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ENCUESTA

Mucho te agradeceremos regresarnos este fax de 
bidamente contestado

Sres. EL INVERSIONISTA:

. SI ( ) NO ( ) Estoy de acuerdo que en las Reformas Tributarlas que pró
ximamente se discutirán en la Asamblea Nacional, se esti
pule que los incentivos fiscales en la negociación de va
lores solo se reconocerán si estos han sido colocados a 
través de una Bolsa de Valores.

. SI { ) NO ( ) Estoy de acuerdo con el virtual monopolio que lo arriba 
estipulado otorga a la Bolsa de Valores, excluyendo como 
resultado del ejercido de la profesión a todos aquellos 
profesionales, bancos y empresas (aunque estén deblda-

? mente autorizados por la Comisión Nacional de Valores)
que no canalizan sus operaciones a través de la Única 
Bolsa de Valores que opera en Panamá, la empresa privada 
Bolsa de Valores de Panamá, S.A.

3. SI ( ) NO ( ) Estoy de acuerdo que el mercadeo de.valores se haga úni
camente a través de la única Bolsa de Valores que opera 
en Panamá, la empresa privada Bolsa de Valores de Pana
má, S. A., en la cual el 78% de los Puestos de Bolsa sor 
ejercidos por empresas afiliadas o relacionadas con 6 
Bancos Comerciales.

4. SI { ) NO ( ) Estoy de acuerdo que en Panamá se le permita a los Bañe 
Comerciales, directamente o. a través de personas Interp- 
tas, a vlrtualmenter monopolizar la colocación de Valore

5. SI ( ) NO ( ) Estoy de acuerdo que en Panamá los Bancos Comerciales j 
actuarán como los Bancos Comerciales en los Estados Un1 
(lo cual causé su exclusión por Ley de la negociación d 
Valores).
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If you do not receive all pages, please cali back immediately.
Fax i 60—7535 Telefono t 60-9411 Telex t 2403
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Diciembre 26 de 1991

Señor
Lloyd Smith
Presidente
ASOCIACION DE AGENTES VENDEDORES 
DE VALORES DE PANAMA 
E • S • D •

Estimado Señor Smith:

Nos referimos anota enviada por usted a! Presidente de la Asam
blea Legislativa» L1cdo,-Mar-co -Ameo-l-to.» .y -sobra .La xua.l -tra.ta 
notlc.ia publicada el 17 de los corrientes en EL Panamá América.

Al no divulgar dicha nota la violenta confrontación entre los 
miembros -d-e >la -Asociación-a-f 1-11-&dos-.a- la -B-ol-sa-Ue -Valoras ule -P-a«? _ 
namí» S. A. y los que no estaban afiliados» confrontación en la 
cual usted y el Asesor Legal de la Asociación» L1cdo. Rogelio 
Angulzola» respaldaron los puntos de vista de los miembros no 
afiliados» consideré conveniente efectuar una Encuesta-a-través*- 
de EL INVERSIONISTA sobre e! tema de la confrontación.

Esta Encuesta* se hizo no solo entre .los 47 miembros de la Asocia
ción» sino entre la-totalidad de 87 profesionales autorizados por 
la Comisión Nacional de Valores, y asi lo Indica la carta acompa
ñando la Encuesta.

<
He recibido la desagradable sorpresa de observar que 23 respues
tas tienen las siguientes características:

1. Han sido enviadas de! fax de la Bolsa de Valores de Pa
namá» S. A.

2. Se trató de ocultar esta realidad programando* e1--fax pa
ra que no Indicara la ubicación del fax usado.

3. S1n embargo» la programación no fué completa-ya que no 
eliminó el control.numérico-lnterno-del.fax.. 1o.cual Indica que se 
usó la misma máquina de fax.

4. En varios -casos s*e 1-ndl-có -un tel-éfono ou-e -no -cor-res-pond 1a 
al de la Bolsea de Valores de Panamá. S. A.

5. Mediante comparación se puede concluir otie se trataba 
de un solo fax recibido y enviado por la misma maquina (Huella 
electrónica) del cual se hablan hecho fotocopias y en una forma 
Irresponsable aftadldo a mano y a máquina pequemos cambios.
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Pág. - 2 -
ASA - 284
Asociación de Agentes Vendedores 
de Valores de Panamá

Le ruego comprobar lo descrito, ya que de comprobarse cierto 
se trata de la versión por fax de un vulgar paquetazo,.

«z
Nuevamente le solicitamos que. como Presidente de la Asodac 
usted exija seriedad en lo que se refiere a Valores.

Del Señor Presidente con toda consideración.

Javier Romero 
Licencia No.l

JR/gdem
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BOLSA DE VALORES PANAM TEL(507-69-2457 Dbc 24i91 12(35 No.016 P.Oí

Bolea de Valores de Panamá» S.A.

URDEN

Pura:

Do:

Pocha:

Directores Principales y Suppntes 
Puoitni de Dolía 
Bolín de Valorea dePanámá S.A.

Roberto Brenes P 

Panamá, 24 de didémbre de 199)

,k

i samblca de que en vista do que algunos 
informe de minoría respecto a las Reformas 
lesión extraordinaria del día 2 de enoro.

• Tenemos Información do la Presidencia de la 
Legisladores de la oposición están presentando un 
Tributaria*, estas serán pasadas para discusión en

Mucho los agradecerá se mantengan ai tanto para determinar la estrategia a seguir respecto a los 
asuntos que nos competen.
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Para el desarrollo de un Mercado de Valores en Panamá
Date: 1/3/9 2

To: JAVIER ROMERO

Company.

Fax Phone Number? 607535
CC: Edición No. 34 de la Versión por Fax

From: EL INVERSIONISTA a/c Atha S.A. Aptdo 87-0180 Panama

Subject: encuesta sobre las reformas tributarias <d>

# of Pages (including this cover sheet): l

Message:
-------------------------------------------------------------------------- .-------------

F.L INVERSIONISTA efectuó una encuesta entre sus 1000 lectores, 
compuestos de Agentes Vendedores de Valores, Banqueros, Abogados, 
Comerciantes e Industriales. La encuesta tenia como proposito in
dicarle a nuestros Legisladores la opinión de los encuestados en 
relación a la creación de un virtual monopolio en el mercadeo de 
Valores. El resultado de la encuesta, en una proporción de 9 a 1,
FUE EN CONTRA, y esto le fue informado el 12.26.91 a los Sres. 
Legisladores.

Sn las sesiones de los dias 27 y 28, esta opinión fue respalda
da por los Sres. Legisladores al no aprobar el Artiaulo que creaba 
el virtual monopolio. Sin embargo, en la tercera sesión del dia 29 
que se reunió para discutir los últimos 2 articules de los 34 que 
comprendían el Proyecto de Reformas Tributarias, se adiciono y se 
aprobo el Articulo que creaba el virtual monopolio.

