencia piblica digital que serd transmitida en vivo por medio de
internet en caso de que la Autoridad considere necesario celebrar una.

Articulo 64. Oportunidad para presentar comentarios. Toda persona interesada, esté o no
domiciliada en la Repiiblica de Panama, podré presentar a la Autoridad, por escrito y de
forma digital en idioma inglés o espafiol, comentarios, memorandos y propuestas sobre la
accion que la Autoridad contempla adoptar y tendra derecho a ser oida en idioma espafiol o
inglés, en audiencia publica en caso de que la Autoridad considere necesario celebrar una.

Toda participacién oral en audiencia ptblica y comentarios escritos descrito en el parrafo
anterior, seran publicados de forma integra en la pagina de internet de la Autoridad de forma
indefinida, con el objetivo de permitir la consulta futura por parte del piblico como parte del
contexto de creacion de la norma correspondiente,

Articulo 65. Principio de debida consideracién de los comentarios recibidos. Cumplido el
plazo para la presentacién de comentarios y luego de dar debida consideracién a los
comentarios recibidos, la Autoridad podra adoptar la normativa contemplada con las
modificaciones que' considere apropiadas, siempre que la accién que se adopte no sea

significativamente distinta ni imponga més restricciones que las que contemplaba la accién
sometida a consulta publica.

En caso de que la normativa sea significativamente distinta o imponga mas restricciones que
las propuestas inicialmente, la Autoridad deberé volver a someter la normativa propuesta al
proceso contemplado en este capitulo.

En cualquier caso, la Autoridad podra emitir un reporte resumiendo los comentarios v
Justificando su decisién final. Dicho reporte, de preferencia publicado en idioma inglés y
espafiol, serd publicado en la pagina de internet de la Autoridad de forma indefinida, para
consulta futura por parte del piblico como parte del contexto de creacién de la norma.



Articulo 66. Principio de competitividad regulatoria. En todos los casos, la Autoridad debera
detallar en la parte considerativa de la normativa que se adopte, sus hallazgos con relacién al
derecho comparado y cémo la normativa atiende el interés regulatorio inicial y mantiene,
dentro de lo posible, la competitividad de la Republica de Panam4 a nivel internacional.

CAPITULO I
RESPONSABILIDAD CIVIL Y ACTOS DE BUENA FE

Articulo 67. Responsabilidad civil. Sin perjuicio de las consecuencias administrativas y
penales que correspondan, la persona que viole cualquier disposicion contenida en esta Ley

0 sus reglamentos serd responsable civilmente por los dafios y los perjuicios que dicha
violacidn ocasione.

Si la accién u omisién violatoria de esta Ley es imputable a dos o mads personas, éstas
responderdn solidariamente por los dafios Y petjuicios causados. Entre dichas personas, a

peticion de cualquiera de ellas, el tribunal podré distribuir la responsabilidad en proporcién
a la culpa de cada una de ellas.

Articulo 68. Actos de buena fe basados en reglamentos v opiniones de las Autoridades.
Ninguna persona seré responsable civilmente ni estara sujeta a sancién por parte de la
Autoridad correspondiente, por razén de actos que hubiese realizado u omitido de buena fe
de conformidad con un acuerdo, una resolucién o una opinién que haya dictado la Autoridad,
aun cuando con posterioridad a dichos actos u omisiones €] acuerdo, la resolucién o la
opinién sea reformado o derogado por la Autoridad o por leyes o reglamentos expedidos por

el Organo Ejecutivo o sea declarado inconstitucional, ilegal o incorrecto por una decision
dictada por los tribunales de justicia.

TITULO ViI
MODIFICACIONES

Articulo 69. Se modifica el inciso ¢) del Articulo 696 del Cédigo Fiscal que en adelante
quedara asi:

Articulo 696. Renta bruta es el total, sin deducir suma alguna, de los ingresos del
contribuyente en dinero, en especie o en valores, quedando comprendidas por
consiguiente en dicho total las cantidades recibidas en concepto de:

)

¢) Ganancias obtenidas en la enajenacién de bienes muebles e inmuebles,
criptoactivos con valor subyacente, bonos, acciones y demds valores emitidos por
personas juridicas, de acuerdo con el Articulo 701.

