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PRINCIPIOS A CUMPLIMENTAR

EVIDENCIA DE SU CUMPLIMIENTO

procedimientos y contratos son coherentes con las
leyes y reglamentaciones pertinentes? Por ejemplo,
éun dictamen juridico confirmd que son coherentes
con las leyes y reglamentaciones pertinentes? é¢Son

las reglas, procedimientos y contratos de la FMI

revisados o evaluados por autoridades o entidades

externas? éLas reglas, procedimientos y contratos

de la FMI tienen que ser aprobados antes de entrar
en vigencia? Si es asi, ¢por quiénes y como? éSe ha

identificado y corregido alguna inconsistencia?
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1. | PRINCIPIO 1: BASE JURIDICA

1.1. | Concepto 1del principio I: La base juridica debera proporcionar un alto grado de certeza con relaciéon a cada aspecto
de las actividades de una FMI en todas las jurisdicciones pertinentes.

111, | 1) ¢Cudles son los aspectos importantes de las Los aspectos importantes que requieren de una alta seguridad
actividades de la FMI que requieren seguridad juridica en el desempeio de MAE como Contraparte Central
juridica (por ejemplo, los derechos e intereses (CCP) y Trade Repository (TR) son los siguientes:
en instrumentos financieros, la firmeza en la * Sistemas de Registro
liquidacion y el neteo)?  Liquidacion de las Operaciones

* Neteo

» Garantias

* Procedimientos estandarizados ante incumplimientos
« Derechos y obligaciones de los participantes

11.2. | 2) ¢Cudles son todas las jurisdicciones relevantes La jurisdiccién relevante para todos los aspectos
para cada aspecto importante de las actividades importantes de la actividad de MAE es Argentina.
de la FMI?

Por otra parte, las garantias de los participantes y sus
comitentes se encuentran en un Fideicomiso depositado
en BCRA y Caja de Valores.

11.3. | 3) ¢Cudl es el marco juridico y cdmo brinda éste MAE se encuentra habilitada por la Comisidon Nacional de
un alto grado de seguridad juridica para cada Valores (CNV) para actuar como Mercado y Camara
aspecto importante de las actividades de la FMI Compensadora bajo el nimero de matricula 14.
en todas las jurisdicciones relevantes? Asimismo, MAE se desempefia como Trade Repository
¢Examina(n) el(los) dictamen(es)/analisis ofreciendo un servicio de registro y liquidacion de las
juridico(s) todos los aspectos juridicos relevantes operaciones OTC.
con respecto a las diferentes perspectivas (por La normativa de MAE que contiene:
ejemplo, la perspectiva de la FMI o la perspectiva * Reglamento Operativo
del participante)?  Circulares

* Comunicados Electrénicos

Es aprobada en forma previa a su implementacion por la
CNV vy luego publicada en la pagina web de la entidad y
enviada a CNV a través de la Autopista de Informacion
Financiera (AIF).

MAE, para poder actuar como CCP, fue registrado como
tal ante la CNV, Unico organismo gue puede autorizar a
una sociedad a realizar este tipo de actividad.

Toda medida que implique modificaciones a las Normas
internas debe ser aprobada previamente por el Regulador.
Por su parte, los Arts. 190 y 191 de la Ley 27.440 regulan
tanto la no aplicacién de la Ley Concursal y la aplicacién
de los mecanismos contractuales de terminacion
anticipada, liquidacién, compensacion y ejecucion de las
garantias, asegurando a su vez que la estructuracion legal
de MAE garantiza la liquidacion de los saldos netos
incluso en caso de quiebra de cualquiera de los Agentes
de Compensacion y Liquidacion, sin riesgo de que se
apliquen las reglas generales de la Ley Concursal. Esto es
ratificado por el art. 1429 del Cédigo Civil y Comercial.

1.2. Concepto 2 del principio I: Una FMI debera disponer de reglas, procedimientos y contratos que sean claros,
comprensibles y coherentes con las leyes y regulaciones pertinentes.

1.21. | 1) ¢Cédmo ha demostrado la FMI que sus reglas, Toda la normativa de MAE se realiza en un lenguaje que
procedimientos y contratos han sido formulados resulta entendible para todos los participantes.
de manera clara y comprensible?

1.2.2. | 2) ¢Cédmo garantiza la FMI que sus reglas, Las reglas, procedimientos y contratos de MAE se ajustan a la

normativa nacional y las mejores practicas internacionales. Por
otra parte, toda la normativa dictada por MAE, como asi también
cualquier modificacion posterior, debe ser aprobada previamente
por el Regulador para su entrada en vigor, lo que garantiza su
conformidad con la normativa vigente.
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riesgos de naturaleza juridica identificados al
operar en multiples jurisdicciones?
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1.3. | Concepto 3 del principio I: Una FMI debera ser capaz de articular la base juridica de sus actividades a las autoridades
pertinentes, a los participantes y, en caso oportuno, a los clientes de los participantes, de una forma clara y comprensible.
1.31. | 1) ¢Cdmo comunica la FMI la base juridica de sus Las regulaciones de MAE son comunicadas a la CNV
actividades a las autoridades pertinentes, a los mediante la publicacion de los documentos pertinentes en
participantes y, si corresponde, a los clientes de la autopista de informacion financiera (AIF) y es
los participantes? comunicada a los participantes y sus clientes a través del
sitio web institutcional (www.mae.com.ar)

1.4. | Concepto 4 del principio I: Una FMI debera disponer de reglas, procedimientos y contratos que sean exigibles en todas
las jurisdicciones pertinentes, incluso en caso de incumplimiento o insolvencia de un participante. Debera existir un alto
grado de certeza de que las medidas adoptadas en virtud de dichas reglas y procedimientos no podran ser suspendidas,
invalidadas o revertidas.

1.41. | 1) éComo logra la FMI un alto nivel de confianza EI MAE no opera en otras jurisdicciones.
de que las reglas, procedimientos y contratos
relacionados con sus operaciones son exigibles en
todas las jurisdicciones relevantes identificadas en
el Concepto 1? Por ejemplo, cun dictamen juridico
ha verificado que las reglas, procedimientos (incluidos
los procedimientos relativos a incumplimientos)

y contratos son exigibles en todas las jurisdicciones
pertinentes cuando un participante incumple o se
torna insolvente o cuando la FMI estd implementando
su plan de recuperacién o liquidaciéon ordenada?

1.4.2. | 2) <Como logra la FMI un alto grado de certeza La operatoria de MAE se encuentra regulada por leyes dictadas
de que sus reglas, procedimientos y contratos por el Congreso de la Nacion Argentina, por la reglamentacion
no seran invalidados, revertidos o suspendidos? dictada por la CNV vy por las reglas y procedimientos dictados

por MAE previa aprobacion de éstos por la CNV. La unica forma
de que se disponga la invalidez o suspensién de alguna de todas
las normas que rigen a MAE es a través del dictado de una
sentencia judicial (o arbitral) que asi lo determine. En tal sentido,
el Reglamento Operativo de MAE -aprobado por CNV- contempla
el sometimiento de conflictos o diferendos ante el Tribunal Arbitral
de MAE. Queda a salvo de lo dicho cualquier cambio normativo
que disponga el Congreso de la Nacién o nuevas reglas que dicte
la CNV en el marco de sus competencias.

1.4.3. | 3) éHa dejado de exigir alguna vez un tribunal de No.
alguna jurisdiccién pertinente el cumplimiento de
alguna de las actividades o mecanismos de la FMI?

1.5. | Concepto 5 del principio I: Una FMI que opere en miiltiples jurisdicciones debera identificar y mitigar los riesgos que
surjan de posibles conflictos entre legislaciones de diversas jurisdicciones.

1.51. | 1) Sila FMI opera en multiples jurisdicciones No aplica porque MAE no opera en multiples
o celebra contratos regidos por una legislacion jurisdiscciones
diferente, équé conflictos potenciales entre las
legislaciones ha identificado y analizado la FMI?

1.5.2. | 2) ¢CAmo se revisa con regularidad el analisis No aplica porque MAE no opera en multiples
juridico necesario para identificar posibles jurisdiscciones
conflictos entre legislaciones?

1.5.3. | 3) {Qué medidas ha tomado la FMI para mitigar los No aplica porgque MAE no opera en multiples

jurisdiscciones
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de la FMI en virtud de los cuales funcionan el
directorio y la gerencia, incluyendo una descripcion
del grupo societario y su estructura propietaria

y formato organizacional?

OMAE

2. | PRINCIPIO 2: BUEN GOBIERNO
2.1. | Concepto 1del principio II: Una FMI debera contar con objetivos que asignen una alta prioridad a la seguridad y la eficiencia
de la FMI y que respalden explicitamente la estabilidad financiera y otras consideraciones de interés ptiblico pertinentes.

211. | 1 éCuales son los objetivos de la FMI? ¢Es posible El MAE disefa cada afio su Plan de Negocios que es
identificarlos con claridad? validado por el Directorio, se analizan nuevas tendencias,

clientes, datos operativos vy financieros.
El Plan de Negocios incluye:
1. Estrategias por lineas de negocios y otros servicios
CONEXxos.
2. Estrategias por areas de la Compafia con metas y
objetivos claramente medibles.
21.2. | 2) {COmo es el desemperio de la FMI respecto El MAE revisa periddicamente los resultados y sus desvios
del cumplimiento de los objetivos evaluados? con respecto al plan presentado con el propdsito de
recalibrar futuras mediciones.
21.3. | 3) éCoémo prioriza la FMI la seguridad Todas las estrategias se realizan teniendo en cuenta
y la eficiencia en sus objetivos? objetivos de largo plazo, pero determinando tareas a
mediano y corto plazo; teniendo en cuenta que los riesgos
asumidos vy los resultados esperados sean acordes a la
seguridad y eficiencia.
214. | 4) iCédmo reflejan los objetivos de la FMI Al momento de establacer los objetivos se analizan y
el respaldo a la estabilidad financiera? mitigan los riesgos. En materia de inversiones se aplica
una estrategia conservadora que garantiza la integridad
del capital de MAE, priorizando su estabilidad financiera.
215. | 5) éComo se identifican otras consideraciones El plan y las estrategias contemplan los aspectos
de interés publico pertinentes y como se las refleja intrinsecos y extrinsecos que puedan llegar a afectar a los
en los objetivos de la FMI? resultados. Periddicamente se revisan los objetivos
relacionados con estas estrategias.

2.2. | Concepto 2 del principio II: Una FMI debera disponer de mecanismos documentados de buen gobierno que proporcionen
lineas directas y claras de responsabilidad y rendicion de cuentas. Estos mecanismos deberan darse a conocer a los
propietarios, las autoridades pertinentes, los participantes y, de forma mas general, al publico.

2.21. | 1) éCuales son los mecanismos de buen gobierno MAE es una sociedad andnima cotizante cuyo capital

accionario estd representado por acciones ordinarias,
nominativas, no endosables, con derecho a un voto cada
una. Ningun accionista pordra ser propietario de acciones
que representen mas del 5% del capital social. La direccion
y administracion de la sociedad esta a cargo de un
Directorio integrado por 16 miembros titulares designados
por la Asamblea mas los respectivos 16 directores
suplentes. Los Directores duran tres afios en sus funciones
pudiendo ser reelectos. El directorio se renueva por
tercios. Excepto los directores que por disposicion legal
deben ser independientes, para ser director de MAE se
requiere la condicién de hallarse inscripto como agente
MAE o representar una sociedad inscripta como tal. La
Asamblea podra designar uno o mas directores titulares
para el cumplimiento de funciones técnico administrativas
de cardcter permanente y que rednan condiciones de
idoneidad y acreditada experiencia en materia financiera y
de mercado de capitales, aun cuando dichos directores no
se hallen inscriptos como agentes del MAE o representen
una sociedad inscripta como tal. MAE posee un Cédigo de
Gobierno Corporativo, cuya evolucién es analizada en
forma anual por el Directorio y su Asamblea de
Accionistas en oportunidad de tratarse la memoria a los
Estados Contables anuales. Dicha evaluacion es reportada
ala CNV. El Directorio es responsable por el cumplimiento
del Cédigo de Gobierno Corporativo y asegura que las
politicas y procedimientos de MAE se encuentren
alineadas con el mismo.
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2.2.2. | 2)<iCudles son las lineas de responsabilidades
y rendicién de cuentas dentro de la FMI?

MAE cuenta con un disefio de gobierno corporativo en
cuyo marco se estructuran distintos comités con
competencia en temas especificos. Los mismos son
integrados por gerentes y directores de MAE
seleccionados a tal efectos sobre la base de sus
capacidades técnicas, conocimiento y expertise
profesional. Las decisiones y/o temas debatidos en el
ambito de dichos Comités son puestas a conocimiento y
consideracion del Directorio.

2.2.3. | 3) éComo rinde cuentas la FMI ante los
propietarios, autoridades pertinentes, usuarios
y el publico en general?

La rendiciéon de cuentas del Directorio a los accionistas y
partes interesadas se realiza anualmente en la Asamblea
General de Accionistas. MAE, dada su condicion de
Mercado regulado por la CNV, cumple en forma recurrente
con diversos regimenes informativos de caracter publico,
cuyo contenido se encuentra disponible en el sitio WEB
de ese organimso publico (www.cnv.gov.ar)

2.2.4. | 4)iCémo se dan a conocer los mecanismos
de buen gobierno a los propietarios, autoridades
pertinentes, usuarios y el publico en general?

Tanto el estatuto como el Cédigo de Gobierno
Corporativo se encuentran publicados en la pagina web
de MAE (www.mae.com.ar), la cual es de libre acceso por
el publico en general. El organismo de control (CNV)
participa como veedor de las asambleas de accionistas, en
cuyo rol toma conocimiento de todos los temas tratados
en dicha asamblea (aprobacidn de estados contables,
autoridades, etc.). En oportunidad de aprobarse estados
contables anuales, el Directorio rinde cuentas a la
Asamblea de Accionistas sobre el avance y cumplimiento
del Codigo de Gobierno Corporativo.

2.3. | Concepto 3 del principio II: Deberan especificarse claramente las funciones y responsabilidades del consejo de
administracion (u érgano equivalente) de una FMI, y debera disponer de procesos documentados sobre su funcionamiento,
incluidos los procesos para identificar, abordar y gestionar los conflictos de interés de sus miembros. El consejo debera

revisar con regularidad su desempeiio general asi como el desempeiio de cada uno de los miembros del consejo.

