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Guia de la presentacion

m Fl Tratado de Mercosur y sus grupos técnicos

m [l contexto para el avance de las negociaciones

m [as propuestas en la subcomisiéon de Mercado

de Capitales
m [ os principios de IOSCO como guia

mla concrecion de algunas iniciativas: el
Prospecto Metcosut.



El Tratado de Mercosur
(Marzo 1991)

m Art. 1 “Los Estados parte deciden constituir un Mercado
Comun.....El Mercado Comun implica:

m [a libre circulaciéon de bienes, servicios y factores productivos entre los
pafses, a través — entre otros — de la eliminaciéon de los derechos
aduaneros y restricciones no arancelarias a la circulacion de mercaderias y
de cualquier otra medida equivalente

m [a coordinacion de politicas macroeconémicas y sectoriales entre los
Estados Partes: de comercio exterior, agricola, industrial , fiscal,
monetaria, cambiaria y de capitales, de servicios...... a fin de asegurar
condiciones adecuadas de competencia entre los Estados Partes.

= El compromiso de los Estados Parte de armonizar sus legislaciones en las
areas pertinentes, para lograr el fortalecimiento del proceso de
integracion.”



Estructura Organica del Mercosur

m Consejo (Ministros de relaciones Extetiores -
Conduccion politica y toma de decisiones)

B Grupo Mercado Comun (Organo ejecutivo:
representantes de los Ministerios de  Relaciones
exteriores, de Economia y del Banco Central)

® Subgrupos técnicos

® Subgrupo técnico No. 4 de Asuntos Financieros

m Comision de Mercado de Capitales.



Protocolo de Colonia
(Diciembre de1993)

m Propuesta de regulacion minima indispensables para la
integracion de los mercados de valores. Metas a
alcanzar en los mercados domésticos en la medida de

las posibilidades de cada pais.

m Primer impulso a la aplicacion de estandares
internacionales de:
m Emisores de acciones
m Bolsas e intermediatios
® Fondos comunes de inversion
= Auditores externos independientes

= Sistemas de Compensacion, liquidacion y custodia



El contexto para el avance de las
negociaciones

m Distinto tamano de los estados parte
m Distintos grados de apertura comercial y
financiera

® Fueron variando en el tiempo y en los distintos
paises

m Ffecto de crisis financieras sucesivas y con
consecuencias asimétricas sobre los paises



El subgrupo de Asuntos Financieros

m Propositos de liberalizacion financiera en la
medida de lo compatible con la situacion de
cada pais

m [ntercambios de informacion para apoyar la

coordinacion macroeconomica

m [ntercambio de informacién y propositos de
homologar regulaciones en la Comision de
Mercado de Capitales y otras



Propuestas mas recientes en la
Comision de Mercado de Capitales

m Acuerdo marco en compensacion y liquidacion
de operaciones

m En stand by a la espera de desarrollos en algunos
paises, proximo a retomarse

m MOU Mercosur, en etapas finales de
negociacion
m Practicamente igual al MMOU de IOSCO
m [Facilitar un mercado regional de valores

m Prospecto Mercosur



Prospecto Mercosur: Objetivos
estrat€gicos

m Proveer de instrumentos que faciliten la creacion
de un mercado regional de valores

® Mayor profundidad de mercado y liquidez
® Incentivos a la competencia
® Inicio de un camino de integracion financiera
m Consolidar e impulsar las mejores practicas
regulatorias
m Aplicacion de los principios de IOSCO



Los principios de IOSCO como guia

m [ os principios sobre emisores:

® Principio 14: Se realizara una difusion completa,
puntual y exacta de los resultados financieros y toda
aquella informacion que sea pertinente para las
decisiones de los inversores

® Principio 15: LLos accionistas de una sociedad seran
tratados de una manera justa y equitativa

m Principio 16: Las normas de contabilidad y auditoria
seran de una calidad elevada y aceptable a escala
internacional




Prospecto Mercosur — Objetivo
especifico

m Regular las ofertas publicas de wvalores
negociables en los mercados primario y/o
secundario, realizadas en mas de un pais
miembtro del Mercosur, a través de la
armonizacion de las condiciones de elaboracion,
aprobacion, divulgacion y  difusion  del
Prospecto.



Prospecto Mercosur - Definicion de
oferta publica

m Oferta Publica: la venta, la promesa de venta, la oferta de venta o
suscripcion, asi como la aceptacion del pedido de venta o la
suscripcion de valores negociables cuando estén presentes los
siguientes elementos:

m Utilizacién de listados, boletines de venta, folletos prospectos o anuncios
destinados al publico

m Busqueda de suscriptores o adquirentes indeterminados para los valores
ya sea realizada a destinatarios individualmente identificados o aun la
consulta sobre la viabilidad de la oferta o la recoleccion de intenciones de
inversion de suscriptores o adquirentes indeterminados

m [a negociacion hecha en negocio, oficina o establecimiento abierto al
publico destinada a suscriptores o adquirentes indeterminados

m Utilizacion de publicidad oral o escrita por cualquier medio con el fin de
promover directamente o a través de terceros que actien por cuenta del
oferente o emisora la suscripcion o enajenacion de valores negociables.



