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HEHORANDUN DE ENTENDIMIENTO SOBRE CONSULTA Y ASISTENCIA TECHICA ENTRE LA
COMISION HACIONAL DE VALOREE DE ARGENTINA ¥ LA COMISION NACIONAL DE VALORES
DE PARAGUAY .

La Comimifn Nacional de Valores de Argentina y la Cemisién Macional de
Valores de Paraguay son consclentes de la importancia que reviste el procesc
de internacionalizacifn de los mercados de valorss y de la correspondiante
necesidad de una asistencia mas efectiva entre ambos organismos en todo
agquello relacionado con su labor especifica. Reconocen, asimismo, la importan-
cia que los mercados de valores independientes van adguiriendo en el desarro-
llo y erecimlento econSmico de las naciones y la necesldad de alecanzar
mercados de valores nacionales cada vez mie ablertos, sancs y eficientes, en
la Argentina y Paraguay.

Ambos crganismos conaideran, igualmente, gue la fuerte Lnterrelacidn
axistente y el tradicional vinculo que une & los dog paiess imponen la necesi=-
dad de satablecer un marco Lntqqufh gque permita sejorar seansiblemente los
slatemas de comunicacidn existentes entre la Comismién Naoional de Valorea de
Argentina y la Comipifn Waclonal de Valores de Paraguay en todas aguellas
materias relacionadas con el funcionamiente de sus respectiveos mercados de
valores. La cooparacifn y consulta entre ellos permitiri alcanzar un eguili-
bric adecuado entra el control v la estabilldad dentro de un marco de desarro-
llo y competencia, factores esenciales en la evolucién regular de cada uno de
los mercados.

Degde eaa Sptica; loe dos entes reconoccen gue @l procesc de inteagracisdn
regicnal en curso ¥y la internacionalizacidn de los sercados de capitales
imponen iniciar el camino gue permita homogenelzar, en un futuro cercano, las
normae legales y reglamentariass gue rigen en la actualidad la oferta piblica
¥ negociacidn de titulos valores, en beneficio tanto del proceso de lnversidn
como, esencialmente, de la seguridad y transparencia que deben caracterlzar
a mercados de capitales emergentes comd @l argentino y el paraguayo.

En base a las conslderacicnes precedentes,; la Comiaidn Macional de Va=-
lores de Argentina y la Comisifn Macicnal de Valores de Paraguay han llegado
al siguliente encendimiento, con respecto & la consulta ¥ la asistencia téenica
a efectuarse en el future entre ambos organismos:

ARTICULD 11 DEFINICIOHES
A LOS FINES DE ESTE HMEMORANDUM DE ENTENDIKIENTO:

(a) For "AUTORIDAD" debeard entendecse:

{l) La COKISION NACIOWAL DE VALORES DE ARGENTINA; o
(2) La COMISION NACIONAL DE VALORES DE PARAGUAY
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(b} Por "AUTORIDAD HEQUERIDA" deberf comprenderse al organismo
que g@ lo dirige una consulta o se le solloitsa asistencia técnica
bajo los términos de este memorandum de entendimiento.

{c}) Por "AUTORIDAD REQUIRENTE" deberd interpretarse =l organlsmo
que dirige una consulta o sollcita asistencia técnica bajo los
términos de este Memorandum de Entendimiento.

ARTICULO IT: CONSULTAS RELATIVAS A ASUNTOS DE INTERES MUTUD ¥
DE HEDIDAS DE ASISTENCIA TECWICA PARA EL DESARROLLO DE LOS MERCADOS.

SECCION I: FRINCIPIOS GEWERALES PARA LA CONSULTA ¥ LA ASISTENCIA TECNICA.

l. Las autoridades conslderan necesario establecer un marce para Lnerementar
la cooperaciSn en todos los asuntos relacisnados con las actividades ¥ la
cperatoria de sus respactivos mercados v la proteccidn de leoe inverscres. Con
apa propisito, desean concertar medidas da apistencia técnlca sohre basss de
continuidad, mejorando la comunicacién ¥ =1 mutuo entendimiento entre ellas.

2. Hedlante el presente acrticulo amban autorldades ponen de manlflesto su
intencién de crear un marco adecuads para las consultss y la asistencia
técnlca entre ellae. A este fin, las sutoridades sa comprometen a mantenar un
didlogo reqular y fluido scbre aspectos nacionales @ internacionales de la
regulacidn de los titulos valores y el desarrollo y oparacidn de sus respacti=-
vyoE mearsados.