No ea la primera vez que la Asamblea Nacional actúa en forma 
que sorprende a la ciudadanía, y que legaliza situaciones que por 
anos después son motivo de continuos interrogantes. Basta recordar 
la ratificación como Procurador de Rogelio Cruz. Al igual que lo 
que ha ocurrido desde dicha ratificación, en conjunto con los 
afectados estaremos vigilantes para examinar los resultados que 
son de esperar.

If you do not receive all pages, please cali back immediately.
Fax : 60-7535 Telefono t 60-9411 Telex t 2403
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Para el desarrollo de un Mercado de Valores en Panamá
Z Date: 1/12/92

To: CONTROL
Company: Miembro de la Camara de Comercio

Fax Phone Number: 607 535
CC: Edición No. 35 de la Versión por Fax

From: EL INVERSIONISTA a/c Atha S.A. Aptdo 87-0180 Panama

Subject: EL MUNDO REAL AL CUAL SE ENFRENTA EL INVERSIONISTA

# of Pages (including this cover sheet): 2

1

J

Message:
r

Hace 15 meses, el 20 de Agosto de 1990, en una conferencia dic
tada a la Asamblea General de la Asociación de Contadores Públicos 
de Panama (ACONTAP), el economista Javier Romero expuso lo si
guiente ante la existencia de una Bolsa de Valores organizada por 
unos Bancos j

Caveat Emptor .«Le tocara a Vds., Sres. Conta
dores Públicos Autorizados, ayudar a neutralizar este peli
gro, coadyuvando con los Corredores de Valores Independien- 
toa, aonvirtiondoaa Uda. on aanaoraa do invaxaioniataa....* 
(pagina ll.de "El Mercado de Valores en Panama").
Hoy, habiéndosele otorgado un virtual monopolio en el mercadeo 

de valores al haber la Asamblea Nacional recien aprobado el pará
grafo 2 del Articulo 44 de las Reformas Tributarias, la recomenda
ción hecha a la ACONTAP cobra mayor relevancia.

Desafortunadamente, la necesaria reglamentación a los Contador
es Públicos Autorizados ha sido causa de continuas criticas de 
parte de los profesionales, de las universidades, y de los empre
sarios, afectando la indispensable credibilidad y confianza que 
debe de inspirar el desempeño de esta profesión en nuestro sistema 
económico. J

r

Fax i 60-7535 Telefono i 60-9411 Telex t 2403
If you do not receive all pages, please cali back immediately.

ll.de
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Reproducimos a continuación 3 caricaturas sobre el mundo 
cual se enfrenta el inversionista (no se aplican a

toaos los contadores, ni a todos los bancos, pero cuando p1 
rio suena es porque piedras trae).

Página 2 de EL INVERSIONISTA No 22 del 9/19/91, LOS

" Donde solicitudes de Accionistas afectados de una Empre
sa, a sus Auditores Externos, para que se investigue procedí- 
cedimientos fradulcntos de la Administración, snn Ignorado?; 
por dichos Audi-torea. ..Ex tornos- .

Página 14 (editorial) de THE ECONOMIST del 4 de 
Enero de 1992, LA GRAN OPORTUNIDAD DE LA CONTABILIDAD :

"Fijadores de normas para cuentas 
corporativas están tratando de corregir 
su enferma profesión. No pueden fallar.

Nunca ha estado la reputación de 
los contadores tan miserable. A los 
contadores de frijoles siempre se les h
dos; ahora, parece, también son malos —— incompetentes y, en 
ciertos casos, corruptos....."

Página. 62 de THE ECONOMIST del 4 de Enero de 1992, 
LOS CONTADORES RE-ESCRIBEN LAS REGLAS PIENSE DE UN NUMERO :

*Los reguladores de la 
Contabilidad en todo el mundo 
están tratando con una no acos
tumbrada osadía a cerrar algu
nas de las peores brechas en 
las cuentas corporativas. Unos 
días después que la Aocounting 
Standard Board de Inglaterra 
publicó planes para reformar 
la contabi1ización de las ga
nancias y pérdidas de las Cor
poraciones, su equivalente Nor
te Americano, el Financlal Acc
ount i ng Standards Board (PASB), 
lanzó un nuevo y. controversial 
reglamento forzando e todos 
los negocios a publicar valores _
actualizados de sus activos financieros y obligaciones

Por la importancia que estos desarrollos tienen para el 
inversionista, elaboraremos sobre éstos próximamente.
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Para el desarrollo de un Mercado de Valores en Panamá
Dates 1/19/92

To: JAVIER ROMERO
Company: Miembro de la Camara de Comercio

Fax Phone Ntimben 607535

CC: Edición No. 36 de la Versión por Fax

From: EL INVERSIONISTA a/c Atha S.A. Aptdo 87-0180 Panama

Subject: el inversionista y la libertad de expresión

# of Pages (induding this cover sheet): 4

A

Message:
Desde el Jueves 16 la linea telefónica que usa nuestro equipo 

especializado fue desconectada.
Aunque nuestra computadora no pudo por lo tanto identificar el 

tipo de intervención, si fue que lo hubo, el hecho de que cada vez 
que tratamos sobre .empresarios que actualmente son altos persone- 
roa deí Estado ae interfiere con nuestras comunicaciones (hechos 
que tenemos debidamente documentados), nos hace pensar de que se 
trataba de una nueva intervención telefónica.

Si nuestros ‘lectores notan alguna falta de sequencia numérica 
en nuestras comunicaciones, le rogamos que nos lo hagan saber.

Adjuntamos la edición No 36 de EL INVERSIONISTA, que hicimos 
llegar a un numero plural de personas por medio del equipo ori
ginal con que iniciamos el envió de la Versión por Fax de EL IN
VERSIONISTA, y que usamos como equipo auxiliar.

EL INVERSIONISTA

L
Fax i 60-7535 Telefono : 60-9411 Telex : 2403

If you do not receive all pages, please cali back immediately.
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Para el desarrollo de un Mercado de Valores en Panamá

Nuestro equipó de fax está nuevamente

INTERVENIDO
Este fax le está llegando a través de nuestro equipo auxiliar.

Al usar la Base de Datos original, esta no refleja las Instrucciones 
que hemos recibido de nuestros lectores

La Comedía de lá Semana
Si los empresarios del teatro Alahambra 3 hubieran competido en 

la presentación de comedias corporativas ('La Riqueza Ajena") con la 
comedla de la vida real en la cual participamos el Martes 14 al asistir a 
la Asamblea General de Accionistas de Vidrios Panameños S. A., In
discutiblemente hubieran quedado en un triste y último lugar.«

Al proponer el Director J. J. Vallarino que se diese la Acta de la re
unión anterior de Asamblea de Accionistas COMO LEIDA (Sic!!) y 
que por lo tanto no se debía de leer en la Asamblea, y al pedir su 
aprobación (SIN SER LEIDA), lo cual fué aprobado al controlar mas 
del 58 % de las acciones, los accionistas minoritarios no pudieron co
nocer si habia quedado constancia en el Acta de las violentas acu
saciones hechas en la Asamblea anterior, de impedir la Junta Directiva 
la labor de la Comisión nombrada por la Asamblea de Accionistas pa
ra investigar graves irregularidades en la administración.

