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MEMORANDUM DE ENTENDIMIENTO SOBRE CONSULTA Y ASISTENCIA TECNICA
ENTRE LA COMISION NACIONAL DE VALORES DE ARGENTINA ¥ LA
COMISION WACIONAL DE VALORES DE PANAMA

La Coamisidn Nacional de YValores de Argentina ¢ lda Comisidn
Maciondl de Valorez de Panamd son conscientes de la importancia
que reviste el proceso de internacionalizacion de los mercados
de valores y de la correspondiente necesidad de una asistencia
mid= afecriva entre ambos organismes en todo aguel lo relacionado
con su labor especifica. Reconocen, asimismo, la importancia
gque los mercados de wvalores independientes wvan adguiriendo en
el desarrolleo y crecimiento econdmico de las naciones y la
necesidad de alcanzar mercados de valores naclonales cada vez
més abierros, sanos y eficientes, en la Argentina y Panama.

Ambos organismos consideran, igualmente, que los lazos de
tradicion hispana wque unen a log dos paises imponen la
necesidard e establecer un marco integral gue permibta mejorar

— spnsiblemente los sistemas de comunicacion existentes entre la
Comisidn Nacional de Valores de Argentina y la Comision
HMacional «e Valores de Fanamd en todas aquellas materias
relacionadas con el funcionamiento de sus resgpectivos mercados
de valores. La cooperacidn ¥y consulta entre ellos permitira
alcanzar un equilibrioc adecuado entre el contrel y la
agtabilidad dentro de un marca de desarrollec y competencia,
fartores ccenciales en la evolucidn regular de cada uno de los
mercados.

Desde esa Sptica. los dos entes reconocen que &l proceso
de integracidén e internacionalizacidén de los mercados de
valores imponen iniciar el camino que permita homogeneizar, en
un future cercanc, las normas legales y reglamentarias gue
rigen en la actualidad la oferta plblica y negociacidn de
titulos wvalores, en beneficio tanto del proceso de inversidn
como, ecencialmente, de la sequridad y transparencia gue debean
caracterizar a mércados de valores emergentes comd el argentino
v el panameno,

En baze a las consideraciones precedentes, la Comisidn
Macional de Valores de Argentina y la Comisidn MNacional de
Valores oo Panamé han llegade al siguiente entendimiento, con
regspecto a la consulte ¥y la asistencia técnica a efectuarse en
gl futurs entre ambos Organismos:

ARTICULD I: DEFINICIONES
A LDS FINES DE ESTE MEMORANDUM DE ENTENDIMIENTO:
la) Por "AUTORIDAD' deberd entenderse:

f (1) La COMISTION NACIONAL DE VALORES DE ARGENTINA; o
& iz} La COMISION NACIONAL DE VALORES DE PRNAMA
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k) For *AUTORIDAD REQUERIDA" deberd comprenderse el
arganismo al gue se le dirige unéa consulta o s te

solicita asistencia tecnica bajo los herﬂlnna de rute
Memorandum de Entendimiento. i, ??' L

(el Por "AUTORIDAD REQUIRENTE® debera interprebarse
¢l organismo gue dirige una consulta o solicita
adisrencia  técnica bajoe los términos de este
Memorandum de Encendimienta.

ARTICULO II: CONSULTAS RELATIVAS A ASUNTOS DE INTERES MUTUO ¥
DE MEDIDAS DE ASISTENCIA TECNICA PARA EL DESARROLLO DE LOS
MERCADOS

SECCION 1: PRINCIPIOS GENERALES PARA LA CONSULTA ¥ LA
ASISTENCIA TECNICA

1. Lasz autoridades consideran necesario establecer un marco

para incentivar la cooperacidén en todos los asuncos

relacicnados con las actividades y la operatoria de sus
respectivos mercados v la proteccidn de los inversores. Con ese

proposito, desean concertar medidas de asistencia técnica sobre
bases de continuidad, mejorando la comnicacidén y el mutuo
entendinisento entre ellas.

2. Mediante =1 presente articulo ambas autoridades ponen de
manifiestos =u intencidn de crear un marco adecuado para las

consulcas vy la asistencia tecnica entre ellas. & este fin, las

autoridades se comprometen a mantener un dialego regular ¥

fluidos sobre aspectos nacionales e internacionales de la
regulacidn de log tituloz valores y el desarrollo ¥y operacidn

de sus reapectivos mercados.

