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Foro de Gobierno Corporativo
Global — www.gcgf.org

= Camarade Compensacion . Donantes-Apoyados
Global parala Reformade _ Reino Unido. EU
Gobierno Corporativo en | LAl
Mercados Emergentes

= Apoyo de Esfuerzos .
Plblicos y Privados lecly, OCUDE, Grp

. Naciondl / Regiondl / gelBancoliinga
Global = Grupo Consultivo del

. OCDE / No-OCDE Sector Frivano
Colaboracion (Mesas -~ Mision de Trabgo

Redondas Regionales) - Secretaria de CFl
- Institutos de Directores

India, Suiza, Holanda,
L uxemburgo, Francia,




Foro de Gobierno Corporativo Global
(FGCG)

*FGCG reunereconocidos expertos,inversionistas
Institucionales y companias con las me ores
practicas.

*Mision de Trabajo de lnversionistas que r epresenta

$3.5trillones en activos bajo administracion

-~ CaPERS (EU) - Previ (Brasil)

-~ TIAA-CREF (EU) - Fiddlity (EU)

-~ Hermes (RU) - Bradesco-Templeton
- DWS (Alemania) (Brasil)

. Templeton (EU) - Muchos Otros

« Complementan Sus Esfuerzos en Paisesde la
OCDE




Objetivos FGCG / Actividades

= Suministrar Informacion a Sector Privado en los
FGCF

= Ayudar alideres del Sector Privado a Promover
GC

= Alto Perfil en dar reuniones privadas entre
Inverisonistas y presidentes

= Trabg os de Seguimiento incluye Banco
Mundial/CFI/FGCG Asesoramiento de Iniciativas
del Sector Publico y Privado

~ FGCG Apoya Mesas Redondas Regionales de
Gobierno Corporativo




FGCG en Brasil — unatlustracion

= “Despegue” en lareunion de Mesa Redonda de
Sao Paulo (Millstein/Osorio Iniciativa)

= September 2000 Reunion de Mision de Trabajo de
Rio

= Comentarios y Apoyo alaReforma Legal

= Patrocinio del “Novo Mercado”

= Didlogo con Emisores/ [POs

(Trayectoria Similar en Argentina, Polonia, etc.)
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QUE ACTIVO LA ACTUAL OLA DE
INTERES SOBRE EL GOBIERNO
CORPORATIVO EN AMERICA LATINA?

= Iniciamente Derechos Mang ados de |os
Inversionistas / Accionistas (Perspectiva desde |a
Compaiiia— Acceso a/ Costo de Capital)

= Series de Escandal os Envolviendo Tratamientos
Ineguitativos de los accionistas / Abusos por parte de
controladores

- Enersis (Chile) — Apropiacion
-~ TV Azteca (Mexico) — Joint Venture con los
controladores

-~ ADR Problemas de votacion
-~ Délistings (Brazil)




QUE ACTIVO LA ACTUAL OLA DE
INTERES SOBRE EL GOBIERNO
CORPORATIVO EN AMERICA LATINA?

= Evidente falta de Transparencia como
Resultado de las Crisis de Mexico/Asia
Oriental/ Rusia/ Brasi|

- Evaluando y Asignando Pérdidas

- Restructurando Companias y Sistemas
Financieros

.- Pobres Practicas de GC Contribuyo a
Profundizar las Crisis




QUE ACTIVO LA ACTUAL OLA DE

INTERES SOBRE EL GOBIERNO

CORPORATIVO EN AMERICA LATINA?
= Sub-desempeno del Sector Corporativo

=~ Impacto Sobre el Desempefo de |los Fondos de
Pension Domeésticos

-~ |mpacto Sobre Inversionistas I nternacionales
(Administradores de Fondos / Poseedores de
ADR)

- Preocupaciones sobre Competitividad
Internacional

= Contraccion de los Mercados
- Bajos VVolumenes / Picos de Mercados
- Pocos Nuevos Registros/ Muchas Exclusiones




Desde |la Crisis Asiaticade 1997
y e desastre en Rusiad ano
Siguiente, gobiernos,
Inversionistas, bolsasy algunas

firmas individual es han acelerado
esfuerzos parameorar las buenas
practicasy estandares de
gobierno corporativo.




Paises de laOCDE — Burbujade
Internet / Desastre de ENRON

= Précticasde Contabilidad . Ffectividad de |as
y Auditorias Juntas

= Conflictosde Interes - Seguridad del Sistema
= Abusos por parte de los de Pensiones

Controladores .

. Contabilidad delas = Transparencia,

Admninistraciones Supervision y
Ejecucion




LA PRIMERA RONDA DE ACTIVISMO Y

REFORMA (1997-2001)
= Atencion centrada Principalmente alas emisiones
de las Compaiiias Publicas Grandes

= Deficiencias en Leyesy Practica

= Protecciones |egales inadecuadas para
accionistas

-~ Débiles Revisiones y Balances,; Controles
Internos

- Contabilidades y Auditorias por debajo de los
estandares (Enron)

= Juntas | nefectivas
- Falta de Mecanismos de Ejecucion Efectiva




LA PRIMERA RONDA DE ACTIVISMO'Y
REFORMA (1997-2001)

= Variables
- Estructurade Propiedad y Control
- Estructura Sistema Financiero
-~ Naturaleza de Inversionistas Externos

-~ Doméstico / Extranjero
- Institucionales/ Fondos de Pension / Individuales
- Pdblicos/ Privados
~ Tradicion Lega
- Infraestructura Privada/ Marco I nstitucional
- Infraestructura Publica / Efectividad en la Ejecucion
-~ Mercado de Talentos




LA PRIMERA RONDA DE ACTIVISMO'Y
REFORMA (1997-2001)

= Gobernabiliad es una Limitacion en el Desarrollo
de los Mercados de Capitales

= En el peor de los Casos en los Mercados
Emergentes

- Pocos Titulos, que Consisten de:
~|ncertidumbre.

