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Prefacio

Uno de los mayores puntos de fuerza de Euroclear es la amplitud y
diversidad de nuestro ecosistema de clientes. Desde hace mucho tiempo
los clientes latinoamericanos han sido una parte importante de ese
ecosistema.

A través de Euroclear, nuestros clientes latinoamericanos llegan lo mas
cerca posible a sus contrapartes internacionales reduciendo de ese modo
los plazos para liquidar sus transacciones y aumentando la eficiencia
operativa.

Al consolidar sus activos en un solo lugar, los clientes pueden ademas
mejorar su utilizacion de las garantias y optimizar su gestion de la liquidez.
La escala de nuestra red internacional, crea oportunidades de valor
agregado para repo, préstamos de valores y actividades de derivados.

Al comprobar que entre nuestros clientes latinoamericanos hay un
creciente apetito por invertir a escala internacional, hemos trabajado
para expandir la gama de opciones abiertas para ellos, desde servicios de
gestion de garantias a fondos internacionales. Esta publicacion detalla los
beneficios que los clientes latinoamericanos pueden obtener al trabajar
con Euroclear al igual que las multiples soluciones de servicios que hemos
desarrollado para ellos.

Mientras nuestra relacion con nuestros clientes internacionales continta

a profundizarse, estamos también dispuestos a ofrecerles acceso a mas
mercados de capital locales con la expansién de nuestro alcance en
América Latina. A tal propdsito, estamos en conversaciones continuas con
las autoridades locales con el fin de llevar los beneficios de Euroclearability
a mas mercados y a mas inversores.

Euroclear es el sitio donde se encuentran los emisores internacionales y
locales y los inversores. Unase a nosotros.

Miguel Ferreira

Jefe Regional Américas, Euroclear

Dos de los impulsores principales del futuro crecimiento a lo largo de América
Latina seran la expansion de las inversiones en infraestructura y la ampliacion
del acceso al capital. Las buenas noticias son que dado las condiciones
favorables, hay una abundancia de capital de inversion internacional alineado y
listo para encontrar la manera de ingresar en los mercados de América Latina.
Tal como lo demuestra esta publicacion, Euroclear esté bien equipada para
desempenar su papel como facilitadora de estos flujos.

No cabe duda que Euroclearability representa un gran atractivo para captar
inversiones extranjeras. No solo garantiza estandares internacionales de
seguridad y eficiencia a los inversores los reconocidos, sino que se lo considera
un referente de la madurez del mercado.

En un momento en el que las tasas de interés en la mayoria del mundo
desarrollado son casi, o de hecho, son negativas, el mundo desarrollado
tiene una carta para jugar al proporcionar a los inversores el tan deseado
rendimiento.

En particular, hemos trabajado con los mercados de América Latina para

crear una infraestructura Unica y poderosa: combinando las actividades de

los mercados primarios y secundarios y acercando a los inversores locales e
internacionales a un unico fondo de liquidez y ecosistema. Esta infraestructura
innovadora ha favorecido con éxito la liquidez del mercado doméstico y esta
ganando impulso rapidamente.

Es ademas importante en un momento cuando los crecientes aumentos de
capital estan administrados segun criterios ambientales, sociales y de buen
gobierno (ASG), la mayoria de los administradores principales de capital ASG
son miembros de Euroclear. En los casos que el capital sostenible se ocupa de
proyectos sostenibles, Euroclear es a menudo el canal a través del cual pasa esa
inversion. Estamos en conversaciones con lideres en América Latina para llevar
sus infraestructuras locales al siguiente nivel y ser parte de nuestro ecosistema
ASG.

A tal propdsito, estamos dispuestos a potenciar nuestras capabilidades de
distribucion globales para facilitar el acceso al capital internacional para los
emisores mas alla de los gobiernos, organismos gubernamentales y empresas
principales. Este es un aspecto clave para apoyar el desarrollo del mercado de
capitales en la region.

Esperamos trabajar con ustedes para impulsar el crecimiento y los cambios
reales en América Latina.