3., Las autoridades se comprometen a adoptar las medidas
necesarias para asegurar la maxima eficacia en la ejecucion de
ins pedidos de asistencia. En agquelleos supuestes en que la

autoridad requerida fuera compebtente para hacerlo, la
asistencia inecluird la obtencidn de documenteos, declaraciones
de testigos, accesa a archives pilblicos © privados v

realizacidn de inspecciones a las perscnas o entidades sujetas
al control de la auteridad requerida, vy siempre ¥ cuando el
ardenamiento Jjuridico del pais de la autoridad reguerida
permita la cransmisidn de este tipo de informacidn.

SECCION 2: CONSULTAS SOBRE LA ESTABILIDAD, EFICIENCIA Y
DESARROLLO DE LOS MERCADOS.

Las autoridades 5e comprometen &  hacer consulras
periddicas scbre asuntos de interés mutuo para mejorar la
cooperacion entre ambos organismos y la proteccion de los
inversores, con miras a lograr la estabilidad, eficiencia y
desarrollo de los mercados de valores de Argentina y Panamd.
Tales crnsultas podrdn abarcar., entre otros aspectos, aguellios

A3— 2
R



vinoulailos con el desarrollo de los mercadeos de valores; las
practicas operativas; la evolucidn de los sisremas de custodia
administ ravidn, compensacion, Lliquidacion y tgdnsﬁerencia ile
valores v &l establecimiente de otros sistoemas de mercado; la
coordinacion de la wigilancia del mergads v la aplicacidn de
las leyes y reglamentaciones existentes en materia de titulos
valores en Argentina y Panamd, El proposito de lags consultas as
promover el acercamiento mutuo 2
para fortalecer los mercadas de valores de uno y obro pais
evitando, cuando ello resulte posible, los conflictes que
pudieran surgir de la aplicacion de diferentes normas o
practicas nacionales.

Las autoridades asumen el compromise de intercambiar en el
méz breve plazo posible c¢opia de las nommas legales v
reqlamentarias vigentes en la materia en cada uno de los paises
v de actualizar en forma regular y permanente esa informacidn
asi coma remitir copia de Ltodas agquellas decisiones
administrativas ¢ Judiciales uye pudieran incidir en el
desenvalvimiento de cada uno de los sistemas.

SECCION 3: DISPOSICIONES SOBRE ASISTENCIA TECNICA PARA EL
DESARROLLO DE LOS MERCADOS DE VALORES '

1. Las autoridades se proponen realizar consultas y proveer
asesorias antre si, con vistas a establecer e implemencar
programas de asistencia tecnica dirigidos al desarrollo,
administracidn y operacidn de sus respectivos mercados de
valores. En todos los casos, deberd precisarse el tipo
especifica de asistencia técnica gue las autoridades raguieran,
en términos razonables, La asistencia teécnica podrd incluir la
capacitacién del personal y asesoria relativa al desarrollo de:

I1- Sictemas para fomentar los mercados de valores inclu-
yendo colocaciones pilblicas y privadas.

1I- Privatizacidn de empresas estatales,
gspeclalmente mediante pulverizacidn o dispersidn
goccionaria.

II1- Emisiones de wvalores que cubran necesidades
particulares.

IV- Manejo de sistemas de ordenes.
V- Registro de transacciones y sistemas de comparacidn,

VI- Mecanismos de custodia, compensacidn, liguidacidn
v transferencia de valores.

VwIl- Disposiciocnes reglamentarias relativas a los
participantes en el mercado y sus reguerimientos de
capital.
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Y1TI- Sistemas v mecanismos de regulacion referentes
4 tontabilidard v publicidad.

|¥- Histemags necesarios para on control &fectlvn del
mercads ¥ ejecucidn da provectos; ¥ 5 Egg ;ST

¥- Procedimientos y prdecticas de proteccidn a los
LOverasres.

2., Ambas autoridades aceptan gque la prestacion efectiva de la
asistencia técnica especifica a que se refiere el presente
memorandum, estard sujeta a la disponibilidad de recursos de la
autoridad requerida, asi como a las autorizaciones legales

internas propias de cada pais.

3. Ambaz autoridades concuerdan gque la ejecucion de las
investigaciones efectuadas en cumplimiente del presente
memorandum de entendimiento, no debera afectar los derechos o

garant {as constitucionales y legales de los ciudadanos del pais
e al cudal le ha sido solicitada su asistencia.