Por sus actuaciones como Director en otras empresas, ya 
conocíamos del irrespeto hacia los accionistas minoritarios del 
Presidente Actuante Jorge Endara Paniza, pero ignorábamos que su 
socio J. J. Vallarino actuaba en igual forma.
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Pero esta era de juguetes electrónicos permitió al repre
sentante del accionista Atha S. A. (0.000016 % o 5 de 
3.082.125 acciones) informar a los accionistas minoritarios 
que para contrarrestar la increible proposición del Sr. J. J. 
Vallarino ponia a la disposición de los interesados un sumario 
de la última Asamblea que habia grabado en una micrograbadora 
Sony.

|\r I:

En el Juego 
financiero 
no ,
reglas i 
citándose 
codicia la...

VIDRIOS PANAMEÑOS, S. A.

Danny De Vito

Todo Público

m y o t~ a.-ai a ocionar-la de 3L e e r~ el

7\ czr ~tr -a ?

F*aLr~at muestra basta. un botón;

En la Asamblea de Accionistas anterior, (de la cual se 
aprobó el acta SIN LEERLA) :

1. - Los Auditores Externos (Rodolfo Icaza Sdad 
Ltda) fué el chivo expiatorio con el cual la administración 
con santa indignación, al despedirlo , se trató de exonerar
de las garrafadas contables y administrativas denunciadas por 
la Comisión nombrada en la Asamblea de Accionistas anterior.

2. - El representante de Atha S. A. , conociendo la 
actuación de dicha firma de Auditores Externos en otros grupos 
empresariales (que parecia indicar que la razón la tiene el 
que paga el cheque de honorarios, la Administración, aunque 
esto signifique hacerse la vista gorda ante violaciones de los 
derechos de los accionistas minoritarios), trató de determinar 
si la nueva firma de Auditores Externos contratada, Aguilar y 
La Torraca, actuaria con la independencia profesional que 
exige el Código de Etica del Contador Público Autorizado.

3. - Al solicitarle al Director J. J. Vallarino el 
porqué no se habia indicado en los Estados Financieros Audita
dos que Vidrios Panameños S. A. se encontraba totalmente se
cuestrada por el Banco DISA (del cual el Sr. J. J. Vallarino 
es Presidente) éste solicitó al representante de Aguilar y La 
Torraca explicaciones.

4. - El C. P. A., cuyo nombre olvidamos, informó que 
el representante de ATHA S. A. "carecia de cultura contable" y
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que respaldaba el criterio de los anteriores Auditores Rodolfo 
Icaza Sdad Ltda de que un secuestro total no tenia importancia 
alguna- (SIC!!) ( Aparentemente las credenciales del represen
tante cié Atha S. A., que entre sus grados universitarios tiene 
el de Master de la Escuela de Negocios de Harvard University y 
quien ha sido un ejecutivo responsable por la actuación de 
docenas de Contadores Públicos Autorizados, equivalían a "ca
recer de cultura contable").

5.- Al solicitarle el representante de los accionis
tas Cervecería Nacional S, A- y de Atha S. A, copia de los Ba
lances Auditados con todas sus notas, éste prometió enviarlos.

No se sabe si esto consta en el Acta aprobada sin leer.

Aparentemente los Auditores Externos recibieron instru
cciones al contrario de la Administración, ya que no fueron 
enviados, y como consequencia, se le privó al accionista de 
unos de sus derechos básicos, el de estar debidamente infor
mado .

Contarles lo que pasó en esta Asamblea tomaria mucho mas 
de las dos páginas que hemos asignado a EL INVERSIONISTA - 
Versión por fax - , y que ya nos hemos excedido en una página.

Consideramos que este chiste cruel complementa nuestro 
último fax sobre el mundo real al cual se enfrenta el
inversionista.

Es motivo de preocupación para los que esperamos que la 
confianza del inversionista a través de una rata constante 
de inversión privada sea la solución para el alto indice de 
desempleo.

Sin emfc>a.r~go, la r~en.cin.c:ia
2 m mloirQ s <3e X JunLa.

1 3LD i.r-ectii va (c^vtyQS n.ombr~e
Aclminis ti?ac i<5n r~eliu.s<5 dar- ) ~
el nombramiento ccomo D X jtg cto xr

del. Gerente General de lili

Banco Alemán local. puede serr

indicativo cjue la campaña de EX,

INVERSIONISTA está calando, y

que todav ia eacisizen e s e r~ sl rx z a s

el accionista m irror~ itar lo
era Panamá. -
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Enero 20 de 1992

Licenciado 
Eryx Tejada Him

I
I
I

Director Ejecutivo de Valores
MINISTERIO DE COMERCIO E INDUST-------
E. S. . D.

COMISION NACIONAL OG VALORES 
*»INieT<«(O ex COM«Mcio ■ INOUITWuI

Asunto: VIDRIOS PANAMEÑOS, S. A

Estimado Licdo. Tejada Him:

Adjuntamos Edición No.36 de EL INVERSIONISTA para vuestro cono
cimiento.

Estados Financieros Auditados: A la fecha los Auditores Exter
nos ASÜILaR y LatorraÓA no nos han hecho llegar copia de los 
Estados Financieros Auditados con sus notas a Diciembre de 1990.

Aparentemente la Administración desautorizó la oferta al efecto 
hecha en la Asamblea del 29 de Marzo de 1990.

Mucho le agradeceré informarnos si la COMISION NACIONAL DE VALO
RES los ha recibido» como también los correspondientes a 1991» 
y hacernos llegar fotocopia de los mismos a nuestro costo.

Acta de la Asamblea General Anual celebrada el 13 de Marzo de
19*91: Adjuntamos transcripción efectuada por personal de esta
Empresa.

Mucho le agradeceremos solicitar copia autenticado del Acta, 
que ful aprobada sin leer en la Asamblea del 14 de Enero de 1992.

Necesitamos fotocopia de la copla autenticada para elevar una 
consulta a la Junta Técnica de Contabilidad sobre los Estados 
financieros preparados por los Auditores Externos» RODOLFO ICA
ZA V SDAD. LTDA. y AQUILAR y LATORRACA.

De usted con toda consideración»

Javier Romero

Adj.