Articulo 70. Se modifica el inciso e) al Articulo 701 del Cédigo Fiscal que en adelante
quedara ast:

Articulo 701. Para los efectos del cémputo del impuesto sobre la renta en los casos
que a continuacion se mencionan, se seguirdn las siguientes reglas:

)

e) Con excepcién de lo establecido en los numerales (1) ¥ (3) del Articulo 269 del
Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1999, son gravables las ganancias obtenidas por la
enajenacion de bonos, acciones, cuotas de participacion y demds valores emitidos por
las personas juridicas, asi como las obtenidas por la enajenacion de los demas bienes
muebles, incluyendo criptoactivos con valor subyacente,

En los casos de ganancias obtenidas por la enajenacion de valores, como resultado de la
aceptacién de la oferta publica de compra de acciones, conforme a lo establecido en el
Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1999 que constituye renta gravables en la Republica de
Panama, asi como por la enajenacién de acciones, cuotas de participacién y demas valores
emitidos por personas juridicas, que constituyan renta gravable en la Republica de Panama,



el contribuyente se someterd a un tratamiento de ganancias de capital y, en consecuencia,
calculard el Impuesto sobre la Renta sobre las ganancias obtenidas a una tasa fija del diez por
ciento (10%). El Organo Ejecutivo reglamentara esta matetia.

El comprador tendr4 la obligacién de retener al vendedor, una suma equivalente al cinco por
ciento (5%) del valor total de la enajenacion, en concepto de adelanto al Impuesto sobre la
Renta de la ganancia de capital. El comprador tendrs la obligacién de remitir al Fisco el
monto retenido, dentro de los diez (10) dias siguientes a la fecha en que surgid la obligacion
de pagar. Si hubiera incumplimiento, la entidad emisora del valor es solidariamente
responsable del impuesto no pagado. El Organo Ejecutivo re glamentaré esta materia.

El contribuyente podra optar por considerar el monto retenido por el comprador, como el
Impuesto sobre la Renta definitivo a pagar en concepto de ganancia de capital.

Cuando el adelanto del impuesto retenido sea superior al monto resultante de aplicar la tarifa
del 10% sobre la ganancia de capital obtenida en la enajenacion, el contribuyente podra
presentar una declaracién jurada especial acreditando la retencion efectuada, y reclamar el
excedente que, a opcidn del contribuyente, podra ser devuelto en efectivo o como un crédito
fiscal para el pago de tributos administrados por la Direccién General de Ingresos. Este
crédito fiscal no podra ser cedido a otros contribuyentes. El monto de las ganancias obtenidas
en la enajenacién de valores no sera acumulable a los ingresos gravables del contribuyente.

El Organo Ejecutivo, a través del Ministerio de Economia y Finanzas, reglamentari el
procedimiento para el reconocimiento de los créditos fiscales resultantes de enajenacion de
valores bajo el régimen de ganancias de capital establecido en este Articulo.

Sin perjuicio a lo establecido en la legislacion vigente, se considerara como renta de fuente
panamefia la producida por capitales o valores invertidos econémicamente en el territorio
nacional, sea que su enajenacién se produzca dentro o fuera de la Republica.

A efectos de calcular el Impuesto sobre la Renta en el caso de la venta de bienes muebles, el
contribuyente se someterd a un tratamiento de ganancias de capital y, en consecuencia,

calculara el Impuesto sobre la Renta sobre las ganancias obtenidas a una tasa fija del diez por
ciento (10%).

A efectos de calcular el Impuesto sobre la Renta en el caso de la venta de criptoactivos
con valor subyacente, el contribuyente se sometera a un tratamiento de ganancias de

capital y, en consecuencia, calculard el Impuesto sobre la Renta sobre las ganancias
obtenidas a una tasa fija del cuatro por ciento (4%).

Articulo 71. Se modifica el inciso d) del Articulo 1057-V del Cadigo Fiscal que en
adelante quedara asi:

Articulo 1057-V
PARAGRAFO 7.

No causaran este impuesto:

d) Las transferencias de documentos negociables y de titulos, criptoactivos y valores
en general.