4. Las outoridades acuerdan, ademids, gue en la medida que la
permitan las normas y aniticas del pais al que pertencce la
autoridad requerida, se permitira la participacion directa de
la autoridad reguirente en la ejecucidén de los pedidos de
asistencia.

ARTICULO IXIT: CONSULTAS © PETICIONES DE ASISTENCIA TECNICA

1. Las consultas o peticiones de asistencia técnica deberdn
efectuarse por escrito y dirigirse al funcionario de enlace de
la autoridad regquerida, indicado en el anexo gue Se acompabia al
presonte memorandum bajo la letra "A.

2. En lae consultas o peticiones de asistencia teécnica la
autoridad requirente debera especibicar:

S ta} En forma general, la materia u aobjete de ls
consulta o de la peticidén de asistencia téenica, asi
comoe Eu propdsito.

ihy Una dascripcjén_ general de la documentacion,
asistencia, informacidn o declaracidn solicitada por
la autoridad reguirente.

fct La persona que posee la informacidn reguerida o
el lugar donde esa informacidn puede ser okbtenida, en
rasn de ser conocides dichos datos por la autoridad
requirente.

id] Las disposiciones legales wvinculadas con la
materia cbjeto de la consulta o peticién; y
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ted EL plazo en gue espera recibir la réspuesta a la
cimsulta o la asistencia técnice solicitada.
r Ly Ry mpe o Fing T Al

i, En <¢ase de urgencia, las consultas g7 'peticiduess ‘de
asistencia técniea vy las réspuestas correspgndiegkes ~potran
efectuarse mediante procedimientos especiales caracterizados
por su celeridad. Identificada claramente la autenticidad del
requerimiento, éste podrd efectuarse por medios distintos al
epirestolay,

4. La autoridad requirente podrd hacer uso de la informacion
solicitada Unicamente:

la) Para los fines descripbos en su peticidn en lo
relative al cumplimiento de las NOrmas o
disposiciones que regulan la actividad de la
autoridad reguirente, incluidas las disposiciones
legales espacificadas en la peticidn y disposiciones
concordantes; ¥

(h! Para fines relacionados en un marco general con
vl propésito descripte en la peticidn, inciuidos la
promocion de procedimientos administrativos, acciones
civiles o penales relacionadas con la wviclacidn de
disposiciones mencionadas en la solicitud de
informacidn o asistencia.

La autoridad requirente no dard a la informacidn requerida otro
uso que el descripto precedentemente a menos que, informada la
autoridad requerida, ella no formule oposicion & la utilizacidn
sugerida dentros de los quince (15) dias de recibida la
comanicacidn, En caso de oposicidn, la autoridad reguerida
deberd comunicar a la requirente las razones de la negativa asi
como las condiciones en gue la informacidn provista podra ser
b1l izaria.

5. En =1 marce ogue lo permitan la legislacidn argentina v
panamefia y aguella publicidad gue resulte imprescindible para
avacuar la consulta o asistencia, cada autoridad se compromete
a guardar reserva del contenide de las consultas asi como de
toedo otro material gque llegue a &u conocimiento como
consecuencia del intercambic. Bl deber de reserva podrd ser
dejado de lado por acuerde expreso de ambas autoeridades,

La autoridad reguirente no hard pablica la informacidn
referida y hard sus ﬂgizmms egfuerzos a fin de asegurar gque la
informacicn remitida no llegue & conocimiento de personas
extrafias a ella. Salvo acuerdo en contrario, si la informacidn
mencionada precedentemente llegara a conocimiento de tales
personas, la autoridad regquirente harad sus mayores esfuerzos a
fin de evitar gque esa informacidn sea utilizada en vioclacién a
la angui dispuesto.
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La autnoridad requirente notificara & la autoridad requerida de
toda accidn promovida con el Fin de dar a publicidad esa
informevion con anterigridad a la contestacion de la demanda <
invocara todas aguellas excepcieones o defensas gue pudieran
deduciise «n defensa de la confidencialidad de la informacién.,
Farn il al

vumplide el propdsito de la petiecidn, la° autoridad
recquirsnte deberd devolver, a pedide de la reguerida, toda
agueila dogumentacién no hecha plblica con mobtivo de la
investigacidén o procedimiento gque diera lugar a la peticidn,