APARTAOOSS1S PANAMA 4. R. OC PANAMA FAXS07WG 
Ul UiliCU feWlt hUUfl fcvtl* f «V t VH 1

ttiex 2401
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Para al desarrollo de un Mercado

Apartado 87 - 0180
Panamá
República de Panamá

do Valores en Panamá
Teléfono 60-9411 
Fax 60 - 7535 
Telex 2403

Date: 1/25/92

To: JAVIER ROMERO
Company: Miembro de la Camara de Comercio

Fax Phone Number: 607 535
CC: Edición No. 37 de la Versión por Fax

From: EL INVERSIONISTA a/c Atha S.A. Aptdo 87-0180 Panama

Subject: nuestra labor como editores y como consultores

# of Pages (including this cover sheet): 3

A

y

Message:
'-------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------- --------------- ,

En esta edición trataremos sobre :

Pagina 2 : El periodismo investigativo y la consultoria

Pagina 3 ¡ El Accionista Minoritario Vs. la Administra
ción y el CPA (con la asesoria de Atha S.A.)

La distribución de EL INVERSIONISTA (Versión de Fax) es gra
tuita.

Favor avisarnos si Vd. esta recibiendo mas de una copia en su 
fax. Si Vd. desea que se descontinúe su envió, o cambiar el des
tinatario, por favor envienos por fax la primera hoja con las ins
trucciones del caso.

If you do not receive all pages, please callback immediately.
Fax : 60-7535 Telefono : 60-9411 Telex : 2403

A

J



Administración Técnica de Haberes Accionarios
Apartado 9869 Panamá 4, R. de Panamá Fax 60-7535 Telex 2403 Tel 60-9411

El Periodismo Investigativo y la Consultoria

Hemos recibido un Certificado por 5 Acciones, en el cual aparece como titular 
Atha S. A., de una de las mas importantes empresas de Seguros de Panamá.

Agradecemos el regalo, pero deseamos indicarles a los interesados que el 
periodismo investigativo sobre Vidrios Panameños S. A. que hemos sumarizado 
en EL INVERSIONISTA ha sido un complemento a:

1. Gestiones profesionales para las cuales hemos sido contratados 
(sobre abusos de la mayoría accionaria en otros Grupos Empresariales en los 
cuales el Presidente Actuante de Vidrios Panameños S. A., Sr. Jorge Endara 
Paniza, funge como miembro de la Junta Directiva).

2. Al ejercido de nuestros derechos legales como acdonista.

3. Al ejerddo de los derechos legales del que suscribe como miembro de 
ia Junta Directiva, habiendo sido nominado para dicho puesto por el represen
tante de la DEG - Deutsche Finarízierungsgeselishatt 1ur Beteiligungen GmbH.

Si Vd. desea exponer en EL INVERSIONISTA sus inquietudes en reladón al 
desarrollo de un mércado de valores, o sobre como mejorar nuestro sistema 
económico, lo puede hacer gratuitamente. No es necesario que nos traspase 5 
acciones.

Sin embargo, si Vd. desea Consultoria Profesional en relación a una determi
nada inversión, sírvase hacer una cita al 60-9411.

Javier Romero
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Para el desarrollo de un Mercado de Valores en Panamá
Date: 2/01/92
To: JAVIER ROMERO
Company:

Fax Phone Number. 607535

CC: Edición No. 38 de la Versión por Fax

From: EL INVERSIONISTA a/c Atha S.A. Aptdo 87-0180 Panama

Subject: LA VERDAD DE LAS CIFRAS (A)

#of Pages (includingthis cover sheet): 3

A

Message:—

Con frequencia nos hemos referido a la deficiente reglamenta
ción de los Contadores Públicos Autorizados, y como esta situación 
afecta adversamente el ritmo de la inversión.

Esta preocupación es compartida por otros.
Reproducimos a continuación traducción de Nota Editorial de 

THE ECONOMIST del 1.4.92.

La distribución de EL INVERSIONISTA (Versión de Fax) es gra
tuita.

Favor avisarnos si Vd. esta recibiendo mas de una copia en su 
fax. Si Vd. desea gue se descontinúe su envió, o cambiar el des
tinatario, por favor envienos por fax la primera hoja con las ins
trucciones del caso.

J

(
If you do not receive all pages, please cali back immediately.

Fax i 60-7535 Telefono t 60-9411 Telex t 2403



Accountancy's big chance

Standard-setters for company accounts are tiying to put right their ailing 
profession. They must not fail

NEVER Las the reputation of accountants been so 
wretched. Bean-counters have always been thought bor- 
ing; now, it seems, they are also bad—incómpetent and, in 

some cases, córrupt. The immediate ailments are easy to spot

muddle, producing company accounts that are often meaning- 
less. An investor armed with the published accounts of a typi 
cal big firm is hard-pressed to tell if the firm’s profits carne from 
condnuing businesses or from windfall gains, how much its

LA GRAN OPORTUNIDAD DE LA CONTABILIDAD

Fijadores de normas para la contabilidad corporativa 
están tratando de corregir su enferma profesión. No pueden 
fallar.

Nunca ha estado la reputación de los contadores tan 
miserable. A los contadores de frijoles siempre , se les ha
considerado aburridos; ahora parece, también son malos ------
incompetentes y, en ciertos casos, corruptos. Las dolencias 
inmediatas, se identifican fácilmente. Colapsos espetaculares 
de Empresas como Polly Peck, BCCI, las asociaciones de ahorros 
y préstamos Norte Americanas, y los negocios manejados por el 
difunto Robert Maxwell, todos solo meses después que sus 
auditores consideraron como correcto bendecir su contabili
dad, ha suscitado grandes interrogantes tanto sobre la conta
bilidad como sobre aquellos que la auditan.

El responsabilizar a los auditores es solo parcialmente 
justo, ya que los inversionistas esperan mucho mas de los 
auditores que lo que tienen derecho a recibir legalmente. En 
realidad, traspiés corporativos inesperados son solo los sin
tomas masvobvios de un problema mucho mas grande : que la mis
ma contabilidad es un embrollo,, produciendo cuentas corporati
vas que frequentemente no tienen significado. Un inversion
ista provisto con las cuentas (Estados Financieros) publicados 
de una firma grande típica se ve en dificultades para determi- 
nar si las ganancias de la empresa provinieron de negocios 
normales, o de ganancias inesperadas, cuanto valen sus acti
vos, o que son sus deudas, y aun sé la empresa es verdadera
mente lucrativa en el sentido económico (eso es, si añade 
valor a los recursos que emplea). Existen cifras para todas 
estas cosas, pero lo que significan es frequentemente turbio 
o impenetrable.

Este embrollo no ha sido pasado por alto a los fijadores 
de normas de la Contabilidad, quien en 1991 renovaron esfuer
zos para hacer mas útil a la Contabilidad. El Financial 
Accounting Standard Board de los Estados Unidos (FASB) y el 
Account ing Standards Board (ASB.) de Inglaterra mostraron el 
camino, introduciendo ambos nuevas normas controversiales pero 
necesarias (ver página 62). Ha habido también revuelo en 
organismos internacionales, y en Japón. Inevitablemente, las 
reformas está siendo resistidas. Pero los contadores no deben 
dejar que prescriban.

