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PRESENTACION

La Comision Nacional de Valores es una Entidad de derecho Puablico, Autarquica y Auténoma en el
gjercicio de sus atribuciones y funciones, con jurisdiccion en toda la Republica. Sus relacion es con el Poder
Ejecutivo se mantienen por intermedio del Ministerio de Industria y Comercio (Ley 1284/98, Art. 164).

La direccion y administracion de la Comision esta a cargo de un Directorio, integrado por un
Presidente y tres Directores designados por Poder Ejecutivo, que duran cinco afios en sus funciones no
coincidentes con el periodo presidencial (Ley 1284/98, Art. 169).

Misién

Velar por el funcionamiento competitivo, confiable y transparente del Mercado de Valores, como asi
mismo, por la veracidad y relevancia de las informaciones necesarias para la correcta formacion de precios,
puestas a disposicion de los inversionistas y publico en general con el objeto de proteger los intereses de las
partes. Asi también, establecer normas generales de conducta aplicables a las entidades fiscalizadas y a las
personas que prestan servicios en la institucion.

Vision

Ser una entidad técnica de excelencia, autarquica y autonoma en el cumplimiento de sus funciones y
atribuciones, ejerciendo con eficiencia y eficacia la supervision y regulacién de las entidades y actividades
relativas al Mercado de Valores.

Principios y Valores Fundamentales

» Compromiso con el desarrollo del pais.

« Justicia en el trato y en la aplicacion de las hormas.
* Respeto a la dignidad de las personas.

* Responsabilidad personal y social.

« Excelencia e innovacion en el servicio prestado.

« Integridad de propdsitos y acciones.

 Honestidad y transparencia.

* Fe en Dios, en uno mismo y en el semejante.
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I CONTEXTO ESTRATEGICO DE LA ENTIDAD

.1 Rol Estratégico de la Entidad

La regulacién, supervisién y fiscalizacién de las actividades y agentes del Mercado de Valores
Paraguayo, velando por el desarrollo y la modernizacion constante del mismo.

Objetivos estratégicos 2014-2018

Regular el Mercado de Valores.

Llevar el registro del Mercado de Valores.
Supervisar y fiscalizar el Mercado de Valores.
Promover el desarrollo del Mercado.

Promover la educacion financiera.

Buscar el fortalecimiento institucional de la CNV

ok whPE

1.2 Analisis del Contexto del Sector donde interviene la Entidad

Registrar los titulos emitidos asi como de las entidades que operan en el mercado de valores, ademas,
de analizar las solicitudes de registro de nuevos agentes y nuevas emisiones tanto de titulos de renta fija como
de renta variable. Asimismo, controlar la informacion remitida por los agentes inscriptos.

1.3 Identificacion de la Poblacion Beneficiaria de la Entidad

La Comision Nacional de Valores en su caracter de ente regulador y fiscalizador del Mercado de
Valores supervisa a 133 agentes inscriptos en sus registros, y ademas analiza y evalla las solicitudes de
inscripcion de aquellas interesadas en operar dentro del mercado de valores.
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RESULTADOS DE LA GESTION INSTITUCIONAL

1.1 Logros alcanzados por la Entidad

I1. 1. A) Normativas

La CNV en sus Ultimas gestiones ha logrado ordenar y reglamentar varios aspectos del mercado e

incentivar nuevos instrumentos, entre las principales resoluciones emitidas en el presente afio se mencionan a
las siguientes:

Res. CG N° 8/14 que modifica el art. 14 de la Res. N° 823/04, con respecto a la informacion sobre
capacitacioén y actualizacion de socios y personal técnico de las firmas auditoras.

Res. CG N° 9/14 por la cual se dispone normas para intermediarios de valores para negociaciones en
virtud del convenio de operaciones entre la Bolsa de Valores de Montevideo y la Bolsa de Valores y
Productos de Asuncién S.A.