Stephan Pouyat
Director Global de Mercados de Capitales y Fondos, Euroclear




“£/ desarrollo de mercados de capital locales en

nuestra economia dolarizada es fundamental para
promover la participacion en el mercado local e interna-
cional. La Republica de Panama utiliza la plataforma i-Link
con Euroclear como un modo de desarrollar ulteriormente
la curva local, lo que nos permite incrementar la liquidez y
reducir la volatilidad del mercado, al tiempo que se
amplia la base de inversores y proporciona fuentes de
financiacion adicionales. Nuestra estrategia apunta a
mejorar los mercados locales, con un centro financiero
competitivo y de promocion de inversiones. ”?

Hector Alexander
Ministro de Economia y Finanzas, Panama

Euroclear en América Latina

Liquidez, resiliencia, diversificacién son las cualidades apreciadas tanto por los inversores como por los
mercados. Euroclear Bank satisface las exigencias de sus clientes y de los mercados locales, reduciendo
al minimo los riesgos asociados a las inversiones de los participantes en nuestro ecosistema.

Hemos colaborado con varios paises de América Latina para
ayudarlos a alcanzar el objetivo de internacionalizar los Los mercados Euroclearable
mercados de capitales. A través de una reforma cuidadosa y actuales en América Latina

del vinculo con Euroclear, estos paises han logrado mejorar

con éxito su capacidad de atraer inversiones internacionales
para sostener su economia nacional.

e Argentina: Titulos de deuda gubernamentales,
titulos de deuda corporativos, acciones

El proceso para lograr que un mercado sea Euroclearable * ChileTitulos de deuda publica

puede llevar sus tiempos ya que puede requerir potenciales

modificaciones fiscales y legislativas. Pero los resultados se

han demostrado positivos.

e México: Titulos de deuda gubernamentales,
titulos de deuda corporativos , acciones

e Panama: Titulos de deuda gubernamentales,

Al hacer sus titulos Euroclearable, los mercados crean las . .
! titulos de deuda cuasi gubernamentales

condiciones en las cuales los inversores globales pueden
acceder e invertir en ellos, de manera simplificada, mas e Perui: Titulos de deuda publica
eficiente y segura. Esto aumenta el interés y la confianza

de los inversores que usualmente intensifica la liquidez,
baja los costos de financiacién y aumenta las opciones de
financiacion abiertas para los emisores locales.

Con la posibilidad que ofrece Euroclear para inversores
globales de acceder a un mercado con varias divisas,
estamos ademas bien posicionados para colaborar con los
mercados de América Latina que exploran nuevos modos
para desarrollar iniciativas regionales y transfronterizas,
como el Mercado Integrado Latinoamericano (MILA).

"Exento solo del impuesto a las ganancias de capital



El éxito de Euroclearability

Euroclearability significa que un mercado ofrece niveles
de accesibilidad, proteccion de los activos y firmeza de la
liquidacion de acuerdo con los estandares reconocidos a
nivel global.

El abordar las consideraciones operativas de los inversores
permite a nuestros clientes tomar sus propias decisiones
para acceder a un mercado basado solo en sus principios.

Hace mas. Euroclearability beneficia toda la gama de activos
elegibles en Euroclear - que funcionan juntas en beneficio
ya sea de nuestros clientes que de los mercados locales en
los cuales ofrecemos acceso.

Nuestros clientes tienen una sola cuenta en la cual pueden
depositar toda una serie de activos. Esto les permite sacar
partido a sus activos de manera uniforme. En particular, los
activos Euroclearable pueden ser utilizados como garantia
para financiar los titulos en operaciones como operaciones
de repo y el margen de los derivados, mientras que nosotros
nos ocupamos de los aspectos operativos y de los factores
de riesgo.

En sintesis, Euroclearability facilita para nuestros clientes
comprar, reservar, emplear y financiar sus titulos, ofreciendo
al mismo tiempo a los mercados locales un acceso
optimizado y sostenible para los inversores internacionales y
la liquidez.

Posicionado en modo Unico para sostener el ecosistema del mercado de capitales

Euroclear les ayuda a cumplir con sus objetivos

Satisfacemos las necesidades de nuestros clientes y de los mercados locales reduciendo los riesgos

Aproveche nuestras fortalezas
Euroclearability

T Resiliencia del negocio

o
Objetivos del inversor
e Proteccion de activos Eficiencia
operativa
¢ Facilidad de acceso .
®
e Liquidez
e Solidez
* Diversificacion .