Lo que se necesita hacer es claro y bien entendido — por 
lo menos, pareciera, por el FASB y el ABS. Si las cifras van a 
significar algo, los activos y los pasivos deben de enseñarse 
a valores presentes de mercado, actualizados reau 1 arro--Hna
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cifra de flujo de caja debe de indicar si mas efectivo ingresó 
a una empresa durante el año que lo que salió. La deuda y la 
equidad deben de ser separadas de acuerdo a si el instrumento 
involucra un derecho sobre la empresa a pesar de sus ingresos 
(deuda) o no (equidad), no de acuerdo a definiciones legales 
misteriosas. Acuerdos de alquiler, pensiones, y planes de sa
lud deben de ser enseñados, completamente valorizados, como 
pasivos si la empresa está obligada a hacer pagos en el 
futuro.

El Presidente de la Junta confesará de plano* *
Las cifras de ganancias podrian hacerse mas útiles al 

descontinuar la pretención que un número puede contestar 
todas las preguntas sobre el desempeño de una empresa. Tal 
como propuesto por la ASB de Inglaterra en Diciembre de 1991, 
resultados separados deben de enseñarse para negocios en mar
cha, descontinuados, o adquiridos. Las empresas deben de be
neficiarse cuando el valor de los activos del cual son pro
pietarios (tal como propiedades) aumenta. Por lo tanto la con
tabilidad debe de indicar cuando ocurre un cambio en el valor 
(aun si no se realiza al no venderse el activo) y cuando el 
aumento actualmente se refeja en las cifras principales de 
ganadas / Y debe de permitirse que los auditores soliciten a 
los administradores comentar publicamente sobre cifras no 
usuales o controvertidas. Esto permitirla a los auditores 
a prevenir a los inversionistas sin tener que tomar el paso 
drástico de hacer salvedades en la contabilidad de una 
empresa.

Aunque la agenda de la contabilidad es clara, su imple- 
mentación no lo es. El costo de llevar y de auditar la 
contabilidad podria remontarse, estiman los críticos. E infor
mación adicional podria hacer las cuentas mas difíciles, no 
mas fáciles, de entender. Este es un riesgo, pero es un que 
se puede evitar. La verdadera preocupación de las Empresas es 
que enseñando cifras con significado de una empresa podria in
dicarla menos saludable que lo que suguieren las cifras 
actuales (que son fácilmente manipulables). Los Bancos, por 
ejemplo, con toda posibilidad verian aumentos y disminuciones 
en el valor de sus activos y pasivos,de un año a otro»si estos 
se enseñan a precios actualizados. El reglamento del FASB en 
1991 que las empresas hiciesen provisiones para cubrir futuros 
costos de programas de salud ha añadido billones de dolares a 
los pasivos de los estados financieros. Sin embargo los inver
sionistas están mas que todo preocupados de sorpresas desagra
dables; una vaga contabilidad hacen mas probables dichas 
sorpresas.

Los contadores tienen un mal historial emprendiendo a sus 
clientes. En los años 1970, una inflación encumbrada dio la 
iniciativa para la introducción de contabilidad de costos 
(que asegura que los valores de los activos reflejen los 
precios de hoy, no de antes de ayer) ; cuando la inflación 
disminuyó su marcha, los contadores de frijoles se quedaron de 
mirones mientras que las empresas tan rápido les fue posible 
descontinuaron la contabilidad de costos. El Ímpetu de los 
escándalos de hoy puede perderse igual de rápido. Es vital 
que no se pierda.
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Para el desarrollo de un Mercado de Valores en Panamá
r Date: 2/07/92

Toj

Company:

Fax Phone Numben 607535
CC: Edición No. 39 de la Versión por Fax

From: EL INVERSIONISTA a/c Atha S.A. Aptdo 87-0180 Panama

Subject: el crimen corporativo y las universidades

# of Pages (including this cover sheet): 2

Message:
-------------------- --------- -------------- ---------- -------------------- ------- --

Lo que en EL INVERSIONISTA hemos denominado la "corrupción de 
la mayoría accionaria y de sus amanuenses contables y legales,** y 
que ha .«ido el tema central de nuestros escritos, es denominada 
"Crimen Corporativo"* por el Sr. L. R. Ducruet en la carta que 
adjuntamos1

*SI Sr. L/ R. Ducruet apela a un miembro de la facultad de Dere
cho de la Universidad Santa María la Antigua por el estudio a fon
do de este delito de cuello blanco.

EL INVERSIONISTA respalda esta solicitud, y ofrece un premio de 
B/. 500.00 por la. mejor tesis sobre "El Crimen Corporativo" que 
presente un estudiante de la facultad de Derecho. A los interesa
dos les suguerimo8 ponerse en contacto con EL INVERSIONISTA, que 
pone a la orden.sus archivos.

La distribución de EL INVERSIONISTA (Versión de Fax) es gra
tuita.

Favor avisarnos si Vd. esta recibiendo mas de una copia en su 
fax. Si Vd. desea que se descontinúe su envió, o cambiar el des
tinatario, por _favor envienos por fax la primera hoja con las ins-

« truccionea del caso.

f If you do not receive all pages, please cali back immediately.
Fax : 60-7535 Telefono : 60-9411 Telex : 2102



________ 1_ jL. R. Ducruei________ _
Asesor y Consulto* Seguros y Reaseguros

* Panamá, Rcp. <¡t Panamá

~ 31 de Enero de 1992
Dr. Carlos E. Muñoz P.
Panamá

Estimado Dr. Muñoz:

Siento que nuestra ^relación ha sido tan breve, pero creo justificada mi actitud.

Es inconcebible que un Doctor en la materia de Criminalidad no pueda expresar 
concretamente lo que son pruebas en un caso de Estafa y Complicidad Fraudulenta
que le he presentado en Acta Notariada de Reunión del 17 de Enero del año en
curso.

Como le informé en nuestra primera reunión, todos los factores según expuestos 
por su Padre relacionados con el "It1s Criminls" estén presentes en este caso 
y pueden comprobarse todos por documentación tanto de Directiva, Contractual 
y Asientos Contables. En ral carrera profesional tanto en Estados Unidos como 
en Panamá, he experimentado exitosamente la denuncia e inculpabilidad de hecho 
fraudulentos en varias empresas. Aparentemente el Crimen Corporativo es un 
acto de dolo que los abogados Penalistas por falta de conocimiento comercial 
y procedimientos corporativos temen confrontar en Denuncias y Acusaciones. 
Esta situación de las artimañas de Ejecutivos y Directores también están 
presentes en la vida política de nuestra Nación y pocos son los Funcionarios 
que han sido condenados por sus actos en contra la Sociedad.