2.31. | 1) iCuales son las funciones y responsabilidades
del directorio (u érgano equivalente) de la FMI?,
cestan claramente

identificadas?

OMAE

Las obligaciones y facultades del Directorio son las
establecidas en la Ley General de Sociedades y,
especificamente, en su Estatuo Social. En particular: a)
Dictar las normas a las que los Agentes del MAE ajustaran
su actuacion, sus modificaciones y las reglamentaciones
internas, y las normas de Etica y Lealtad Comercial. b)
Ejercer el control y la supervision del mercado y aplicar las
medidas preventivas que resulten necesarias de acuerdo
con las normas y reglamentaciones que al efecto
establezca. c) Determinar las politicas societarias y
administrar los negocios de la sociedad. d) Convocar a
asambleas de accionistas, para lo cual debera
confeccionar el orden del dia correspondiente y efectuar
las publicaciones establecidas por ley. ) Aprobar el
proyecto de memoria, balance, cuenta de gastos y
recursos e inventario a ser sometidos a la consideracion
de la Asamblea Ordinaria. f) Determinar el nimero y
designar los miembros del Comité Ejecutivo. g) Designar
los miembros de la Comision de Etica y Supervision del
Mercado. h) Designar los miembros del Comité de
Auditoria, conforme las condiciones establecidas por las
normas vigentes y el presente Estatuto. i) Designar un
Consejo Consultivo, en caso de considerarlo conveniente.
j) Nombrar y remover un funcionario que con la
denominacion de Director Ejecutivo tendrd la maxima
responsabilidad ejecutiva. k) Nombrar y remover el
personal ejecutivo de nivel gerencial. ) Designar el
Tribunal de Arbitraje. m) Disponer la Compra Venta de
bienes muebles e inmuebles y constituir derechos reales
sobre los mismos. Dar y tomar en alquiler bienes muebles
e inmuebles. Disponer la Compra Venta de Valores
Negociables. Otorgar, ya sea en forma gratuita u onerosa,
licencias del software desarrollado por la sociedad, o de
los que en el futuro se desarrollen.

05




PRINCIPIOS A CUMPLIMENTAR

EVIDENCIA DE SU CUMPLIMIENTO

OMAE

2.3.2. | 2) éCudles son procedimientos del directorio? De acuerdo a la Ley General de Sociedades y el Estatuto
Por ejemplo, describa cdmo se crearon las comisiones | Social de MAE, el Directorio podra delegar parte de sus
del directorio para facilitar su funcionamiento. facultades en el Comité Ejecutivo y, asimismo, en el
éCudles son las funciones, responsabilidades Director Ejecutivo . A su vez, podra designar distintas
y composicion de dichas comisiones? comisiones y comités. Actualmente, existen los siguientes:

(i) Comité Ejecutivo (compuesto por 4 directores): su
funcidn principal es vigilar la observancia de las reglas de
gobierno corporativo. (ii ) Comité de Etica y Supervisién
de Mercado (compuesto por 4 directores): su funcion es
vigilar el comportamiento de los participantes del
mercado y su ética. (iii) Comité de Auditoria (compuesto
por 5 directores titulares y 2 suplentes): asiste al Directorio
en sus funciones de vigilancia, control y auditoria. (iv)
Comité de Riesgos (compuesto por 7 directores): su
funcion principal es monitorear cada uno de los riesgos a
los que estd expuesto el MAE. (v) Comité de Seguridad
Informatica (compuesto por 4 directores): su funcién es
monitorear la seguridad de los aspectos tecnoldgicos. (vi)
Comité de Finanzas (compuesto por 4 directores). (vii)
Comité de Tecnologia (compuesto por 6 directores).

2.3.3. | 3) {éComo identifica, aborda y gestiona el directorio El Codigo de Etica y Conducta de MAE tiene un capitulo
los conflictos de intereses? éQué documento referido a Conflicto de Intereses y cémo abordar esta
describe estos procesos? é¢Son publicos estos cuestion. Este documento es conocido por todos los
documentos o estan a disposicion de los empleados, directores y accionistas de MAE. Asimismo,
propietarios, autoridades relevantes y usuarios? se encuentra publicado en el sito web de la compafia,

por lo que también es conocido por el publico en general.
(https://www.mae.com.ar/nosotros/relacion-con-inversio
nistas/codigo-de-conducta)

2.3.4. | 4) éCuales son los procedimientos establecidos para El desempeno de los Directores es evaluado en oportunidad
revisar el desempefio del directorio en su conjunto de tratarse su gestion en el marco de la Asamblea General
y el desempefio de cada uno de sus miembros? anual de accionistas.

2.4. | Concepto 4 del principio IlI: El consejo debera estar integrado por miembros adecuados que dispongan de las habilidades
oportunas e incentivos para desempeiiar sus muiltiples funciones. Normalmente, esto implicara la incorporacion
de miembro(s) independiente(s) al consejo.

2.41. | 1) éQué conjuntos de habilidades son necesarios Los accionistas eligen a los miembros del Directorio. Dichos
para los miembros del directorio de la FMI? miembros son elegidos por su integridad y experiencia en el
¢éCudles son los procesos para identificar a ambito del Mercado de Capitales. En los distintos Comités se
potenciales miembros del directorio con las eligen los integrantes teniendo en cuenta los mismos pardmetros.
habilidades requeridas?

2.4.2. | 2) éCudles son los incentivos que la FMI No existe politica de incentivos al Directorio. Los Directores
proporciona a los miembros del directorio, en son propuestos por los accionistas en funcion de su basta
especial incentivos para atraer y retener a los trayectoria y conocimiento del negocio, procurando
directores que poseen las habilidades apropiadas? incorporar profesionales de distintas actividades que
<¢Como reflejan estos incentivos el logro de los efctien aportes segun su area
objetivos de la FMI a largo plazo? de especialidad.

2.4.3. | 3) éCudl es la politica de la FMI respecto de El MAE posee un Directorio integrado por 16 miembros
la composiciéon de su directorio (u drgano titulares designados por la Asamblea mas los respectivos
equivalente), incluyendo si debe haber un 16 directores suplentes. De estos miembros, 3 directores
numero minimo de directores no ejecutivos titulares y 3 directores suplentes son independientes. Los
y/o independientes? ¢Como define la FMI a Directores duran tres afos en sus funciones pudiendo ser
los miembros independientes del directorio? reelectos. El directorio se renueva por tercios. El caracter

de independiente de un director se encuentra estipulado
en la normativa vigente de la CNV y de la Ley N° 26.831 de
Mercado de Capitales.

2.4.4. | 4) éCémo evalua la FMI la independencia del Velando por el cumpliendo de las disposiciones y criterios
(de los) director(es)? emandados de la CNV y la Ley N° 26.831 de Mercado

de Capitales.
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2.5. | Concepto 5 del principio II: Deberan especificarse claramente las funciones y responsabilidades de la gerencia. La gerencia
de una FMI debera contar con la experiencia adecuada, una combinaciéon de habilidades y la integridad necesaria para
cumplir con sus responsabilidades en relacién con la gestion de riesgos y el funcionamiento de la FMI.

2.51. | 1) ¢Cudles son las funciones y responsabilidades
de la gerencia?

De acuerdo a lo establecido por las normas de la CNV los
mercados deben poseer una estructura organizacional
adecuada al cumplimiento de su objeto social. Dicha
estructura es puesta en conocimiento de la CNV al mismo
tiempo que es de acceso publico en el sitio web
institucional del mercado y de la CNV. Adicionalmente, el
Estatuto Social prevé que la creacion de gerencias y
designacion de funcionarios sera decidida por el
Directorio.

2.5.2. | 2) éCudles son las funciones y objetivos de la
alta gerencia? Alta Gerencia a modo global

En MAE la Alta Gerencia esta conformada por un
Director Ejecutivo. Sus funciones estan especificadas en
el Estatuto Social de la compafia. Dentro de las politicas
fijadas por el Directorio, sus funciones son las siguientes:
a) La administracion de la sociedad. b) El nombramiento
y remocion del personal. ¢) El control y supervision de la
sociedad. d) La promocién del MAE vy la capacitacion del
personal y de terceros. e) La ejecucion de las normas del
MAE, pudiendo proponer al Directorio nuevas normas o
modificaciones a las existentes. f) La coordinacion de
las Comisiones y Comités. El Director Ejecutivo asiste
con voz y sin voto a las reuniones del Directorio y
Comité Ejecutivo.

2.5.3. | 3)iCual es el proceso y cuales son los criterios para
seleccionar a los miembros de la alta gerencia?

Es definida por el Directorio.

2.5.4. | 4) iQué procesos se instauraron para garantizar
que los cargos de alta gerencia sean ocupados por
personal con las habilidades requeridas necesarias
para la gestion de riesgos vy el funcionamiento

de la FMI?

La alta gerencia debe tener una amplia experiencia
profesional dentro del ambito del Mercado de Capitales.

2.5.5. | 5) éComo se evalua el desempefio de la gerencia?

Ver punto 2.5.2

2.5.6. | 6) ¢Cudl es proceso para remover a la alta gerencia
si resultara necesario?

Es definida por el Directorio.

independencia, recursos y acceso al directorio.

2.6. | Concepto 6 del principio II: El Consejo debera definir un marco de gestién de riesgos claro y documentado, que incluya la
politica de tolerancia al riesgo de la FMI, que asigne responsabilidades y lineas de rendicién de cuentas para las decisiones
sobre el riesgo, y que aborde la toma de decisiones en situaciones de crisis y emergencias. Los mecanismos de buen
gobierno deberan garantizar que las funciones de control interno y gestion de riesgos tengan suficiente autoridad,

2.6.1. | 1) ¢Cudl es el marco de gestidn de riesgos que
ha sido creado por el Directorio?

En el MAE existe un Comité de Riesgo que se ocupa de
gestionar y analizar la adecuacion a los Principios IOSCO,
normas nacionales e internacionales y mejores practicas.
De esta manera se contemplan todos los riesgos asumidos
por el MAE. De la misma manera, revisa la politica de
gestion de riesgo integral de la compania que debera ser
aplicada por todos los niveles del MAE. Dicho Comité
revisa el Manual de Riesgos y luego es elevado al
Directorio para su posterior aprobacion.

2.6.2. | 2) ¢Como aborda este marco la politica

de tolerancia al riesgo de la FMI, asigha
responsabilidades y lineas de rendicién de cuentas
respecto de las decisiones vinculadas con el riesgo
(tales como limites de exposicién al riesgo) y
aborda la toma de decisiones en situaciones de
crisis y de emergencias?

OMAE

Estas cuestiones deben ser aprobadas por el Comité de
Riesgo y/o el Directorio, en caso de corresponder.
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2.6.3. | 3) ¢Cual es el proceso utilizado para determinar,
avalar y revisar el marco de gestién de riesgos?

El Comité de Riesgo de MAE reporta al Directorio. Dicho
Comité, de acuerdo al Reglamento aprobado por el
Directorio, se reline peridédicamente con la finalidad de
evaluar y gestionar los riesgos, poniendo en conocimiento
del Directorio las decisiones adoptadas.

2.6.4. | 4) iCudles son las funciones, responsabilidades,
lineas de rendicion de cuentas y recursos de las
funciones de gestién de riesgos y auditoria?

Las funciones de auditoria son llevadas a cabo por los
auditores externos. La rendicion final de cuentas de los
auditores corresponde al Comité de Auditoria del MAE.
Las funciones de gestion de riesgos son revisadas por
el Comité de Riesgos.

2.6.5. | 5) ¢Cuadl es la funcidn del directorio con respecto
a la adopcion y uso de modelos de gestién de
riesgos? ¢ComMo se validan estos modelos y las
metodologias relacionadas?

El Comité de Riesgo formula una propuesta de politica
de apetito y tolerancia al riesgo cuya aprobacion somete
al Directorio.

2.7. | Concepto 7 del Principio lI: El consejo debera garantizar que la estrategia general, las reglas y las principales decisiones de
la FMI reflejan de forma adecuada los intereses de sus participantes y de otras partes interesadas pertinentes. Las
decisiones principales deberan ser divulgadas claramente a las partes interesadas pertinentes y, cuando conlleven un
amplio impacto en el mercado, deberan divulgarse al publico.

2.71. | 1) éComo identifica y tiene en cuenta la FMI los
intereses de los participantes y otras partes
interesadas relevantes en sus decisiones relativas
al disefo, las reglas, la estrategia general y las
decisiones principales?

Remitirse al principio 2.3

2.7.2. | 2) ¢CAdmo solicita, evalua e incorpora el directorio
las opiniones de los participantes directos

e indirectos y de otras partes interesadas relevantes
sobre estas decisiones? éComo se identifican los
conflictos de intereses y como se los aborda?

Los directores (salvo los independientes) deben ser
agentes de MAE o representar a una sociedad inscripta
como tal en MAE, por lo que de esta forma se asegura
que las decisiones que adopta el Directorio contemplen
los intereses de los participantes y sean conocidas por
éstos. La integracion del érgano de administracion con
directores independientes asegura una adecuada
identificacion y tratamiento de potenciales conflictos de
intereses (ver también respuesta dada en 2.3.3). Toda
informacion relevante es puesta en conocimiento de la
CNV vy publicada en el sitio web institucional.

2.7.3. | 3) {Cémo divulga la FMI las principales decisiones
tomadas por el directorio a las partes interesadas
relevantes y, cuando corresponde, también

al publico?

Las decisiones adoptadas por el Directorio se vuelcan
en las actas respectivas. El Directorio rinde cuentas de
su gestion ante los accionistas de forma anual en
ocasion de la Asamblea General Ordinaria. Asimismo,
MAE asegura a sus accionistas el libre acceso a la
informacion de la compaiiia, a cuyo fin ha establecido
diversos canales de informacion, especialmente a
través de su sitio web.Toda informacion relevante es
puesta en conocimiento de la CNV y publicada en el
sitio web institucional.

