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OBJETIVOS DE LA FIAB

Fomentar la colaboracion entre sus Miembros, a fin de promover el desarrollo y
perfeccionamiento de sus respectivos mercados de valores e instrumentos
financieros, en el mejorinterés de todos los participantes de los mismos;

Cooperar con las entidades nacionales e internacionales con competencias
legislativas, reglamentarias o de cualquier indole en el ambito de los mercados
financieros y de valores, con el propésito de homogeneizar la normativa en materia
de emision, circulacién, distribucion y registro de valores e instrumentos
financieros, contratacidon bursatil, sociedades emisoras de valores e instrumentos
financieros, intermediarios, mercados de valores e instrumentos financieros,
instituciones de depositoy custodia de valores, asicomo en lo referente a regimenes
fiscales y a cualesquiera otros aspectos que se consideren de interés para el
desarrollo delos propios mercados;

Promover la integracién de los mercados bursatiles pertenecientes a la Federacion,
propiciando la interactividad de las entidades intervinientes en tales mercados, asi
como la libre circulacion de valores e instrumentos financieros emitidos en
cualesquiera de los paises sede de los Miembros dentro de la jurisdiccion de los
mismos;

Alentar normasy procedimientos que aseguren la solvencia, idoneidad, legitimidad
einformacion transparente a todos aquellos que invierten sus ahorros a través de las
Bolsas de valores e instrumentos financieros.







Bolsas Miembros

Bolsa de Comercio de Buenos Aires
Mercado de Valores de Buenos Aires
Mercado a Término de Buenos Aires
Bolsa de Comercio de Rosario
Mercado Argentino de Valores
Mercado a Término de Rosario

Bolsa Boliviana de Valores

B3

Bolsa de Comercio de Santiago

Bolsa de Valores de Colombia

Bolsa Nacional de Valores (Costa Rica)
Bolsa de Valores de Guayaquil

Bolsa de Valores de Quito

Bolsa de Valores de El Salvador

Bolsa Mexicana de Valores

Bolsas y Mercados Espafioles

Bolsa de Valores de Lima

Bolsa de Valores de Panama

Bolsa de Valores y Productos de Asuncién
Euronext Lisboa

Bolsa de Valores de Republica Dominicana
Bolsa de Valores de Montevideo

Bolsa de Valores de Caracas






Presidente

Pedro Zorrilla

Director General Adjunto de Servicios Corporativos y
Relaciones Institucionales de la Bolsa Mexicana de Valores

Vicepresidente

Francis Stenning
Gerente General de la
Bolsa de Valores de Lima

Secretario General

Claudio Zuchovicki

Gerente de Desarrollo de Mercado de Capitales de la
Bolsa de Comercio de Buenos Aires

COMITE EJECUTIVO

Roberto Belchior

Diretor de Desarrollo de Mercados para América Latina de B3

Olga Cantillo

Vicepresidente y Gerente General de la Bolsa de Valores de Panama
Juan Pablo Cérdoba

Presidente de la Bolsa de Valores de Colombia

Adelmo Gabbi

Presidente de la Bolsa de Comercio de Buenos Aires

Joan Hortald

Miembro del Consejo de Administracion de BME, Presidente de la Bolsa de Valores de Barcelona
José Antonio Martinez

CEO de la Bolsa de Comercio de Santiago

Gustavo Pulido

Presidente de la Bolsa de Valores de Caracas

Orlando Soto Enriquez

Presidente de la Bolsa Nacional de Valores - CR

José Trigo Valdivia

Presidente de la Bolsa Boliviana de Valores



BOLSAS QUE INTEGRAN EL SUBCOMITE DE TRABAJO

Bolsa de Comercio de Buenos Aires
Bolsas y Mercados Argentinos
Mercado a Término de Buenos Aires
Bolsa de Comercio de Rosario
Mercado Argentino de Valores
Mercado a Término de Rosario

Bolsa Boliviana de Valores

B3 - Preside el Subcomité - 2017 - 2019
Bolsa de Comercio de Santiago

Bolsa de Valores de Colombia

Bolsa Nacional de Valores (Costa Rica)
Bolsas y Mercados Espafoles

Bolsa Mexicana de Valores

Bolsa de Valores de Panama

Bolsa de Valores de Lima

Bolsa de Valores de Republica Dominicana
Bolsa de Valores de Caracas

Secretaria General de la FIAB
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44° ASAMBLEA GENERAL ORDINARIA DE LA FIAB
Los Tajibos Hotel — Santa Cruz de la Sierra, Bolivia — Salén Gardenia 1y 2
14 de septiembre de 2017 a las 9:00 hs.

Orden del Dia

10.

11.

12.

13.

Consideracién del Orden del Dia.

Consideracion del Acta de la 43° Asamblea General Ordinaria, realizada en San José de Costa Rica,
el 5 de septiembre de 2016.

Memoria y Balance al 30 de junio de 2017.
Informe de Secretaria General

Reforma del Estatuto FIAB
a) Presentacion de la propuesta de reforma
b) Votacién

Informe de actividades del Subcomité de Trabajo.
Presentacion de la Presidencia del Subcomité (Bolsa Nacional de Valores) a cargo de José Rafael Brenes

Reingreso del Mercado a Término de Buenos Aires -MaTba- a la Federacién Iberoamericana de Bolsas
Votacion de las bolsas y mercados presentes

Informe de Presidencia, al concluir el término del mandato 2015-2017.
Palabras de José Antonio Martinez

Eleccién de Presidencia para el periodo 2017-2019.
a) Candidaturas recibidas y presentacion de Planes de Trabajo
b) Votacion

c) Asuncién de nuevos Presidente y Vicepresidente de la FIAB

Eleccion de Comité Ejecutivo para el periodo 2017-2019.
Propuesta del Presidente

Presupuesto para el ejercicio 2017-2018.
Propuesta del Presidente, en coordinacién con la Secretaria General

Novedades de las bolsas presentes

Temas varios

Lugary fecha de la 45° Asamblea General Ordinaria de la FIAB
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MEMORIA ANUAL
Correspondiente al ejercicio julio 2016 - junio 2017

Informe de la Secretaria General

INTRODUCCION

Luego de varios aios de desaceleracion econdmica, y los ultimos de recesién, parece que América Latina, se despertd y
empieza un punto de inflexidon en sus nimeros macro, permitiéndonos ser mucho mas optimistas para los préximos
anos.

La incertidumbre generada por conflictos geopoliticos y procesos eleccionarios en los paises desarrollados provoco
cierta inestabilidad en la mayoria de las bolsas y mercados y sus monedas. El paso del tiempo fue disipando esas
incertidumbres ylos mercados latinoamericanos reaccionaron con unafuerte recuperacion.

En cuanto a las cuestiones financieras, si bien la posibilidad de futuros aumentos en la tasa de referencia de la Reserva
Federal genera incertidumbre (se espera mas de una suba para este aio), lo cierto es que la falta de claridad hace de

suponer que cualquier movimiento va a ser gradual sin provocar fuertes shocks en los mercados.

Algunas reformas estructurarles de fondo en Brasil, mas los cambios politicos en Argentina, alientan a un Mercosur mas
vigoroso, poniéndose en linea con los paises de la alianza del pacifico.

En el transcurso de este afo las materias primas tuvieron un mejor comportamiento en precio y cantidad de produccion
que ayudan también aempezar una senda de crecimiento.

Los mercados porlo general expresaron estamejoray la mayoria de sus bolsas tuvieron un rendimiento positivo.
Capitalizacion Bursdtil: variacion anual en délares

Variacion en ddlares
Junl6-junl?

Bolsa

Argentina 36,37%
Bolivia -9,24%
Brasil 15,15%
Chile 10,59%
Colombia 1,78%
Costa Rica 17,40%
Ecuador 5,27%
El Salvador -11,05%
Espaina 32,69%
México 11,20%
Panama 7,91%
Peru 24,82%
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Evolucion delos indices Bursdtiles

VELELTIELTE]
Bolsa Nombre del indice Jun16-juni7
en términos de doélar

Buenos Aires Bolsa General 41,10%
Burcap 34,26%
Merval 48,67%
B3 Ibovespa 19,22%
IBrX50 18,70%
Santiago IGPA 20,49%
IPSA 18,70%
Colombia COLEQTY 6,31%
Colcap 7,23%
Costa Rica IBNV 22,44%
Guayaquil BVG Index 10,97%
IPECU 9,42%
IRECU 10,53%
Quito Eculndex 7,68%
El Salvador IBES 0,23%
BME IGBM 30,98%
BCN Global 33,07%
Bolsa Bilbao 2000 23,07%
IGBV 31,54%
IBEX 35 30,71%
Mexicana IPC CompMX 10,58%
IPC 10,96%
Panama BVPSI 6,23%
Lima Gral. BVL 17,56%

43° ASAMBLEA GENERAL ORDINARIA

El 5 de septiembre de 2016, en la ciudad de San José, Costa Rica, dio inicio la 43° Asamblea General Ordinaria de la
Federacion Iberoamericana de Bolsas, con la presencia del Presidente de la FIAB, don José Antonio Martinez; del
Vicepresidente, don Pedro Zorrilla; y del Secretario General Interino, don Claudio Zuchovicki, asi como de delegaciones
de las siguientes Bolsas y Mercados miembros de la Federacion: Bolsa de Comercio de Buenos Aires y Mercado de Valores
de Buenos Aires; Bolsa de Comercio de Rosario, Mercado Argentino de Valores y Mercado a Término de Rosario; Bolsa
Boliviana de Valores; BM&FBOVESPA; Bolsa de Comercio de Santiago; Bolsa de Valores de Colombia; Bolsa Nacional de
Valores, de Costa Rica; Bolsa de Valores de Guayaquil; Bolsa de Valores de Quito; Bolsa de Valores de El Salvador; Bolsas y
Mercados Espanoles; Bolsa Mexicana de Valores; Bolsa de Valores de Panama; Bolsa de Valores y Productos de Asuncion;
Bolsa de Valores de Lima; Bolsa de Valores de Republica Dominicana; Bolsa de Valores de Montevideo; y, Bolsa de Valores
de Caracas.

La Asamblea aprob6 por unanimidad el Orden del Dia, el Acta de la 42° Asamblea General Ordinaria, realizada en Panama
el21 deseptiembrede 2015, laMemoriay el Balance al 30 de junio de 2016.

Al referirse ala Memoria, don Claudio Zuchovickiinformé entre otros puntos los temas analizados por el Comité Ejecutivo
ylasactividades del Subcomité de Trabajo.



El Secretario General interino indic6 que el Balance del ejercicio al 30 de junio de 2016 habia sido elaboradoy auditado en
pesos y dolares tal como es habitual. Menciond que el balance habia arrojado un superavit para el ejercicio de
$6.065.109,80. Gracias a la reduccion de gastos y, en mayor medida, al efecto financiero de la devaluacién del peso
argentino a fines del 2015, el Patrimonio Neto se incrementé con respecto al ejercicio anterior. En tanto el ejercicio en
ddlares habia arrojado un superdvitde USS 29.820.