3. Las autoridades ae comprometen a adoptar las medidas necesarias para asegu-
rar la méxima eficacia en la ejecucidn de los padidos de asistencia. En ague-
lloa supuestos en gue la autoridad requerida fuera competente para hacerlo,
la asistencia incluird la obtencidn de documentos, declaraciones da testigos,
accaso & archives plblicos o privadoe y realisacién de inspecclones a las
personas o entlidsdes sujetas al control de la autoridad requerida.

BECCION 21 CONSULTAS SOBRE LA ESTABILIDAD, EFICIENCIA ¥ DESARROLLO DE LOS
HERCADOS .

Las autoridades se comprometen a hacer consultas perifddicas sabre
dsuntos de inter@s mutuo para mejorar la cooperacidnm y la proteccidn de los
invarsores, con miras a lograr la estabilidad, eficiencia y desarrolle de los
mercados de valores de Argentina y Paraguay. Tales consultas podrfén abarcar,
entre obroe aspectos, aguellos vinculados con el desarrolls de los mercados
de capltal; las précticas operativas; la evoluciin de los mistemas de guarda,
adminigtracidn, compensacidn, liguldacifén y transfersncia de valores y el
establecimiento de otroe sletemas de mercade; la coordinacién de la vigilancia

1 mercado y la aplicacitn de las leyes y reglamentacicones existentes en
teria de titulos wvalores en Acgentina y Paraguay. El propdsite de las
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consultas &s promover el acercamlento mutuo para fortalecer los marcados da
valores de uno y otro pais evitands, cuando ello resulte posible, los conflic-
tos gue pudieran surgir de la aplicacitn de diferentes normas o précticas
nacionales.

Las auvtoridades asumen =] coempromiso de lotercamblar en el mie breve
rlazo posible copis de las normas legales y reglamentarias vigentes en la
materia en cada uno de los paisas y de actuallzar en forma regular y permanan-—
ta epa informacidn asl como remitic copia de toda aguellas decisiones adminis-
trativas o judiciales gue pudieran incidir en el desenvolvimiento de cada unc
de lom alstema.

BECCION 3: DISPOSICIONES SOBRE ASISTENCIA TECNICA FARA EL DESARROLLO DE LOS
HERCADOE DE VALORES.

1. Las autorlidades se proponean realizar consultas y provesr asesorias entre
8l, con vistas & establecer e implementar programas de asistencia técnica
dirigidos al desarcolla, sdministracidn y ocparacién de sus respectivos
mercados de valores. Epn todos los casos, deberl preclsacse el tipo especifico
de asistencia téonica gue las autoridades roguieran, en términcs razonables.
La asistencia técnica podrd inclulr la capacitacldn del personal y asesoria
relativa al desarrollo de:

(l1)istemas para fomentar los mercados de capitales, Lncluyendo

colocaciones piblicas vy privadas.

{11}Privatizacidn de empresas estatales, especlalmente mediante
pulvarizacidn o dispersifn acclonaria.

{11I}Emipicnes de walores gue cubran necesidades particulares.
{IV)Manejo de slstemas de Srdenes.
(ViRegistro de transacciones ¥ eistemas de comparacisn.

(VI)Hecanismos de guacds, compensacién, liquldecibdn y transfe-
rencia de valores.

(VIIjDisposlciones reglamentarias relativas a los partlocipantes
en &l mercado y sus reguerimientos de capital.

(VIIl)Sistemas v mecanismos de regulacién referentes & conktabi-
lidad y publicidad.

{IX)Sistemas necesarion para un control efectivo del meccado y
] f ejecucién de proyectos; ¥
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{X)Procedimlientos v pricticas de proteccidn a loe inversores.

i, Ambas asutoridades aceptan gue la prestacién efectiva de la asistencla
téonica especifica a que se reflere el presente memorandum estard sujets & la
disponibilidad da recursos de la autoridad regquerida, asi como & las autori-
zacionea legalen internas propias de cada pals.

3. hmbas sutoridades concuerdan gque la ajecucidn de las lnvestigaciopnss efac-

tuadas en cumplimisnto del presente memorandum de entendimiento no debercd
afectar los derechos o garantlas constitucionales v legales de los cludadancs

del pais al cuasl le ha sido solicitada su asistencia.

4, Las autoridades acuerdan, ademis, gue en la madida gue lo permitan las
normas ¥y politicas del pafis al gue pertenece la autoridad requerida, se permi-
tird la participaclén directa de la autoridad requirente en la ejecucifn de
los pedidos de asistencia.

-
EECCTON 4: DISPOSICIOMES DE ASISTENCIA TECHNICA PARA MERCADOS DE VALOREE EMER-
GEHTES .

Las autoridades comparten la inktenclén de apoyar el desarrcllo de
mercadaon de valores que ba caractericen por su apertura, seguridad, solidez
v eficiencia.