* Alpha Masa critica
Administracion ESG ’

e Costo operativo minimo
e Optimizacién de los activos

e Cumplimiento
reglamentario

Euroclear

Marco juridico
internacional

logre sus objetivos

/

Estandarizacion -
)

Objetivos gubernamen-

- . tales y del emisor
Transparencia corporativo

de mercado
® e Transformacién del
: mercado
e Estimulacion econdmica
sostenibile
[ J

K e Perfil internacional
Experiencia elevado

probada de FMI i
* Mejora de las

capacidades de
financiacion

Nuestras soluciones: su puerta de acceso a Euroclearability

Acciones ¢ Renta fija * Fondos / ETF ¢ Gestion de colateral * Nueva emision ¢ Financiacion

Liquidez, diversificacion, resiliencia

En estos tiempos turbulentos, los inversores deben saber que pueden alun operar con certeza y seguridad
dentro de un ecosistema no propenso al riesgo. De igual modo, los mercados locales quieren sostener
el interés de los inversores a largo plazo con una volatilidad minima. Un estudio conducido por PwC ha
podido comprobar la volatilidad reducida de los rendimientos ‘que puede sugerir que Euroclearability
reduce la vulnerabilidad de los mercados emergentes a los flujos de capitales en fuga’.

Nuestra presencia en un mercado apoya los objetivos ya
sea de nuestros clientes que del mercado local. Ayudamos
a crear liquidez. Aumentamos las oportunidades de
diversificacion. Y las sostenemos con verdadera resiliencia.

Liquidez

La liguidez es fundamental sobre todo en los mercados
de renta fija. Los inversores a menudo son reacios a
comprometerse en los mercados sin liquidez.

Al facilitar las inversiones, Euroclearability diversifica la base
de los inversores, profundiza el pool de liquidez y aumenta

los volumenes de negociacion. A todo esto se agregan para
los emisores costos de financiacion reducidos.

Un vinculo con Euroclear facilita ademas la utilizacion de
instrumentos de renta fija doméstica en el dambito de un
programa de gestion de garantias. Esto, a su vez, sostiene
el interés de los inversores en el mercado.

Distribucion global

Con una clientela compuesta prevalentemente por
inversores a largo plazo, contribuimos a brindar estabilidad
a los mercados.

Diversificacion

Aprovechando nuestra infraestructura FMI, una experiencia
acreditada y una proximidad de mercado local, los
inversores internacionales pueden diversificar con confianza
sus operaciones hacia nuevos mercados.

Ayudamos a los inversores y a las instituciones
latinoamericanas a diversificar sus portafolios — en
obligaciones internacionales, acciones ETF y fondos de
inversion. Pasando a través de Euroclear pueden optimizar
sus operaciones de manera mas simple, utilizando
potencialmente los activos de un mercado para garantizar
las transacciones en otro.

Ayudamos ademas a los emisores locales a diversificar sus
actividades de financiacion a través de nuestra distribucion
global, actuando como un canal bidireccional para ampliar
su gama de opciones.

Con nuestro sistema de multiples divisas, podemos sostener las emisiones en divisa extranjera y en divisa

local de los emisores locales en base al derecho internacional/eurobonds, asi como sus emisiones en divisa
local en base a los bonos domésticos. Hemos observado una tendencia hacia el aumento de las emisiones

de divisa internacional/extranjera en el mercado interno. Podemos sostener también este aspecto.

Nuestra estructura de emision local y de distribucion
global permite a los emisores locales beneficiarse con la
distribucién global, alcance y capacidad de servicio de
Euroclear, con un confort y costos de emision mas bajos
respecto a su dmbito local.

Y dado que las cuestiones ambientales, sociales y de
governance (ESG) son siempre mas importantes, podemos
ayudar a los emisores locales a acceder a una base

de inversores globales que comprende muchos de los
principales inversores mundiales en titulos ESG.