La Asamblea se informd sobre los temas analizados por el Subcomité de Trabajo a través de la presentacion de don José
Rafael Brenes, Presidente del Subcomité y Gerente General de la Bolsa Nacional de Valores, punto que esta Memoria
desarrollamas adelante.

Continuando con la agenda, don José Antonio Martinez brind6 un Informe de Presidencia donde recordé que, junto con
el Vicepresidente, tomaron la decisién de incrementar la eficiencia del funcionamiento de la Secretaria General de
manera de liberar recursos para financiar actividades relevantes para el desarrollo de la Institucion. El Comité Ejecutivo
avalé el acuerdo con la Bolsa de Comercio de Buenos Aires, donde ésta se hard cargo de la administracion de la Secretaria
General. Adicionalmente, la Bolsa de Comercio nombraria a un funcionario para ejercer como Secretario General, quien
supervisaralalabordelas personas que trabajan enla Secretaria -quienes seguiran siendo funcionarios de la Federacion-,
demanerade concentrartodaslas actividades que realiza actualmente la Secretaria.

Por ultimo, don José Antonio Martinez agregd que uno de los principales objetivos es continuar con el desarrollo del
modelo estandarizado abordando los temas de compensacion y liquidacion. Asimismo, remarcé la importancia de la
estandarizacién de los modelos de negociacién y operacién ya que contribuyen a generar mayores niveles de liquidez,
mayor integracion y mayor atractivo por los mercados regionales.

La Asamblea ratific6 como nuevo vocal del Comité Ejecutivo al sefior Roberto Belchior da Silva, Director de Desarrollo de
Mercados para Latinoamérica de BM&FBOVESPA, ya que habia sido designado por dicha Bolsa como representante, en
reemplazo del Sr.Eduardo Refinetti Guardia.

Prosiguié la Asamblea considerando el Presupuesto para el ejercicio 2016-2017, que propuso un cambio estructural en
sucomposicidon con respecto al presupuesto anterior, reasignando recursos a nuevas actividades. Se redujo en un 10% el
valor unitario de la cuota que cada Bolsa paga. Asimismo, se incluyé en el presupuesto un ingreso por alquiler de las
oficinas del piso 12°y el piso 5° del edificio de Cerrito 1266 de la Ciudad de Buenos Aires, propiedad de la FIAB, donde
funcionaba la Secretaria General. Considerando los cambios realizados, la Asamblea aprobé el Presupuesto para el
ejercicio2016-2017 por unanimidad.

Por consiguiente, la Asamblea ratificé por unanimidad el acuerdo BCBA-FIAB, quedandofijadalanueva sede delaFIABen
la calle 25 de mayo 347 - Oficina 413 de la Ciudad Autonoma de Buenos Aires — Republica Argentina y autorizandose a
efectuartodos los tramites que pudieran corresponder ante las autoridades pertinentes.

Don José Antonio Martinez continué expresando que, siendo la Asamblea quien debe nombrar al Secretario General,
ponia a consideracion designar al Lic. Claudio Zuchovicki en el marco del acuerdo con la Bolsa de Comercio de Buenos
Aires. Por unanimidad la Asamblea nombré a don Claudio Zuchovicki como Secretario General de la Federaciéon
Iberoamericanade Bolsas.

A continuacion, se abrié un espacio para que los delegados de las Bolsas comenten sobre las novedades de sus entidades
yotrasactividades deinterés.

Seguidamente, don José Trigo ofreci6 a la Bolsa Boliviana de Valores como anfitriona de la 44° Asamblea General de la
Federacion, informando que la Asamblea se llevaria a cabo en Santa Cruz de la Sierra durante el mes de septiembre de
2017.Seguidamente, la Asamblea aprobd esta nocion agradeciendo laamable invitacion de la Bolsa Boliviana.
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REUNION ANUAL

A continuacién de la Asamblea General Ordinaria, el 5 de septiembre por la tarde y el dia 6 de septiembre tuvo lugar la
Reunién Anual. La apertura estuvo a cargo de don Orlando Soto, Presidente de la Bolsa Nacional de Valores y anfitrién del
encuentro, dola Ana Helena Chacén, Vicepresidenta de la Republica de Costa Rica, y don José Antonio Martinez,
Presidente de laFederacién Iberoamericana de Bolsas.

El 5 de septiembre por la tarde se presentaron los Modelos Iberoamericanos para la negociacién de acciones liquidas,
acciones de baja presencia bursatil y de titulos de rentafija. En el primer panel, don Matias Repetto, Director Ejecutivo de
BTG Pactual, expuso su conocimiento acerca de la infraestructura de negociacién requerida para mejorar la liquidez de
los mercados de valores regionales, mientras que don Julio Serrano, Director Ejecutivo de Estrategia Internacional y
Andlisis del Grupo Financiero ACTINVER de México, detall6 los retos y oportunidades en el proceso de integracion de los
mercados regionales. Adicionalmente, don Nicolds Almazan, Gerente de Planificacion y Desarrollo de la Bolsa de
Comercio de Santiago, dio a conocer la propuesta del modelo regional FIAB.

En el panel destinado al Modelo Iberoamericano para la negociacién de acciones de baja presencia bursatil, fueron foco
de analisis de don Marcelo Kozak, Director de TELECOM de Argentina, los factores que afectan y limitan los mercados
latinoamericanos y los mecanismos para competir con ADRs y atraer mas emisores a la regién. Adicionalmente, don
Roberto Chiaramoni, Subgerente a cargo de la Gerencia Técnica y de Valores Negociables de la BCBA, presenté la
propuesta delmodelo regional FIAB.

Con respecto a la negociacion de titulos de renta fija, dofa Angela Valderrama, Vicepresidente de Mercadeo y Productos
de la Bolsa de Valores de Colombia, informé acerca de la propuesta del modelo regional FIAB desarrollada por el
Subcomité de Trabajo. De igual modo, dofia Ana Milena Lopez, Directora de Crédito Publico del Ministerio de Hacienda
de Colombia, se explay6 sobre el rol del Gobierno para fomentar laliquidez del mercado de renta fijay los Programas de
colocacién deTESy Creadores de Mercado.

A lo largo del segundo dia de la reunién anual se realizaron varias conferencias como “Volatilidad financiera e
incertidumbre: Desafios para América Latina” a cargo de don Sebastian Edwards, destacado economista, consultor
internacional y escritor chileno, quien se refiri6 al rol y las posibilidades de América Latina dado el contexto internacional
de ese momento; y “Evolucidn reciente de la industria de fondos de inversién en Iberoamérica y sinergias entre la FIAB y
FIAFIN"a cargo de don Ernesto Reyes, Presidente de la Federacién Iberoamericana de Fondos de Inversion.

El panel“América Latina como elemento de valor en los portafolios institucionales”fue moderado por dona Olga Cantillo,
Vicepresidenta Ejecutiva y Gerente General de la Bolsa de Valores de Panama. Sus panelistas fueron don Franco Uccelli,
Director Ejecutivo de Investigacién para Mercados Emergentes de J.P.Morgan (Estados Unidos), y don Bernardo Mariano,
Analista de Mercados Emergentes de Equity Research Desk (Estados Unidos). Las presentaciones incluian aspectos
importantes del mercado regional y los métodos relevantes para lograr que América Latina sea mas atractiva para los
inversionistas extranjeros.

A continuacién, don Pedro Zorrilla, DGA Servicios Corporativos y Relaciones Institucionales de la Bolsa Mexicana de
Valores, estuvo a cargo de la coordinacién del panel “La informacion como dinamizador de la liquidez de los mercados
regionales’, que conté con la participaciéon de los siguientes speakers: don Pablo Casaux, Gerente de Desarrollo de
Mercados de Capitales para América Latina de Bloomberg en Argentina y don Alfonso Alcala, Subdirector Ejecutivo,
Grupo Infobolsa de Espaia.

Por ultimo, el panel titulado “La tecnologia como elemento para impulsar la liquidez en los mercados de valores” se
propuso revisar las experiencias de Brasil en laimplementacion de los servicios DMA y analizar las ventajas competitivas
que las tecnologias cognitivas presentan para los mercados de valores. Entre los responsables de llevar a cabo la jornada
se encontraban: don Roberto Belchior Da Silva, Director de Desarrollo de Mercados para Latinoamérica de
BM&FBOVESPA; don Hernando Segura, Gerente General de Cognitiva (Costa Rica) y dofia Elena Nissyn, Consultora del
Sector Financiero de Cognitiva (Costa Rica).

18



El cierre de sesion de la Reunion Anual conté con las palabras de clausura de don Olivier Castro, Presidente del Banco
Central de CostaRica.

COMITEEJECUTIVO

Al inicio del ejercicio, el Comité Ejecutivo estaba integrado por don José Antonio Martinez y don Pedro Zorrilla,
Presidente y Vicepresidente de la FIAB respectivamente, y por los siguientes vocales: Adelmo Gabbi, Presidente de la
Bolsa de Comercio de Buenos Aires; José Trigo Valdivia, Presidente de la Bolsa Boliviana de Valores; Roberto Augusto
Belchior Da Silva, Director de Desarrollo de Mercados para Latinoamérica de BM&FBOVESPA; Juan Pablo Cérdoba,
Presidente de la Bolsa de Valores de Colombia; Orlando Soto Enriquez, Presidente de la Bolsa Nacional de Valores (Costa
Rica); Joan Hortald, Miembro del Consejo de Administracion de BME y Presidente de la Bolsa de Valores de Barcelona;
Felipe Chapman, Presidente de la Bolsa de Valores de Panamd; Francis Stenning, Gerente General de la Bolsa de Valores de
Lima; Manuel Alonso Rebareda, Presidente Bolsa deValores de Caracas.

El primero de los encuentros del ejercicio se llevé a cabo en el Hotel Hilton Miraflores— Lima, Peru, el dia 22 de julio de
2016. Participaron de la reunion el Presidente de la FIAB, José Antonio Martinez, el Vicepresidente, Pedro Zorrilla, y el
Secretario General interino, don Claudio Zuchovicki, junto a los siguientes vocales: Adelmo Gabbi; José Trigo Valdivia;
Roberto Belchior; Juan Pablo Cérdoba; Orlando Soto; Joan Hortald; Francis Stenning y Manuel Alonso Rebareda.
Asimismo, asistieron en caracter de invitados José Rafael Brenes, Gerente General de la BNV y Presidente del Subcomité
deTrabajo; Olga Cantillo, Vicepresidenta Ejecutiva y Gerente General de la Bolsa de Valores de Panaméy Ramoén Adarraga,
Director Internacional de BME.