Res. CG N° 10/14 por la cual se incorpora la Res. N° 3 Acta N° 74 de fecha 28 de octubre de 2014
dictada por el Directorio del Banco Central del Paraguay, a las disposiciones de caracter general
relacionadas a las Sociedades Calificadoras de Riesgo.

Con relacion a la mejora en el desempefio interno de la institucidn, se emitieron las siguientes

resoluciones:

Res. 84 1/14 por la que se adopta el Reglamento de Evaluacién de Desempefio para funcionarios
permanentes, comisionados y personal contratado de la Comisién Nacional de Valores (CNV),
aprobado por Resolucion SFP N° 752/2014, se dispone su implementacién y se conforma la
Comision de Evaluacion.

Res. 85 1/14 por la cual se aprueba el Plan Estratégico de la Comision Nacional de Valores para el
periodo 2014-2018.

I1. 1. B) Gestiones Interinstitucionales

Ademas de los proyectos en curso la CNV se abocd a trabajar con otras instituciones publicas temas de

interés en comun con el objetivo de un trabajo coordinado para una mejora en los servicios que cada uno
presta a la sociedad. Algunas de actividades fueron las siguientes:

Reuniones con la Superintendencia de Bancos (SIB): Se realizaron reuniones conjuntas con el
Superintendente de Bancos para la consolidacion del esquema de regulacién y supervision conjunta
de entidades vinculadas a ambos mercados y que cuentan con doble supervision.

Reuniones con el Instituto Nacional de Cooperativismo (INCOOP): Se realizaron reuniones con
el Presidente de INCOOP para tratar temas como la reglamentacion de calificaciones de riesgo para
el sector cooperativo y un convenio de cooperacién para la capacitacion sobre el esquema de
emision de bonos de inversion

Reuniones con el Viceministerio de Economia: Fueron coordinadas reuniones de trabajo con el
Viceministro de Economia del Ministerio de Hacienda para tratar aspectos vinculados a la emision
de Bonos del Tesoro en el mercado local en los periodos 2014 y 2015.
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Luego de las reuniones, el Ministerio de Hacienda procedid a la emisién de titulos pablicos a través de
la Bolsa de Valores de Asuncion dando posibilidad a personas fisicas y juridicas distintas a bancos y
financieras a adquirir este tipo de instrumento financiero y posibilitando al fisco a ampliar su base de
financiamiento y reducir de su costo de endeudamiento.

* Reuniones con la Subsecretaria de Estado de Tributacion: La CNV particip6 de las reuniones
interinstitucionales convocadas por la mencionada dependencia para tratar temas vinculados a los
requisitos para la habilitacion y control de los auditores externos impositivos.

* Acuerdo de Cooperacion y Coordinacion Interinstitucional sobre Politicas de Combate al
Lavado de Activos: Se firmo el acuerdo para intensificar y desarrollar las politicas de prevencién,
deteccidn, inteligencia, investigacion y justicia penal del lavado de activos (LA), el financiamiento al
terrorismo (FT), el financiamiento de la proliferacion de armas de destruccién masiva (FP) y delitos
conexos, en el marco de la implementacién del Plan Estratégico del Estado Paraguayo (PEEP) de
Lucha contra el LA/FT/FP, coordinado por la SEPRELAD y el BCP.

I1. 1. C) Promocion y Desarrollo
1. Centro de Informaciones Publicas (CIP)

En el afio 2014 se han evacuado innumerables consultas telefonicas, visitas personales a la CNV y por
correo electrénico, realizadas principalmente por estudiantes universitarios y profesionales, sobre temas
especificos relacionados a las sociedades emisoras y temas generales sobre el funcionamiento del Mercado de
Valores.

El detalle de los canales mas utilizados y los temas mas frecuentes se observan en los siguientes
graficos:

Temas Consultados

Centro de Informaciones Publicas (CIP) Pasantias
Afio 2014 Universitarias
Informaciones solicitadas (CIP) Prclateccién al 3%
f nversor
Por Tipo de Canal 8% I’ Datos
Afo 2014 Agentes Institucionales

Participantes

8% \

22%

Teléfono
25%

Bolsa de
Valores
11%

Requisitos Instrumentos
Legalesy Financieros
Normativas 31%

17%

2. Presencia en Internet

Otro canal de promocién del mercado de valores nacional con el que cuenta la CNV es su sitio en la
web.