Le recomiendo en su Profesorado en uno de nuestros más altos centros educativos, 
la Universidad Santa María la Antigua, que se dedique la facultad sobre el Código 
Penal en la investigación y comprobación de actos similares de Crímenes 
Corporativos pato poder así los futuros Abogados Penalistas confrontar las 
realidades de la vida que conllevan la acción del Crimen en las Sociedades 
Anónimas y que afectan aquellas personas que, con sus ahorros y en buena fé, 
Invierten en dichas Sociedades y que son vulgarmente despojadas de sus 
patrimonios creados por arduas labores.
El caso del BCCI sería mágníflco piloto de InvptVrgaciÓn, pués este Banco también 
operó en Panamá y los casos de estafa ocurran en estas Instituciones y seguirán 
ocurriendo por la mera naturaleza humana. / l

Atentamente/

LRD:ahd z' .^-trK^^DUCruetcc: Dr. Stanley Muschett ' /
Universidad Sta. Haría La-Antí<.¡¿ .

c Del Vallé
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Company:

Fax Phone Numben 607535

CC: Edición No. 40 de la Versión por Fax
.. From:. EL INVERSIONISTA a/.c AthjfS.A. Aptdo 87-0180 Panama

”< -
- Subject: LA VERDAD DE LAS CIFRAS (B)

#of Pages (includingthis cover sheet): 3____________________________________

Message:
----- ------------ —------ ----------------- -----------------------------------------------------------------------------------------

* El articulo que adjuntamos, traducción del publicado en THE 
ECONOMIST del 4 de Enero de 1992, revela una situación que tiene 
profundas implicaciones para todos los inversionistas, empresa
rios, banqueros, y contadores públicos autorizados.

Muy a nuestra sorpresa, estos cambios, que afectaran profunda
mente nuestros criterios de inversión, y que son de conocimiento 
publico internacionalmente, no han sido todavia objeto de discu
sión entre loa afectados en Panama.

La lectura del articulo adjunto no necesita mayores explicado» 
nes. *

Hemos solicitado los puntos de vista tanto de la Comisión Na
cional de Valores como de la Comisión Bancaria Nacional.

La distribución dé EL INVERSIONISTA (Versión de Fax) es gra
tuita .

Favor avisarnos si Vd. esta recibiendo mas de una copia en su 
fax. Si Vd. desea que se descontinúe^su envió, o cambiar el des
tinatario, por favor envienos por'fax la primera hoja con las ins
trucciones del caso.

V—__________________

rlf you do not receive all pages, please cali back immediately.

Fax t 60-7535 Telefono t 60-9411 Telex > 2403



iTlfe
Economist Enero I <3 2 I

I
LOS CONTADORES RE—ESCRIBEN LAS

REGLAS RIENSE DE UN NUMERO

I
I

la contabi- 
mundo están 
acostumbrada

I

público planes 
contabilización

Los reguladores de 
1 idad por todo el 
tratando con una no 
osadia a cerrar una de las peores
brechas en la contabilidad corpo- 
corporativa. Unos dias después 
que la Accounting Standards Board 
de Inglaterra hizo 
para reformar la
de la ganancias y perdidas de las 
empresas y el tratamiento de sus 
activos financieros, su contra
parte norte americana, la Finan
cial Accounting Board (FASB), 
lanzó un nuevo y controversial 

forzando a todos los 
publicar valores ac

tualizados de sus activos finan
cieros y obligaciones. Publicado 
el 16 de Diciembre, la nueva 
norma de la FASB dio a muchos je
fes corporativos unas Pascuas es
pecialmente indigestas.

financieros. Esto no es fácil 
Costos históricos están basados 
en los precios reales pagados; 
el valor justo son el mejor esti
mado a que seria el precio si hu-1 
biera una venta hoy. Esto estaria" 
muy bien donde existe un mercado 
activo, pero con frequencia n 

Quien está haciend 
por los préstamos

hay ninguno
ofertas
pequeños

hoy
de bancos ?

I
)S

I
reglamento 
negocios a

Otro problema se plantea po 
los precios volátiles de muchos 
activos financieros; que resulta-1 
rian en grandes oscilaciones —I 
para arriba o para abajo — en 
valores razonables de un año al 
otro. Criticos del FASB 
que esta información es engañosa 
ya que las empresa no están ven- - 
diendo sus activos a dichos pre

dice I

El nuevo reglamento ataca una 
de las areas mas nebulosas de la 
contabilidad, el balance de si
tuación. Este último está supues
to a indicar el valor de los ac
tivos y de los pasivos de una em
presa; en la realidad, no hace 
tal cosa. La mayoria de los ren
glones se enseñan a su costo ori
ginal, no a lo que costarian o 
podria venderse por. Y algunos 
no aparecen absolutamente.

cios. Lo que quieren decir es que1 
los inversionistas se asustarían 
si el valor actualizado de liqui- I 
dación, digamos, de un banco sel 
comprueba bajo estas disposicio
nes ser cero. i

El FASB desea dirigir una an
torcha hacia la oscuridad, al 
hacer que las empresas indiquen 
"el valor justo" de sus activos

El nuevo reglamento de la FASB 
que para las empresas grandes

es efectivo para finales de 1992 
— refleja estas dificultades.■ 
Requiere que un valor justo se 
indique para todos los instrumen- I 
os financieros. Pero esta cifra| 
aparecería como una nota al pie
de la página a las cuentas, en. 
lugar de las cifras titulares. Y 
el valor justo se requereria úni
camente cuando "fuere■ factible."



el valor justo se requereria úni
camente cuando "fuere factible."

"Factible," indica la FASE, 
quiere decir que el estimar el 
valor justo no implique un costo 
excesivo. Esto no soltaría a las 
empresas del gancho. Aunque pueda 
que no sea razonable evaluar un 
préstamo en particular a un cria
dor de puercos, debe de ser posi
ble el evaluar la cartera de la 
cual forma parte. Si la empresa 
no puede hacer ni esto, debe de 
describir el activo en detalle e 
indicar porque no puede hacer 
mas.- ------------- •

El impacto del nuevo regla
mento puede ser enorme : afecta 
la mayor parte de los estados 
financieros de los bancos, como 
también hasta una cuarta parte de 
los activos de empresas indus-

tiales y gran parte de sus pasi
vos. Pero necesitará una feiv. 
fiscalización. Y hay campo para 
mejoras : ayudaría el definir en 
forma mas precisa el valor justo. 
A medida que se acuerden defini
ciones comunes, los valores jus
tos de los instrumentos financie
mos debieran de ser reflejados en 
las cifras titulares — en las 
ganancias y pérdidas como en el 
balance de situación. Es solo ra
zonable también que se incluya 
los valores corrientes de activos 
tangibles, tal cqmo terrenos y 
y edificios. La marcha del FASB 
hacia una perspectiva verdadera y 
justa apenas ha comenzado.
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To: J
Company: »
Fax Phone Numben 607535 1
CC: Edición No. 41 de la Versión por Fax

From: EL INVERSIONISTA a/c Atha S.A. Aptdo 87-0180 Panama 1
Subject: QUIEN FISCALIZA AL AUDITOR ? (A)
# of Pages (induding this cover sheet): 2 1

Message: |(-------- ---- -—------- —---------------
La denuncia publica hacha en al Diario La Prensa el 15 de los 

corrientes, en seguimiento a la hecha el 26 de Diciembre de 1991 
paro ahora puntualizada con nombres propios, por la cual se acusa 
al Contador Publico Autorizado Lie. Raúl Gal vez B. como autor in- J
talactual da un ¿rauda alaatoral an la Aaociaoion da Contadoras 
Públicos Autorizados de Panama (ACONTAS), tiene implicaciones su- 
mamante serias.*•

£1 Lie. Galvez es catedrático de las Universidades Santa María . I
la Antigua y de la Universidad de Panama, y del Instituto Banca- 
rio Internacional de la Asociación Bancaria se Panama, y es Jefe 
de Inspección de la Comisión Bancaria Nacional.