~Incumplimiento de los reclamos que se
nagan

- Opacidad

~Companias Ma Manejadas.
~ No hay Demanda. No hay liquidez. Un




INVENTARIO DE
RESPUESTAS EN

Vd

LATINOAMERICA

= Gobiernos Nacionales

~ Reformas alasleyes de las companias
~Responsabilidad del Director

= Protecciones a Accionistas Minoritarios
-~ Reformas alas leyes de Valores

~Revelacion de Estandares

-~ Oferta de Blandos

~Papel del Regulador en Ejecucion

- Inversion Legal (Fondos de Pension — Res. 275
, Programas del Banco de Desarrollo — BNDES




INVENTARIO DE
RESPUESTAS

= Bolsas/ SROs
= Lista de Requerimientos (“Novo Mercado”)
-~ Conflicto entre los Emisores Establecidos y

los Emisores Hambrientos de I nversion
-~ Revelacion de Estandares

- Suscripciones y Oferta de Blandos (Codigo de
UK City)

-~ Mecanismos de Ejecucion Privada
(Arbitramentos Obligatorios)




INVENTARIO DE
RESPUESTAS

=~ Reguladores de Valores
- Educacion Publica
-~ Reglas Revelacion (Comunmente Enlazadas a

Caodigos Mejores Practicas)
- Cooperacion Internacional
- Capacidad de Rigorizar
-~ Mé&s Agresivo Ejercicio de Poderes
- Llamados para gran Autoridad y Recursos
-~ Mecanismos de Ejecucion Alternativos




INVENTARIO DE
RESPUESTAS

= Nivel Internaciona y Regional
= Principios y Mesas Redondas de OCDE
-~ Banco Mundial / OCDE

= FSF/ ROSC / FSAP

~10SCO y COSRA
- Estandares Contables (IFAD)

-~ Regional / Otros Institutos de GC (Reunion de
Cidudad de Mexico — Abril 7, 2002)




INVENTARIO DE
RESPUESTAS

= Sectores Privados Nacionales
=~ Codigos De Las Mejores Préacticas
-~ Directores de Institutos

=~ Activismo en Inversionistas — Grupos de
accionistas (Fondos de Pensiones; Asociaciones
de accionistas)

-~ Benchmarking
= Sector Privado Internacional

- Foros de Gobierno Corporativo Global de los
Grupos Consultivos del Sector Privado

- Activismo en Inversionistas (ADRs, Russédll




QUE ESTABA FALTANDO?

= Atencion atitulos de Companias con participacion
Privada (GC es Factor Limitante parael Acceso de
Capital para Companias con participacion
Privada)

= Efecto sobre el Costo de Capital Fuera de los
Mercados de Valores

= Papel del Buen GC en Asegurar la Gerencia
Efectivay e Desempeno Corporativo(No solo
Acceso a/ Costo de Capital)

= LIderazgo desde adentro de la Comunidad de
Negocios




Centro de la Segunda Ronda —
Proteccion a Accionistas, méas el papel
de las Juntas en Agregar Valor en
Operaciones

= Pobre GC = Menos Gerencia Efectivay Pobre

Desempeno en e Largo Plazo (Sostenibilidad -
Este item esta moviendo hacia arriba la lista para

los inversionistas, tambiéen)

= Pobre GC parala Firmay el Pais dan como
niveles de resultado en val oraciones bajas

~ Mejores GC aumentan laVariedad de
Instrumentos Financieros Disponibles




LIDERAZGO EN LA
COMUNIDAD DE NEGOCIO
ES CRITICA

periencia Compartida de la Comunidad de
Negocio puede Maostrar Como Poner |a Teoria en
la Practica

= Liderazgo en la Comunidad de Negocio Enfrenta
Aceptacion y Acelerael Mgoramiento a Nivel
Nacional

= Conocimiento de Experiencia
| nternacional/M g ores Practicas Combinadas con
el entendimiento de realidades locales

= Estrategia Reactiva Lleva a | ncertidumlre, Mayor
Conflicto, Falta de Confianza, Progreso L ento




LIDERAZGO EN LA
COMUNIDAD DE NEGOCIO

= Modelos de las Companias (Efecto de
Demostracion)

= Compania/ Colaboracion Inversionista

= Codigos; Modelos de Politicas de Gobierno
(Inversura)

= Directores de Institutos (Confecamaras)

=~ Compromiso Activo en Ajustes estandares
L egislativos e Iniciativas
= Instituciones Constructoras del Sector Privado

= Cooperacion |nternacional
= QuUe mas?




Gracias/ Obrigado / Thanks

Mike Lubrano — |FC