Durante la reunion, el Presidente del Subcomité de Trabajo, don José Rafael Brenes, se refirié a los resultados del grupo
técnico respecto a los trabajos realizados sobre las Recomendaciones para Fomentar la Liquidez de los Instrumentos de
Renta Fija-Deuda Publica y las Conclusiones para Fomentar la Cotizacién y el Mercado Secundario para Acciones
lliquidas. Adicionalmente, expuso el trabajo sobre Sustentabilidad y el Mercado de Capitales realizado por
BM&FBOVESPA.

Posteriormente, don José Antonio Martinez presenté la propuesta del convenio entre la FIAB y la Bolsa de Comercio de
Buenos Aires, donde se le asigna ala Bolsa laadministracion de la Federacion. En funcion a la reduccion de gastos del 35%
que conlleva el convenio, el Comité Ejecutivo establecié una jerarquia de prioridades entre las diferentes actividades de
la FIAB para la distribucién del superavit y considero la posibilidad de disminuir la cuota que paga cada Bolsa. Asimismo,
seacordd que el convenio seria firmado en la Asamblea General a llevarse a cabo en Costa Rica el 5 de septiembre. Luego,
el Secretario General Interino, don Claudio Zuchovicki, expuso sobre la evolucién econédmicay financierade la FIAB.

Don José Trigo Valdivia, Presidente de la Bolsa Boliviana de Valores, ofrecié como préxima sede para la Asamblea Anual
FIAB 2017 a Santa Cruz de la Sierra. El Comité deberia aprobar dicha oferta en la préxima reunion a fin de someterla ala
consideraciéon de la Asamblea. Asimismo, el Comité Ejecutivo confirmé la sede de la préoxima reunién en la ciudad de
CostaRica, el dia4 de septiembre, previo a la Asamblea General y Reunién Anual de la FIAB.

No habiendo otros temas en agenda, los asistentes agradecieron a don Francis Stenning y a la Bolsa de Valores de Lima
por la excelente organizacion del encuentro.

La segunda reunion del Comité Ejecutivo fue en la ciudad de Costa Rica, los dias 4 y 6 de septiembre de 2016. En dicho
encuentro participaron don José Antonio Martinez y don Pedro Zorrilla, Presidente y Vicepresidente de la Federacion
respectivamente, y don Claudio Zuchovicki, Secretario General interino. Al mismo tiempo, asistieron a la reunién en
caracter de vocales: Manuel Alonso; Roberto Belchior; Felipe Chapman; Juan Pablo Cérdoba; Adelmo Gabbi; Joan
Hortala; Orlando Soto; Francis Stenning y José Trigo Valdivia. Los invitados presentes en el evento fueron: José Rafael
Brenes, Gerente General de la BNV y Presidente del Subcomité de Trabajo; Olga Cantillo, Vicepresidenta Ejecutiva y
Gerente General de laBolsa deValores de Panamd; y Ramoén Adarraga, Director Internacional de BME.

En el primer dia, el Comité avalé reducir el valor de las cuotas anuales en un 10% ante la presentacion del presupuesto

para el ejercicio 2016-2017 del Presidente, donde informd respecto a la reduccion de gastos en la Federacion. Dicho
presupuesto del ejercicio seria considerado por la proxima Asamblea.
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A continuacién, el Presidente del Subcomité de Trabajo informo respecto a las actividades realizadas durante el ejercicio
y los temas previstos para los proximos meses segun los objetivos de la agenda de trabajo. EI Comité considerd
interesantes estos temas y felicité a don José Rafael Brenes por el trabajo realizado en el grupo técnico.

Seguidamente, el Comité decidi6 aprobar la iniciativa para realizar una revision del Estatuto de la Federacion con el
objetivo de incorporar nuevos miembros. Asimismo, se autorizé a ayudar en la integracién de la Asociacién de Bolsas de
Comercio de Centroamérica y el Caribe (BOLCEN), compuesta por la Bolsas de Valores de Panamg, la Bolsa Nacional de
Valores de Costa Rica, la Bolsa de Valores de El Salvador, la Bolsa Centroamericana de Valores de Honduras, la Bolsa de
Valores de NicaraguaylaBolsa de Valores de Republica Dominicana.

El Comité aprobé la invitacion de la Bolsa Boliviana de Valores de realizar la 44° Asamblea General en Santa Cruz de la
Sierraa principios de septiembre de 2017, asunto a ser considerado en la Asamblea del dia siguiente.

La segunda parte de la reunion del Comité Ejecutivo, llevada a cabo el 6 de septiembre se realizd con agenda abierta y
conto con la participacion del Presidente, Vicepresidente y Secretario General de la Federacién Iberoamericana de Bolsas,
junto a los siguientes vocales: Manuel Alonso; Roberto Belchior; Felipe Chapman; Juan Pablo Cérdoba; Adelmo Gabbi;
Joan Hortala; Orlando Soto; Francis Stenning y José Trigo Valdivia. Asimismo, en caracter de invitados asistieron José
Rafael Brenes; Olga Cantilloy Ramoén Adarraga.

El Comité evalud positivamente el desarrollo de la reciente Asamblea y Reunion Anual y felicité a la Bolsa Nacional de
Valores de Costa Rica porla organizaciénimpecableylaagenda dindmica.

Seguidamente, el Presidente de la FIAB, don José Antonio Martinez, propuso realizar la préxima reunién en Santiago de
Chile, conelfinderevisarlos temas pendientes en el Orden del Dia. No habiendo mas comentarios, concluyé la reunién.

Fueron participes de la tercer reunién del Comité Ejecutivo realizada en la Bolsa de Comercio de Santiago el 25 de
noviembre de 2016, José Antonio Martinez, Presidente de la FIAB; Pedro Zorrilla, Vicepresidente de la FIAB y Claudio
Zuchovicki, Secretario General. Asimismo, asistieron como vocales: Manuel Alonso; Roberto Belchior; Joan Hortala;
Adelmo Gabbi; Orlando Soto; Francis Stenning y José Trigo Valdivia. En caracter de invitados asistieron: Javier Aneiva,
Gerente General de la Bolsa Boliviana de Valores; Andrés Araya, Gerente de Informatica de la Bolsa de Comercio de
Santiago; José Rafael Brenes, Gerente General de la BNV y Presidente del Subcomité de Trabajo; Olga Cantillo,
Vicepresidenta Ejecutiva y Gerente General de la Bolsa de Valores de Panama y Ramoén Adarraga, Director Internacional
de BME.

El Presidente del Subcomité de Trabajo, don José Rafael Brenes, expuso el Plan de Trabajo para el 2017 para el grupo
técnico que él preside, donde detalld la division de tareas por grupos de trabajo.

El objetivo del primer grupo consiste en desarrollar un modelo iberoamericano de Compensacién y Liquidacion para
instrumentos de renta variable y fija. Asimismo, deberd identificar y determinar la conveniencia de la utilizacién de los
sistemas de compensaciény liquidacién, las contrapartes centrales y los depésitos de valores.

El segundo grupo, tiene como finalidad realizar un mapeo detallado de la informacién generada por las Bolsas que
responden alas necesidades de los vendors. Deberan delimitar el estandar minimo de calidad que permita la generacién
de productos regionales de valoragregado.

El siguiente grupo, destinado al analisis de vendors, buscara la manera de maximizar el valor de lainformacién generada
porlasBolsas.

El dltimo grupo tiene como principal funcién detectar los niveles de conocimiento y desarrollo de las Bolsas de valores
miembros de la FIAB respecto a los asuntos de sustentabilidad ESG. Adicionalmente, busca proveer a las instituciones de
un marco de referencia de los estandares de sustentabilidad medioambiental, social y de buen gobierno corporativo e
informacién necesaria para establecer politicas.
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Luego, don Ramon Adarraga, Director Internacional de BME; expuso sobre el Sistema MARS, que en el momento se
encontraba en vias de implementacion en la institucion a la que él representa. El objetivo del nuevo sistema es que las
Bolsasy mercados ofrezcan mejor informacién de un modo mas eficiente parafacilitar la toma de decisiones.

Posteriormente, don Claudio Zuchovicki, Secretario General, detallé los puntos donde seria necesario realizar cambios
en el Estatuto de la FIAB. Don Ramdén Adarraga se comprometié a preparar alternativas de cambios en los items
mencionados para enviarselos a las Bolsas miembros de la FIAB. Seguidamente, el departamento legal de cada Bolsa
deberarevisar la propuesta para presentar las conclusiones en la préxima reunion del Comité Ejecutivo. Al mismo tiempo,
la secretaria de la FIAB calcularia los costos legales, en dinero y en tiempo para determinar en la reunién subsiguiente si
los beneficios del cambio superan los costos del mismo.

Dona Olga Cantillo, Vicepresidenta Ejecutiva y Gerente General de la Bolsa de Valores de Panamé y Presidente de la
Asociacién de Bolsas de Centroaméricay el Caribe (BOLCEN), detallé lainiciativa de BOLCEN y el Comité Ejecutivo resolvié
autorizaralaFIABaasistir técnicamente adicha Institucion.

Posteriormente, se dio por finalizado, satisfactoriamente, el convenio de Cooperacion Técnica FIAB-CAF luego de
validarse los trabajos realizados con relacion al Convenio, cuyas publicaciones a cargo de la FIAB podrian ser realizadas en
unapdginadeinternet.

Los representantes de la Bolsa Boliviana de Valores, don José Trigo y don Javier Aneiva; Presidente y Gerente General
respectivamente, expusieron la propuesta del ProgramaTécnico parala Reunién Anual FIAB 2017 que sellevardacaboen
Santa Cruz de la Sierra. Asimismo, don Andrés Araya, Gerente de Informatica de la Bolsa de Comercio de Santiago,
presentd los temas para la préxima reunion del High Tech FIAB, confirmando los dias 26 y 27 de abril de 2017 para la
realizacién de lamisma, en Santiago de Chile.

Luego, el Secretario General,don Claudio Zuchovicki, expuso sobre la evolucién econémicayfinancieradela FIAB.

El Comité Ejecutivo definid el lugar y fecha de la proxima reunion, que se llevaria a cabo en la Ciudad de Buenos Aires, el
dia6deabril.

No habiendo otros temas en agenda, los asistentes agradecieron a la Bolsa de Comercio de Santiago por la excelente
organizacion delencuentroydelasdiversasactividadesrealizadas.

El 6 de abril de 2017, en el Hotel Emperador de la Ciudad de Buenos Aires, se llevé a cabo la ultima reunién presencial del
ejercicio del Comité Ejecutivo. Participaron del encuentro: José Antonio Martinez, Presidente de la FIAB; Pedro Zorrilla,
Vicepresidente; Claudio Zuchovicki, Secretario General, y los siguientes vocales: Manuel Alonso; Ernesto Allaria; Roberto
Belchior; Juan Pablo Cérdoba; Adelmo Gabbi; Francis Stenning y José Trigo Valdivia. Asimismo, participaron como
invitados especiales: Javier Aneiva, Gerente General de la Bolsa Boliviana de Valores; José Rafael Brenes, Gerente General
de la BNV y Presidente del Subcomité de Trabajo; Gustavo Pulido, Presidente de la Bolsa de Valores de Caracas, y Rafael
Monsegur, Abogado delaFIAB-ingresé parael momento de larevision del estatuto de la FIAB.