Zhttps://www.euroclear.com/ImpactofEuroclearability

Resiliencia del negocio

Hemos demostrado nuestra capacidad de resiliencia.
Nuestras operaciones y nuestros sistemas son sélidos y han
sido testeados muchas veces. Nuestra notable capacidad de
continuidad operativa ha sido siempre muy apreciada por
nuestros clientes - nunca como en tiempos de crisis.

Y la resiliencia del negocio se extiende mas alla de
nuestra infraestructura técnica. Euroclearability aumenta
la resiliencia del mercado de manera que los mercados
emergentes puedan estar menos sujetos a los flujos de
capital en fuga en tiempos de incertidumbre.



Renta fija y acciones

Como infraestructura global del mercado financiero, ofrecemos servicios de liquidacion, custodia 'y
asistencia de activos junto con préstamos y endeudamientos de valores automatizados para reducir los
riesgos y las exposiciones de nuestros clientes.

ﬂ Para nuestros clientes
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e Euroclearability sostiene la diversificacion
facilitando el ingreso en mercados histéricamente
de dificil acceso.

e Cuenta con los mismos procesos sélidos y los
mismos estandares de servicio coherentes que
los inversores se esperan en mercados mas
consolidados.

e Con la eficiencia y la seguridad que estamos en
condiciones de ofrecer, los inversores pueden
tomar sus decisiones de inversion sin deber tener
en cuenta las consideraciones operativas. Todos
pueden tener sus activos dentro de un Unico pool
y optimizar su liquidez.

e Nuestras capabilidades de aceptar varias divisas
permite a los inversores pagar en la divisa que
prefieren.

“ Podemos acceder a una gran
variedad de productos en Euroclear.
Nos ofrecen una plataforma
confiable y facil de usar y
proporcionan informacion precisa
en tiempo real. El equipo esta muy
cualificado y siempre dispuesto

1)
a ayudar.

Luciano Diaferia
Superintendente de Productos de Tesoreria,
Banco ITAU BBA

@ Para el mercado

e Facilitando el ingreso de inversores internacionales
en un mercado, Euroclearability intensifica la liquidez
y reduce los costos de financiacién. Un estudio de
PwC ha relevado que los costos de los préstamos
soberanos han disminuido en promedio 28 puntos
base — el equivalente a una muesca de rating.

e La liquidez es uno de los requisitos fundamentales
para la inclusion en los indices de mercado. Con el
aumento de la liquidez, se agregan frecuentemente
los bonos soberanos de un Pais a los indices de
obligaciones de los mercados emergentes o reciben
una mayor ponderacién en los indices de obligaciones
de los mercados emergentes. Esto ha pasado con
Chile y Peru. Esto crea un circulo virtuoso, ya que
los fondos indexados estan obligados a aumentar su
propio peso.

e Nuestra distribucion global de las emisiones en divisa
extranjera en el mercado nacional permite a los
emisores satisfacer sus exigencias en divisa extranjera
sin tener que tocar los mercados internacionales.
Podemos ademas distribuir una emisién en moneda
local en cualquier moneda de liquidaciéon aceptada
en nuestros libros contables. Nuestra plataforma de
multiples divisas permite efectuar pagos en moneda
local o en moneda extranjera.

e Euroclearability mejora la capacidad de un pais de
comercializar nuevas emisiones de bonos soberanos
a nivel internacional, de alargar los vencimientos y de
desarrollar una curva de los rendimientos completa.
Tanto Per como Chile estan yendo hacia ese camino.
Esto ayuda ademas a mejorar las ponderaciones de
los indices y a reducir las tasas de las cédulas.

e Euroclearability amplia la gama de inversores
internacionales que pueden invertir en determinados
mercados. Algunas categorias de inversores pueden
invertir en un Mercado emergente solo a través de
un International Central Securities Depository (ICSD)
como Euroclear.

Panama

Con la tasa de crecimiento mas alta en América Latina,
Panama quiso consolidar su posicién de centro regional de
los servicios financieros y acceder a una gama mas amplia
de inversores extranjeros.

Trabajando con Euroclear, las autoridades panamefas han
realizado una serie de cambios que han convertido sus
titulos de estado en Euroclearable, transformando el nivel
de participacion extranjera en su mercado.