3. | PRINCIPIO 3: MARCO PARA LA GESTION INTEGRAL DE RIESGOS

3.1. | Concepto 1del principio Ill: Una FMI debera disponer de politicas, procedimientos y sistemas de gestion de riesgos que le
permitan identificar, medir, monitorear y gestionar la gama de riesgos que surjan en la FMI o que sean asumidos por ella.
Los marcos de gestion de riesgos deberan estar sujetos a la realizacion de revisiones periédicas.

311 | 1 iQué tipos de riesgo surgen en la FMI?

OMAE

La operacion de valores negociables expone a MAE a los
siguientes principales riesgos:

* Riesgos legales.

* Riesgos de mercado.

« Riesgo de variacién del valor de las garantias.

* Riesgos de crédito.

* Riesgos de liquidez.

* Riesgos operacionales.

* Riesgos reputacionales.

* Riesgo sistémico.
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31.2.

2) éQué politicas y procedimientos ha instaurado
la FMI para ayudarla a identificar, medir, monitorear
y gestionar los riesgos que surgen en la FMI?

MAE ha desarrollado un marco completo de la de gestién integral
de riesgos en el cual se han establecido politicas, procedimientos

y controles que le permiten identificar, medir, vigilar y gestionar los
riesgos que asume como sistema de compensacion y liquidacion.
A tal fin, en el gobierno societario esta establecido el funcionamiento
del Comité de Riesgos en el cual los procedimientos, metodologias,
pardmetros y controles de riesgos son aprobados por dicho comité,
el cual se reuine con periodicidad mensual. No obstante lo anterior,

el Comité puede ser convocado a reuniones extraordinarias en casos
que por su urgencia requieran de la toma de decisiones para evitar
o controlar cualquier riesgo que pueda afectar a la CCP.

Las politicas de riesgo son recomendadas por el Comité de Riesgos
y aprobadas por el Directorio.

El departamento de Riesgos es responsable de disefar las
metodologias de riesgo, proponer los pardmetros de riesgo y de la
supervision a diario del modelo de gestiéon de riesgo, proponiendo
los cambios que resulten necesarios al Manual de Riesgos de MAE.
Este sector revisa las normas sobre suficiencia de garantias (aforos,
margenes), las pruebas de backstesting y de stress periddicas (ver
si esto requiere modificar la norma de riesgo). También hace
seguimiento de la cascada de Garantias (garantias operativas

y mancomunadas) (https;/www.mae.com.ar/reportes#/volatilidades)
Por su lado La Gerencia de Operaciones es responsable del
seguimiento diario y puntual del riesgo y de la aplicacion del
modelo operativo en lo que se refiere a riesgo de crédito, mercado,
concentracion y liquidez.

Los principales mecanismos que se tienen disefiados para controlar
el riesgo son:

* Valoracion intradiaria y diaria a precios de mercado de las
posiciones a nivel de cuenta titular.

« Exigencia de garantias por posicion (initial margin) calculadas con al
menos una confianza del porcentual razonablemente conservadoras
y estables. Los pardmetros definidos deben ser calculados en una
ventana de tiempo de minima en la cual siempre debe haber un
periodo de crisis de mercado.

* Se mide el riesgo en condiciones de estrés diariamente por cada
Segmento independientemente y se verifica que cubra el
incumplimiento de los dos Miembros mas grandes con los recursos
fondeados. En caso de que el Fondo de Garantia Colectiva no sea
suficiente para cubrir a los 2 miembros mas grandes se les
requerird garantias Individuales adicionales.

Se verifica que los recursos liquidos disponibles sean suficientes
para cubrir las liquidaciones promedio del Miembro mas grande.
Para atender sus obligaciones de liquidez se cuenta con recursos
en efectivo, valores liquidos y lineas de sobregiro.

« Se tienen procedimientos definidos para gestionar un default

y se establece claramente el orden en que se ejecutan las garantias
y demas recursos.

31.3.

3) ¢Qué sistemas de gestion de riesgos utiliza la
FMI para ayudarla a identificar, medir, monitorear
y gestionar su gama de riesgos?

OMAE

MAE posee distintos sistemas para gestionar y mitigar los riesgos:
|.Sistema de Administracion de Riesgos (SAR)

Abarca dos tipos de metodologias:

A. Metodologias de Calculo de Primer Nivel de Garantias

Para Derivados: El Mark to Market es el procedimiento por el cual las
pérdidas y ganancias (diferencias) originadas en las operaciones son
calculadas diariamente.

Estas diferencias resultan de la valuacién diaria que realiza MAE
teniendo en cuenta el precio original de la operaciéon y el precio de
ajuste de cada contrato.

En t+0, MAE informa las pérdidas vy las ganancias de cada ALyC y de
sus clientes.

En t+1, realiza el cobro de todos los saldos deudores, y el pago de los
saldos acreedores de los ALyCs vy sus clientes.

Para compraventa de Titulos Valores de Renta Fija y variable: Se
calcula el Potential Future Exposure (PFE) hasta la fecha de
liguidacion de cada operacién y el Mark to Market desde la fecha de
concertacion hasta el final de cada dia en el cual la operacion aun no
fue liquidada.

Si la suma del PFE mas el Mark to Market da negativo, se requiere ese
importe como garantias
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EVIDENCIA DE SU CUMPLIMIENTO

B. Metodologias de calculo de segundo nivel de garantias

1. Margen:

Es el monto de garantia exigido por MAE para garantizar las
posiciones abiertas de cada ALyC y de sus clientes, tanto sea
de operaciones de Derivados como de Compraventa de titulos
valores de renta fija y variable.

MAE aplica el método de compensacion en bruto mediante el
cual el ALyC debe depositar garantias por la posicion abierta
de cada cliente.

2. Parametros del Sistema de Riesgo:

* Rango de variacion:

Se utiliza el Value at Risk que es la medida estadistica que
estima la mdxima pérdida probable para una posicion abierta
de instrumentos en un intervalo de tiempo determinado y con
un nivel de confianza dado. Este parametro es revisado como
minimo mensualmente.

« Volatilidad:

Se determinan volatilidades maximas, medias y minimas para
los contratos de derivados y para las operaciones de
compraventa de titulos valores de renta fija y variables. La
revision es quincenal, salvo que por circunstancias del mercado
se deban hacer con mayor frecuencia (se puede realizar en
forma intradiaria, en caso de que sea necesario).

3. Limites a las Posiciones Abiertas:

Se establecen limites a las posiciones por dos motivos:

* No permitir que un participante concentre una participacion
hegemodnica en el mismo, generando con ello posibilidades de
realizar practicas no sanas de mercado.

* No permitir que un participante tenga mas posicion abierta
que la determinada por el Comité de Riesgo.

4. Margenes Adicionales:

MAE requerira margenes adicionales cuando las condiciones
del mercado asi lo requieran.

5. Back Testing:

Consiste en comparar el requerimiento diario de margenes por
cliente contra las diferencias diarias generadas para esas
cuentas utilizando los precios de t+1y t+2.

6. Stress Testing:

Consiste en estresar los precios de ajuste vy las volatilidades
calculando nuevas diferencias diarias y compararlas contra el
requerimiento de margenes por cliente para analizar la
suficiencia.

Il.Sistema de Administracion de Garantias

MAE tiene un cuenta con un sdlido sistema de administracion
de garantias, para mayor detalle ver Principio 5.

IIl.Sistema de Administracion de Riesgos pre-trade

MAE cuenta con un sistema de riesgo pre-trade que verifica la
adecuacién de cada oferta recibida por el sistema de
negociacion (antes de su insercién en el libro de érdenes) a los
limites atribuidos al participante (definidos por el Comité de
Riesgo), rechazando las ofertas que representan violaciéon de
algun limite.

IV.Sistema de Administracion de Riesgos post-trade

MAE cuenta con un sdlido sistema de administraciéon de riesgos
post-trade, para mayor detalle ver los Principios 4, 5,6y 7.

314.

4) ¢Cémo brindan estos sistemas la capacidad para
agregar exposiciones en toda la FMI u otras partes
relevantes, tales como los participantes de la FMI

y sus clientes?

OMAE

El sistema consolida los riesgos a nivel ALyC pudiendo
desagregarse en dos grupos:

* Operatoria propia

* Operatoria de terceros
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3.1.5.

5) éComo evalla la FMI la eficacia de las politicas,
procedimientos y sistemas de gestion de riesgos?

Existen diferentes niveles de controles para medir la eficacia
del sistema de gestién de riesgos:

« Cada proceso tiene una frecuencia de control (puede ser
diaria, semanal, mensual, etc.) dependiendo del riesgo. Los
desvios detectados son reportados a las gerencias
correspondientes para su analisis y mitigacion, y en su caso
son reportados al comité de riesgo para su tratamiento.

* La consultora externa se encarga con una vision externa de
evaluar las metodologias utilizadas para identificar y analizar
los riesgos relevantes a los que esta sujeta la organizacion
como contraparte central, asi como los controles asociados
y otras acciones mitigantes.

3.1.6.

6) ¢Cuadl es el proceso para desarrollar, aprobar y
mantener politicas, procedimientos y sistemas de
gestion de riesgos?

El desarrollo y modificacion de las politicas y procedimientos de
gestion de riesgos son propuestos por el area de Riesgos y luego
son discutidos internamente por el Comité de Riesgos y, en caso

de corresponder, aprobados por el Directorio.

Algunas politicas requieren aprobacién expresa del regulador

de manera previa a su implementacion.

Cada nueva implementacion conlleva un procedimiento a seguir por
las dreas afectadas para que los cambios pueden ser implementados
rapida y confiablemente mitigando toda clase de riesgos.

31.7.

7) {Estas revisiones tienen en cuenta apropiadamente
la fluctuacion en la intensidad del riesgo, los cambios
que se producen en el entorno vy las practicas

del mercado?

El sector de riesgos de MAE monitorea periodicamente los riesgos
y los impactos de la coyuntura en su conjunto.

Ademas, la Consultoria externa y el Comité de Riesgos anualmente
realizan una revision de los procedimientos y sistemas de riesgo.

3.2

Concepto 2 del principio Ill: Una FMI debera ofrecer incentivos a los participantes y, cuando corresponda, a los clientes

de éstos para gestionar y contener los riesgos que conll

levan para la FML.

3.21.

1) ¢Qué incentivos ofrece la FMI a los participantes
y a los clientes de éstos para monitorear y gestionar
los riesgos que conllevan para la FMI?

Ademas de los puntos que se mencionan en el punto 3.2.2

los participantes tienen auditorias anuales.

La estructura de responsabilidad solidaria establece las
obligaciones de los Participantes por la operatoria de sus clientes.

3.2.2.

2) éQué informacion proporciona la FMI a sus
participantes y los clientes de éstos para monitorear
los riesgos que conllevan para la FMI? Por ejemplo,
éles brinda la FMI informacién sobre sus exposiciones
al riesgo de crédito y de liquidez, limites generales
de crédito y de liquidez, y la relacion existente entre
dichas exposiciones y limites?

Para la gestién del riesgo por parte de los ALyCs, y en su caso
por parte de sus clientes, MAE pone a disposicion la siguiente
informacion:

Interfaces:

* API BO MAECIear: que es el sistema de Administracion

de Garantias.

* API Siopel: que es el sistema que permite ver la posicion

de cada participante y de cada uno de sus clientes.

Sitios web:

* En el sitio web (www.mae.com.ar) se pone a disposicion

de los Participantes:

o Metodologias y pardmetros utilizados.

o Instructivos y Manuales operativos, informacion institucional.
o Visor de precios con los precios negociados, cantidades
negociadas y open interest, etc.

Auditorias a los agentes:

* Se disefid un cuestionario y un programa mediante el cual se
hace un seguimiento a los procedimientos de los participantes
y se evaluan las inconsistencias detectadas y las
oportunidades de mejora, a fin de que se incorporen en los
procedimientos internos de los participantes.

La Gerencia Comercial:

* Se ocupa de difundir la nueva normativa entre todos

los participantes.

3.2.3.

3) éQué politicas y sistemas tiene la FMI para
permitir a los participantes entender y gestionar los
riesgos? {¢Como garantiza la FMI que sus politicas y
sistemas son efectivos con el transcurso del tiempo
para permitir a sus participantes y clientes gestionar
y contener sus riesgos?

Para garantizar que los Participantes controlen eficazmente
su exposicion, los participantes tienen cuentas mediante las
cuales pueden gestionar los flujos provenientes de los
movimientos de garantias, como asi también los flujos por
la liquidacion de valores negociables. Ademas, se muestran
a nivel cliente los margenes requeridos, posiciones,

OMAE

diferencias, resultados, y valores negociables garantizando
asi la posibilidad de llevar un sistema de riesgos adecuado.
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OMAE