Don Manuel Alonso pidié la palabra para informar su retiro como Presidente de la Bolsa de Valores de Caracas, y que en su
reemplazo fue designado don Gustavo Pulido, quien fue bienvenido por los presentes miembros del Comité. Don
Manuel Alonso agradecié ala Federacién por el apoyo recibido.

Seguidamente, el Presidente del Subcomité de Trabajo, don José Rafael Brenes, expuso los informes de la evolucion de
los trabajos realizados por los grupos técnicos: “Compensacién y Liquidacion”; “Informacion y Liquidez: Estdndares para
la Divulgacion”; “Vendors: Maximizando el valor de la informacion”y “ESG”. Con respecto al ultimo punto, don Pedro
Zorrilla sugirié revisar los estandares internacionales sobre sustentabilidad generados por la WFE y las guias sobre
elaboracion de reportes de sustentabilidad de la SSE. Por su parte, don Francis Stenning consider6 que la FIAB debe
cumplirun rol promotor del cambio, incentivando a que las Bolsas exijan alas empresas cambios necesarios para verificar
su sustentabilidad y emitan activos financieros verdes, como los bonos verdes o los bonos de carbono.
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Luego, el Dr. Rafael Monsegur repasé los cambios propuestos para el estatuto de la FIAB seflalando las posibles
objeciones de acuerdo con las leyes Argentinas. Elfoco delarevisién se concentré en la cantidad de miembros del Comité
Ejecutivo y los quérumsy mayorias. Asimismo, sugirié relevante considerar la creacién de una cuota proporcional al tipo
de miembro. Los miembros del Comité Ejecutivo presentes en la reunion le solicitaron al Dr. Rafael Monsegur realizar los
ajustes pertinentes a la propuesta para ser revisada en la préxima reunién del Comité Ejecutivo. El Comité establecié
como objetivo llevar una versionfinal ala Asamblea General, en el mes de septiembre en Bolivia.

Tanto el Secretario General, don Claudio Zuchovicki, como don José Rafael Brenes expusieron sus propuestas para
colaborar técnicamente con la Asociacién de Bolsas de Comercio de Centroamérica y el Caribe (BOLCEN). El 6 de febrero,
en Miami, se llevé a cabo una reunién en la que se analiz6 cada Bolsa miembro de BOLCEN y las caracteristicas de
integraciones o fusiones bursatiles llevadas a cabo en otras regiones. Posteriormente, se informé que la préxima reunion
de BOLCEN serealizariaen mayo de 2017, en Panama.

Don José Trigo Valdivia, expuso el borrador del programa para la Reunién Anual de la FIAB. Algunos representantes
sugirieron posibles expositores pararobustecerlos panelesy el programa.

A continuacion, el Presidente de la FIAB informé las principales actividades del FIAB HIGH TECH, que consistirian en un
seminario, una feria y un hackathon. Adicionalmente, present6 el programa y solicité a los presentes la divulgacion de la
informacion con el fin de captar posibles interesados.

Luego, el Secretario General, expuso sobre la evolucion econémica y financiera de la FIAB y los miembros presentes
comentaron sobre las novedades en sus respectivos mercados.

El Comité Ejecutivo acordd que la préxima reunién seria a distanciay se llevaria a cabo durante la tercera semana de junio
del corriente afo siendo la FIAB laencargada de la organizacién respetando laagenda de los participes.

No habiendo otros temas en agenda, los asistentes agradecieron a la Secretaria General de la FIAB y al equipo de trabajo
delaBolsade Comercio de Buenos Aires por la organizacion del encuentro.

SUBCOMITEDETRABAJO

En el marco de actividades de la FIAB, el grupo técnico realizé tres reuniones presenciales durante el ejercicio resefiado en
estaMemoria, asicomo diversos encuentros a distancia.

El dia 21 de octubre de 2016, en la Bolsa de Valores de Panamg, se llevé a cabo el primero de los encuentros presenciales
del Subcomité de Trabajo. Participaron de la reunién José Rafael Brenes, Presidente del Subcomité y Gerente General de
la Bolsa Nacional de Valores; Roberto Chiaramoni, Subgerente a cargo de la Gerencia Técnica y de Valores Negociables de
la Bolsa de Comercio de Buenos Aires; Ana Maria Pacheco Quintanilla, Gerente de Supervisién y Andlisis de la Bolsa
Boliviana deValores; Flavio Pacheco, Analista Internacional de BM&FBOVESPA; Nicolas Almazan, Gerente de Planificacion
y Desarrollo de la Bolsa de Comercio de Santiago (a distancia); Celso Guevara Cruz, Gerente de Operaciones y Servicio al
Cliente de la Bolsa de Valores de Colombia; Angélica Albarran Luna, Directora General Adjunta de Gestion de Procesos y
Calidad de la Bolsa Mexicana de Valores; Olga Cantillo, Vicepresidente Ejecutiva y Gerente General de la Bolsa de Valores
de Panamd; José Razuri, Jefe de Desarrollo de Proyectos y Planeamiento de la Bolsa de Valores de Lima; Hamlet Hermann,
Gerente General de la Bolsa de Valores de Republica Dominicana; y Enrique Rosal, Gerente de Mercados y Empresas
Emisoras de laBolsa deValores de Caracas.

El objetivo de la reunién se centré en la propuesta de trabajo para el aflo 2017, que concluird en la presentaciéon de un
informe para el Comité Ejecutivo. Se comenzo por determinar los grupos de trabajo dividiéndose en los siguientes temas
a tratar:“Compensacion y Liquidacién”integrado por la Bolsa Mexicana de Valores como Bolsa coordinadora, la Bolsa de
Comercio de Santiago, BM&FBOVESPA, la Bolsa de Valores de Panama y la Bolsa Boliviana de Valores; “Informacién y

22



liquidez: estandares para la divulgacién” conformado por Bolsas y Mercados Espainoles como coordinadora, la Bolsa de
Comerciode Santiago, la Bolsa de Valores de Caracas, la Bolsa Boliviana de Valores y la Bolsa Nacional de Valores;“Vendors:
Maximizando el valor de la informaciéon” compuesto por la Bolsa de Comercio de Buenos Aires y el Merval como
coordinadores, la Bolsa de Valores de Caracas, BM&FBOVESPA, la Bolsa Boliviana de Valores y la Bolsa de Valores de Lima; y
“ESG"coordinado por BM&FBOVESPA y compuesto por la Bolsa de Comercio de Buenos Aires, la Bolsa Nacional de Valores
ylaBolsadeValoresdeLima.

El primer grupo se focalizara en crear un Modelo Iberoamericano de Compensacion y Liquidacién para instrumentos de
renta fija y variable que detecte los beneficios provenientes de utilizar los sistemas de compensacién y liquidacién, las
contrapartes centrales, los depositos de valores y lainfraestructura de mercado que puede no estarintegrada a las Bolsas.
En una primera instancia, se buscara identificar los principios y riesgos presentes en los modelos de compensacién
utilizados por las Bolsas Miembro bajo los aspectos operativos, tecnoldgicos, legales o regulatorios- entre otros- con el fin
de proveer un marco de referencia para las demas Bolsas iberoamericanas que planean crear una Cadmara de
Compensacion a corto o mediano plazo. El segundo paso consiste en establecer un modelo basado en principios
comunes paratodaslas Bolsas.

Deigual modo, el eje de estudio para el segundo grupo se basa en realizar un mapeo detallado de la data generada por las
Bolsas en funcién a las necesidades de los comercializadores de informacién. El grupo debe definir los requisitos
necesarios para garantizar que la informacién provista por las Bolsas cuente con un estandar minimo de calidad que
facilite lainnovacion de productos de valor agregado a nivel regional. Asimismo, el grupo debe crear una herramienta de
autoevaluaciony guia paraadoptar las mejores practicas definidas previamente.

El tercer grupo se concentra en realizar un relevamiento a las Bolsas Miembros con el objetivo de maximizar el valor de la
informacion generada por las Bolsas detectando la informacién que hoy resulta objeto de venta y sus particulares
caracteristicas. Adicionalmente, el grupo busca definir la informaciéon que resultaria relevante adicionar para agregar
valor y elevar el estandar de la region. Actualmente, este concepto cuenta con una baja relevancia en los ingresos
globales de las Bolsas de la regiéon en comparacién con otros Mercados més desarrollados.

Por ultimo, el grupo coordinado por BM&FBOVESPA, destinado al andlisis de conocimientos e utilizacién de criterios de
sustentabilidad, tiene como finalidad brindar informacion para que las Bolsas miembros establezcan politicas y
estrategias en base a los estandares de sustentabilidad. El grupo elaborara un reporte de las iniciativas existentes en la
regién sobre el tema, con detalles de sus principales resultados obtenidos.

El Subcomité avanzo con el temario refiriendo al lugar y fecha del proximo encuentro del Subcomité, acordando reunirse
el 20 de marzo en Buenos Aires, Argentina. No habiendo otros temas en agenda, los asistentes agradecieron a la Bolsa de
Valores de Panama por laorganizaciény la cordialidad con la que habian recibido a los participantes.

La segunda reunion fue realizada en la Bolsa de Comercio de Buenos Aires, Argentina, el dia 20 de marzo de 2017, conté
con la presencia del Presidente del Subcomité, José Rafael Brenes, Gerente General de la Bolsa Nacional de Valores, y de
los siguientes representantes de las Bolsas miembros: Roberto Chiaramoni, Subgerente a cargo de la Gerencia Técnica y
deValores Negociables de la Bolsa de Comercio de Buenos Aires; Liliana Forciniti, Analista Senior para la Gerencia Técnica
y de Valores Negociables de la Bolsa de Comercio de Buenos Aires; Christian Khatchikian, adscripto a la Gerencia General
del Mercado de Valores de Buenos Aires; Laura Rodriguez de Sanctis, Directora de Titulos de la Bolsa de Comercio de
Rosario; Pablo Vega, Subgerente General de la Bolsa Boliviana de Valores; Mauricio Zambrana, Gerente de Desarrollo e
Informacion de la Bolsa Boliviana de Valores; Flavio Pacheco, Analista Internacional de BM&FBOVESPA; Nicolas Almazan,
Gerente de Planificacién y Desarrollo de la Bolsa de Comercio de Santiago; Angela Valderrama Guzman, Vicepresidenta
de Mercadeo y Producto de la Bolsa de Valores de Colombia; Celso Guevara Cruz, Gerente de Operaciones y Servicio al
Cliente de la Bolsa de Valores de Colombia; Paul McEvoy, Gerente General de la Bolsa de Valores de Quito; Jose Manuel
Santamaria, Representante de Relaciones Internacionales de Bolsas y Mercados Espaioles; Angélica Albarran, Directora
de Gestion de Procesos y Calidad de la Bolsa Mexicana de Valores (a distancia); Olga Cantillo, Vicepresidente Ejecutiva y
Gerente General de la Bolsa de Valores de Panama; y Enrique Rosal, Gerente de Mercados y Empresas Emisoras de la Bolsa
deValores de Caracas.