La pagina contiene informaciones generales sobre la institucion, el mercado de valores, agentes
registrados, titulos valores registrados, novedades legislativas y reglamentarias, informes mensuales y anuales
sobre el movimiento bursatil nacional, Illamados a concurso publico, temas de actualidad, folletos
informativos, asi como advertencias al publico inversor. En el afio 2014 se agregaron mas contenidos
educativos y de difusion como son las presentaciones que se realizaron a lo largo del afio sobre los distintos
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aspectos institucionales y del mercado de valores, asi como una base de datos en Excel del histérico de
registros de agentes y titulos valores. La direccion del sitio es www.cnv.gov.py.

La cantidad total de visitas Unicas en el afio 2014 fue de 23.539, la mayor parte proveniente de
Paraguay, siendo México el segundo pais que registra mayor cantidad de visitas a la web institucional. Un
dato importante es que el 66% de las visitas corresponden a nuevas personas que se adentran en la
informaciones del mercado de valores paraguayo a través este canal.

3. Educacion Bursatil

La CNV tuvo participacion, a través del Departamento de Estudios Econémicos y Analisis
Financieros, en conferencias y seminarios que se desarrollaron en el transcurso del afio y se confeccionaron
materiales educativos con el objetivo de proteger al inversor local. Algunas de las mas resaltantes actividades
fueron las siguientes:

En el mes de abril, charla “El Mercado de Valores en Paraguay” en el 1 Taller de Actualizacion para
Funcionarios de la Circunscripcion Judicial de Caaguazu.

En el mes de mayo, el Director de Estudios Econdmicos y Analisis Financieros participd como
disertante en el foro “UNA Youth to Business Forum”, brindando una charla sobre “Cémo invertir en Bolsa”,
organizado por la Red Global de Estudiantes Universitarios y Recién Graduados (AIESEC).

En el mes de junio, charla sobre el Mercado de Valores y el rol de la Comision Nacional de Valores a
alumnos de Ingenieria Empresarial de la Universidad Paraguayo Alemana (UPA).

En el mes de octubre, el Director de Estudios Econdmicos de la CNV brind6 una charla sobre
“Mercado de Valores e Instrumentos Financieros Disponibles en el Paraguay” a los alumnos de la Escuela de
Economia de la Facultad de Ciencias Econdmicas de la Universidad Nacional de Asuncién (UNA).

En el mismo mes, la Directora de Fiscalizacién e Inspeccién de la CNV participé como conferencista
en el “XII Congreso Interno de Auditoria, Contabilidad, Informatica y Tributacion: “El control de calidad
como herramienta para hacer frente a los riesgos de la practica profesional”, organizado por la firma CYCE
(Consultores y Contadores de Empresas) desarrollando el tema “Supervision e Inspeccion en el Mercado de
Valores Paraguayo”.

Se realiz6 el lanzamiento de dos materiales educativos y de proteccidn al inversor en formato digital, la
primera denominada “Marketing multinivel y las piramides financieras” y la otra “Cdomo evitar estafas con
inversiones”, disponibles en la web institucional para su descarga.

En el 2014 se distribuyeron 30 ejemplares impresos y 80 cd’s de la Memoria Institucional de la CNV
a los diferentes agentes e instituciones relacionadas con el objetivo de difundir el trabajo de la institucion a lo
largo del afio anterior.