3.3 | Concepto 3 del principio Ill: Una FMI debera revisar con regularidad los riesgos importantes a los que esté expuesta debido
a otras entidades y que ella represente para otras entidades (tales como otras FMI, bancos liquidadores, proveedores de
liquidez y proveedores de servicios) como resultado de sus interdependencias, y debera desarrollar herramientas
adecuadas de gestién de riesgos para abordar dichos riesgos.
3.31. | 1D éQué riesgos importantes identifico la FMI a los MAE identifica los riesgos a los que esta expuesto por causa
gue esta expuesta debido a otras entidades y que de otras entidades: Caja de Valores S.A., CRyL y MEP.
ella representa para otras entidades como resultado
de sus interdependencias?
3.3.2. | 2) éComo se identifican, miden y monitorean MAE posee mecanismos de continuidad que se activan si
estos riesgos? existen problemas los enlaces de comunicacién con
algunas de las entidades.
Las areas de Seguridad Informatica y de Infraestructura de
MAE contemplan dentro de sus procesos la tarea de
detectar y mitigar cualquier riesgo que atafie a entidades
interdependientes relacionados con los enlaces de
comunicacion y los sistemas informaticos. Diariamente se
eleva un informe que contempla los riesgos mencionados
en el parrafo anterior.
Los riesgos de mercado, crédito y liquidez se monitorean
desde el area de riesgo.
Los riesgos legales son analizados por el drea de Legales.
Se cuenta con una Auditoria Externa que se encarga de
revisar los controles al menos una vez al afio.
3.3.3. | 3) iQué herramientas de gestion de riesgos utiliza Ver punto anterior
la FMI para abordar los riesgos emergentes de sus
interdependencias con otras entidades?
3.3.4. | 4) Como evalua la FMI la eficacia de sus En cumplimiento del art. 3.7, Capitulo Il, Titulo VI de las
herramientas de gestion de riesgos que examinan Normas de CNV afio 2013, el MAE contratd una empresa
las interdependencias? de consultoria externa para la emisiéon del Informe anual
sobre riesgos.
3.4. | Concepto 4 del principio IlI: Una FMI debera identificar escenarios que potencialmente podrian impedirle proporcionar sus
actividades y servicios criticos como empresa en funcionamiento y debera evaluar la eficacia de una completa gama de
opciones de recuperacion o de liquidaciéon ordenada. Asimismo, debera preparar planes adecuados para su recuperacion o
liquidacién ordenada conforme a los resultados de dicha evaluacién. Cuando corresponda, una FMI debera proporcionar a
las autoridades pertinentes la informacion necesaria a los fines de la planificacion de su disolucién.
3.41. | 1) éCudles son los procesos que utiliza la FMI para La Gerencia de Sistemas y la de Planeamiento del MAE
identificar escenarios que potencialmente podrian tienen procedimientos de Pruebas de Contingencia
impedirle proporcionar sus operaciones y servicios analizando cada uno de los escenarios en los que podrian
criticos? ¢Qué escenarios se identificaron como impedir la actividad de la CCP.
resultado de estos procesos? Los escenarios son los siguientes:
1. Fallo de sistemas del MAE: el MAE cuenta con un plan
de recuperacion (ver principio 17)
2. Mal funcionamiento de entidades con las que el MAE
liquida: MEP, CRyL y Caja de Valores.
3.4.2. | 2)iComo tienen en cuenta estos escenarios tanto Son controlados periddicamente por cada Gerencia
a los riesgos independientes como a los riesgos y contemplan tanto los riesgos interdependientes como
relacionados a los que estd expuesta la FMI? los relacionados a los que estd expuesto MAE.
3.4.3. | 3) {Qué planes tiene la FMI para su recuperacion MAE mantiene activos adicionales capaces de cubrir
o liguidacion ordenada? gastos operativos de 24 meses que le permitirian llevar
adelante su plan de liquidacion.
Para la estimacion de estos gastos se ha utilizado la
metodologia sugerida por EMIR (mencionada en la
pregunta 15.2.1) que para la determinacién del patrimonio
neto minimo contempla el criterio de gastos operativos.
3.4.4. | 4) iCudles son las estrategias fundamentales de Ver punto anterior

la FMI para su recuperacion o liquidacion ordenada

respecto de las operaciones y servicios criticos

identificados? ¢Como se las puede implementar?
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3.4.5.

5) éCémo y con qué frecuencia se revisan
y actualizan los planes de recuperacion
y liguidacién ordenada de la FMI?

Anualmente se revisan los planes de recuperacion y
liquidacion ordenada. Si de la revision surge algun desvio,
se modifican los procedimientos.

PRINCIPIO 4: RIESGO DE CREDITO

4.1

Concepto 1 del principio IV: Una FMI debera contar con un marco sélido para gestionar sus exposiciones crediticias frente
a sus participantes y los riesgos de crédito derivados de sus procesos de pago, compensacion y liquidacion. La exposicion
crediticia puede surgir de exposiciones actuales, exposiciones futuras, o de ambas.

4.1..

1) ¢Con qué marco cuenta la FMI para gestionar
Su exposicion crediticia, incluidas exposiciones
actuales y posibles exposiciones futuras, frente

a sus participantes, asi como las derivadas de sus
procesos de pago, compensacion y liquidacion?

El marco con el que cuenta el MAE para gestionar su exposicion
crediticia es el siguiente:

I. Requisitos patrimoniales: Se requiere el minimo establecido

por CNV

II. Garantias iniciales: Aporte al Fondo de incumplimiento

IIl. Margenes: Determinacion de margenes a nivel ALyC y cliente
y obligacién de integracion

IV. Mark-to-market diario: Ganancias y pérdidas diarias se pagan
y cobran al dia siguiente (T+1).

V. Potential Future Exposure diario: Calculo en base a la volatilidad
del instrumento de la eventual posible pérdida del ALyC o de su
cliente y la obligacion de integracion de garantias

VI. Monitoreo de riesgos intradiario: Continuamente mediante

el SAR (Sistema de Administracion de Riesgo) se monitorean

los riesgos intradiarios

VII. Limite Operativo Diario: maximo de margenes que se pueden
generar e integrar al dia siguiente (T+1) determinado en funcién de
las garantias y saldos del ALyC y de sus clientes al inicio de cada dia.
1. Margenes intradiarios: en caso de que la situacion del mercado
asi lo requiera.

2. Mark-to-market intradiario: en caso de alta volatilidad,

las pérdidas se pagan el dia en que se generan (T+0).

3. Limites a las Posiciones Abiertas: Se establecen maximos

a las posiciones abiertas a nivel ALyC y cliente.

VIII. Medidas de emergencia:

1. Aumentar los montos de margenes.

2. Disminuir los limites a las posiciones abiertas.

3. Revallio de garantias

4. Restringir las operaciones que pueden realizarse.

IX. Pruebas de stress y back testing: Se miden las exposiciones
crediticias actuales y futuras y se valida el sistema

de administracion de riesgos implementado.

X. Fondo especial de garantia: Art. 45 Ley 26.831.

XlI. Medidas preventivas: MAE puede solicitar cancelaciéon de
posicidn o margenes extraordinarios al ALyC en situacion de riesgo.
XII. Patrimonio del MAE.

4.1.2.

2) éCon qué frecuencia se revisa el marco para
reflejar los cambios en el entorno, las practicas
del mercado y los nuevos productos?

Se revisa el marco:

« Para reflejar los cambios en el entorno: en cuanto se percibe
algun cambio.

« Las practicas del mercado: trimestralmente o cuando se
emiten normativas.

* Los nuevos productos: cuando se habilita un nuevo producto.
Por otra parte, diariamente se realiza un stress testing que
ayuda a verificar la eficacia de este.

Por ultimo, una vez al afio, se realiza una auditoria externa

de los procedimientos y del desempefio del sistema.

4.2,

Concepto 2 del principio IV: Una FMI debera identificar las fuentes del riesgo de crédito, medir y vigilar de forma rutinaria
sus exposiciones crediticias y utilizar herramientas adecuadas de gestién de riesgos para controlar estos riesgos.

4.2..

1) ¢Cédmo identifica la FMI las fuentes del riesgo
de crédito? éQué fuentes del riesgo de crédito
ha identificado la FMI?

OMAE

El drea de riesgos es el encargado de monitorear los riesgos
identificados y reportar a la Gerencia de Operaciones, a la
Direccion Ejecutiva y al Comité de Riesgos. La principal fuente
de riesgo de crédito son las exposiciones actuales y futuras de

la CCP que surgen de las posiciones abiertas de los participantes,
considerando tanto la posicion abierta, el limite a las posiciones
abiertas, el Mark to Market, la Potential Future Exposure,

la volatilidad de los instrumentos y de las garantias depositadas.
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422. | 2)iComo mide y vigila la FMI sus exposiciones MAE realiza mediciones en tiempo real mediante su

crediticias? éCon qué frecuencia recalcula la FMI Sistema de Administracion de Riesgo (SAR), ademas de

estas exposiciones y con qué frecuencia puede establecer limites a las posiciones abiertas y verificar la

hacerlo? ¢Qué grado de puntualidad tiene la variacion de los instrumentos entregados como garantias.

informacion? El Sistema de Administracion de Riesgos de MAE permite
realizar dicho control cada 30 segundos.

4.2.3. | 3) {Qué herramientas utiliza la FMI para La CCP utiliza las siguientes herramientas de riesgo crediticio

controlar las fuentes del riesgo de crédito para limitar el riesgo:

identificadas (por ejemplo, ofreciendo un 1. Liquidacion DvP

sistema RTGS o un mecanismo de liquidacion 2. Margen Inicial

DvP, limitando los débitos netos o el crédito 3. Limites a las posiciones abiertas

intradia, estableciendo limites de concentracion, 4. Margenes adicionales

o valorando posiciones a precios de mercado 5. Sistemas de pagos exclusivamente a través del BCRA

con periodicidad diaria o intradiaria)? éCoémo Para el calculo de los Limites Operativos se establece

mide la FMI la eficacia de estas herramientas? categorias de solvencia para cada ALyC, que representan el
maximo de crédito intradiario otorgado.
Todos los dias se realizan pruebas de stress testing para
medir la eficacia del requerimiento de margenes calculado.
Adicionalmente, se realizan los siguientes controles diarios:
* Que no haya margenes pendientes de integracion
* Que no existan saldos deudores

4.3. | Concepto 3 del principio IV: Un sistema de pagos o un sistema de liquidacién de valores (SSS) deberan cubrir sus
exposiciones actuales y, en caso de que existan, sus exposiciones futuras con respecto a cada participante, en su totalidad y
con un elevado grado de confianza, mediante garantias y otros recursos financieros equivalentes (véase el Principio 5 sobre
garantias). En el caso de un sistema de pagos DNS o un SSS DNS en el que no se garantice la liquidacién pero en el que sus
participantes afronten exposiciones crediticias derivadas de sus procesos de pago, compensacion y liquidacion, dicha FMI
debera mantener, como minimo, recursos suficientes para cubrir las exposiciones de los dos participantes y de sus filiales
que causaran la mayor exposicion crediticia agregada posible en el sistema.

4.31. | 1) éComo cubre el sistema de pagos o el SSS sus No aplica. No es SSS
exposiciones actuales y, en su caso, sus potenciales
exposiciones futuras con respecto a cada
participante? ¢Cudl es la composicion de los
recursos financieros de la FMI utilizados para cubrir
estas exposiciones? ¢Qué grado de accesibilidad
tienen estos recursos financieros?
4.3.2. | 2) ¢En qué medida cubren estos recursos No aplica. No es SSS
financieros integramente y con un elevado grado
de confianza las exposiciones actuales vy las
exposiciones potenciales futuras del sistema de
pagos o del SSS? ¢Con qué frecuencia evalla el
sistema de pagos o el SSS la suficiencia de estos
recursos financieros?

4.4. | Concepto 4 del principio IV: Una FMI debera establecer reglas y procedimientos explicitos que aborden de manera integra
cualesquiera pérdidas crediticias que pueda afrontar como resultado de un incumplimiento tinico o colectivo entre sus
participantes con respecto a cualquiera de sus obligaciones frente a la FMI. Dichas reglas y procedimientos deberan
abordar cémo se asignarian las pérdidas crediticias potenciales que no hayan sido cubiertas, incluso en relacién con la
devolucién de cualesquiera fondos que una FMI pueda obtener de proveedores de liquidez. Estas reglas y procedimientos
deberan indicar ademas el proceso que adopte la FMI para reponer cualquier recurso financiero que pueda emplear
durante un acontecimiento de tensién de forma que la FMI pueda continuar operando de una forma sélida y segura.

4.41. | 1) éDe qué manera las reglas y procedimientos MAE en su Reglamento Operativo contempla las normas
de la FMI abordan explicitamente cualesquiera aplicables en los casos de incumplimientos y la afectacion de
pérdidas crediticias que pueda afrontar como garantias. Ademas, en caso de incumplimientos, participa el
resultado de un incumplimiento individual Comité de Riesgos. Para mas detalle ver el Principio 13.

o colectivo entre sus participantes respecto

de cualquiera de sus obligaciones frente a la FMI?
¢De qué manera abordan las reglas y procedimientos
de la FMI la asignacion de pérdidas crediticias que
no estuvieran cubiertas y en qué orden, incluida

la devolucién de cualesquiera fondos que una

FMI pudiera tomar prestados de proveedores

de liquidez?
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la FMI esta comprobacion?

OMAE

4.4.2. | 2)éQué reglas y procedimientos aplica la FMI Ver el Principio 13.
para la reposicion de recursos financieros que
se agotasen durante un evento de tension?
5. | PRINCIPIO 5: GARANTIAS
5.1. | Concepto 1del principio V: Una FMI debera limitar los activos que acepte como garantia (de manera rutinaria) a activos
con bajo riesgo de crédito, de liquidez y de mercado.

511 | 1 éCémo determina la FMI si un activo en concreto MAE no posee garantias aceptables de forma excepcional. Por otra
puede aceptarse como garantia, incluidas las parte, mensualmente se informa a los participantes del listado
garantias aceptables de forma excepcional? actualizado de activos aceptados en garantia. Las principales
{COmMo determina la FMI qué significa «de forma politicas para determinar la elegibilidad de estos son:
excepcional»? éCon qué frecuencia ajusta la FMI 1. Volatilidad del activo
estas determinaciones? ¢Con qué frecuencia acepta 2. Antigliedad del instrumento
la FMI garantias de forma excepcional? ¢Establece 3. Consideracion del riesgo cambiario, riesgo del emisor y riesgo pais.
la FMI limites a la aceptacion de estas garantias? 4. Volumenes diarios negociados en mercados secundarios

5. Riesgos de liquidez, teniendo en cuenta los plazos necesarios
para la realizacion de la garantia

Los activos aceptados son:

1. Efectivo

2. Titulos valores de renta fija y variable

3. Fondos Comunes de Inversion

4. Avales

Cada activo contiene limites de integracion y aforos.

Diariamente MAE monitorea que ningun ALyC exceda sus limites
de activos en garantia. Por otro parte, mensualmente, se revisan
los activos listados segun sus variables de riesgos propias y
condiciones de liquidez a los fines de actualizar el listado en caso
de corresponder. No se otorgan autorizaciones especiales a ningun
ALyC. (https:/www.mae.com.ar/comunicados-electronicos)

51.2. | 2) {Cédmo vigila la FMI las garantias constituidas de El drea de Riesgos mensualmente revisa los activos
modo gue éstas satisfagan los criterios de aceptados en garantia y recalcula los montos maximos
aceptacion aplicables? por especie y aforos. Los cambios son notificados por

Comunicado Electrénico y publicados en la web oficial.
(https://www.mae.com.ar/comunicados-electronicos)

51.3. | 3) {Como identifica y mitiga la FMI el posible riesgo Ademas de los limites y otras restricciones se aplica la
especifico de correlacion errénea; por ejemplo, prohibicion de la integracién de garantias emitidos por los
limitando las garantias que acepta (incluidos limites mismos Participantes (0 empresas relacionadas) mitigando
a la concentracion de garantias)? el wrong way risk (o riesgo de correlacion desfavorable).