Prospecto Mercosur - Definicion de
valores negociables

Acciones, debentures y bonos

Cupones, derechos recibos de suscripcion y certificados de desdoblamiento
referidos a acciones debentures y bonos

Certificados de depositos de valores negociables
Cédulas de debentures

Cuotas de fondos de inversion en valores negociables o de pools de inversion
en cualquier activo

Papeles comerciales

Contratos de futuros, opciones y otros derivados cuyos activos subyacentes
sean valores negociables

Otros contratos derivados, independientemente de los activos subyacentes

Cuando sean ofertados publicamente cualesquiera otros titulos o contratos de
inversion colectiva que generen derecho de participacion, de sociedad o de
remuneracion, inclusive resultando de prestacion de servicios, cuyos
rendimientos provengan del esfuerzo del emprendedor o de terceros.



Prospecto Mercosur — Definicion de
mercados regulados

m Bolsas de valores

m Mercado no bursatil regulado



Prospecto Mercosur: Potestades de la autoridad
competente para exigir informacion

m Exigir a los emisores  informaciones
suplementarias en el prospecto, st fueran
necesarias para la proteccion de los inversores

Exigir a los emisores a sus controlados y
controlantes, informaciones y documentos

EX1g1r que los auditores y/o gestores del emisor
asi como los intermediarios financieros
encargados de la oferta publica brinden
informacion



Otras potestades de la autoridad
competente

Suspender por periodo determinado o prohibir la oferta
publica cuando las disposiciones de este convenio no se
estén cumpliendo

Prohibir o suspender por un periodo determinado la
publicidad si las disposiciones de este convenio son
violadas

Suspender o prohibir la negociacion en un mercado
regulado si las disposiciones de este convenio son
violadas

Divulgar publicamente el hecho de que un emisor no
esta cumpliendo con sus obligaciones



Potestades de la autoridad competente una vez
admitidos los valores a negociacion

Exigir al emisor la divulgacion de todas las
informaciones relevantes susceptibles de influenciar la
evaluacion de los valores, para la proteccion del
inversor y el normal funcionamiento del mercado

Suspender la negociacion de los wvalores en los
mercados regulados si la misma es perjudicial para los
INVErsores

Garantizar que todos los inversores tengan igual acceso
a la informacion y sean tratados de manera igualitaria

Efectuar inspecciones a fin de verificar el cumplimiento
de las disposiciones de este convenio



Potestades de la Autoridad
Competente: Sanciones

® Sin perjuicio de sanciones penales o civiles de
cada pais miembro, las autoridades competentes
deberan  poder  aplicar las  medidas
administrativas  adecuadas y  sanciones
administrativas en caso de no cumplirse las
disposiciones de este convenio

m [as sanciones deberan hacerse publicas



Secreto profesional y cooperacion
entre las autoridades

m [a obligacion de secreto profesional es aplicable a todas
las personas que trabajen o hayan trabajado para la
Autoridad Competente o en quien ésta haya delegado
tareas.

m [as Autoridades Competentes se prestaran asistencia
entre si e intercambiaran informacion sobtre todos los
aspectos de los valores y sus mercados de negociacion,
inclusive informacion confidencial, la que estara sujeta
al secreto profesional



Contenido del Prospecto

Ia oferta

Los wvalores negociables objeto de la oferta y los derechos que le son
inherentes

El oferente

La compania emisora y su situacion patrimonial, econémica y financiera

= Hstudio de factibilidad econémico-financiera del emisor que debera apoyarse en la
oplmon del auditor independiente sobre los supuestos y los criterios utilizados, su
consistencia y coherencia con las previsiones

Terceros garantes de obligaciones relacionadas con los valores negociables
Terceros que sean destinatarios de los recursos captados por la oferta
Calificacion de riesgo.



Actualizacion de la informacion del
prospecto

®m Anualmente: un documento que contenga o
haga referencia a toda la informacion que el
emisor publico o puso a disposicion del publico
durante los dltimos 12 meses en uno o mas
paises miembros, presentado a la Autoridad
Competente del pais miembro de origen,
después de la publicacion de los estados
contables.



Algunas caracteristicas obligatorias de la informacion
minima del prospecto relativas a la oferta

m Capital social actual, discriminando en términos cuantitativos y
porcentuales los accionistas que posean mas del 5% del capital
social por participacion total y por clase/especie

m Factores de riesgo, por orden de relevancia, relacionados con
LLa emision

El valor negociable

ILa emisora

El sector en el que actia o actuara

Sus accionistas

Ambiente macroecondomico



Estados contables de 1a emisora

m Estados contables;, con informe de auditor
independiente e informes de los administradores,
relativos a los 3 ultimos ejercicios

= Elaborados segin las normas internacionales de
acuerdo con los pronunciamientos emitidos por la
International Accounting Standards Board (IASB).

m Informaciones trimestrales y eventos posteriores



Informaciones adicionales en caso ofertas resultantes
de operaciones de securitizacion

m Sobre la estructura de la operacion
m Sobre los derechos crediticios
m [Factores adicionales de 1€Sg0

m Sobre los Originadores incluyendo:

= Estados contables de originadores responsables de mas del
20% de los créditos cedidos

m Sobre los deudores o coobligados incluyendo:

m Estados contables de deudores o coobligados responsables de
mas del 20% de los derechos crediticios



A modo de conclusion:

m ] Beneficio del cross listing plasmado en el proyecto

de decision Mercosur es:

m Vehiculo de promocion y facilitacion del mercado
m Mejorar liquidez y profundidad de mercado

m Promocion de la competencia y reduccion de costos

® Vehiculo para plasmar las mejores practicas regulatorias

m [ Desafio del cross listing es: para los operadores

privados aprovecharlo cuando estén generadas las
condiciones econdmico — financieras adecuadas en la
region.