Asimismo, consideran gque combinando sus respectivas experisncias podrin
hacer valicsos aportes a los palses con mercados de valores emerganteas.

En ese entendimliento, lae autoridades se proponen trabajer conjuntamente
a fin de responder a las sollcitudes de aslstencla provenlentes de palses con
mercados de valores emergentes, scbre cusstiones gue sean de su interéa.

ARTICULD IIl: CONSULTAS O PETICIONES DE ASISTENCIAR TECHICA
1. Las econBultas o peticlones de asistencia téconica deberdn efectuarse por
#derita y dirigirss al fupeionaris de enlace de la asutoridad regquerida,

indicado en el anexo gque 58 acompafia al presente memorandum bajo la lekbra “AY.

Z: En las consultas o paticiones de asistencia técnica la autoridsd requirente
debard especificar:

i (&) En forma gensral, la materia u ocbjeto de la consulta o da la
petliclén de asistencia téenica, asl como 8u propdelto.
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{b} Una descripelin general de la documentacidn, asistencia,
informacifin o declaracidn solicitadas par la autoridad regulirente.

(g} La persona gque posee la informacidn requeridas o el lugar
donde esa informaclén puede ser obtenida, en caso da aer cono—
cldos dichoa datoe por la autoridad reguirente.

[d) Lag digsposiciones legales vinculadas con la materia objeto de
la consults o petliciéng y

(e} EL plazo en gue espera reciblr la respuesta a la consulka o
la agistencia técnica sclicitada.

3. En caso de urgencia, las consultas o peticicnes de asistencia técnica y las
reapuastan correspond lentes podrfn efectuarse mediante procedimientos sapecia=-
las caracterizados por su celeridad. Ifﬂnhifiﬂldl claramente la autenticidad
dal reguerimiento, E&ste podrf efectusrse por medice distintos al epistolar.

4. La autoridad requirente podcl hacer uego de la lnformacidn sollicitada dnica-
e

(&} Para los fines descriptoce en su peticién en lo relative al
cumplimiento de las normas o disposiciones que regulan la activi-
dad de la autoridad requlrente, Iincluidas las disposiciones
legales enpecificadas #n la peticidn y disposiciones concordan—
tes; ¥y

{by Para fines ralaclonados en un mirco general con el propdeito
descripto sn la peticitn, incluidos la promocidn de procedi-
mientos administratives, acclones cliviles o penales relacionadas
con la violacién de disposiciones menclonadas en 1a sollicitud de
informacifn o asiastencia.

La autcridad requirente no dard a la informacidén requerida otro uss gque el
degeripto precedentemente a menos de que, informada la autoridad reguerida,
elia no formule opomicidn a la utilizacifén sugerida dentro de los quince (15)
diae de recibida la comunicacién. En caso de oposicidn, la autoridad requarida
deberd comunicar & la regulirente lag razonas de la negatlva asi como las
condiciones en que la informacién provista podrd ser utilizada.

5. En al marco que lo permitan la leglmlacifn argentina y paraguays y aguella
ﬁﬂﬂiicidnd gue resulte imprescindible para evacuar la consulta o asistencia,
a autoridad se compromete a guardar reserva del contenldo de las consultas
i como de todo otro material gue llegue a su conocimiento como consecuencia
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del intercamblo. El deber de reserva podrd ser dejado de lado por acusrdo
expresc de ambas auvtorlidades.

La autoridad requlrente no hard pibliea la informacién referida y hard
sus miximos eafuerzos & fin de asegurar gue la informacién remitida no llegue
a concoimiento de personas extrafias a ella. Salvo acusrcds &n conkrario, B8i la
informacién mencionada precedentemente llegara a conocimiento de tales persoc-
nas, la sutoridad reguirente hard sue mayores esfuerzos a fin de evitar gue
asa informacién sea utilizada en violacidén a lo aqui dlispuesto.

La auvtoridad reguirente notlficard a la autorlidad reguerida de toda
aooidn promovida con el £in de dar a publicidad asa informacifn con anteriori-
dad & la contestacién de la demanda e invocard todas aguellas excepcliones o
defensas gua pudisran deducirss en defensa de la confldencialidad de la
o informacidn.

Cumplido el propdelto da la peticién, la asutoridad requirente debercd
devolver, a pedido da la :1qui:untu1 toda aguella documantacidn no hecha
pliblica con motive de la leavestigaclidn o procedimiento gue diera lugar & la
petioidn.

6. En &l supuesto en que la consulta o peticidn de asistencia téonica gensrara
cosgtos significativos para la auvtoridad reguerida, @sta podra scolicitar a la
autoridad reguirente la celebraciSn de un compromiso para el pago de tales
costos antes de evacuar la coneulta o prestar la asletencia reguerida.