5.2. | Concepto 2 del principio V: Una FMI debera establecer practicas prudentes de valoracién y desarrollar recortes que sean
comprobados con regularidad y que tengan en cuenta el estrés de las condiciones de mercado existentes.

5.21. | D ¢éCon qué frecuencia valora la FMI sus garantias MAE revaloriza sus garantias diariamente, a menos que
a precios de mercado? ¢Lo hace al menos haya fluctuaciones importantes en el mercado, en cuyo
diariamente? caso puede hacerlo cada 30 minutos a través del Sistema

de Administracion de Riesgos (SAR).

5.2.2. | 2) ¢En qué medida se encuentra la FMI autorizada Si por alguna circunstancia excepcional no hubiera precio
para ejercer su discrecionalidad en la valoracion de mercado de referencia para algun activo en particular,
de activos cuando los precios de mercado se podra utilizar:
no representen su verdadero valor? « Precio del activo negociado en otro mercado.

* Modelos de valuacion predefinidos por el drea de Riesgos.

5.2.3. | 3) éComo determina la FMI los descuentos? Mensualmente se revalidan los aforos para cada uno de los

activos de acuerdo con su volatilidad, liquidez y teniendo

en cuenta que no se realizara diariamente mas de un 15%

del monto negociado diario. Se utiliza la técnica del VaR.

5.2.4. | 4)<iCoémo comprueba la FMI la suficiencia de No sélo dependen de la volatilidad y liquidez de los

los descuentos y valida sus procedimientos de instrumentos, sino que también se determinan de una manera
descuento, incluso con respecto a la caida potencial de evitar ajustes en situaciones extremas de los mercados.
del valor de los activos en situaciones de tension
en los mercados que conlleven la liquidacion
de garantias? ¢Con qué frecuencia realiza

15



gestion y el seguimiento continuo de las garantias?

OMAE

PRINCIPIOS A CUMPLIMENTAR EVIDENCIA DE SU CUMPLIMIENTO
5.3. | Concepto 3 del principio V: Para reducir la necesidad de ajustes prociclicos, una FMI debera establecer recortes estables
y conservadores que se calibren para incluir periodos de tensién en las condiciones del mercado, en la medida en que sea
posible y prudente.

531 | 1 éComo identifica y evalla la FMI la posible Ver punto anterior
prociclicidad de las calibraciones de sus descuentos?
éDe qué forma contempla la FMI reducir la necesidad
de ajustes prociclicos; por ejemplo, incorporando
periodos de tension en las condiciones del mercado
durante la calibracion de los descuentos?

5.4. | Concepto 4 del principio V: Una FMI debera evitar la concentracion de determinados activos cuando ello perjudique de
manera significativa la capacidad para liquidar dichos activos con rapidez sin efectos negativos importantes en los precios.

5.41. | 1) éQué politicas aplica la FMI para identificar No se aceptan activos cuya liquidacion supere el 15% del
y evitar la concentracién de determinados activos promedio diario negociado en los mercados secundarios.

a fin de limitar posibles efectos negativos en los
precios durante su liquidacion? ¢Qué factores
(por ejemplo, efectos negativos en los precios
o condiciones adversas del mercado)

se consideran para determinar estas politicas?

5.4.2. | 2)<iCdédmo revisay evalua la FMI las politicas Las politicas y practicas de concentracion son
y practicas de concentracion para determinar monitoreadas por el drea de Riesgos. Toda politica es
su idoneidad? éCon qué frecuencia revisa validada por el comité de riesgos.

y evalla la FMI estas politicas y practicas?
5.5. | Concepto 5 del principio V: Una FMI que acepte garantias transfronterizas debera mitigar los riesgos asociados a su uso
y garantizar que dichas garantias se puedan utilizar en el momento oportuno.

551 | 1 éQué riesgos legales, operacionales, de El Comité de Riesgos se encarga de identificar los riesgos
mercado y de otra indole asume la FMI al aceptar asociados a la aceptacion de activos en jurisdicciones extranjeras.
garantias transfronterizas? ¢Cémo mitiga la FMI Teniendo en cuenta el activo aceptado en el exterior y donde se
estos riesgos? depositan los mismos, la seguridad es alta.

5.5.2. | 2) {Como se asegura la FMI de que las garantias Semestralmente se revisa la normativa vigente en materia de
transfronterizas puedan utilizarse en el momento repatriacion de divisas o cuando surgen normas nuevas.
oportuno?

5.6. | Concepto 6 del principio V: Una FMI debera utilizar un sistema de gestion de garantias que esté bien disefiado y que sea
operativamente flexible.

5.6.1. | 1) ¢Cudles son las principales caracteristicas MAE tiene un sélido marco legal que prevé tres tipos de Fondos
del sistema de gestion de garantias de la FMI? (depositados en Fideicomisos):

* Fondo de Garantia | integrado con aportes de propiedad del
ALyC destinado a cubrir el incumplimiento del saldo neto deudor.

* Fondo de Garantia Il integrado con aportes de propiedad de
terceros destinado a cubrir el incumplimiento del saldo neto deudor.
* Fondo de Garantia Il integrado con aportes de propiedad del
ALyC gue se constituye como garantia adicional a los otros Fondos
destinado a cubrir incumplimientos de cualquier ALyC de manera
mancomunada hasta el monto maximo fijado.

Mediante este esquema se puede obtener:

« Diferenciacion de fondos propios y de terceros.

« Proteccién de agresiones externas, ya que los aportes al
fideicomiso estan comprometidos al cumplimiento de las
obligaciones en el Mercado.

« Obligacién del ALyC por todas las Obligaciones, propias y de terceros.
* Proteccion de los Comitentes del default del ALyC.

Por otra parte, MAE puede identificar las garantias a nivel cliente
final, mitigando los riesgos de fraude.

5.6.2. | 2) éCAmo y en qué medida revisa la FMI MAE no reutiliza los activos integrados en garantia por sus
la reutilizacion de garantias y sus derechos sobre ALyCs ni por sus clientes.
las garantias que le hayan sido entregadas?

5.6.3. | 3)iComo y en qué medida incorpora el sistema El Sistema de Administracion de Garantias muestra en
de gestion de garantias de la FMI cambios en la tiempo real la integracion y/o devolucion de los activos

entregados como garantias.
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5.6.4. | 4) {En qué medida dispone el sistema de gestion
de garantias de los recursos humanos necesarios
para garantizar una correcta operativa, incluso

durante periodos de tension en el mercado?

MAE cuenta con el sector de Administracion de Garantias
que juntamente con el drea de Liquidaciones trabajan
coordinadamente asegurando la eficacia de los
procedimientos. Anualmente se realizan auditorias
externas en ambos grupos de trabajo.

6. | PRINCIPIO 6: MARGENES

6.1. | Concepto 1del principio VI: Una CCP debera contar con un sistema de margenes que establezca niveles de margenes
proporcionales a los riesgos y atributos especificos de cada producto, cartera y mercado en el que preste sus servicios.

Descripcion de la metodologia de margenes

6.1.1. | 1 éCudl es el marco general del sistema de margenes de

la CCP, particularmente con respecto a las exposiciones
actuales y a las posibles exposiciones futuras? Sila CCP no
utiliza un sistema de margenes, équé medidas de gestion
del riesgo adopta para mitigar sus riesgos? ¢En qué grado
ofrecen estas medidas resultados equivalentes?

MAE posee un esquema de margenes, si no estan
depositados antes de que ingrese la oferta, el sistema no
permite que ingrese la misma.

6.1.2. | 2) éSe encuentra documentada la metodologia
de margenes?

La metodologia de margenes se encuentra documentada
en el Manual de Riesgos, aprobado por el Comité de
Riesgos y el Directorio.

6.1.3. | 3) ¢En qué medida estan los detalles de la metodologia
de margenes de la CCP a disposicion de sus participantes
para que éstos las utilicen en las medidas especificas
que adopten en materia de gestién de riesgos?

Los parametros utilizados se encuentran publicados en la
pagina web de MAE.
(https://www.mae.com.ar/comunicados-electronicos)

Exposiciones crediticias

6.1.4. | 4) iCuadles son los determinantes de las
exposiciones crediticias de la CCP, con respecto
a los atributos de cada producto, cartera

y mercado en el que preste sus servicios?

Los determinantes de las exposiciones crediticias son:

* Variaciones en los precios de los instrumentos
comprados o vendidos

 Variaciones en los precios de las garantias depositadas
* Solvencia y liquidez de los participantes

6.1.5. | 5) ¢En qué medida se ajustan los requisitos

de margenes de la CCP a los riesgos vy atributos
especificos de cada producto, cartera y mercado
en que preste sus servicios?

Mensualmente se revisan los rangos de variacion de
precios de todos los instrumentos. Por otra parte, en dias
de alta volatilidad se pueden revisar cada 30 minutos.

6.1.5. | 5) ¢En qué medida se ajustan los requisitos

de margenes de la CCP a los riesgos vy atributos
especificos de cada producto, cartera y mercado
en que preste sus servicios?

Mensualmente se revisan los rangos de variacion de
precios de todos los instrumentos. Por otra parte, en dias
de alta volatilidad se pueden revisar cada 30 minutos.

Componentes operativos

6.1.6. | 6) .Como aborda la CCP el riesgo de impago
de un participante que causara una insuficiencia
del margen exigido a la posicion del participante?

Ver principio 1,3

6.1.7. | 7) éComo exige la CCP el cumplimiento de los
plazos para pagar y recaudar margenes? Si la CCP
tiene participantes en diferentes husos horarios,
écomo responde la CCP a las cuestiones planteadas
por las diferencias en los mercados locales de
financiacion y en el horario de operacion de los
sistemas de pago v liquidacién correspondientes?

MAE no tiene participantes en diferentes husos horarios.
Los plazos para pagar y recaudar margenes son en T+]1,
excepto que se pidan margenes adicionales en funcion de
cambios bruscos en los precios o volatilidades de los
instrumentos comprados, vendidos o los activos
depositados como garantias.

6.2. | Concepto 2 del principio VI: Una CCP debera disponer de una fuente fiable y oportuna de datos de precios para su sistema
de margenes. Una CCP debera contar con procedimientos y modelos de valoracion sélidos para abordar circunstancias en
las que los datos de precios no se encuentren facilmente disponibles o no sean fiables.

Fuentes de datos de precios

6.2.. | 1) éCudles son las fuentes de datos de precios del
modelo de margenes de la CCP? ¢Qué datos utiliza
la CCP para determinar el margen inicial?

OMAE

El drea de Riesgos tiene en cuenta los precios histéricos de los

instrumentos negociados en MAE vy los precios de los subyacentes,

en el caso de los derivados. También se consideran los precios de

los otros mercados.
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6.2.2. | 2) éComo determina la CCP que los datos de precios | Ver punto anterior
que utiliza en su sistema de margenes estan
actualizados y son fiables, incluidos, en su caso,
los precios suministrados por terceros?
Estimacion de los precios
6.2.3. | 3) Cuando los precios no estén facilmente Cuando los precios no estén facilmente disponibles o no
disponibles o no sean fiables, ccomo estima la CCP sean fiables se calculan precios tedricos en base a modelos
los precios para calcular los requisitos de margenes? de valuacién predefinidos por el drea de Riesgos.
6.2.4. | 4) éCAdmo valida la CCP los modelos utilizados para Los modelos de valuaciéon son validados por la
estimar los precios o los requisitos de margenes consultoria externa.
cuando no pueda disponerse facilmente de los datos
de precios o no sean fiables? ¢Cémo garantiza la
CCP la independencia del proceso de validacion?

6.3. | Concepto 3 del principio VI: Una CCP debera adoptar modelos de margenes iniciales y parametros que se basen en el
riesgo y generen requisitos de margenes suficientes para cubrir su exposicion futura posible frente a los participantes que
surja en el intervalo existente entre la ultima recaudaciéon de margenes y el cierre de posiciones tras el incumplimiento de un
participante. El margen inicial debera satisfacer un nivel de confianza para una sola cola de al menos un 99 por ciento de la
distribucion estimada de la exposicion futura. En el caso de una CCP que calcule los margenes a nivel de cartera, ese
requisito se aplicara a la distribucién de la exposicién futura de cada cartera. En el caso de una CCP que calcule los
margenes a un nivel mas atomizado, como pueda ser a nivel de subcartera o por producto, el requisito debera ser cumplido
por las correspondientes distribuciones de la exposicién futura. Asimismo, el modelo debera (a) utilizar una estimacién
conservadora de los horizontes temporales para la cobertura o el cierre de posiciones eficaz en los tipos especificos de
productos compensados por la CCP (en condiciones de tension en el mercado), (b) debera contar con un método
apropiado para medir la exposicion crediticia que incluya factores de riesgo de productos adecuados y efectos de carteras
en los distintos productos vy, (c) en la medida de lo posible y siempre que sea prudente, debera limitar la necesidad de
implantar cambios prociclicos que fomenten la inestabilidad.