Ademas, la CNV tuvo participacion activa en un trabajo de investigacion internacional que esta
realizando el Instituto Iberoamericano de Mercado de Valores (IIMV) sobre el “Gobierno Corporativo en
empresas cotizadas en Iberoamérica”, que sera lanzado en el afio 2015.
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I1.2 Indicadores de Gestién de Recursos Humanos

Descripcion del Avance

. Formula del Indicador Numerador Denominador %
Indicador en %

Porcentaje de|(NUumero de
Profesionales de la|profesionales/Total de
Entidad en relacion al|recursos humanos)*100 25 27 100 92,6
Total de Recursos
Humanos

Porcentaje de Personal|(Numero total de personal
Femenino que trabaja en|femenino/Total de
la Entidad en relacién al|recursos humanos)*100 17 27 100 63,0
Total de Recursos
Humanos.

Porcentaje de Personal|{(Namero total de personal
Femenino Capacitado(*)|femenino capacitado
en Relacion al Total de|/Total de recursos
Recursos Humanos humanos)*100

Porcentaje de Personal|(Numero total de personal
Femenino en Cargos|femenino que ocupa cargo
Gerenciales en Relacion|gerencial /Total de 4 27 100 14,8
al Total de Recursos|recursos humanos)*100
Humanos

(*) Profesionales

15 27 100 55,6

El Mercado de Capitales en general, y los Mercados de Capitales emergentes en particular, requieren
de profesionales altamente calificados. Por ello, la CNV propici6 la participacion de sus funcionarios en
capacitaciones nacionales e internacionales. Los eventos en los que se ha tenido participacién se detallan a
continuacion:

I1. 2. A) Cursos y Participaciones en el Pais

Actividad Organizacion N°

Funcionarios

Marzo Curso “Evaluacion de  Direccion Nacional de 1
adjudicaciones y contratos” Contrataciones Publicas

Marzo Curso  “Subasta a la baja Direccion Nacional de 1
electronica” Contrataciones Publicas

Abril Curso “Sistema de pagos a Direccion Nacional de 1
proveedores” Contrataciones Publicas
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Abril

Abril

Mayo

Agosto

Setiembre

Octubre

Octubre

Octubre

Octubre

Octubre

Octubre

Curso “Sistema integrado
centralizado de la  carrera
administrativa”

Charla “Implementaciéon de la
gestion  electrénica para la
presentacion de solicitudes de
transferencia de créditos

presupuestarios”

Curso interno “Analisis Economico,
Financiero y  Patrimonial de
empresas”

Charla “Implementacion de la
cuenta unica del tesoro”

Charla — Taller “Concursabilidad en
el Paraguay”

Seminario “Firma digital y comercio
electronico”

Taller “Plan estratégico de turismo
de reuniones y eventos de Paraguay”

“X Conferencia Anual de compras
gubernamentales de las Américas”

“III Taller de capacitacion para
jueces de sumarios administrativos
de la funcion publica”

Conferencia “Paraguay: hacia un
sistema financiero con las mejores
practicas internacionales”

“Seminario de presentacion de los
documentos elaborados en el marco
de la Estrategia Nacional de
Inclusion Financiera”

Secretaria de la Funcién
Plblica

Direccion de Presupuesto
— Ministerio de Hacienda

Comision  Nacional de
Valores

Direccion General del
Tesoro Publico =

Ministerio de Hacienda

Secretaria de la Funcién
Plblica

Ministerio de Industria y
Comercio

Secretaria Nacional de
Turismo

Red Iberoamericana de
Compras
Gubernamentales

Secretaria de la Funcion
Publica

Banco Central del
Paraguay
Comité  Nacional de

Inclusion Financiera

10
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Octubre

Noviembre

Noviembre

Noviembre

Noviembre

Noviembre

Noviembre

Diciembre

Diciembre

“XII Congreso interno de auditoria,
contabilidad, informatica y
tributacion: El control de calidad
como herramienta para hacer frente
a los riesgos de la préactica
profesional”

Conferencia “Inclusion Financiera y
Medidas de Antilavado de Activos
(ALA) y Financiamiento  del
Terrorismo (FT)”

Curso “Prevencion de lavado de
dinero y financiamiento  del
terrorismo en Paraguay”

Congreso de Auditoria Interna “El
Auditor Interno frente a los
paradigmas y a la necesidad de
cambio”

“ler. Congreso de Mipymes”