Ea esta cuádruple capacidad que hace necesario el esclarecí- J
miento de la denuncia do impostergable importancia. (sigue)

La distribución de EL INVERSIONISTA (Versión de Fax) es gra
tuita.

Favor avisamos ai Vd. esta recibiendo mas de una copia en su 
fax. Si Vd. desea que ae descontinúe su envió, o cambiar el dea- _
tinatario, por favor envíenos por fax la primera hoja ton las ins
trucciones del caao. ■

If you do not receive all pages, please cali back immediately.
Fax : 60-7535 Telefono x 60-9411 Telex s 2403



QUIEN FISCALIZA AL AUDITOR ? (sigue)

«Si el Lie. Galvez y su grupo han actuado según el Código 
de Etica de su Profesión, él es una garantia ante la comunidad 
internacional de la seriedad de la fiscalización de nuestro 
sistema bancario.

Es importante esto especialmente ahora que la credibili
dad de nuestro Centro Bancario está siendo atacada’ por la 
prensa internacional al catalogarlo como un centro cada vez 
más floreciente de lavado de narcodolares.

A la vez, él seria una garantia ante la comunidad nacion
al de la correcta fiscalización de los profesionales de la 
Contabilidad. Sin embargo, tenemos conocimiento que inmedia
mente después de su elección como Presidente de la ACONTAP, 
reversó la posición histórica de este organismo y sometió 
ternas para proponer miembros a la Junta Técnica de Contabi- 
1 idad.

Esto es igualmente importante considerando el rechazo que 
que por 5 años ha tenido la Junta Técnica de Contabilidad de 
parte de los profesionales, de las universidades, y de los 
empresarios.

Pero si el Lie. Galvez y su grupo han violentado el Códi- 
igo de Etica de su Profesión,y las normas mínimas de una con- 
viviencia honesta y civilizada, las implicaciones son que to
davía seguimos en la cloaca moral del noriegato.

Por ahora, la denuncia de la ACONTAP es contra el Lie. 
Raúl Galvez B. y un grupo de Contadores Públicos Autorizados.

Sin embargo, en el futuro, lo será también contra la Co
misión Bancaria Nacional, contra la Asociación Bancaria Na
cional, y contra la Junta Técnica de Contabilidad, si estos 
organismos no investigan y se pronuncian al respecto dentro de 
un plazo perentorio.
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------------ ------—--------- ---------------------------------------------------
■ La fiscalización de los Contadores Públicos Autorizados que 

faltan al Codigo de Etica de la profesión es un grave problema.
En los paises de tradición anglosajona el Estado ha tomado car

tas en al asunto» . La autorregulación de la profesión, (que según 
un miembro Laborista del Parlamento Británico es "como colocando a 
Xa mafia a quidar de la mafia") ha sido impulsada por pavorosas 
medidas punitivas.

En Panama, ante nuestro tortuguismo legal, judicial, y adminis
trativo, de resultados inciertos, los inversionistas locales como 
medida de autodefensa' intercambian experiencias que sirven como 
punto de partida para evaluar actuales — y futuras —- inver
siones.

»Adjuntamos columna que publicamos hace 4 anos en un semanario 
financiado por Atha S. A. y cerrado; por la Dictadura.

Informaremos a nuestros lectores .sobre gestiones legales y ad
ministrativas ya emprendidas para los fines consiguientes.

:.;

\ If you do not receive all pages, please cali back immediately.
i Fax t 60—7535 Telefono : 60—9411 Telex t 2403
\__ _____________________________________________________________________



AGENDA 
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"LA ¡NiCiAlIVA i'RÍVAOA RASE Dfl. DLSARROi LO NACIONAL"
AWo to SEMANA DEL It AL 25 DÉ ENERO DE im

__flr
No-3

EL INVERSIONISTA
POR: JAVIER ROMERO

LOS AUDITORES EXTERNOS: En todo país cuyo desarrollo • 
económico está basado en el aporte de capitales de un nú
mero plural de Inversionistas a través de participaciones 
accionarlas, el correcto desempeño de las funciones de los 
Auditores Externos, a través de. Contadores Públicos 
Autorizados actuando ya sea. Individualmente o a travéz de 
Bufettes, es de gran. Importancia para el Inversionista.
CERTIFICACION ANUAL: Los Auditores Externos, al revisar 
los Libros de una Sociedad Anónima, son investigados por la L.ey 
con lo facultad de certificar aue determinados Estados fi
nancieros representan "RAZONABLEMENTE LA SITUACION 
FINANCIERA, LOS CAMBIOS EN SU SITUACION FI
NANCIERA DE CONFORMIDAD CON PRINCIPIOS DE 
CONTABILIDAD GENERALMENTE ACEPTADOS, APLICA
DOS SOBRE BASES UNIFORMES".
CONSTANCIA DE FE PUBLICA: Los Accionistas, los Di
rectores, los Acreedores, y el Fisco descansan sobres esta 
Certificación Anual como TWa Consianctd, de Fe Pública, 
y sobre dicha certificación fundamentan sus decisiones:
LOS ACCIONISTAS* Para Invertir o no, y emitir su voto en 
las Asambleas Anuales de Accionistas aprobando o censu
rando la actuación de la gestión de las Juntas Directivas, 
y elegir sus representantes ante este nivel Jerárquico:
LOS DIRECTORES: Para establecer la política general de 
la Administración^, orientar, y fiscalizar su actuación, y así 
desempeñar efectivamente el mandato conferido a este 
nivel Jerárquico por la Asamblea Anual de Accionistas:
LOS ACREEDORES: Para otorgar facilidades crediticias, 
y determinar si los créditos otorgados deben de ser mante-

EL INVERSIQNJSTA----- :______________?r Viene de la Pag J‘nidos, ampliados, o restringidos:
EL FUSCO: Para poder establecer políticas económicas 
correctas, y poder recaudar los Impuestos, necesarios 
para el funcionamiento del Estado. *
DELITO CONTA LA FE PUBLICA: Por las razones descri
tas arriba es una gravítlma falta, y que en toda sociedad civilizada debe y es castigada severamente por todas las 
partes afectadas, el que los Auditores Externos de toa Em
presa emitan teva Certificación de los Estados Financieros 
fraudulenta» En Panama, ha habido precedentes de impor
tancia, pero aislados, e Invitamos a los afectados que nos 
•acriban sobre sus Inquietudes al respecto.
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Para el desarrollo de un Mercado de Valores en Panamá
Date: 3/12/92 J