En 2019, ha realizado su primera colocacién internacional
de bonos del Tesoro local en una oferta de mil millones de
dolares con la participacion de mas de 100 cuentas.

““Nuestras emisiones de bonos
Euroclearable han sido exitosas de
diversas maneras. Se han logrado
hitos importantes para nosotros en lo
relativo a demanda, volumen y

. L . 99
diversificacion del inversor.

Patricio Sepulveda
Jefe de la Oficina de Deuda Publica, Chile

Peru

Entusiasmado por abrir el mercado de obligaciones local a los
inversores internacionales, el Ministerio de Finanzas chileno ha
trabajado con nosotros para definir un programa de reformas.
Lo que sigui6 fueron cambios importantes en las normativas
fiscales y legales a nivel gubernativo, del banco central y del
mercado local.

El primer titulo de estado del nuevo sistema fue emitido en 2017
con niveles de récord de participacion de los inversores extranje-
ros. La ponderacion de Chile en el indice de los titulos de estado
en moneda local JP Morgan ha pasado de 0,1% a 2,8%.

Historicamente, los inversores globales fueron desalentados a adquirir
obligaciones nacionales “Sol” del Perd con una combinacién de liquidez
limitada y la necesidad de tener una presencia o un depositario local.

En la busqueda de una transformacion del mercado, en 2014 las autori-
dades peruanas iniciaron a colaborar con nosotros para poder transformar

los titulos de estado en Euroclearable.

Durante los siguientes tres anos se aprobaron una serie de reformas fiscales,
legales y normativas y en julio de 2017 se emitio el primer titulo local
elegible en Euroclear denominado en soles peruanos. La inversiéon interna-
cional alcanzé unos 70% del importe emitido. Desde entonces el costo del

préstamo peruano ha disminuido de manera significativa.

1



Fondos negociados en la bolsa y
fondos mutuos de inversion

. . . . . or dia.
Ofrecemos a los inversores latinoamericanos un acceso eficiente y a bajo costo a los fondos P

internacionales - ya sea ETF que fondos mutuos de inversién.

FundsPlace, nuestra oferta de servicios para los fondos,
proporciona un servicio completamente automatizado

para el direccionamiento de las érdenes, la liquidacion y la
gestion de los activos de los fondos de inversién. Para los
ETF, hemos desarrollado una nueva estructura internacional

que facilita la emision y la negociaciéon en varias sedes con |
liquidacién en una Unica sede, Euroclear Bank. Estamos °
trabajando con los emisores de ETF, las bolsas, los CSD y los

CCP en América Latina para promover ulteriormente este

modelo.

Para nuestros clientes Para el mercado

e Nuestra infraestructura proporciona un acceso
Unico y fluido a una amplia gama de fondos

e La estructura internacional de los ETF permite
a los emisores distribuir el mismo ETF en varios
en 28 sedes. Esto simplifica el modo en el que mercados y, si lo desean, emitir el mismo ETF
se conecta con mas intermediarios como los también a nivel nacional.
agentes de transferencia y CSD. o
e FundsPlace abre el camino a la distribucion
transfronteriza de los fondos, permitiendo a
los gestores patrimoniales locales lograr una
amplia base de inversores internacionales. Hemos
discutido las oportunidades que derivan con las
asociaciones de fondos locales.

e Nuestras soluciones a bajo costo y eficientes, con
plazos extremamente competitivos, reducen al
minimo los incumplimientos de liquidacién y la
necesidad de realinearse.

e FundsPlace permite a los inversores mantener sus
posiciones en una infraestructura de mercado
financiero reglamentada (FMI) y respetar las
reglas AML/KYC aplicables a los fondos de
inversion, aligerando al mismo tiempo las cargas
y los costos asociados.

Llevar la eficiencia en el gran mercado mejicano de los ETF

Los ETF extranjeros representan méas de un tercio del volumen de negociacion diaria en México, pero las dificultades
de transferir los ETF europeos (OICVM) a México han histéricamente llevado a elevadas tasas de incumplimientos de
liquidacién, desalentando a los inversores.