Modelo de margenes iniciales
6.3.1. | 1) ¢Cudl es el disefio del modelo de margenes El Sistema de Administracion de Riesgos del MAE tiene como objetivo
iniciales de la CCP? Describa el modelo en detalle, determinar la maxima pérdida que puede generar una posicion el dia
incluido el método empleado para determinar la siguiente. De esta manera se analizan distintos escenarios en cada uno
potencial exposicion futura. éCual es el nivel de de los cuales se valua la posicion y se encuentra aquel escenario en
cobertura del modelo de margenes iniciales? gue la pérdida se maximiza. Los margenes solicitados surgen de dicho
escenario. El nivel de confianza con el que trabaja el sistema es del
99% cubriendo de esta manera la Potencial Exposicion Futura (PFE).
Para armar los escenarios se determinan los riesgos a los que estan
expuestas las posiciones de cada ALyC y de sus clientes.
« Los futuros estan expuestos a un uUnico factor de riesgo: el precio
del futuro.
* La compraventa de titulos valores esta expuesta a la volatilidad
gue puede tener el instrumento hasta la fecha de liquidacion,
restandose o sumandose el Mark to Market diario en funcién de los
precios de cierre y de la moneda de negociaciéon y de emision;
ademas de la tasa.
El Sistema de Administracion de Riesgos de MAE (SAR) utiliza las
siguientes variables para la determinaciéon de los margenes:
1. La volatilidad minima, media y maxima de cada instrumento y del
subyacente de los derivados.
2. La tasa de interés de cada moneda y de cada instrumento.
3. Rango de variacion de precios. Se utiliza la técnica Valor al
Riesgo (VaR) que es la medida estadistica que calcula la maxima
pérdida probable para una posicién abierta teniendo en cuenta el
vencimiento del contrato y un nivel de confianza del 99%.
4. Todos estos parametros son revisados mensualmente.
6.3.2. | 2) {Cudles son los supuestos del modelo Ver punto anterior
de margenes iniciales?
6.3.3. | 3) {COmo estima la CCP los principales Detallamos la metodologia aplicada para estimar los principales
pardmetros y datos del modelo de margenes parametros del sistema de riesgos:
(tales como el horizonte de liquidacion I. Rango de variacién de precios
y el intervalo de confianza)? a) Definir un nivel de confianza de al menos el 99%.

b) Definir un intervalo no menor a 90 dias.

c) Obtener las series historicas de los precios de los activos
subyacentes y los precios de ajuste de los contratos de futuro
objeto de analisis; asi como de los titulos valores.
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d) Determinar variaciones relativas de los precios mencionados
en el punto b).
e) Calcular el VaR histérico porcentual
f) Calcular el VaR paramétrico porcentual
g) Elegir el mayor VaR entre d) y e)
h) El rango de variacién de precios para cada subyacente es igual a:
Mayor Var * Cotizacion del dia * unidad de negociacion
* (dias a cubrir) ~ 1/2
Il. Tasa de interés
Se tienen en cuenta las tasas bancarias vigentes al momento
de estimar las tasas en dolares y pesos.
Il. Volatilidades
Se calculan las volatilidades de los instrumentos (minima, media
y maxima) correspondientes a cada uno de los precios de ejercicio
y de cada instrumento.

Periodos de cierre y de muestra

6.3.4. | 4) {Como determina la CCP un periodo adecuado Para determinar un periodo adecuando de cierre de
de cierre de posiciones para cada producto? En posiciones para cada producto se define un VaR de 2, 3 0
particular, écomo tiene en cuenta la CCP la posible 4 dias, dependiendo del instrumento que se trate.
ampliacion de los periodos de liquidacion durante En este andlisis se consideran la liquidez de los distintos
situaciones de tension en los mercados? dQué instrumentos, los limites a las posiciones abiertas y no
factores se consideran en este analisis (por liquidar mas de un 15% del monto promedio diario.
ejemplo, la liquidez del mercado, el impacto del
incumplimiento de un participante en las
condiciones imperantes en el mercado, los efectos
negativos de la concentracion de posiciones y la
capacidad de cobertura de la CCP)?

6.3.5. | 5) éCAdmo determina la CCP un periodo de muestra MAE determina un periodo de muestra de entre 1y 2 afios para
adecuado para los datos histéricos utilizados en el los datos histéricos utilizados en el modelo de margenes.
modelo de margenes? éQué factores se consideran Eventualmente, en caso de corresponder se utiliza un “decay
(por ejemplo, el reflejo de volatilidades nuevas, factor”, privilegiando los datos mas cercanos.
presentes o pasadas, o el empleo de datos Para los nuevos productos se utilizan datos de otro mercado
simulados en el caso de nuevos productos sin gue ya tenga el producto funcionando hace un ailo o mas.
apenas historial)? Si ningun mercado tiene el producto se consideran los datos

de 1afo de la negociacion spot.

6.3.6. | 6) ¢{CAmo considera la CCP la disyuntiva entre A los fines de la liquidacion de la parte incumplidora no se
una rapida liquidacion y los efectos negativos liguidardn mas de un 15% del monto negociado promedio diario.
en los precios?

Prociclicidad y riesgo especifico de correlacion errénea
6.3.7. | 7) éCoémo aborda la CCP la prociclicidad en la Al utilizar las variables de simulacion utilizados en el Sistema
metodologia de margenes? En particular, éadopta de Administraciéon de Riesgo se tienen en cuenta dos items:
la CCP unos requisitos de margenes que, en la 1. El contexto macroecondmico que permite anticiparse y evitar
medida en que sea factible y prudente, limitan ajustes prociclicos.
la necesidad de introducir cambios prociclicos 2. Los resultados obtenidos de los calculos estadisticos
desestabilizadores? enumerados en el punto 6.3.3.
6.3.8. | 8) ¢Como identifica y mitiga la CCP el riesgo MAE ajusta regularmente sus requisitos de garantias
especifico de correlacion erronea? aceptables en funcion de los cambios que se produzcan en los
riesgos subyacentes. Los participantes no podran entregar
como garantia sus propias acciones o sus propios titulos de
deuda, ni de empresas vinculadas a ellos. MAE mitiga este
riesgo de correlacion errénea limitando la aceptacion de una
garantia que probablemente pierda valor en caso de
incumplimiento por parte del participante.
6.4. | Concepto 4 del principio VI: Una CCP debera valorar las posiciones de los participantes a precios de mercado y

recaudar los margenes de variaciones al menos diariamente para limitar la acumulacién de exposiciones actuales. Una

CCP debera tener la autoridad y capacidad operativa para realizar pagos y peticiones de margenes intradia, tanto

programados como no programados, a los participantes.
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6.4.1. | 1) éCual es el disefio del modelo de margenes 1. La operatoria de futuros tiene diariamente un Mark to Market
de variaciones de la CCP? Describa el modelo que implica cobros y pagos diarios.
en detalle, incluido el método empleado para Estas diferencias se calculan diariamente para cada ALyC
medir la exposicion actual, la frecuencia de y para cada uno de sus clientes. Este calculo se hace:
valoracion a precios de mercado y el calendario * El dia de concertacion: teniendo en cuenta el precio
de recaudacion de margenes, asi como las de concertacién y el precio de cierre del contrato.
facultades para solicitar la aportacion de  Los siguientes dias: teniendo en cuenta el precio de cierre
margenes intradia. del dia anterior y el precio de cierre del dia actual del contrato.

« El dia del vencimiento del contrato: teniendo en cuenta el
precio spot del subyacente contra el precio de cierre del dia
anterior del contrato.

En T+1 se realizan los pagos y cobros a cada participante

y sus clientes.

En caso de ser necesario, MAE solicita margenes intradiarios.
2. En la operatoria de compraventa de titulos valores,
diariamente se calcula el Potential Future Exposure (PFE)

y el Mark to Market del dia (que no se liquida, sino que se tiene
en cuenta para pedir margenes o ampliacién de garantias).

3. En caso de ser necesario, MAE solicita margenes intradiarios.

6.4.2. | 2) iDispone la CCP de la autoridad y capacidad Ver punto anterior.
operativa para realizar y consumar peticiones
de margenes intradia, tanto iniciales como
de variaciones?

6.5. | Concepto 5 del principio VI: Para calcular los requisitos de margenes, una CCP puede permitir que se lleven a cabo
compensaciones o reducciones en los margenes requeridos en los distintos productos que compense o entre los
productos que dicha CCP y otra CCP compensen si el riesgo de un producto esta correlacionado de una forma
significativa y fiable con el riesgo del otro producto. Cuando dos o mas CCP estén autorizadas a ofrecer margenes
cruzados, dichas CCP deberan disponer de salvaguardas adecuadas y sistemas generales de gestion de riesgos
debidamente armonizados.

Aplicacién de margenes en carteras

6.51. | 1 éPermite la CCP compensaciones o reducciones No
en los madrgenes requeridos en los distintos
productos que compensa o entre los productos
que dicha CCP y otra CCP compensan? En caso
afirmativo, éesta el riesgo de un producto
correlacionado de una forma significativa y fiable
con el riesgo del otro producto? ¢Cémo compensa
o reduce la CCP el margen requerido?

6.5.2. | 2) éComo identifica y mide la CCP sus potenciales MAE identifica y mide la potencial exposicion futura por
exposiciones futuras por productos y por carteras? productos teniendo en cuenta la volatilidad de los distintos
éDe qué forma la metodologia de aplicacion de instrumentos y utilizando los esquemas de Stress Testing.
margenes en carteras de la CCP tiene en cuenta
las compensaciones o reducciones de los
margenes requeridos en los productos que
dicha CCP compensa?

Aplicaciéon de margenes cruzados

6.5.3. | 3) En el caso de margenes cruzados entre dos No aplica margenes cruzados.
o mas CCP, ¢como han armonizado las CCP
sus métodos de gestion de riesgos? cQué
procedimientos legales y operativos regulan
los mecanismos de margenes cruzados?

Robustez de las metodologias

6.5.4. | 4) éComo confirma la CCP la robustez de sus Ver punto 6.5.1
metodologias de aplicacion de margenes en carteras
y de margenes cruzados? éDe qué forma tiene en
cuenta la metodologia de la CCP la dependencia de
los precios y su estabilidad en situaciones de tension
en los mercados?
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6.6. | Concepto 6 del principio VI: Una CCP debera analizar y vigilar el desempefio de su modelo y la cobertura general de
margenes mediante una rigurosa comprobacion diaria de los resultados observados con los previstos a partir de
modelos de comprobacion retrospectiva de resultados (backtesting) y, al menos mensualmente, o con mayor
frecuencia en caso oportuno, a través de analisis de sensibilidad. Una CCP debera llevar a cabo periédicamente una
evaluacion de las propiedades tedricas y empiricas de su modelo de margenes para todos los productos que
compense. A la hora de realizar el analisis de sensibilidad de la cobertura de su modelo, la CCP debera tener en cuenta
una amplia gama de parametros e hipdtesis que reflejen las condiciones de mercado posibles, incluidos los periodos
mas volatiles que se hayan experimentado en los mercados a los que presta sus servicios asi como variaciones
extremas en las correlaciones entre precios.
Comprobacién retrospectiva de resultados (backtesting) y andlisis de sensibilidad

6.6.1. | 1) Describa en detalle las metodologias de La metodologia de backtesting utilizada por el MAE consiste en:
backtesting y el desempefio del modelo, incluidos * Comparar los requisitos diarios de margenes por cada cuenta
tanto el nivel de confianza deseado como el contra las diferencias generadas por esas cuentas utilizando
resultado de la cobertura general de margenes. los precios de T+1y T+2
<COmo se tienen en cuenta en esta comprobacion « La utilidad de esta metodologia valida el esquema
los efectos en las carteras para todas las clases de de margenes utilizado. Si los resultados exceden el nivel
activos existentes en la CCP, asi como los programas de confianza, se revisan los pardmetros.
de margenes cruzados con otras CCP? ¢Con qué
frecuencia se realiza el proceso de backtesting?

6.6.2. | 2) Describa en detalle el analisis de sensibilidad del Diariamente se realizan andlisis de Stress Testing utilizando
desempefo del modelo y de la cobertura general escenarios de stress definidos por el Comité de Riesgo. Estos
de la metodologia de margenes iniciales de la CCP. resultados se elevan diariamente al Comité de Riesgos.

{Cubre el andlisis una amplia gama de pardmetros,
supuestos, condiciones histdricas e hipotéticas de
mercado y posiciones de los participantes, incluidas
condiciones de tensién? éCon qué frecuencia

se realiza el analisis?

Desempeiio del modelo de margenes

6.6.3. | 3) éCuales son las posibles deficiencias identificadas No se identificaron deficiencias.
en el modelo de margenes basado en el proceso
de backtesting y el andlisis de sensibilidad?

6.6.4. | 4) éQué medidas adoptaria la CCP si el modelo Cualquier modificacion de los modelos debe ser
no tuviera el desempefo previsto? previamente aprobada por el Comité de Riesgos.

6.6.5. | 5) éComo divulga la CCP los resultados de su proceso | Los resultados de backtesting y stress testing son
de backtesting y de su andlisis de sensibilidad? reportados a la Comision de Riesgos en caso de que los

resultados sean deficientes.
6.7. | Concepto 7 del principio VI: Una CCP debera revisar y validar periédicamente su sistema de margenes.
6.71. | 1) éComo revisa y valida periddicamente la CCP Anualmente el Comité de Riesgos analiza y valida el
su sistema de margenes, incluidas sus propiedades sistema de margenes.
tedricas y empiricas? ¢Con qué frecuencia tiene
lugar este proceso?

6.7.2. | 2) éComo incorpora la CCP en sus sistemas de buen Ver Principio 3 (consideracion 1) y 4 (consideracion 5). Se
gobierno las revisiones o ajustes importantes que se cuenta con una consultoria externa, el drea de Riesgos vy el
realicen en la metodologia de margenes, incluidos Comité de Riesgos.
los pardmetros?

6.7.3. | 3) éComo vy a quién comunica la CCP el método Ver preguntas 6.6.5y 6.7.2
utilizado vy los resultados de este proceso
de revision y validacion?

7. | PRINCIPIO 7: RIESGO DE LIQUIDEZ
7.1. | Concepto 1del principio VII: Una FMI debera contar con un marco sélido para gestionar los riesgos de liquidez derivados
de sus participantes, bancos liquidadores, agentes nostro, bancos custodios, proveedores de liquidez y otras entidades.
711. | 1 éCon qué marco cuenta la FMI para gestionar sus MAE tiene un marco sélido para gestionar sus riesgos
riesgos de liquidez, en todas las divisas oportunas, de liquidez. El objetivo de este es medir las necesidades
derivados de sus participantes, bancos liquidadores, de liquidez monitoreando de forma intradiaria
agentes nostro (bancos corresponsales), bancos las exposiciones y descalces.

custodios (depositarios), proveedores de liquidez
y otras entidades?