Seminario  “Infraestructuras  de

TIC'S”

“IX Congreso Nacional - Sistemas
Financieros: Herramientas para el
cambio”

Conferencia “Paraguay: Balance
2014 y Proyecciones 2015~

Taller “Regulacion de Inversiones
del sistema de pensiones, gobierno
corporativo y modelo de
supervision”

CYCE - Consultores y
Contadores de Empresas

Banco Central del
Paraguay

Instituto del Banco
Central del Paraguay

Instituto de  Auditores
Internos del Paraguay

Viceministerio de Micro,
Pequefias y Medianas
Empresas

Oficina  Comercial de
Corea (KOTRA)

Asociacion de Entidades
Financieras del Paraguay
(ADEFI)

Banco Central del
Paraguay

Banco Interamericano de
Desarrollo
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11.2. B) Cursos Internacionales

En el mes de febrero, un técnico de la CNV participd del Seminario en linea acerca de “La
construccién de un kit de herramientas de evaluacion para iniciativas de capacidad financiera/educacion del
inversor”, organizado por el IFIE (Foro Internacional para la educacion del inversor), del cual la CNV es
miembro activo.

En el mes de abril, dos representantes de la CNV asistieron a la “Jornada sobre regulacion y
supervision de la comercializacion de instrumentos”, realizada en la ciudad de Guayaquil — Ecuador y
organizada por el Instituto Iberoamericano de Mercado de Valores (IIMV) con el apoyo de la
Superintendencia de Compariias del Ecuador.

En el mes de mayo, cuatro funcionarios asistieron a la “Jornada sobre derivados financieros e
infraestructura de mercado”, realizada en la ciudad de Buenos Aires — Argentina y organizada por el Instituto
Iberoamericano de Mercado de Valores (IIMV) con el apoyo de la Comision Nacional de Valores de
Argentina.

En el mes de junio, un representante de la CNV participd de la “Reunion sobre aspectos tecnoldgicos
de la supervision de los mercados”, realizada en la ciudad de Bogota — Colombia y organizada por el Instituto
Iberoamericano de Mercado de Valores (1IMV) con el apoyo de la Superintendencia Financiera de Colombia.

En el mes de setiembre, un funcionario de la CNV participd del webinar internacional sobre
“Evaluacién de impacto: Disefio y desarrollo de programas de educacion financiera con el fin de ganar
escala”, organizado por el IFIE (Foro Internacional para la educacion del inversor).

En el mes de octubre, tres representantes de la CNV participaron de la “Jornada sobre tendencias en la
supervision financiera en Iberoamérica”, realizada en la ciudad de Montevideo — Uruguay y organizada por el
Instituto Iberoamericano de Mercado de Valores (IIMV) con el apoyo de la Agencia Espafiola de Cooperacién
Internacional y Desarrollo (AECID).

En el mes de noviembre, un representante de la CNV participaron de la “Jornada sobre el desarrollo de
mercados de renta fija y el financiamiento de las pymes en Iberoamérica”, realizada en la ciudad de La
Antigua — Guatemala y organizada por el Instituto Iberoamericano de Mercado de Valores (IIMV) con el
apoyo de la Agencia Espafiola de Cooperacion Internacional y Desarrollo (AECID).
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1.3 Beneficiarios de la Entidad

Sociedades Emisoras de Capital Abierto 38
Sociedades Emisoras 32
Sociedades Calificadoras de Riesgo 4
Administradoras de Fondos Mutuos 1
Bolsa de Valores 1
Casas de Bolsa 8
Operadores de Bolsa 11
Auditores Externos 38
| Teemem—— | ®
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1.4 Principales Indicadores del Sector al cual se aboca la Entidad

I1. 4. A) Solicitudes de Registro de Agentes

Sociedades Emisoras de Capital Abierto

Sociedades Emisoras

Casa de Bolsa

Operador de Bolsa

Auditores Externos

3
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I1. 4. B) Registro de Agentes:

Sociedades Emisoras de Capital Abierto

1 Crisol y Encarnaciéon Financiera S.A.E.C.A.
(CEFISA)

Sociedades Emisoras

1 Salum & Wenz S.A.

2 Frigorifico San Pedro S.A.

Casas de Bolsa

1 Puente Casa de Bolsa S.A.

Operadores de Bolsa

1 Celso Daniel Cardozo Leguizamon

2 Patricio Damian Fiorito

Auditores Externos

1 SBD Consultores y Auditores Asociados

N° 49E/14

N° 62E/14

N° 86E/14

N° 70E/14

N° 35E/14

N° 75E/14

N° 63E/14

12/09/14

21/10/14

29/12/14

11/11/14

24/06/14

27/11/14

28/10/14
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I1. 4. C) Registros de cambio de denominacion

En el ejercicio 2014 se ha procedido a registrar el cambio de denominacion de 2 agentes del mercado.
El detalle es el siguiente:

Ne Denominacion Denominacion Actual Resolucion Fecha
Anterior

Sociedades Emisoras de Capital Abierto

1 Atlantic S.A.E.C.A. Atlantic S.A.E. N° 76E/14 27/11/14

Administradora de Fondos Mutuos

1 Paraguay Funds Cadiem A.F.M.S.A. N° 6E/14 23/01/14
AF.M.S.A.

I1. 4. D) Cancelacidn de Registros de Agentes

En el ejercicio 2014 se ha procedido a registrar la cancelacion de 8 participantes. El detalle es el
siguiente:

Sociedades Emisoras

1 Organizacion Dinamica  N° 4E/14 21/01/14 Retiro Voluntario
S.AE.CA.

2 Constructora Civil e N° 14E/14 25/02/14 Retiro Voluntario
Industrial S.A.E.C.A.

3 Casa Centro N° 18E/14 06/03/14 Fusion con
S.AE.CA. Inverfin
S.AE.CA.
4 Luis Cassanello N° 22E/14 08/04/14 Retiro Voluntario
S.AEE.CA.
5 Telecel S.A. N° 27E/14  08/05/14 Retiro Voluntario
6 Mega Service S.A.E. N° 47E/14 02/09/14 Retiro Voluntario
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Operadores de Bolsa

1 Luis Maria Talavera N° 19E/14  25/03/14 Renuncia al cargo
Insfran

Auditores Externos

1 Grupo Consultor CCT N° 45E/14  19/08/14 Retiro Voluntario

I1. 4. E) Solicitudes de Registro de Titulos Valores

Programas de Emision Global de Bonos Corporativos 19
Programas de Emisién Global de Bonos Subordinados 7
Programas de Emisién Global de Fideicomisos 3
Emisién de Titulos Pablicos 5
Emision de Acciones 22

Balance Anual de Gestion Publica — CNV 2014 Pagina 15



Il. 4. F) Registro de Titulos Valores

Programas de Emision Global de Bonos Corporativos 20
Programas de Emision Global de Bonos Subordinados 4
Programas de Emision Global de Fideicomisos 5
Emision de Titulos Publicos 5
Emision de Acciones 13

Registro de Titulos de Renta Variable

El valor total de las emisiones de titulos de renta variable inscriptas en el 2014 fue de G. 431,4 mil

millones (aproximadamente USD 97 millones), el cual es superior en 72% respecto al monto registrado en el
afio 2012.

Titulos de Renta Variable Registrados
Expresado en millones de Gs.

431.401

326.240
251.280

197.684
164.270 155.120 I

2009 2010 2011 2012 2013 2014

Registro de Titulos de Renta Fija

En cuanto a las emisiones de titulos representativos de deuda, el valor total de Programas de Emision
Global registrado fue de G. 583,8 mil millones, monto superior en 70% a lo registrado en el afio 2013, y de
USD 73,6 millones, monto superior en 43%, con relacion al afio 2013 .