23



También asistieron, representando a la FIAB, Claudio Zuchovicki, Secretario General, y Lody Bueri, Analista Junior.
Participaron como invitados Viviana Goldman, Especialista en Market Data para la Gerencia del Mercado de Desarrollo
Capitales de la Bolsa de Comercio de Buenos Aires; Ramiro Tosi, Economista del Mercado de Valores de Buenos Aires;
Julieta Artal, Matias Lara Mateos y Gonzalo Pascual Merlo, adscriptos a la Gerencia General del Mercado de Valores de
Buenos Aires.

La reunidon comenzé con la exposicién del trabajo realizado sobre temas de sustentabilidad en el ambito bursatil. Don
Flavio Pacheco detall6 los resultados de la encuesta realizada y las iniciativas existentes en las Bolsas Miembros. Dado la
baja representacion que tenian los resultados, el subcomité solicité diversas precisiones y BM&FBOVESPA reformularia el
orden de presentacion para la préxima reunion, enviando la encuesta nuevamente para asegurar el compromiso de las
Bolsas que no habian respondido. A su vez, la Secretaria General de la FIAB acordé aportar nueva informacion conformea
laexperiencia en otros mercados en la préxima reunion.

El Subcomité avanzé con el temario refiriendo al subtema de Market Data, donde don Roberto Chiaramoni, con la
colaboracién de don Christian Khatchikian, presentaron los avances realizados por el grupo en la investigacion, que
incluyé un diagnéstico de las caracteristicas de las fuentes de informacién y los datos de negociacion, la frecuencia y el
tipo de informacion emitida por los miembros de la FIAB, los tipos de clientes de Market Data y los principales Vendors,
entre otros.

El objetivo del siguiente punto en el temario de la reunién se centrd en la presentacion de dofia Angélica Albarran (a
distancia) y don Nicolds Almazan sobre compensacion y liquidacién. Se determinaron los principios y riesgos de los
modelos de contraparte central utilizados por las Bolsas y su posible consideracién en la implementacién en las Bolsas
miembros delaFIAB que no poseen dicho mecanismo.

Seguidamente, don José Manuel Santamaria expuso su propuesta sobre los estandares de divulgacién y calidad de
informacion. Asimismo, detallé el mapeo realizado de la informacién generada por las Bolsas, los resultados sobre los
hechos relevantes y maestro de valores con el fin de revelar suimportancia en la transparencia del mercado e influencia
en las decisiones del inversor. Luego, Don José Manuel Santamaria determiné los retos que enfrentan las Bolsas
miembros de la Federacién paraimplementar las recomendaciones.

Avanzando con la agenda prevista, el Subcomité acordé que la préxima reunidn se realizaria el jueves 8 de junio en
México D.F. No habiendo otros temas en agenda, los asistentes agradecieron a la Bolsa de Comercio de Buenos Aires por
laexcelente organizaciény la cordialidad con que habian recibido a los participantes.

La ultima reunién presencial fue llevada a cabo el dia 8 de junio de 2017 en la Bolsa Mexicana de Valores. Asistieron don
José Rafael Brenes, Presidente del Subcomité y Gerente General de la Bolsa Nacional de Valores, junto a los siguientes
representantes de las bolsas miembros: Roberto Chiaramoni, Subgerente Técnico y de Valores Negociables de la Bolsa de
Comercio de Buenos Aires; Christian Khatchikian, adscripto a la Gerencia General del Mercado de Valores de Buenos Aires
(a distancia); Flavio Pacheco, Encargado de Desarrollo de Mercados para Latinoamérica de B3; Nicolas Almazéan, Gerente
de Planificacién y Desarrollo de la Bolsa de Comercio de Santiago; Angela Valderrama Guzman, Vicepresidenta de
Mercadeo y Producto de la Bolsa de Valores de Colombia (a distancia); Celso Guevara Cruz, Gerente de Operaciones y
Servicio al Cliente dela Bolsa de Valores de Colombia (a distancia); Paul McEvoy, Gerente General de la Bolsa de Valores de
Quito; Jose Manuel Santamaria, Representante de Relaciones Internacionales de Bolsas y Mercados Espanoles; Angélica
Albarran, Directora de Gestion de Procesos y Calidad de la Bolsa Mexicana de Valores; Olga Cantillo, Vicepresidente
Ejecutivay Gerente General dela Bolsa de Valores de Panamd; José Razuri, Jefe de Desarrollo de Proyectos y Planeamiento
delaBolsa deValores de Lima; lvan Carvajal, Gerente de Proyectos de la Bolsa de Valores de Republica Dominicana; Oliver
Montds, Gerente General de RDVAL Proveedora de Precios, S. A. como representante del Directorio de la Bolsa de
Republica Dominicana; y Enrique Rosal, Gerente de Mercados y Empresas Emisoras de la Bolsa de Valores de Caracas. En
representacion de la FIAB, don Claudio Zuchovicki, Secretario General, participé de la reunién. Adicionalmente, con
caracter de invitados asistieron Rubén Perera Santos, Director de Informacién y Estadistica; y Arturo Navarro Plasencia,
Director de Operaciones de CCV del Grupo BMV.
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Inicialmente, dofia Angelica Albarran presenté los avances logrados en el trabajo sobre Compensacién y Liquidacion
basdndose en practicas de laregién y en los veinticuatro principios de la IOSCO. Se determinaron los principios y riesgos
de los modelos de contraparte central utilizados por las Bolsas y su posible consideracion en la implementacién en las
Bolsas miembros de la FIAB que no poseen un mecanismo de contraparte central. Don Arturo Navarro Plasencia,
responsable de compensacion de la Bolsa anfitriona, expuso las caracteristicas de la experiencia del Grupo Bolsa
Mexicana de Valores en compensacion, liquidacion y contraparte central. Seguidamente, don Nicolds Almazan dio un
cierre al trabajo exponiendo sobre la aplicacién del mecanismo en Shangai-Hong Kong Stock Exchange.

Don Roberto Chiaramoni presentd el mapeo de los principales acapites del negocio de Market Data basandose en
informacion provista por las Bolsas miembros de la FIAB. Se distinguieron las distintas caracteristicas con el fin de brindar
informacion respecto a las innovaciones y cambios en el negocio de Market Data. Dado que el trabajo expuesto por el
grupo permite conocer la situacién de cada Mercado, se decidié incluir los contactos responsables de Market Data para
continuar la retroalimentacién del trabajo realizado. Don Christian Khatchikian expuso por medio de la via telefénica
sobre la buenas practicas de Market Data propuestas por el Financial & Information Services Association. También, don
Rubén Perera Santos hizo referencia a avances que fueron realizando respecto a conectividad y a temas relativos al
negocio de ventade informacion.

Don Flavio Pacheco presentd el trabajo realizado sobre sustentabilidad en el ambito bursatil. El objetivo consistio en
detallar los niveles de conocimiento y desarrollo de las bolsas miembros de FIAB sobre el tema y facilitar a las
instituciones la informacion para establecer politicas de sustentabilidad. Se detallaron los resultados de la encuesta
realizaday las iniciativas existentes en Latinoamérica con el fin de proponer una agenda minima en el sector ambiental y
social,del mercadoy de gobierno corporativo paralas Bolsas de Valores.

Don José Manuel Santamaria expuso la propuesta sobre los estandares de divulgacion a partir del analisis detallado de
los pardmetros internacionales y de las respuestas al cuestionario de las Bolsas. Se definieron los estdndares minimos de
calidad de la informacién, las necesidades de los comerciantes de datos y el mapeo de la informacién generada por las
Bolsas. Asimismo, se detallaron los resultados sobre los hechos relevantes y maestro de valores con el fin de revelar su
importanciaen la transparencia del mercado einfluencia en las decisiones del inversor.

Por ultimo el Grupo BMV efectud una exposicién con relacién a laimplementacion de la negociacion de los Bonos Verdes
ylasituaciénactual de ese mercado.

El grupo de trabajo concluyd con sugerencias para homogeneizar la informacion generada entre las diferentes Bolsas y
Mercadosy resolvio que las versiones finales de los trabajos, para comentarios y revisiones, debian estar listas antes del 30
dejulio.

En esa oportunidad, no se acordé una fecha para una préxima reunién previa a la Asamblea General en septiembre. Sin
embargo, se establecié que unavezrecibida la version final de los trabajos se evaluaria su necesidad.

No habiendo otros temas en agenda, los asistentes agradecieron a la Bolsa Mexicana de Valores por la excelente
organizacionyla cordialidad con que habian recibido alos participantes.

Durante diciembre de 2016 y enero de 2017, se llevaron a cabo tres reuniones a distancia donde participaron los
diferentes grupos de trabajo. El objetivo de las reuniones se centrd en la organizacién de los trabajos a realizar en la
segunda etapa del modelo desarrollado segun las recomendaciones del Comité Ejecutivo. Se previé que la estructura del
trabajo, los resultados de las encuestas y las caracteristicas recomendadas para el modelo serian presentados en la
proxima reunién del Subcomité deTrabajo.
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ACUERDO FIAB-BCBA, TRASLADO DE LA SECRETARIA GENERAL Y ALQUILER DE LOS
INMUEBLES DONDEFUNCIONABA LA SEDEDELAFIAB

El 6 de septiembre, segunlo aprobado porla43° Asamblea General de la FIAB, se firmé un acuerdo remunerado entre esta
Federacion Iberoamericana de Bolsas y la Bolsa de Comercio de Buenos Aires, por el término cuatro afos, -con la
posibilidad de renovacion en la medida y bajo las condiciones que la Federacion considere necesario-, por el cual se
contrat6 ala BCBA para que ésta proveyese de un funcionario para cumplir la funcién de Secretario General; habilitara un
espacio fisico para el desempenio de las funciones de la Secretaria General y; coordinara el arriendo de las oficinas que
hastaese momento albergaron la sede delaFIAB.

El funcionario designado para el cumplimiento de las funciones de Secretario General, fue el Sr. Claudio Zuchovicki,
Gerente de Desarrollo de Mercado de Capitales en la BCBA, en tanto se alquilaron a la FIAB unidades en el edificio de la
Bolsa de Comercio de Buenos Aires, por lo que la Secretaria de la Federacién Iberoamericana de Bolsas, ya en el mes de
agosto, traslado sus oficinas desde el piso 12°y el piso 5° del edificio de Cerrito 1266, a la oficina413 enla calle 25 de mayo
347-delaCiudad Autbnoma de Buenos Aires —Republica Argentina.