Trabajando con Indeval, el depositario central mejicano de titulos, el requlador local y otros participantes del mercado,
hemos contribuido a transformar el ambiente de custodia y la liquidacion de los ETF extranjeros cambiados en la bolsa
mejicana. Los acuerdos de custodia y liquidacién directos Euroclear para los ETF OICVM entraron en vigor a fines de 2018.

Los emisores internacionales cotizan sus ETF OICVM en México desde que entraron en vigor los nuevos acuerdos para
satisfacer la creciente demanda local, en particular de los fondos de pensiones. La tasa de adopcién por parte de los
inversores locales ha aumentado réapidamente, como demuestra el significativo aumento de los volimenes de trading.
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Para nuestros clientes

Nuestra Collateral Highway es una infraestructura
global con arquitectura abierta para la gestiéon de
las garantias, que conecta los inversores a uno de
los pools de garantias y contrapartes mas grande
del mundo.

Siendo una estructura abierta, nuestra Collateral
Highway permite a los inversores mantener su
relacion de custodia existente, permitiendo al
mismo tiempo a sus activos cubrir la exposicion
utilizando nuestro programa de gestion de las
garantias.

Con todos los activos en un Unico pool,
facilitamos para los clientes la movilizacion

de los titulos de cualquier pais para utilizar
como garantia —y pueden ser utilizados para
financiar USD o cualquier otra exposicion. Se
vuelve mas facil efectuar operaciones repo en
USD utilizando, por ejemplo, titulos mejicanos o
chilenos como garantia.

Somos una infraestructura acreditada que ya

ha implementado las fases de uno a cuatro

de las Reglas de margen no liquidadas (UMR

— Uncleared Margin Rules). Mantenemos
aproximadamente la mitad de todas las
garantias UMR dentro de nuestro sistema. Con
la implementacion de las fases cinco y seis de las
UMR, la optimizacién de las garantias sera aun
mas importante para el sector. Nuestra estructura
permite movilizar y combinar eficazmente varios
titulos como garantia dentro del mismo cuadro
estandarizado.

Muchos inversores latinoamericanos deberan
cumplir con los requisitos de las UMR, por eso

la necesidad de depositar garantias a través de
una plataforma internacional segura. Facilitamos
la combinacién de mdltiples tipos de garantias,
permitiendo a los inversores locales de diversificar
los titulos en garantia incluyendo instrumentos
de deuda doméstica.

Gestion de las garantias

Ayudamos a nuestros clientes a optimizar el uso de sus titulos como garantia para las operaciones
de cobertura y otras actividades del mercado. Movemos mas de € 1,4 trillones de euros de garantias

Para el mercado

e Facilitando la utilizacion de titulos
latinoamericanos en el &mbito de un programa
de gestion de las garantias, aumentamos el
atractivo de las inversiones en los mercados
locales, sosteniendo de este modo la liquidez.

e El aumento de la liquidez permite que el
mercado sea alin mas atractivo para los
inversores globales y diversifica la base de los
inversores.
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www.euroclear.com

A medida que las necesidades del
ambiente y del business evolucionan

Mantenemos nuestro compromiso de dar valor a nuestros Participamos regularmente de las reuniones del Banco
clientes y a los ecosistemas del mercado local. Continuamos Mundial y hemos participado al férum del Grupo de la
a trabajar para expandir el nUmero de los mercados y deuda de América Latina y del Caribe (LAC - Latin America
de las clases de activos Euroclearable de América Latina; and the Caribbean (LAC) Debt Group). Apreciamos la
exploramos ademas junto a los operadores del mercado en oportunidad de discutir el rol que podemos desarrollar en
qué modo Euroclear puede, como una FMl/infraestructura sostener las iniciativas regionales y nacionales destinadas a
de mercado neutral, contribuir a que la tendencia favorecer la integracion y el fortalecimiento de los mercados
dominante financiera sea sostenible. locales.
Mas
informacion
=n
Miguel Ferreira Frank Slagmolen Diego Pizzamiglio
Regional Head Americas Product Management - Product Solutions - Global Capital Markets
Tel. +1646 835 5410 Global Capital Markets and Funds
miguel.ferreira@euroclear.com Tel. +32 2 326 1847 Tel. +32 2 326 3094
frank.slagmolen@euroclear.com diego.pizzamiglio@euroclear.com
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