OMAE
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71.2. | 2) éCudl es la naturaleza y el volumen de las La naturaleza de las necesidades de liquidez puede
necesidades de liquidez de la FMI, y cuéles son las deberse a los siguientes acontecimientos:
fuentes asociadas de riesgo de liquidez, que surgen « Por falta del pago del MTM en el caso de derivados
en la FMI en todas las divisas oportunas? « Por el no cumplimiento de una liquidacién

71.3. | 3) {Como tiene en cuenta la FMI el posible riesgo MAE emite mensualmente un listado de los activos aceptados
agregado de liquidez representado por una determinada como garantias y los limites de estos activos y los limites por
entidad y sus filiales que puedan desempefar multiples agentes. El area de riesgos es quien controla estos limites.
funciones con respecto a la FMI? Asimismo, no se pueden integrar garantias emitidas por los

agentes o empresas relacionadas. Ver punto 6.3.8.
7.2. | Concepto 2 del principio VII: Una FMI debera contar con herramientas operativas y analiticas eficaces para identificar,
medir y controlar su liquidacion y flujos de financiacién de manera continua y oportuna, incluido el uso de liquidez intradia.
7.21. | 1 éCon qué herramientas operativas y analiticas MAE tiene el Sistema de Administracion de Riesgos (SAR)
cuenta la FMI para identificar, medir y vigilar que posee tableros de control en tiempo real para
la liquidacion y los flujos de financiacion? detectar los requisitos de liquidez.
Asimismo, periodicamente se miden los potenciales
requerimientos de liquidez.
7.2.2. | 2) ¢Cémo utiliza la FMI esas herramientas para Si surge una necesidad de liquidez, la misma puede ser
identificar, medir y vigilar su liquidacion y flujos coyuntural (ver punto 7.4.1) o definitiva (ver Principio 13).
de financiacion de manera continua y oportuna, Asimismo, pueden renegociarse con EEFF mayores
incluido el uso de liquidez intradia? preacuerdos de liquidez, en caso de ser necesario.

7.3. | Concepto 3 del principio VII: Un sistema de pagos o un SSS, incluidos aquellos que empleen un mecanismo de
liquidacién neta diferida (DNS), deberan mantener recursos liquidos suficientes en todas las divisas pertinentes para
poder efectuar liquidaciones el mismo dia y, en caso oportuno, liquidaciones intradia o multidia de sus obligaciones de
pago con un elevado grado de confianza con arreglo a una amplia gama de escenarios posibles de tensién, entre los
que se incluiran, sin limitarse a ellos, el incumplimiento del participante y de sus filiales que puedan llegar a causar la
mayor obligacién de pago agregada posible en condiciones de mercado extremas pero verosimiles.

7.31. | 1) éComo determina el sistema de pagos o el SSS No aplica. No es SSS
el volumen de recursos liquidos en todas las divisas
oportunas para poder liquidar sus obligaciones de pago
el mismo dia y, cuando proceda, de forma intradia
y multidia? éQué posibles escenarios de tension (entre
otros, el incumplimiento del participante y sus filiales que
pudiera causar la mayor obligacion de pago agregada en
condiciones de mercado extremas pero plausibles) utiliza
el sistema de pagos o el SSS para realizar esa determinacion?
7.3.2. | 2) {Cudl es el volumen estimado de déficit de No aplica. No es SSS
liquidez en cada divisa que tendria que cubrir
el sistema de pagos o el SSS?

7.4. | Concepto 4 del principio VII: Una CCP debera mantener recursos liquidos suficientes en todas las divisas pertinentes para
poder liquidar pagos relacionados con valores, efectuar los pagos necesarios de margenes de variacidon y cumplir otras
obligaciones de pago conforme al plazo previsto con un elevado grado de confianza con arreglo a una amplia gama de
escenarios posibles de tension, entre los que se incluiran, sin limitarse a ellos, el incumplimiento del participante y de sus
filiales que puedan llegar a causar la mayor obligaciéon de pago agregada posible para la CCP en condiciones de mercado
extremas pero verosimiles. Asimismo, una CCP que participe en actividades que tengan un perfil de riesgo mas complejo
o que tenga una importancia sistémica en miuiltiples jurisdicciones debera considerar mantener recursos de liquidez
adicionales suficientes para cubrir una gama mas amplia de escenarios posibles de tensiéon que incluiran, sin limitarse a
ellos, el incumplimiento de los dos participantes y de sus filiales que puedan legar a causar la mayor obligacion de pago
agregada posible a la CCP en condiciones de mercado extremas pero verosimiles.

Recursos liquidos suficientes
7.41. | 1) iCodmo determina la CCP el volumen de recursos liquidos | MAE posee un Comité de Inversiones que cuidan que

en todas las divisas pertinentes para poder liquidar pagos se cumpla este principio.

relacionados con valores, efectuar los pagos necesarios Los recursos liquidos disponibles estan dados por:

de margenes de variacion y cumplir otras obligaciones de * Fondo especial de garantia establecido por la Ley de
pago conforme al plazo previsto? ¢Qué posibles escenarios | Mercado de Capitales.

de tension (entre otros, el incumplimiento del participante * Acuerdos de liquidez con EEFF.

y sus filiales que pudiera causar la 40 CPSS-IOSCO - Marco | e Disponibilidades e inversiones liquidas patrimoniales
de divulgacién y Metodologia de evaluacion - diciembre de | del Grupo.

2012 mayor obligacion de pago agregada en condiciones

de mercado extremas pero plausibles) utiliza la CCP para

realizar esa determinacion?
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7.4.2. | 2) éCudl es el volumen estimado de déficit de El volumen a cubrir es el del mayor agente o la sumatoria
liquidez en cada divisa que tendria que cubrirse tras del segundo mas el tercero, de ambos el mayor. Esto se
el incumplimiento del participante y sus filiales que monitorea diariamente.
pudiera causar la mayor obligacién de pago
agregada a la CCP en condiciones de mercado
extremas pero plausibles)? ¢Con qué frecuencia
realiza la CCP esa estimacion?
Perfil de riesgo e importancia sistémica en muiltiples jurisdicciones

7.4.3. | 3) iPresentan algunas de las actividades de la CCP El perfil de riesgo de MAE no es complejo. Por otra parte,
un perfil de riesgo mas complejo (tales como la no tiene importancia sistémica en multiples jurisdicciones.
compensacion de instrumentos financieros que se
caractericen por cambios discretos de precios de
salto al incumplimiento (jump-to-default) o que
estén muy correlacionados con potenciales
incumplimientos de participantes)? éTiene la CCP
importancia sistémica en multiples jurisdicciones?

7.4.4. | 4) Sila CCP participa en actividades que tengan Ver punto anterior
un perfil de riesgo mas complejo o tiene
importancia sistémica en multiples jurisdicciones,
éha considerado la CCP mantener recursos
adicionales suficientes para cubrir una gama mas
amplia de escenarios de tension, entre otros el
incumplimiento de los dos participantes y sus
filiales que pudiera causar la mayor obligacion
de pago agregada a la CCP en condiciones de
mercado extremas pero plausibles?

7.5. | Concepto 5 del principio VII: A los efectos de cumplir su requerimiento minimo de recursos liquidos, los recursos
liquidos admisibles de una FMI en cada divisa incluiran el efectivo disponible en el banco central de emisién y en
bancos comerciales solventes, lineas de crédito comprometidas, swaps de tipo de cambio comprometidos y repos
comprometidos asi como garantias altamente comercializables que se mantengan en custodia e inversiones que estén
facilmente disponibles y que también sean convertibles en efectivo a través de mecanismos de financiacion
preacordados y altamente fiables, incluso en condiciones de mercado extremas pero verosimiles. Si una FMI tiene
acceso a la financiacién rutinaria proporcionada por un banco central de emisién, la FMI podra considerar dicho acceso
como parte de su requerimiento minimo en la medida en que tenga garantias que sean admisibles para ser ignoradas
(o para cualquier otro tipo de operacién adecuada) en favor del correspondiente banco central. Todos estos recursos
deberan estar disponibles en el momento necesario.

Volumen y composicion de los recursos liquidos admisibles
7.51. | 1) éCuél es el volumen y la composicion de los * Acuerdos de liguidez con Entidades Financieras de primera linea.

recursos liquidos admisibles de la FMI en cada divisa * Fondo especial de garantia establecido por la Ley de Mercado
que mantiene la FMI? ¢De qué manera y en qué de Capitales.
marco temporal podrdn ponerse estos recursos a * Recursos liquidos podran ponerse a disposicion del MAE
disposicion de la FMI? con rapidez.
Disponibilidad y cobertura de los recursos liquidos admisibles

7.5.2. | 2) {Qué mecanismos de financiacién preacordados Ver punto 5.4.1.
ha establecido la FMI para convertir sus garantias e Ademas, el Fondo especial de garantia establecido por la Ley
inversiones facilmente disponibles en efectivo? de Mercado de Capitales es mantenido en activos liquidos.
¢{COmo se ha cerciorado la FMI de que estos
mecanismos serian altamente fiables en condiciones
de mercado extremas pero plausibles? ¢Ha
identificado la FMI alguna posible barrera de acceso
a estos recursos liquidos?

7.5.3. | 3) Sila FMI tiene acceso a la financiacion ordinaria No aplica financiacion ordinaria proporcionada por un
proporcionada por un banco central de emisidn, écudl | banco central de emision
es la correspondiente capacidad de endeudamiento
de la FMI para cumplir su requerimiento minimo de
recursos liquidos en esa divisa?

75.4. | 4) ¢En qué medida el volumen vy la disponibilidad de Ver punto 7.4.2.
los recursos liquidos admisibles de la FMI cubren su
requerimiento minimo de recursos liquidos identificado
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7.6. | Concepto 6 del principio VII: Una FMI podra complementar sus requisitos liquidos admisibles con otras formas de
recursos liquidos. En caso de que la FMI asi lo haga, estos recursos liquidos deberan ser activos con probabilidad de
que puedan venderse o aceptarse como garantias para lineas de crédito, swaps o repos ad hoc después de que se
produzca un incumplimiento, aun cuando no se pueda preacordar o garantizar con fiabilidad en condiciones de
mercado extremas. Aun cuando una FMI no tenga acceso a la financiacién rutinaria del banco central, la FMI debera
tener en cuenta qué garantias suele aceptar el banco central correspondiente, dado que es mas probable que dichos
activos estén liquidos en circunstancias de tension en el mercado. Una FMI no debera suponer que podra disponer del
crédito de emergencia ofrecido por el banco central correspondiente como parte de su plan de liquidez.

Volumen y composicién de los recursos liquidos complementarios
7.6.1. | 1) éCual es el volumen y la composicién de los Los recursos son los mencionados en los puntos anteriores.
recursos liquidos complementarios a disposicion
de la FMI?
Disponibilidad de recursos liquidos complementarios
7.6.2. | 2) iDe qué formay con qué fundamento ha Ver punto 7.6.1
determinado la FMI que es probable que estos activos
puedan venderse o aceptarse como garantias para
obtener la correspondiente divisa, aun cuando no se
pueda preacordar o garantizar en condiciones de
mercado extremas?
7.6.3. | 3) cQué proporcion de estos activos complementarios | Ver punto 7.6.1
resulta admisible como posibles garantias en el
correspondiente banco central?
7.6.4. | 4) éEn qué circunstancias utilizaria la FMI sus recursos | Ver punto 7.6.1
liquidos complementarios antes de usar sus recursos
liquidos admisibles o adicionalmente al uso de éstos?
7.6.5. | 5) ¢En qué medida el volumen y la disponibilidad de Ver punto 7.6.1
los recursos liquidos complementarios de la FMI, en
combinacién con sus recursos liquidos admisibles,
cubren las correspondientes necesidades de liquidez
identificadas por el programa de pruebas de tension
de la FMI para determinar la suficiencia
de sus recursos liquidos?

7.7. | Concepto 7 del principio 7: Una FMI debera obtener un alto grado de confianza, mediante rigurosos procedimientos de
evaluacion, de que cada proveedor de los recursos liquidos admisibles requeridos como minimo, ya sea un participante
de la FMI o una parte externa a la misma, tenga suficiente informacién para comprender y gestionar los riesgos de
liquidez asociados, y que tenga la capacidad para operar segtin lo requerido conforme a su compromiso. En caso de
considerarse oportuno para valorar la fiabilidad de un proveedor de liquidez con relacién a una divisa especifica, podra
tenerse en cuenta el acceso potencial del proveedor de liquidez al crédito proporcionado por el banco central de
emision. La FMI debera probar con regularidad sus procedimientos para acceder a sus recursos liquidos a través del
proveedor de liquidez.

Utilizacion de proveedores de liquidez

7.71. | 1) dUtiliza la FMI un proveedor de liquidez para Los proveedores de liquidez de MAE son las Entidades Financieras
cumplir el requerimiento minimo de recursos liquidos privadas de primera linea con la cual MAE tiene preacuerdos de
admisibles? ¢Quiénes son los proveedores de liquidez | financiacion diarios.
de la FMI? ¢De qué forma y con qué fundamento
ha determinado la FMI que cada uno de esos
proveedores de liquidez tiene suficiente informacion
para comprender y gestionar en todo momento,
incluso en condiciones de tensidn, su riesgo de
liquidez asociado en la correspondiente divisa?

Fiabilidad de los proveedores de liquidez
7.72. | 2) éDe qué forma ha determinado la FMI que cada Ver punto 7.71

OMAE

uno de sus proveedores de liquidez es capaz de
cumplir en todo momento sus compromisos
en la correspondiente divisa?

24



PRINCIPIOS A CUMPLIMENTAR

EVIDENCIA DE SU CUMPLIMIENTO

puntualidad y fiabilidad de sus procedimientos para
acceder a sus recursos liquidos a través de un
proveedor de liquidez?

7.7.3. | 3) {COmo tiene en cuenta la FMI el acceso potencial Las Entidades Financieras con las cuales tenemos
del proveedor de liquidez al crédito proporcionado preacuerdos tienen lineas con el BCRA y participan
por el banco central de emision? de la rueda REPO del MAE.
77.4. | 4) éComo comprueba regularmente la FMI la Varias veces al aio se realizan pruebas sobre dichos acuerdos

sin previo aviso. Se revalidan los preacuerdos y se sondean
nuevos con regularidad.

7.8. | Concepto 8 del principio 7: Una FMI que tenga acceso a cuentas con el banco central, servicios de pago o servicios de
valores debera utilizar estos servicios, siempre que sea practico, para mejorar su gestion del riesgo de liquidez.

7.81. | 1) ¢En qué medida la FMI tiene actualmente acceso,
o cumple los criterios para tenerlo, a cuentas,
servicios de pagos y servicios de valores del
correspondiente banco central que podria utilizar
para realizar sus pagos y liquidaciones y para
gestionar sus riesgos de liquidez en la
correspondiente divisa?