La reubicacion de la Secretaria General, a fin de dejar liberadas las oficinas de propiedad de la FIAB, para su locacién, tuvo
como finalidad aumentar la eficiencia de la Federacién obteniéndose fondos que se destinaran a financiar actividades
relevantes arealizaranualmente.

En este marco, durante el mes de octubre de 2016 se alquilaron las 2 unidades del piso 12°y casi concluyendo el ejercicio,
sealquilélaunidad del piso 5°.

FIABHIGHTECH
El 26 y 27 de mayo se llevd a cabo en el Hotel W, en Santiago de Chile, la reunién de tecnologia més importante para las
BolsasdelaFIABy el sistema bursatilen general.

El dia 26 la Bolsa de Comercio de Santiago ofrecié un coctel de bienvenida para los representantes de las Bolsas y
mercados miembros de la FIAB. Mientras que el dia 27 comenz6 el evento con unas palabras de bienvenida de don José
Antonio Martinez, Presidente de la FIABy Gerente General dela Bolsa de Santiago.

En el primer panel, dofa Marie Weick, General Manager en IBM, expuso sobre Blockchain. Luego don Andrés Araya,
Gerente de Informatica en la Bolsa de Santiago introdujo al panel de don Francisco M. Carlos Herndndez, Jefe Regional de
la Industria de Servicios Financieros de SAP en América Latina y el Caribe, y debatieron sobre aplicaciones reales de
Blockchain.

En el tercer panel, don Alejandro Pita, Director de Desarrollo IT & Software en InnTech BME, invit6 a don Antonio
Goncalves, Gerente de Negocios Internacionales en MIAX Global; Dr. Jaime Navon, Director del Programa Magister en
Tecnologias de Informacion y Gestion de PUC; don Enrique Burgos, Gerente Productos Financieros en SONDA; y don
Rodrigo Cerda, Experto en Machine Learning para Servicios Financieros para Latino América de SAP, a dar una nueva
mirada alos aspectos que determinan como almacenar, analizary utilizar los datos para ganar eficiencia.

En el cuarto panel don Sebastian Ferro, CEO de Primary S.A., hablé sobre ciberseguridad, junto a don Antonio Moreno,
Gerente de Soluciones, Proyectos y Ciberseguridad en el Mercado Corporaciones de Entel; don Fabien Spychiger,
Director Regional y Socio de Dreamlab Technologies; y don Eduardo Diaz, Presidente de Neosecure. Asimismo, con el
aporte delos mencionados, se actualizé la estrategia de gobierno sobre la naturaleza y amenazas actuales de seguridad,
elroldelosreguladores enrelaciénalaciberseguridad, las mejores practicas, resilienciay como estar protegidos.

A continuacion, el Keynote Speaker,don Jeromee Johnson, CEO MIAX GLOBAL, hablé sobre Miami Exchange.
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El siguiente panel, titulado “Estado del arte de AlgoTrading y OMS’, fue moderado por don Jochen Mielke, Director de
Sistemas de BM&FBOVESPA, y lo acompanaron doia Alice Botis, Directora de Desarrollo de Negocios en Fidessa; don
Jeromee Johnson, CEO MIAX GLOBAL; y don Jorge Becerra, Gerente de Tecnologia Financiera de LarrainVial. El panel se
explayo sobre sus conocimientos acerca de las tendencias actuales y futuras respecto de tecnologias disponibles para
implementar estrategias de administraciéon de érdenes, arbitraje y market makery cémo manejar el riesgo en tiemporeal
con tecnologia Complex Event Processing.

A continuacién, don Wilson Pais, Partner Sales Director Microsoft Chile junto a don Ari Dukes, CEO y Cofundador de
Finciero; don Roberto Musso, Presidente de Digevo y don Salvador Martin de Vega, Director de Negocio y Relaciones
Institucionales del Banco Inversis analizaron las Fintech. Sostuvieron que la innovacion tecnoldgica financiera esta
teniendo unimpacto significativo en laindustria de los servicios financieros como disruptory como facilitador.

Por ultimo se hablé sobre cdmo seguir el ritmo de la negociacion electrénica (Backoffice). Don Bogdan Djoric, CIO y
Vicepresidente de IT de la Bolsa de Valores de Colombia, moderé el panel compuesto por don Alexandre Andrade de
Mello, Especialista de Mercado Bloomberg; Dr. Bernhard Hitpass, Director Ejecutivo de BPM Center en la Universidad
Técnica Federico Santa Maria; don Fernando Pastor Gracia, Head of Continental Europe & LATAM Web Financial Group, y
don Salvador Martin de Vega, Director de Negocio y Relaciones Institucionales del Banco Inversis. Juntos, discutieron
temasrelacionadosalos nuevos modelos analiticosy como el cliente puede estar en control de sus datos.

Como cierre se dio por finalizada la Hackathon, que habia comenzado la noche anterior y tuvo una duracién de 24 horas.
Enella, los grupos de trabajo habian tenido como consigna desarrollar aplicaciones utilizando datos ofrecidos en tiempo
real de la BCS. Como ultima parte del proceso, se dio a cada equipo un 5-minutes pitch. Luego la audiencia procedié a
votar y junto con la eleccion del jurado presente se selecciond a la aplicacion mas innovadora. Los ganadores de la
Hackaton- GatBlac, Ceptinel Risk Managery Less Komplex- tienen la posibilidad de serincubados por el Instituto 3IE.

Vista general de la sala (arriba) y
presentacion de uno de los paneles del
FIAB HIGH TECH en Santiago (al costado)
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OTRAS ACTIVIDADES

El Secretario General, don Claudio Zuchovicki, participé en representacion de la Federacién Iberoamericana de Bolsas en
la“Reunién de Alto Nivel sobre Integracion financiera: el caso de la Alianza del Pacifico’, llevado a cabo en el Centro de
Formacion dela AECID en Cartagena de Indias, Colombia, los dias4y 5 de juliode 2016.

El evento fue organizado por el Ministerio de Asuntos Exterioresy de Cooperacion, AECID, y CNMV de Espafia, y conté con
la colaboracion del Instituto Iberoamericano de Mercados de Valores y Superintendencia Financiera de Colombia y el
patrocinio del Centro de Formacion de la Cooperacion Espaiola en Cartagena de Indias.

El panel titulado“Mercados de valores integrados: mecanismo de financiacion de proyectos empresariales”conté con las
presentaciones de dofa Maria Angeles Abendibar, Especialista en Sistemas de Liquidacién de Valores y Pagos y
Coordinadora del Equipo funcional de Banco de Espaia paraTarget-2 Securities; don Felipe Pezo, Gerente del MILA; y don
Claudio Zuchovicki, Secretario General de la FIAB. En él, se detallo la infraestructura de Mercados con respecto a la
integracion einterconexion.

El 6 de febrero se llevd a cabo en Miami la reunidon de BOLCEN. En la misma el Secretario General de la FIAB, don Claudio
Zuchovicki, present6 un andlisis de las integraciones o fusiones existentes entre diferentes Bolsas del mundo para elegir
un modelo a seguir. Luego hubo un informe de un consultor del Banco Mundial donde hizo un relevamiento del formato
de cada Bolsa miembro de BOLCEN y posibles puntos de contacto. Informaron que se pacté la proxima reuniéon en mayo
enPanama.

Adicionalmente, en el marco de las actividades realizadas en conjunto con el Instituto Iberoamericano de Mercados de
Valores, representantes de las Bolsas miembro de la FIAB provenientes de BM&FBOVESPA, la Bolsa Nacional deValoresyla
Bolsa Mexicana de Valores participaron del curso online sobre XBRL, del 26 de septiembre al 23 de octubre 2016. Los
objetivos del curso fueron proveer informacién respecto a la aplicacion del estandar XBRL en la regulacion y supervision
de los mercados de capitales y dar conocimientos introductorios para la creacién, publicacién y distribucién de informes
XBRL.

Las“XVIll Jornadas sobre Tecnologia: Ciberseguridad y las actividades FINTECH” se realizaron en el Auditorio de la CNV de
Argentina, del 25 al 27 de octubre de 2016. La Secretaria General y miembros de la Federacion asistieron a las jornadas.
Los paneles trataron temas relativos a las amenazas cibernéticas y los mecanismos de proteccién y buenas practicas
tanto para el sector publico como para las instituciones financieras. Ademas, se informé respecto a la situacién en
Iberoamérica sobre los nuevos servicios financieros basados en innovacién tecnoldgica y los retos de ciberseguridad en
latransformacidn digital del sector financiero.

Por otra parte, durante los meses de mayo y junio, se realizé el curso avanzado sobre normas internacionales de
informacion financiera (NIIF/NIC), 42 Ed. Nuevamente, participaron de la actividad representantes de las Bolsas miembro
de la FIAB con el fin de profundizar en el conocimiento sobre cémo propiciar una supervision mas efectiva, fomentar la
transparencia y la calidad de la informacion financiera, facilitando el desarrollo de los mercados y la circulacion de
capitales transfronterizos.

PUBLICACIONES

Las publicaciones de la Federacién se encuentran disponibles a través de la pagina web institucional. Entre los informes
en cuestion, cabe mencionar la Memoria Institucional 2016, el Anuario Estadistico 2017, los informes estadisticos
mensualesy losinformes técnicos realizados por el Subcomité de trabajo.

El Anuario Estadistico 2017 incluye indicadores de los mercados e informacion operativa de las bolsas miembros y datos
cualitativos de los instrumentos negociados en cada bolsa. Como novedad, en el presente ejercicio, esta publicacién esta
disponible en la pagina Web de la Federacion en formato Excel a fin de hacer mas practico el manejo de los datos por
parte delasBolsasy usuariosen general.
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Adicionalmente, se puede acceder a las novedades e informacion publica de las Bolsas miembros a través de la pagina
web de la FIAB. A lo largo del aio, la Federacién y las Bolsas miembros también han colaborado en las publicaciones
cuatrimestrales de la Revista del Instituto Iberoamericano de Mercados de Valores, incluyendo novedades de las bolsas
miembros einformacion estadistica.

SITUACION ECONOMICO-FINANCIERA
Durante el presente ejercicioy como es habitual, los estados contables al 30 de junio de 2017 fueron elaborados tanto en
pesoscomoendodlares.

El Patrimonio Neto -expresado en pesos de Argentina- ascendia al cierre a $16.967.357,67, en tanto el superdvit del
ejercicio ascendid a la suma $2.110.849,29. De acuerdo con la normativa local, estos estados contables reconocen los
efectos delasvariaciones en el poderadquisitivo de lamoneda hasta el 28 de febrero de 2003.

Con relacion a los estados elaborados en dolares el Activo total ascendia U$51.162.990,11 de los cuales un 75%
correspondiaalnversiones, 16% a Cajay Bancos, 8% a Bienes de Usoy el 1% restante a créditos por reintegro de gastos.