To:

Company:

- Fax Phone Number. - 607535
CC: Edición No. 43 de la Versión por Fax
From: EL INVERSIONISTA a/c Atha S.A. Aptdo 87-0180 Panama
Subject: el accionista descontento y el cpa Rodolfo icaza & co lt
#of Pages (including this cover sheet): 2 )

Message:
A

Tal como indicamos en EL INVERSIONISTA No. 42, a continuación 
informaremos sobre ciertas gestiones administrativas y legales, 
que aunque son de la vida real, parecen ser mas bien parte de una 
telenovela.*

9i

1
i
i,

La distribución de EL INVERSIONISTA'(Versión de Fax) es gra
tuita.

Favor avisamos si Vd. esta recibiendo mas de una copia en su 
fax. Si Vd. desea que se descontinúe su envió, o cambiar de des
tinatario, por favor envienos por fax la primera hoja 'ton las ins
trucciones del caso.

If you do not receive all pages, please cali back immediately.
Fax : 60-7535 Telefono : 60-9411 Telex : 2403

V,



(
/12/92 20x20 EL INVERSIONISTA 60-9411 p . 00

EL ACCIONISTA DESCONTENTO Y EL CPA RODOLFO ICAZA & CO. SDAD. LTD.

CapítulO X - LOS PROTAGONISTAS Y EL CONFLICTO
•

A- —EL» ACCIONISTA : Atha S. A., empresa establecida 
en 1975, por 29 accionistas, que

tiene como uno de sus objetivos según la Cláusula Segunda de su 
Instrumento Social MGestionar por todos los medios, incluyen— 
do el judicial si es necesario, el mejoramiento,» corrección, y 
pago efectivo de los derechos, asi como el ejercicio de los 
mismosquelosaccionistas minoritarios tengan en sociedades 
anónimas. M (ATHA es un acrónimo de Administración Técnica de 
Haberes Accionarios).

B. - EL CONTADOR : Rodolfo Icaza & Co., Sdad, Ltda,
firma de Contadores Públicos Auto

rizados, ubicados en el Piso 7 de la Torre Germánica, Calles 50 
y 55, Ciudad de Panamá.

C. - LA EMPRESA : Vidrios Panameños S. A., con 108
accionistas y activos de B/. 18 mi

llones .

• D. - EL CONFLICTO :

1. Atha S. A compró en 1979 5 acciones de Vidrios 
Panameños S. A. (1/140,000 del Capital Autorizado).

* 2. Atha S. A. deseaba que se aclararan ciertos
asuntos de Índole totalmente sospechosos, y con este fin solici
tó en la Asamblea General Anual de Accionistas, celebrada el 29 
de Marzo de 1990, el nombramiento de ”una Comisión de la Junta 
Directiva para examinar documentación en mi poder que de no acla
rarse debidamente indicaría situaciones y procedimientos admi
nistrativos que han causado y pueden causar graves perjuicios 
a los Accionistas de Vidrios Panameños S. A. H

3. La Comisión solicitada fué nombrada, siendo 
esta integrada por el Sr. Rodolfo Icaza en su calidad de Repre
sentante de la firma de Auditores Externos Rodolfo-Icaza•& -Co.-- 
Sdad. Ltda., el Sr. Gabriel Diez en su calidad de Administrador 
Judicial* y el Sr, Javier Romero en su calidad de Representante 
del accionista Atha S. A.

4. La Comisión no cumplió su mandato, y al Conta
dor Púhlico Autorizado Rodolfo Icaza se le está responsabilizan
do por violaciones al Código de Etica de la Profesión.
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Message:
----------------------------------- -—------------------------------------------------

Loa hechos aon claros y documentados•

No hemos reaibido todavía los comentarios solicitados en EL IN
VERSIONISTA No»*43 a la firma Rodolfo loasa & Co. Sdad» Ltda»

Invitadlos al lector que llegue a sus propias conclusiones, y 
que las compare a las conclusiones que llegara la Junta Técnica de 
Contabilidad una vez este organismo resuelva sobre la denuncia 
formal que se presentara próximamente.

i=S====I

La distribución de EL INVERSIONISTA (Versión de Fax) es gra« 
tuita» • ’ ; •

Favor avisarnos si Vd» esta recibiendo mas de una copia en su 
fax» Si Vd» desea que se descontinúe su envió, o cambiar de des
tinatario, por favor envíenos por fax la primera hoja con las ins
trucciones del caao.

If you do not receive all pages, please callback Immediately.
Fax t 60-7535 Telefono t 60-9411 Telex : 2403
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Capitulo II - RESPONSABILIDAD LEGAL Y MORAL DEL CPA

A¿' RESPONSABILIDAD LEGAL : El Contador Público Autorizado 
está facultado por* Ley a dar Fé

Pública a un Estado Financiero. Su actuación profesional está 
regida por el Código de Etica de la Profesión reglamentado por 
el Decreto No. 26 de 17 de Mayo de 1984.

B. RESPONSABILIDAD MORAL : Aun cuando la legislación vigen
te sea. inoperante por razones po

líticas o estructurales, el Contador Público Autorizado es res
ponsable moralmente ante la comunidad por la corrección de los 
Estados Financieros a los cuales da Fé Pública.

En esta presentación, haremos una recopilación de hechos 
que ya son de conocimiento público, no sólo como información a 
los afectados, sino como base de una denuncia formal que será 
presentada a a la Junta Técnica de Contabilidad del Ministerio 
de Comercio e Industrias por violaciones al Código de Etica de 
la Profesión de Contadores Públicos Autorizados.

Invitamos a la firma Rodolfo Icaza & Co. Sdad..Ltda. a ha
cer las aclaraciones que considere conveniente, que con el mayor 
gusto las haremos llegar a nuestros lectores.

C. HECHOS ‘ '

1- El CPA Rodolfo Icaza citó a una reunión de la Comi- 
.sión nombrada en la. Asamblea General Anual de Accionistas de Vi
drios Panameños S. A., y al conocer de la documentación que indi
caba situaciones y procedimientos administrativos irregulares,

. rehusó opinar al respecto ni durante la reunión ni posteriormente
al recibir confirmación escrita de lo tratado, y no citó a mas 
reuniones de la Comisión,

2. La documentación presentada comprometía gravemente 
el Rendimiento de Cuentas a los Accionistas de parte de la Junta 
Directiva, el desempeño profesional de la firma de Auditores Ro
dolfo icaza & Co. Sdad. Ltda., y la administración de la- Empre
sa . ‘ ‘ '

i