Articulo 72. Se modifica el Articulo 2 del Decreto Ejecutivo 170 de 1993 que en adelante
quedars asi:

Articulo 2. Descripcién de renta bruta.

Constituye renta bruta el ingreso proveniente:



(..)

1) de la enajenacién de bienes muebles, inmuebles, valores, (bonos, acciones,
participacion de utilidades y similares), criptoactivos con valor subyacente; cesién de
derechos y arrendamiento de bienes muebles e inmuebles;

Articulo 73. Se adiciona el siguiente Articulo 117-K del Decreto Ejecutivo 170 de 1993 que
en adelante quedars asi:

Articulo 117-K.- Régimen de ganancias Y pérdidas en la venta o enajenacién a
titulo oneroso de criptoactivos con valor subyacente.

Para los efectos del Impuesto sobre la Renta, del Impuesto sobre Dividendos v
del Impuesto Complementario, se comsiderarin gravables las ganancias
obtenidas por Ia enajenacién de criptoactives con valor subyacente, que no
constituyan giro ordinario del negocio, siempre y cuando dichos criptoactivos

representen activos subyacentes invertidos econémicamente en la Repiiblica de
Panama.

Se entiende por enajenacién de criptoactivos con valor subyacente, el
otorgamiento por parte del enajenante al adquirente de credenciales suficientes
o autoridad suficiente en una red de criptoactivos para ejecutar de forma
unilateral, o prevenir de forma indefinida Ia transferencia del criptoactivo a otro
titular de criptoactivos, por parte del enajenante.

En este caso, se aplicard un tratamiento de ganancias de capital, calculandose el

montoe del impuesto definitivo a pagar a una tasa del cuatro por ciento (4%)
sobre las ganancias obtenidas,

Las ganancias o pérdidas obtenidas por la venta o enajenacion a titulo oneroso

de criptoactivos con valor subyacente, se calcularin restando el costo de
adquisicién del precio de venta.

Para efectos de este articulo, no se entenderi como enajenaciéon de un
criptoactivo, cuando dicho criptoactivo se utilice como medio de pago para
adquisicién de servicios o bienes, con excepcion de criptoactivos, bonos, acciones
y demas valores emitidos por personas juridicas.

Articulo 74. Se modifica el inciso g del articulo 22 de la Ley 23 de 2015, que en adelante
quedara asi:

Articulo 129. Sujetos obligados financieros. Son sujetos obligados financieros:

1. Supervisados por la Superintendencia de Bancos de Panami para la
prevencion del blanqueo de capitales, financiamiento del terrorismo y
financiamiento de la proliferacién de armas de destruccidn masiva:

g. Los emisores de medios de pago y los emisores de valor digital
redimible.

Articulo 75. Se adiciona el siguiente inciso 6 al articulo 129 de la Ley de Valores que en
adelante quedara asi:

Articulo 129. Ofertas exentas. Estin exentas de registro en la Superintendencia las
siguientes ofertas, ventas y transacciones en valores:

()

6. (financiamiento colectivo y ofertas usando criptoactivos) dentro de los
parimetros establecidos por la Superintendencia para la proteccién del
publico inversionista, las ofertas consideradas financiamiento colectivo con
base en inversiones y las ofertas utilizando criptoactivos; y



7. (otras) cualesquiera otras ofertas, ventas o transacciones en valores que la
Superintendencia mediante acuerdo exceptle del requisito de registro establecido

en este Titulo, dentro de los pardmetros que esta dicte para la proteccidén del
publico inversionista.

Articulo 76. Articulo indicativo. La presente Ley modifica el Articulo 696 del Cédigo Fiscal,
el Articulo 701 del Cédigo Fiscal, Articulo 1057-V del Codigo Fiscal, el Articulo 2 del
Decreto Ejecutivo 170 de 1993, Agrega un Articulo 117-K al Decreto Ejecutivo 170 de 1993,

el Articulo 22 de la Ley 23 de 2015, el Articulo 129 del Decreto Ley 1 de 1999 y sus leyes
reformatorias y el Titulo II de la Ley 67 de 2011.

Articulo 77. Vigencia. Esta Ley comenzara a regir el dia siguiente al de su publicacién.
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