En términos consolidados, fueron registrados titulos por un monto de G. 925,7 mil millones
(aproximadamente USD 202 millones”).
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Titulos de Renta Fija Registrados
Expresado en Millones de Gs.
925.692

747.148

568.580

481.924

447.439 450.837

2009 2010 2011 2012 2013 2014

Fideicomisos

En el afio 2014 se registraron 5 Programas de Emision Global de Patrimonios Auténomos, que
emitieron titulos de renta fija (titulos de créditos) para su negociacién en la bolsa de valores local, el monto
total registrado en términos consolidados asciende a G. 39,7 mil millones (aproximadamente USD 9 millones)

Fideicomisos Registrados
Expresado en millones de Gs.
92.230

78.945

2009 2010 2011 2012 2013 2014

Bonos Bursatiles de corto plazo

A finales del afio 2008 se dispone de un nuevo instrumento de financiamiento denominado Bonos
Bursatiles de Corto Plazo, con el objeto de optimizar el uso de los instrumentos bursatiles ajustandolos a las
necesidades y realidades propias y cambiantes de los negocios financieros. Estos bonos pueden ser emitidos
por sociedades registradas en la Comision Nacional de Valores que relinan, entre otros, ciertos requisitos de
informacion, y son registrados directamente en la Bolsa.

En el presente afio se realizaron dos emisiones de este tipo de instrumento bursatil, con vencimientos
maximos de 270 dias.

Anulaciones de saldos no colocados de Emisiones

En el 2014 se procedi6 al registro de la anulacion realizada por una sociedad emisora del saldo no
colocado de su emision de titulo de renta fija que se detalla a continuacién

Emisor Moneda Monto Resolucién Fecha
Anulado

Frigorifico Concepcion S.A. 354.000 N° 40E/14 22/07/14
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I1. 4. G) Inspecciones y Fiscalizaciones In Situ

La Comision Nacional de Valores realiza periédicamente inspecciones a las empresas inscriptas en sus
registros, a través de su Dpto. de Inspeccién y Fiscalizacién. Dichas inspecciones son realizadas tanto como
actividad de rutina, para verificar la veracidad de las informaciones remitidas a la CNV, como para esclarecer
dudas sobre las informaciones remitidas por los agentes.

En el afio 2014 se realizaron 18 actividades de inspeccién a agentes inscriptos en los registros de la
CNV. El detalle de dichas inspecciones, se expone a continuacion:

Sociedades Emisoras

1 Ceregral S.A.E.C.A. Inspeccion 04/03/14
2 Chemtec S.A. Inspeccion 26/05/14
3 Atlantic S.A.E. Inspeccion 02/10/14
4 Izaguirre Barrail Inversora S.A.E.C.A. Inspeccion 21/10/14
5 Superspuma del Paraguay S.A.E.C.A. Inspeccion 03/11/14
6 Alambra S.A. Inspeccion 20/11/14
7 Compafiia General de Servicios S.A. Inspeccion 17/12/14

Calificadoras de Riesgo

1 Evaluadora Latinoamericana S.A. Inspeccion 25/03/14
2 Solventa S.A. Inspeccién 07/04/14
3 Care S.R.L. Inspeccidén 30/06/14

Casas de Bolsa

1 Valores Casa de Bolsa S.A. Inspeccién 24/03/14

18/06/14
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Auditores Externos

1 Estudio CPAN. Contadores Publicos. Inspeccion 06/05/14

Asesores de Negocios
18/07/14

2 Controller. Contadores & Auditores Inspeccion 10/07/14

3 Ramirez & Asoc. - Contadores, Inspeccion 25/09/14
Auditores y Consultores de Empresas

4 TMG Barrientos Torres & Asociados Inspeccion 12/11/14
SR.L.

5 Paraguay Consulting Group Business Inspeccion 10/12/14
Advisers

I1. 4. H) Suspensiones y Prohibiciones

La CNV aplicé medidas de suspensién preventiva de operaciones en bolsa y prohibicién para realizar
oferta publica a diversos agentes participantes del mercado de valores. El detalle es el siguiente:

Sociedades Emisoras

1 Propack S.A.E.C.A. Suspension CNV N° 21/04/14
Preventiva 311/14

2 ladelpa S.A.E.C.A. Suspension CNV N° 15/09/14
Preventiva 807/14

3 Metaldrgica Fernandez  Prohibicion CNV N° 17/09/14
S.AC.I. 48E/14
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I1. 4. 1) Sanciones Administrativas

En el presente ejercicio fue instruido un sumario administrativo a una firma calificadora de riesgo por
infracciones cometidas a la Ley del Mercado de Valores que concluyd en la aplicacion de sanciones
administrativas de apercibimiento y multa de 25 salarios minimos segln lo previsto en los incisos a) y b) del
articulo 194 de la Ley 1284/98 de Mercado de Valores.

11l DESAFIOS FUTUROS

La CNV ha impulsado y colaborado con diversos proyectos con el objetivo de desarrollar el mercado
de valores y dotarlo de instrumentos innovadores e integrados a todo el sistema financiero, entre estas
actividades se puede mencionar a los siguientes:

* Proyecto de negociabilidad de Bonos del Tesoro: se ha colaborado activamente mediante
reuniones con representantes del Banco Central del Paraguay y del Ministerio de Hacienda para la
elaboracion del esquema de negociabilidad tanto en mercado primario como en el secundario de los
Bonos del Tesoro (BOTES).

* Interconexién de Depositaria de Valores BCP (DEPO/X) y de Bolsa de Valores de Asuncién:
De igual manera fueron tratados temas juridicos y operativos para la interconexion de la Depositaria
Central de Valores administrada por el BCP con la Depositaria de la Valores de la Bolsa de
Asuncion con el objetivo de que titulos valores custodiados en ambas depositarias puedan ser
transados agilmente y los registros se realicen en tiempo real.

* Reglamentacién de Operaciones de Reporto: La CNV ha procedido al analisis juridico de la
reglamentacidn de las operaciones de reporto a ser realizados en el 2015 en el recinto de la Bolsa de
Valores de Asuncion.

* Mercado de Futuro de Divisas: La CNV ha participado en reuniones con la Bolsa de Valores de
Asuncion para la definicion del esquema de implementacién del mercado de futuro de divisas en el
presente afio, que permitira que los agentes econémicos tengan un instrumento financiero para la
proteccion contra la fluctuacion del tipo de cambio.

» Convenio de operaciones entre la Bolsa de Montevideo y la Bolsa de Asuncion: La CNV ha
reglamentado el proceso a través del cual inversores uruguayos pueden tener acceso a titulos valores
cotizados en la bolsa local y viceversa. En ese mismo contexto, se mantuvo una reunion con el
Ministro-Secretario de la SEPRELAD para explicar el alcance del convenio de operaciones en temas
vinculados al lavado de dinero o bienes.
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ANEXO |

> Principales Actividades y Resultados Obtenidos por Estructura Presupuestaria

La Comisién Nacional de Valores (CNV) en su caracter de ente regulador y fiscalizador del Mercado
de Valores, con Tipo de Presupuesto 1 — Programas de Administracion, Programa 1 y Producto 271 -
Supervision y Regularizacion de las Actividades Bursatiles, basd sus acciones en la verificacion de las
solicitudes presentadas por las entidades inscriptas en sus registros, y de aquellas interesadas en operar dentro
del mercado de valores, asi como también el control y monitoreo de las entidades inscriptas, realizando
inspecciones in situ y el anlisis de las informaciones que estas remiten a la Institucién en forma periddica tal
como lo establece la legislacién vigente.

En cuanto a la ejecucidn financiera acumulada podemos decir que al cierre del ejercicio fiscal 2014, se
ha ejecutado el 85,54 % del Presupuesto de Gastos asignado, de los cuales el 87,88 % corresponde a Servicios
Personales, el 10, 17 % corresponde a Servicios No Personales y Bienes de Consumo e Insumos, el 1,92 % a
Inversiones y el 0,03 % a Otros Gastos.
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