6. En el supuesto en gue la consulta o peticidn de asistencia
técnica generara costos significativos para la  auroridad
requerida, é€sta podrd selicitar a la autoridad reguirente la
celebracidn de un compromiso para el page de tales costos antes
de evacuar la consulta o prestar la asistencia reguéridsa,

ARTICULO 1v: INTEGSRACION DEF 1LOS MERCADOS DE VALORES ARGENTINO Y
PANAMENO

1. La Comision Nacional de valores de Argentina y la Comizsian
Nacional de Valores de Panamdé procuraran adecuar su regulacidn
interna a fin de facilitar la oferta piblica de titulos valores
ern ambos paises. Con ese propodsito, se compromeben a trabajar
en conjuntae en la homogeneizacidn de las normas contables
aplicabiles a las sociedades autorizadas a hacer oferta publica
de sus titulos wvalores, as=i como en su plena adaptacicon a los
standards internacionales.

2. En la bisgueda de una futura integracidn, ambos organismos
tendrdn especialmente en cuenta el tratamiento otorgado en el
pais wvecino a los tramites alli iniciados por las sociedades
que coticen en el pals de origen, Lo expuesto no resultard
ebice, sin embargo, & que cada organismo exija la documentacidn
qua aestime imprescindible para otorgar la conformidad
adininislrativa respectiva.
o

i, Aunbirs arganismos s comprometen a promover las
modificaciones legislativas gue resulten necesarias a fin de
alcantar la unificacidn normativa imprescindible que permita
gque  las  infracciones cometidas en un pais  tengan  ilqual
preavencian v sancién en cualguiera de log signatarios.

4, 8in perjuicio de lo sefialado en el punto 27 del presente
articulo, la Comisidn Macional de Valores de Argentina vy la
Comisidn HMHacional de Valores de Panamd ecuerdan iniciar
conversaciones tendientes a la implementacidn de prospectos
comunes, de modo tal gue las socliedades amisoras sujetas al

régimeén de oferta piblica unifiquen - a los fines de 1la
integracidén de los mercados argentino Yy panamefic - las
caracteristicas de Bus balances e informaciones

complementarias.

.
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ARTICULD V: DISPOSICIONES FINALES
SECCION 1: EJECUCION

Ezte memorandum de entendimiento ererﬂra”garh '-.Fllaﬂlll.','."_].ﬂ a
parrir de la fecha de su suscripcidn. {

SECCION 2: EVALUACION

Transcurrides dos aflos desde la puesta en ejecucion de
este acuerdn, amboe organismos efectuardn un examen de los
resulrados alcanzados & fin de evaluar 1a conveniancia de
renavar su vigencia y ampliar o adecuar el contenido de este
acuerdo o sus objebives,

SECCION 3: FINALIZACION

La Comisidn Nacional de valores de Argentina o la Comisidn
Nacional de Valores de Panamid podrdn dar por terminada la
vigencia del presente acuardo, previo avisoc a la otra parte con
no menos de treinta (30) dias de anticipacidn, En el supuesto
de que ella ocurriera, este wmemorandumn sSeguird surtiendo
plencs efectos respecte a las consultas y peticicnes de
asisrencila tecnica efectuadas con anterioridad a la
nocificacidn hasta tanto la autoridad reguerida complete la
informacidn o asistencia oportunamente solicitada.

FIRMADD en la ciudad de México a los 2% dias del mes de Octubre
de 1993.

Pregidente de la Director Ejecutivo Encargado
Comisitn Naciocnal de Valores de la Comisidém Nacional de Valores
de Argentina de Panama
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/fr"lurtin REDRADD
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Anexo "A*
funcionario de Enlace

Comisién Macional de Valeres de Argentina

25 de Mayo 175 2% piso, By

{1002} Buenos Alres

ARGENTINA

Atepcidn: Dic. Mar{a Silvia Martella, Gerente de Estudios
Econémicos, Promocidn y Desarrollo

Tel: (541) 345-2882 al 2831

Fax: (541) 345-2881

Comisidn Macional de Valores da Panamd
Av. Cuba, Ed. La Loteria
Apartado 9658

Panama 4
PARAMMN
Atencifn: Lic. Eryx Tejada Him, Director Ejecutive
Tal: (507) 27L-8B0BFf272-T749
Fax; (507) 256-915/2731=-927
A
L,
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