ARTICULO IV INTEGRACION DE LOS MERCADOS DE CAPITALES ARGENTIND ¥ PARARGUA=-
To.

1. La Comisidn Racliocnal de Valores de Argentina y la Comleidn Hacional da
Valores de Paraguay procurardn adecuar su regulacliém internma a fin de facili-
tar la oferta piblica de tituloe valores en ambos paises. Con epe propieito,
#8 comprometen a trabajar en conjunto en la homogeneizacidn de las normas
contablesa aplicables a laa sociedades autorizadss a hacer cferta plblica de
sus titulos valores, api como en su plens adaptasidn & los standards inter-
nacionales.

2. BEn la bisgueda de una futura integracifn, ambos organismos tendrén espe-
clalmente en cuenta el tratamlento otorgedo en el pals vecino a los trAmites
8lli iniciados por las sociedades gue coticen en el pais de origen. Lo
axpuesto no resultard Sbice, Bin embarge, a que cada organiemo exija la

ntacién qua estime imprescindible para otorgar la conformidad adminisi=

trativa respectiva.




3. La Comisién Haclonal de Valores de Argentina y lLa Comleidm Nacional de
Valores de Paraguay acuerdan como cbjetivos a alcanzar en este campo, en el
corte plazoi

{ajLa avtorizacién de oferta piblica de acciones de socledades de
upe de los paises en los mercados del otro.

{bjLa ecolocaclén de un fondo argentino compuesto por papeles
piblicos y privados (acciones, bonos, etc.) e&n gl mercado
pRrAguayD ¥ viceversa.

{ejLa promocién da la emigifn de titulos valores en moneda
extranjera para la financiacién de proyectos binaclonales.

4. Ambce ocrganismos se compromeben a promover las modifleacionss legialativan
gue resulten necesarias a fin de alcanzar la unificacitn normativa Lepresclo-
dible gue permita gue las infraccipnes cometidas en un pais tengan igual
prevencién y sancifn en cualguiera de los signatarios.

5. Sin perjuicic de 1o sefialado en el punto 2# del presente articule, la Comi-
aifn Nacional de Valores de Argentina y la Comislén Naclonal de Valores de
Paraguay acuerdan iniciar conversaciones tendientes a la implementacidon de
prospectos comunes, de modo tal gue las sociedades emlsoras sujetas 4l régimen
de oferta piblics unifiguen < & los fines de la integracidn da los mercados
argentino y paraguayc - las carfcterlisticas de sus balances @ Lnformaciones
complementarias.

ARTICULO V: DISPOSICIONES FINALES
BECCION 1: EJECUCION

gete memorandum de entendimiento entrar§ en vigenciam a partir de la
fecha de su suscripoidn.

SECCION 2: EVALURCION

Transcurrides dos afics desde la puesta en ejecucifn de este acuerdo,
amboa organismos efectuardn un examen de los resultados alcanzados a fin de
evaluar la conveniencia de rencvar su vigencia y ampliasr o adecuar el conteni-
do de sate acuerdo o sus obijstivos.

SECCION 3: FINRLIZACION

ta Comisifn Hacional de Valores de Argentina o la Comisidn Haclonal de
alores de Paraguay podrin dar por terminada la vigencia del pressnte acuerde,
previo avisc a la otra parte con no menos de treinta (30) dias de anticipa-
\én, En el supusstc de que ello ccurriers, este memcrandumn seguird surtiendo
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plence efectos respecto a las consultas y peticionea de asistencia técnica
afectuadas con anterioridad & la notificacién hasta tanto la autoridad
requarida complete la lnformacién o asistencia oportunamente sclicitada.

FIRMADO en la ciudad de pgy, pg, a lon 7

dias del mea da Agosto de
1592.

Frasidents de la Comisifn si
Haciopal de Valores de Argentina Haci

dentes de la Comnizlén
| Valorss de Paraguay
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Funcionarlo de Enlace

Comisidn Naclonal de Valores de la Repiblica Argentina

Hip&lite ¥Yrigoyen 250, 108 plao,

11310) Buenos Alres

RACENTIMNA

Atencién: Dr. Fraomcisco @. SUSMEL, Vicepresidente

Tel: (541) 342-4103; 342-1919; 342-5799; 342-9935; 342-5941

Fax: (541) 331-D639

Comblaisn Wacional de Valores de Paraguay
Avda, Espafa 323

Reuncisn

Faraguay.

Atencifn: Dr. Herman VELILLA, Preaidente
Tel: (D0-595-21) 204 638

Faxy (D0-595-21) 450 356
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