Al cierre del ejercicio las inversiones de la Federacién estaban integradas en un 76% por cuotas partes de fondos
comunes de inversién en pesos y dolares; un 23% en bonos privados a largo plazo y 1% en plazo fijo. Considerando las
monedas en que estaban realizadas las colocaciones, la cartera estabaintegrada en un 88% pordoélaresy 12% en pesos.
Las deudas, por su parte, ascendian a U$$38.396,93, correspondiendo un 30% al saldo del canon anual pactado con la
BCBA cancelado en el mes de julio, 20% a obligaciones por gastos corrientes devengadas y no exigibles a la fecha de
cierre; 25% a sumas oportunamente recibidas para ser utilizadas para actividades de formacién en el ambito de la
Federacidn y el 25% restante corresponde al fondo constituido a efectos de optimizar el uso de la pagina Web de la
Federacion, en especial en lo relativo ala difusion de sus estadisticas.

Durante el presente ejercicio y como consecuencia del convenio firmado entre la FIABy la BCBA, tema ya referido en esta
Memoria, se modificé la estructura de ingresos y gastos de la Federacion a fin de hacer més eficiente la gestién de los
mismos.

Poruna parte, seincorporaroningresos por el alquiler de losinmuebles propiedad de la Federacion, en tanto se redujeron
los gastos de la Secretaria, lo cual permitié disponer de mas fondos parala Reunién Anual de la entidad y para hacer frente
a actividades especificas de interés para las Bolsas Miembros. En este marco la FIAB contribuyd con U$580.000 en la
realizacion de Reunién Anual en Costa Rica en Septiembre, a la vez que se destinaron U$540.000 para el patrocinio del
FIABHighTech, evento organizado por la Bolsa de Comercio de Santiago- Chile-durante el mes de abril.

Si bien los montos recibidos por alquileres fueron un tanto inferiores a los presupuestados, ya que uno de los inmuebles
fuealquilado haciafines de junio, como resultado de mejoresingresos financieros y de una cuidada gestién de los gastos,

el ejercicioeconémicofinalizd con un superavit de U$540.175,89.

El Patrimonio de la Federacion al 30 de junio ascendia a U$51.116.593,18 habiéndose incrementado en un 4% con
respecto al ejercicio anterior, en funcion del superavit alcanzado durante el periodo.
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PlandeTrabajodePresidencia-2017-2019-
Pedro Zorrilla Velasco, Presidente/ Francis Stenning, Vicepresidente

Palabras del presidente electo en Santa Cruzde la Sierra, Bolivia - Jueves 14 de Septiembre, 2017

CONTEXTO GENERAL

Es un honor dirigirme a la Asamblea de nuestra Federacion en una ocasién muy significativa para la Bolsa Mexicana de
Valores y para mi en lo personal. Antes de abordar los temas de la propuesta de plan de trabajo, es pertinente hacer
algunas consideraciones respecto del contexto actual de nuestros mercadosy actividades.

Integracion

La integracion de los mercados ha sido un tema central de los trabajos de la FIAB. Esta aspiracion de vinculaciéon y
colaboracion se funda en el propésito de lograr mayores niveles de desarrollo y mercados de valores mas homogéneos
enlberoamérica.

Laintegracién-ademas de ser un medio para apoyar el desarrollo de los mercados-, ofrece también un marco conceptual
util para abordar los retos que significan las limitaciones relativas de escala de nuestros mercados.

La necesidad de un desarrollo mas acelerado de los mercados de valores y de esquemas que permitan superar
restricciones de escala se han hecho mas evidentes ante los cambios significativos que se han dado en nuestras
actividades,como son:

« Laconformacion de Bolsasy Operadores de Mercados integrados en mercados mas desarrollados;

+ Ladesmutualizaciéonyadopcion de nuevas formas de organizacién de Bolsas, Depésitos y Cdmaras;

« Elusointensivo de las tecnologias de lainformaciény la automatizaciéon de practicamente todos los servicios

que ofrecemos

« Unentorno internacional muy competitivo einterconectado; y

« Larelevancia sistémica que han adquirido nuestrasinfraestructuras.

Desarrollo. Integraciony convergencia

Para dar continuidad a la misién de cooperar en materia de integracion y desarrollo, proponemos centrar el enfoque de
los trabajos de nuestra Federacion en definir objetivos de convergencia, y obtener el mayor provecho de los esfuerzos
recientes para identificar inhibidores del desarrollo y la inversion transfronteriza, y mds recientemente, bajo la
Presidencia de José Antonio Martinez, para establecer modelos de referencia para los mercados de capitales y renta fija,
paralos servicios de compensaciény liquidacién, y para productos y servicios de informacion.

La definicion de modelos recoge las tendencias y practicas de mercados mas desarrollados. Y la convergencia de nuestros
mercados a estos modelos se plantea como un propdsito concreto y practico que nos ayude a orientar nuevas iniciativas
paracompletary perfeccionar nuestros mercadosy para ganar competitividad. Es decir, para:

« Crecerlaoperaciony profundidad transaccional;

« Paraampliarelfinanciamientoy el nimero de emisoras creando condiciones que faciliten suaccesoy

permanencia;

- Parasumaractivos financieros que satisfagan necesidades de inversion y administracion de portafolios;

« Paraaprovecharelahorro doméstico en nuestras economias;y

- Paraformar parte activaen lainternacionalizacién de mercados, intermediarios e inversiones.

La convergencia es pertinente a la globalizacién y a la internacionalizacién, ya que la evolucién de los servicios bursatiles
ha sequido un proceso de estandarizacion que produce eficiencias y facilita el flujo de inversiones.

Es necesario hacer simple y 4qil el acceso a nuestros mercados, y para ello es importante adoptar practicas y desarrollar
servicios que son comunes en los mercados internacionales. Las particularidades que diferencien a nuestros mercados
deben ser las relacionadas con las oportunidades de inversion y las ventajas competitivas y comparativas de nuestras
economiasy empresas, y no las diferencias en laforma en que operamosy regulamos nuestros mercados.
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Desarrolloyescala
El proposito de convergencia en el seno de la FIAB también permitira seguir identificando oportunidades de vinculos y
esquemas de colaboracién entre nuestros mercados.

Cuandosetratadeaspectosdelaregulacion, deinstrumentosy clases de activos financieros, y de formas de organizacion
de nuestras bolsas, depdsitos y cdmaras, por ejemplo, la colaboracion tradicional a través del intercambio de informacién
y experiencias y del trabajo conjunto de analisis, es por lo general muy util y eficaz para plantear cambios a nivel
individual y avanzar.

Cuando enfrentamos la necesidad de realizar inversiones en plataformas tecnolégicas e infraestructura que soportan los
servicio que ofrecemos; en crear masa critica operativa para dar profundidad y eficiencia a la operacidn; o bien cuando se
trata de desarrollar segmentos de mercado y productos especializados, es también necesario explorar otras formas de
colaboracion, como pueden ser el desarrollo de alianzas y negocios comunes, y mds aun considerar la prestacion de
servicios en modalidad de outsourcing, y la creacién de infraestructuras compartidas en ciertos servicios o segmentos. Al
respecto, la convergencia es también un factor que sin duda facilita acuerdos de esta naturaleza y su instrumentacion a
nivel bilateral o multilateral.

Al respecto, en Latinoamérica estan en marcha esfuerzos para integrar mercados mediante acuerdos y plataformas para
intercambiar ordenes y conectar mercados. Y también han surgido y prevalecen variadas iniciativas de colaboracién
bilaterales. Todas éstas son actividades que avanzan, que deseamos que sean exitosos, y que permitan en un futuro
préximo su ampliacion y/o replicacién. Al tiempo que sigan siendo una fuente de retroalimentacién valiosa en nuestra
Federacion.

Compensacionyliquidacion
Un aspecto que merece atencién especial es la evolucidn que siguen los servicios y plataformas para la compensacién y
liquidacién de operaciones.

Por un lado, las integraciones verticales se han convertido en una tendencia importante. La necesidad de buscar
eficiencias en un entorno cada vez mas competitivo, asi como la necesidad de responder oportunamente a las
necesidades de los participes de nuestros mercados, desarrollar nuevos productos, gestionar mejor los riesgos, entre
otros, han motivado fusiones entre Bolsas, Centrales de Deposito, Cdmaras de Compensacion y similares, incorporando
nuevas lineas de negocio al desarrollo ordinario de actividades; y que por su nivel de especializacion ademas se han
convertido en elementos determinantes paralos resultados de nuestras Bolsas.

Estos servicios se han sofisticado, transitan hacia la creacion de cdmaras de contrapartida central, y la regulacién a nivel
internacional plantea, por un lado, altos estandares para su organizacion, funcionamiento y manejo de riesgos; y por el
otro, reformas en mercados mas desarrollados que requieren de equivalencias y reconocimientos, que representaran
restricciones alahabilidad de participantes en mercados mas desarrollados para operar en otras jurisdicciones.

Va a ser importante entonces abrir espacios dentro de nuestro Subcomité de Trabajo que permitan no solo compartir
estas experiencias, sino revisar oportunidades de innovacion paratodos.

Ahorroy mercado de valores

Pasando a otro asunto relevante del contexto financiero en nuestros paises, las reformas a los sistemas de pensiones en
América Latina han dado lugar a una transformacion significativa en los mercados nacionales. Aunque en menor
proporciéon y de forma desigual en la region, los fondos de inversion también han crecido dando mayor alcance a la
industria de gestion de portafolios de inversion. Los ahorradores -individuos y familias-, buscan cada vez mas alternativas
para canalizar sus recursos excedentes de forma mas rentable.

Estos participantes que profesionalizan la administracion del ahorro, plantean a los sistemas bursatiles estandares mas
robustos. Requieren de mercados de valores diversificados en tipos de activos financieros, mercados que provean
condiciones de transparencia, de eficiencia en su operacion, formacion de precios y ejecucion de 6rdenes; mercados con
liquidezy profundidad.
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Los mercados y sus participantes debemos maximizar el aprovechamiento productivo del ahorro en cada una de
nuestras economias. El reto es mayor, ya que también requiere acelerar los procesos de oferta de valores, de colocaciones
y de financiamiento de proyectos a través de nuestros mercados. La demanda —es decir, los activos bajo administracién
institucional, crece aritmos mayores que la oferta —es decir, que las colocacionesy el financiamiento-.

Es indispensable entonces un buen acompanamiento entre quienes operan fondos de pensiones y de inversiones, y
quienes tenemos funciones deintermediaciony proveeduria de infraestructura en los mercados de valores.

Gobernanza Corporativay Sustentabilidad

Finalmente, por el rol relevante que tienen nuestras instituciones en las economias, la sociedad naturalmente nos haido
imponiendo una responsabilidad adicional a la cual no podemos -y no queremos escapar-; la responsabilidad de velar
por unaadecuada Gobernanza Corporativa en nuestro entorno empresarial y la de liderar los esfuerzos como agentes de
cambio en buscade un entorno de negocios mas sostenibles.

