REPÚBLICA DE PANAMÁ

SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES

INFORME: 
INSTITUTO IBEROAMERICANO DE MERCADOS DE VALORES. JORNADAS SOBRE REGULACIÓN DE AGENCIAS DE RATING Y OTRAS TENDENCIAS EN LA SUPERVISIÓN FINANCIERA. AECID. 12-16 de noviembre de 2012.  La Antigua, Guatemala.

Participante: 

Ramón Diez Becciu - Asesor Legal

Objetivo: Esta actividad tiene como objetivo debatir sobre la regulación internacional de las agencias de calificación crediticia, tanto a nivel global, a través del Código de Conducta establecido por la Organización Internacional de Comisiones de Valores -OICV/IOSCO-; como a nivel regional en América Latina y Europa.

Por otra parte, se dará a conocer el resultado de los trabajos de los Grupos FSB (Financial Stability Board) sobre shadow banking, de manera que los países asistentes puedan identificar el impacto, tamaño y actividades típicas de este sistema.

Finalmente, se tratarán las tendencias internacionales en la regulación y supervisión de mercados OTC, analizando el impacto de las nuevas regulaciones en la región.
Metodología: Ponencias diarias de los expositores y al finalizar cada jornada se realizaba una mesa redonda en la cual cada participante desarrolló brevemente los temas de acuerdo a las normativas de sus respectivos países.
PRIMERA JORNADA: Lunes 12 de noviembre de 2012
· Reformas de la Directiva MIFID (Mercados de Instrumentos Financieros) y su impacto en los mercados Europeos.   Ramiro Martínez-Pardo

· Las implicaciones, problemas y retos que suponen a nivel general el aumento de competencia en sistemas y alternativas negociación electrónica (fragmentación de liquidez; darks orders, etc).    Francisco Susmel

· Reformas de La Directiva MIFID y su impacto en los mercados europeos II.      Ramiro Martínez Pardo

· Informe de la Organización Internacional de Comisiones de Valores -OICV/IOSCO- sobre dark liquidity.        Uwe Kehl

Mesa Redonda: Estructuras de Mercados y medidas para mejorar la transparencia y liquidez: Intervenciones de cada jurisdicción asistente.

Desarrollo: Para facilitar la intervención de Representantes de Comisiones de Valores y Superintendencias asistentes es necesario que, previamente, revisen las informaciones específicas y detalladas de sus países sobre su normativa relativa a las siguientes cuestiones:

· Breve descripción de la estructura de sus mercados y las plataformas de negociación. ¿Existe el e-trading?

· En sus regulaciones existe la exigencia de políticas de mejor ejecución a los intermediarios

· ¿Se ha incrementado los requisitos de transparencia pre y pos- negociación?

SEGUNDA JORNADA: Martes 13 de noviembre de 2012

· La regulación de mercados de derivados y OTC (over the Counter) en Europa.  Antonio Bravo
· Regulación y supervisión de Mercados de derivados y OTC.    Luis Leyva
· Regulación y supervisión de mercados de derivados y OTC.  Uwe Kehl
Mesa Redonda: La supervisión de mercados de derivados (regulados y OTC) en Iberoamérica

La crisis financiera internacional ha aumentado la presión parasometer algún tipo de regulación a las operaciones OTC, aquellas en que los términos de los contratos se determinan libremente por dos contrapartes, en contraposición con las realizadas en mercados regulados donde las características de los contratos están predeterminadas.

Intervenciones de cada jurisdicción asistente.

Desarrollo: Para facilitar la intervención de Representantes de Comisiones de Valores y Superintendencias asistentes es necesario que, previamente, revisen las informaciones específicas y detalladas de sus países sobre su normativa relativa a las siguientes cuestiones:

- Breve descripción de características de mercados de derivados y OTC (over the counter) y sus aspectos regulatorios

· Tipo de subyacentes (financieros, commodities);

· ¿Existe estandarizarion de los contratos?;

· Registro y liquidación de las operaciones; existencia deCámaras de Contrapartida Central

· Problemática de Shadow Banking desde perspectiva de México.    Luis Leyva

TERCERA JORNADA: Miércoles 14 de noviembre de 2012

· Trabajos del FSB (Financial Stability Board) sobre shadow banking y la experiencia brasileña en regulación y supervisión.     Uwe Kehl

Mesa Redonda: El Shadow banking en Iberoamerica.

Shadow banking se refiere a la realización de actividades no reguladas por parte de instituciones reguladas. Por ejemplo, hedge funds, derivados y otros instrumentos no estandarizados. Los últimos años ha visto la proliferación de instituciones que juegan un papel similar al de la banca tradicional, en el sentido de que recogen dinero por un lado al emitir papeles comerciales, y lo prestan por el otro de forma indirecta al comprar papeles colateralizados por hipotecas o directamente hipotecas, dependiendo de su papel en la cadena.

Intervenciones de cada jurisdicción asistente

Desarrollo: Para facilitar la intervención de Representantes de Comisiones de Valores y Superintendencias asistentes es necesario que, previamente, revisen las informaciones específicas y detalladas de sus países sobre su normativa relativa a las siguientes cuestiones:

- Medidas para fomentar la transparencia y estandarización de productos titularizados

- Operaciones y prácticas de los préstamos de valores y repos como elemento importante de los shadow banking

· Regulación de agencias de calificación de riesgos en Europa.    Antonio Bravo

·  Normativa de Agencias de calificación de riesgo en Argentina.    Francisco Susmel

CUARTA JORNADA: Jueves 15 de noviembre de 2012

· Supervisión de Agencias de Calificación de Rating en Europa.  Francisco Blázquez
· La calificación crediticia y los intermediarios financieros.     Ramiro Martinez Pardo
Mesa coloquio: Alternativas para reducir la dependencia de las agencias de rating.

Introducción y moderación a cargo de Francisco Susmel

Intervenciones de cada jurisdicción asistente.

Desarrollo: Para facilitar la intervención de Representantes de Comisiones de Valores y Superintendencias asistentes es necesario que, previamente, revisen las informaciones específicas y detalladas de sus países sobre su normativa relativa a las siguientes cuestiones:

- Obligatoriedad de la calificación para emitir en el mercado de valores. Casos en que puede ser voluntaria

- Exigencias de calificación mínimas para determinados instrumentos e inversiones
QUINTA JORNADA: Viernes 16 de noviembre de 2012

· Procedimientos de aprobación y registro. Homologación de agencias y convalidación de calificaciones.     Francisco Blázquez
· Rol del Regulador frente a las Agencias de Calificación de Riesgos.  Experiencia Panamá.     Ramón Diez
MESA REDONDA: La supervisión de las agencias de calificación crediticia La evaluación del supervisor de la actuación de las empresas de calificación.

Intervenciones de cada jurisdicción asistente.

Desarrollo: Para facilitar la intervención de representantes de Comisiones de Valores y Superintendencias asistentes es necesario que, previamente, revisen las informaciones específicas y detalladas de sus países sobre su normativa relativa a las siguientes cuestiones:

- Facultades de supervisión por parte de la Superintendencia o Comisión de Valores.

- Mecanismos de coordinación con otros reguladores y supervisores del sistema financiero (Banco Central, Superintendencia de Bancos, Seguros, etc.)

- Supervisión efectiva sobre de la solvencia y solidez de la metodología empleada y cualificación técnica de las calificadoras

Preparado por:

RAMÓN DIEZ BECCIU

Asesor Legal
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