PlandeTrabajo2017-2019
Como premisa, proponemos asignar la mayor atencién y recursos al Subcomité de Trabajo como de espacio de didlogo,
intercambio de experiencias, discusién de ideasy motivador de lainnovacion para nuestros asociados.

El Subcomité es el nicleo de valor de nuestra Federacion, y la participacién activay comprometida de los Miembros en el
mismo debe seguir siendo un elemento de vitalidad y vigencia.

- Conbase en el planteamiento general realizado anteriormente, la primera propuesta para el plan de trabajo 2017-2019,
es dar el mayor aprovechamiento a los trabajos que hemos producido en la Federacién en afnos recientes. La idea es que
estos trabajos, debidamente actualizados, se traduzcan en:

1. Unaagendaactualizaday priorizada parala FIAB.

2. Formatos individuales por cada Miembro y Pais representado en la Federacién que sirvan a un enfoque
préactico de trabajo con autoridades y otros participantes de nuestros mercados. Estos formatos individuales
incorporarian las prioridades de cada pais (mercado y bolsa) para superar condicionantes macroeconémicasy
de la microestructura de los mercados, asi como factores relevantes que resulten de un andlisis de brecha de
cada mercado vis a vis los modelos desarrollados para mercados, infraestructuras y market data. Ello, bajo el
enfoque de“convergencia”

- Un segundo elemento de plan de trabajo es profundizar el Modelo de Compensacion y Liquidacion que recién se
concluyé, paracomplementarlo con un Modelo de Servicios de Pos-Negociacidon que contemple:

1. Consideraciones puntuales sobre lacompensaciény liquidacion de operaciones transfronterizas, a través del
estudio y entendimiento de los requerimientos y las modalidades de interoperabilidad y de gestién del riesgo,
asicomolarevisiony documentacion de experiencias internacionales.

2. Servicios de valor agregado a través del Depdsito Central y las Cdmaras que permitan: ampliar la gama de
alternativas de inversion como el préstamo de valores para las ventas en corto; e incluir modalidades de servicio
que propicien eficiencias en la intermediacion y amplien la capacidad de operacién a través del adecuado
manejo deriesgoy colaterales delos participantes.

3. Andlisis de los cambios regulatorios en mercados mas desarrollados y su impacto o posibles implicaciones
paralos nuestros.

4. Abrir estos grupos de trabajo e invitar a participar de ellos a otras instituciones afines (Depdsitos Centrales y

Cémaras que en muchos casos estan ya integradas a algunas de nuestras Bolsas) para que contribuyan con su
mejor conocimiento de los distintos eslabones en la cadena de valor y productos de los mercados.
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El planteamiento de trabajo en esta materia debe hacerse desde una perspectiva estratégica y amplia de
mercado, con independencia de que se aborden necesariamente temas técnicos y de servicios de pos-
negociacion.

- Eluso de la tecnologia en nuestras actividades merece de atencién continua en la FIABy es el tercer elemento del plan
de trabajo. Se trata de un tema que ademas de ser muy relevante para la eficiencia y competitividad de los servicios que
ofrecemos, también lo es ahora en materia de gestion del riesgo operativo, de mantener actualizadas las practicas y
estandares de continuidad de negocio, y de prevenir situaciones de ciberseguridad que comprometan la integridad y
disponibilidad de lainformacion y nuestra capacidad de prestar servicios. Las reuniones tematicas de tecnologia (a través
de los Foros FIAB Tech) han funcionado muy bien, y pueden seguir siendo una buena mecanica para mantener el
involucramientoy colaboracion de nuestras areas de tecnologia.

- Un cuarto tema para nuestro plan de trabajo, es profundizar en materia de sustentabilidad y la contribucién de nuestras
instituciones en la materia. Gobernanza corporativa, medio ambiente, financiamiento verde y contribucién social y
comunitaria son cada vez mas elementos que no pueden escapar a nuestra atencion. Revisaremos la conveniencia de
endosar desde la FIAB la iniciativa de Bolsas de Valores Sustentables de las Naciones Unidas (SSE) y adoptarla como
nuestra referencia (hoy 7 Miembros de la FIAB ya forman parte de la iniciativa). Asimismo, es importante incluir la
educacion financiera como un asunto de analisis e intercambio de experiencias, no solo del lado del ahorrador-inversor,
sino también del lado de la empresa y el financiamiento de mercado. La integracién de referencias bibliograficas en
Iberoamericano permitiria aprovechary acercarinformacion valiosa que esta disponible en nuestros paises.

- Considerando que la agenda para el desarrollo de los mercados debe ser una agenda compartida, incluyendo de
maneradestacadaalasautoridadesregulatoriasy supervisoras, laquinta propuesta del plan de trabajo consiste en:

Plantear la agenda y las prioridades de la FIAB a autoridades, organizaciones y organismos regionales que
representan a los distintos participantes de la industria bursatil en Iberoamérica y a partir de ello producir una
agenda de temas de interés comun, que posicionemos e impulsemos conjuntamente desde nuestros
respectivos frentes. Es un momento oportuno para actualizar una vision compartida en Iberoamérica, con
organizaciones como: el [IMV. Instituto lberoamericano del Mercado de Valores; ACSDA. Asociacion de
Depdsitos Centrales de Valores de América; FIAP. Federacién Internacional de Administradores de Fondos de
Pensiones; FIAFIN. Federacién Iberoamericana de Fondos de Inversién; ICSA . International Council of Securities
Associations.

Y sin lugar a dudas mantener la buena y valiosa relaciéon de cooperacién con el Banco Interamericano de
Desarrollo (BID), la Corporacién Andina de Fomento (CAF), asi como el Banco Mundial (BM) y su Corporacion
FinancieraInternacional (IFC).

- Secretaria General y Administracion de la Federacion

Es importante continuar con el formato de funcionamiento de la Secretaria General, que con base en las economias
alcanzadas en los ultimos dos afos, y que nos permitido dedicar mas recursos a las reuniones de la Federacion, la Anualy
otras de tipo tematico, asi como a realizar estudios en materias consistentes con los objetivos y necesidades de los
Miembros. Agradecemos mucho a la BCBA su apoyo para mantener esta nueva estructura de operaciéon de la FIAB y
contar con lavaliosa colaboracién de Claudio Zuchovickien la Secretaria General.

La Secretaria esta realizando una revision de los acervos estadisticos y de informacion de la FIAB y evaluando mejoras,
que hay que seguir apoyando. Una de estas mejoras consistira en considerar herramientas mas agiles e interactivas de
consulta sobre plataformas WEB, que ademds nos permitan dejar de hacer publicaciones en papel.

Con la ayuda de Claudio es posible hacer un mejor aprovechamiento de las capacidades y tiempos del Staff de la
Secretaria en beneficio los servicios alos Miembros de la Federacion.



Finalmente, mantendremos replantearemos una relacién de cooperacion con la Federacion Mundial de Bolsas (WFE por
sus siglas en inglés), a fin de mantenernos atentos de la evolucién de la regulacion y los mercados a nivel internacional,
paracomplementar nuestra vision regional.

Serdun privilegio serviralaFIABen los proximos dos afios.
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REUNION ANUAL

Santa CruzdelaSierra, Bolivia

PROGRAMA
Jueves 14 deseptiembre

AperturadelaReunién Anual - Bienvenida a cargo de José Trigo Valdivia, Presidente de la Bolsa Boliviana de Valores S.A.
y de José Antonio Martinez, Presidente de la Federacion Iberoamericana de Bolsas y Gerente General de la Bolsa de
Valores de Santiago- Chile

Experiencias de la Regién sobre la Gestion Integral de Riesgos para los Mercados Bursdtiles incluyendo riesgos de
implementaciones tecnoldgicas
Speakers:

- Edgardo Skakovsky, Senior Manager, Lumina Americas, Argentina.

- NilsRobert, Cinnober Financial Technology, Suiza.

Avances delostemas desarrollados por el Subcomité de Trabajo de la FIAB durante el periodo 2015-2017
Presentacion:
- José Rafael Brenes, Gerente de la Bolsa Nacional de Valoresy Presidente del Subcomité deTrabajo dela FIAB

Sustentabilidad (ILG ’s)
Presentacion:
- FlavioSilveira, Encargado de Desarrollo de Mercados para Latinoamérica, B3, Brasil.

Viernes 15 de septiembre

Perspectivas delos inversionistas institucionales y su relacién con el desarrollo de los mercados bursdtiles
Keynote Speaker:
- Juliana Sguerra, Partner Oliver Wyman, Colombia.

Panel:
Experiencias y lecciones aprendidas desde la perspectiva de un inversionista institucional y un banco de inversién sobre su
participacion en el desarrollo de los mercado bursdtiles en laregion

- Emmanuel Aubert, Vice President International Advisory, Lazard, Francia.

- JaimeOliveira, LarrainVial Asset Management, Chile.

Conferencia:
Integracidn Financiera de Latinoamérica - Pasaporte de Fondos y Latin Depositary Receipts
- Roberto Belchior, Director de Desarrollo de Mercados para América Latina, BOVESPA, Brasil.

Panel:
Eldesarrollo de los mercados a partir delainnovacién tecnoldgica
- Ramon Enriquez Gabeiras, Director de Innovaciény Nuevos Productos, Bolsas y Mercados Espafioles InnTech,
Espana.
- Andrés Araya, Gerente de Tecnologia, Bolsa de Comercio de Santiago, Chile.
- RajivChodhari, Vice President, Financial Markets & Wealth Management, IBM, Estados Unidos.
- JavierRincon Miranda, Director de Trading Algoritmico, Acciones &Valores, Colombia.
- Silvina Bruggia, F&R Business Director, Latam South, Thomson Reuters, Argentina.
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PROGRAMA DE LAREUNION ANUAL (continuacién)

Conferencia:

Desarrollo de los mercados financieros en América Latina
- Enrique Garcia, Presidente del Comité Directivo del Consejo de Relaciones Internacionales de América Latinay
el Caribe (RIAL), Bolivia.

Conferencia:

Iniciativas parael desarrollo de la profundidad del mercado de valores
- Pablo Casaux, Director Regional para América Latina, Bloomberg, Argentina.
- FrankThomasHoder, Consultor Senior, Asesoria Empresarial, Slalom Consulting, Estados Unidos.
- HelenaDe LaTorre, Lider pararegion Andina, IFC, Colombia.

Liquidaciény compensacién

- José Manuel Allende, Director General Adjunto (DGA) de Emisoras e Informacion,
Bolsa Mexicana deValores, México.
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25 de Mayo 347 - 4° piso - Oficina 413
Ciudad Autéonoma de Buenos Aires - Argentina
541143167140/54114316 7141
correo@fiabnet.org | www.fiabnet.org
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