MAE tiene cuentas y acceso al Sistema Nacional de Pagos
del BCRA (MEP).

Para la liquidacion de instrumentos de Renta Fija y Variable
se utiliza el sistema de Caja de Valores, y para la liquidacion
de Titulos Publicos Nacionales o emitidos por el BCRA,

se utiliza CRyL (BCRA).

7.8.2. | 2) ¢En qué medida utiliza la FMI cada uno de esos
servicios del correspondiente banco central para
realizar sus pagos vy liquidaciones y para gestionar

sus riesgos de liquidez en la correspondiente divisa?

MAE utiliza varias veces al dia los servicios del BCRA.

7.8.3. | 3) Sila FMI utiliza servicios ajenos a los prestados
por los correspondientes bancos centrales, cen qué
medida ha analizado la FMI la posibilidad de mejorar
la gestion del riesgo de liquidez haciendo un mayor

uso de los servicios del banco central?

Para lo que son pagos de pesos y de ddlares locales sélo
se utiliza el Sistema Nacional de Pagos del BCRA (MEP).

78.4. | 4) (Qué consideraciones practicas o de otra indole,
en su caso, ha identificado la FMI con respecto a un
mayor uso de los servicios prestados por los

correspondientes bancos centrales?

Ver puntos 7.8.2y 7.8.3

justificacién al respecto.

7.9. | Concepto 9 del principio 7: Una FMI debera determinar la cantidad y probar con regularidad la suficiencia de sus
recursos liquidos mediante la realizacion de rigurosas pruebas de tensiéon. Una FMI debera contar con procedimientos
claros para comunicar los resultados de sus pruebas de tension a los responsables de la toma de decisiones en la FMI y
para utilizar dichos resultados para evaluar la suficiencia de sus recursos y ajustar el marco de gestion de riesgos de
liquidez. Para la realizacién de las pruebas de tensién, una FMI debera considerar una amplia gama de escenarios
pertinentes. Los escenarios deberan incluir volatilidades de precios a niveles maximos histéricos, cambios en otros
factores del mercado como factores determinantes de precios y curvas de rendimiento, miiltiples incumplimientos en
diversos horizontes temporales, presiones simultaneas en los mercados de activos y de financiacién, y una gama de
escenarios futuros de tensién caracterizados por una serie de condiciones de mercado extremas pero verosimiles.
Asimismo, los escenarios deberan tener en cuenta el disefio y el funcionamiento de la FMI, e incluiran todas las
entidades que podrian representar riesgos importantes de liquidez para la FMI (tales como bancos liquidadores,
agentes nostro, bancos custodios, proveedores de liquidez y otras FMI con las que mantenga enlaces) y, en caso
oportuno, cubriran un periodo multidia. En todos los casos, una FMI debera contar con mecanismos de buen gobierno
adecuados en relacién con la cantidad y el tipo de recursos liquidos totales que mantenga y debera documentar su

Programa de pruebas de tensién

79.1. | D éCoémo utiliza la FMI las pruebas de tension para
determinar el volumen y comprobar la suficiencia

de sus recursos liquidos en cada divisa? éCon qué
frecuencia realiza la FMI pruebas de tension sobre
sus recursos liquidos?

Se mide la liquidez de las garantias mensualmente.

7.9.2. | 2) éCual es el proceso para comunicar de forma
continua los resultados de las pruebas de tensidn
sobre la liquidez de la FMI a los responsables de la
toma de decisiones en la FMI, con el fin de promover
una oportuna evaluacioén y ajuste del volumen

y composicion de los recursos liquidos de la FMI

y de su marco de gestion del riesgo de liquidez?

OMAE

Si de las mediciones surgen deficiencias en el monto,
se comunica al Comité de Riesgo.
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Escenarios de las pruebas de tension

7.9.3. | 3) {Qué escenarios se utilizan en las pruebas

de tension y en qué medida tienen en cuenta una
combinacion de volatilidades de precios en niveles
maximos histdricos, cambios en otros factores del
mercado tales como factores determinantes de
precios y curvas de rendimiento, multiples
incumplimientos en diversos horizontes temporales,
presiones simultaneas en los mercados de activos

y de financiacién, y una gama de escenarios futuros
de tension caracterizados por una serie de
condiciones de mercado extremas pero plausibles?

En las pruebas de tension se realizan escenarios en los que las
variables a modificar son las siguientes:

* Precios de Cierre

« Volatilidades

* Precios de Cierre para los activos utilizados como garantias.

79.4. | 4) ¢En qué medida los escenarios vy las pruebas

de tension tienen en cuenta la particular estructura
de pagos v liquidacion de la FMI (por ejemplo,
liquidacion bruta en tiempo real o liquidacion neta
diferida; con o sin una garantia de liquidacion;
modelos 1, 2 o 3 DVP para los SSS), asi como

el riesgo de liquidez directamente soportado

por la FMI, por sus participantes, o por ambos?

En las mediciones se tienen en cuenta el sistema de pagos
y liquidacion que utiliza el MAE.

7.9.5. | 5) éEn qué medida los escenarios y las pruebas de
tension tienen en cuenta la naturaleza y el volumen
de las necesidades de liquidez, y las fuentes
asociadas de riesgo de liquidez, que surgen en

la FMI al liquidar sus obligaciones de pago conforme
al plazo previsto, incluida la posibilidad de que
determinadas 44 CPSS-IOSCO - Marco de
divulgacion y Metodologia de evaluacion - diciembre
de 2012 entidades y sus filiales puedan desempefar
multiples funciones con respecto a la FMI?

Ver pregunta 7.9.3y 7.9.4

Revisién y validacion

7.9.6. | 6) {Con qué frecuencia evalla la FMI la eficacia e
idoneidad de las hipotesis y pardmetros utilizados
en las pruebas de tension? éDe qué manera tiene en
cuenta el programa de pruebas de tension de la FMI
diversas condiciones, tales como un aumento
sustancial y repentino de la volatilidad en posiciones
y precios, la concentracion de las posiciones, los
cambios en la liquidez del mercado y el riesgo de

modelo, incluido un cambio de los pardmetros?

Se evaluan regularmente la eficacia e idoneidad de las
hipdtesis y pardmetros utilizados en las pruebas de tension.

79.7. | 7) ¢Cédmo valida la FMI su modelo de gestion
de riesgos? éCon qué frecuencia lleva a cabo

esta validacion?

Una consultora externa valida el modelo de gestion de riesgos
anualmente, ademas de las validaciones internas de MAE

79.8. | 8)iDdndey en qué medida documenta la FMI

su justificacion del volumen y estructura de sus

de buen gobierno relacionados con ellos?

recursos liquidos totales, asi como de los mecanismos

Las pruebas de tension quedan documentadas en los
sistemas internos de MAE.

7.10.

Concepto 10 del principio 7: Una FMI debera establecer reglas y procedimientos explicitos que le permitan efectuar
liquidaciones mismo dia y, en caso oportuno, liquidaciones intradia y multidia, de sus obligaciones de pago conforme al
plazo previsto después de que se produzca un incumplimiento tinico o colectivo entre sus participantes. Dichas reglas y
procedimientos deberan abordar déficits de liquidez imprevistos y potencialmente no cubiertos, y trataran de que no sea
necesario revertir, revocar o retrasar la liquidacion mismo dia de obligaciones de pago. Estas reglas y procedimientos
deberan indicar ademas el proceso que adopte la FMI para reponer cualquier recurso de liquidez que pueda emplear
durante un acontecimiento de tension de forma que pueda continuar operando de una forma sélida y segura.

Liquidacion en el mismo dia

710.1. | 1) éDe qué forma las reglas y procedimientos
de la FMI le permiten liquidar obligaciones de pago
en el plazo previsto tras un incumplimiento Unico

o colectivo entre sus participantes?

OMAE

MAE posee un procedimiento (aprobado por la CNV) donde
se establece cémo proceder ante un incumplimiento de un
participante. Detalle en Principio 13.
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de la FMI la reposicidn de cualquier recurso de liquidez
empleado durante un evento de tension?

710.2. | 2) iDe qué forma las reglas y procedimientos de la Los recursos liquidos pueden abordar la liquidaciéon de
FMI abordan déficits de liquidez imprevistos y todas las obligaciones de MAE. En caso de déficit se
potencialmente no cubiertos y evitan la reversion, utilizaran las lineas de liquidez.
revocacion o demora de la liquidacion en el mismo
dia de las obligaciones de pago?

Reposicion de los recursos de liquidez
710.3. | 3) cDe qué forma permiten las reglas y procedimientos Se prevé la reposicion rapida de los recursos liquidos ante

una necesidad urgente de los mismos.

8. | PRINCIPIO 8: FIRMEZA EN LA LIQUIDACION

la liquidacidn sea definitiva.

8.1. | Concepto 1del principio VIII: Las reglas y procedimientos de una FMI deberan definir claramente el momento en el cual

Momento de la liquidacién definitiva

811. | 1) ¢En qué momento es definitiva la liquidacion de un
pago, instruccion de transferencia u otra obligacion,
en el sentido de ser irrevocable e incondicional? éSe
encuentra definido y documentado el momento de la
liquidacion definitiva? ¢Como y a quién se comunica
esta informacion?

MAE utiliza el Sistema Nacional de Pagos del BCRA (MEP)

en relacion a los pagos de moneda usd y pesos. En situaciones
de contingencia, el BCRA tiene previsto un mecanismo
manual. En relacion a los valores negociables se utiliza

el sistema de Caja de Valores (CSD) que funciona como
Agente Depositario Central de Valores en terminos de la Ley
de Capitelaes (26831). La liquidacion a través del MEP/Caja

de Valores garantiza que el pago es irrevocable y definitivo.

en caso de enlaces con otras FMI?

a) Enun SSS, écomo se dota de coherencia a la firmeza
de las operaciones entre el SSS y, en su caso, el LVPS en
el que se realiza la liquidacion del efectivo?

b) En una CCP de productos en efectivo, écudl es la
relacion entre la firmeza de las obligaciones en la CCP y

la firmeza de la liquidacion de los derechos y obligaciones
de la CCP en otros sistemas, dependiendo de las reglas
de los CSD/SSS v sistemas de pagos correspondientes?

81.2. | 2) éDe qué forma reconocen el marco juridico y las El Reglamento Operativo del MAE indica que los pagos
reglas de la FMI, incluida la legislacion aplicable sobre deben realizarse de forma definitiva e irrevocable el dia de
insolvencias, el cumplimiento de un pago, instruccion la obligacion.
de transferencia u otra obligacion entre la FMI y sus
participantes, o entre participantes?

81.3. | 3) éComo demuestra la FMI que existe un alto grado Ver respuestas anteriores
de seguridad juridica en la firmeza de las operaciones
en todas las jurisdicciones pertinentes (por ejemplo,
obteniendo un dictamen juridico fundamentado)?

81.4. | 4)<Cdmo garantiza la FMI la liquidacion definitiva No aplica. No tiene enlaces

multiples durante la fecha de liquidacién.

8.2. | Concepto 2 del principio VIII: Una FMI debera completar la liquidacion definitiva a mas tardar al final de la fecha valor,
y preferiblemente efectuara liquidaciones intradia o en tiempo real, para reducir el riesgo de liquidez. Un LVPS o SSS
debera considerar la posibilidad de adoptar la liquidacion bruta en tiempo real (RTGS) o el procesamiento de lotes

Liquidacion definitiva en la fecha valor

8.21. | 1) ¢Estd disefada la FMI para completar la
liquidacion definitiva en la fecha valor (o liquidacion
en el mismo dia)? ¢Coémo garantiza la FMI que la
liquidacion definitiva no tiene lugar después de la

fecha valor prevista?

MAE tiene procedimientos que aseguran la liquidacion
definitiva en la fecha correspondiente.

Existen planes de contingencia que garantizan la
liquidacion en el dia (ver punto 8.1.1.)

8.2.2. | 2) ¢Alguna vez ha sufrido la FMI retrasos de la
liquidacion definitiva al dia habil siguiente que no
estuvieran contemplados en sus reglas, procedimientos
o contratos? En caso afirmativo, éen qué circunstancias?
Si el retraso fue resultado de la actuacion de la FMI,
{qué medidas se han adoptado para prevenir una

situacion similarven el futuro?

OMAE

No. MAE no ha sufrido retrasos en la liquidacion
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Liquidacion definitiva intradia o en tiempo real
8.2.3. | 3) cOfrece la FMI liquidacion definitiva intradia o en Si, se ofrece la liquidacion definitiva intradiaria o en tiempo real.
tiempo real? En caso afirmativo, écomo? cCodmo se Esto se realiza cuando ambas partes se ponen de acuerdo y se
informa de la liquidacion definitiva a los participantes? liquida a través del Sistema MAEClIear. MAE informa la liquidacion
definitiva e irrevocable a través del Sistema MAECIear.
8.2.4. | 4) Si la liquidacion tiene lugar mediante el procesamiento | Luego del cierre del mercado, se arman multilotes,
de lotes multiples, écual es la frecuencia de los lotes y neteando las operaciones de cada agente. Esto sucede
cual es el marco temporal en el que operan? entre las 17 y 19 hs.
dQué sucede si un participante no dispone de Se excluye del multilote al agente en cuestion, y se
suficientes fondos o valores en el momento de comienza con el proceso de liquidacion del resto de los
la liquidacion? éSe incluyen las operaciones en agentes. Una vez resuelto el evento del agente en cuestion
el siguiente lote? se incorpora a un nuevo lote.
En caso afirmativo, écudl es el estatus de esas Quedan pendientes hasta tanto el agente cumpla con los
operaciones y cuando pasan a ser definitivas? fondos necesarios. El método de liquidacién es DVP
(Delivery versus payment)
8.2.5. | 5) Sila liquidacion no es intradia o en tiempo real, Ver punto 8.2.3
éde qué forma ha considerado el LVPS o el SSS la
introduccién de alguna de esas modalidades?
8.3 | Concepto 3 del principio VIII: Una FMI debera definir claramente el momento a partir del cual los pagos, instrucciones
de transferencia u otras obligaciones que no estén liquidados no podran ser revocados por un participante.
8.31. | 1) <Cédmo define la FMI el momento a partir del cual El sistema de liquidacion que utiliza MAE es el MEP
los pagos, instrucciones de transferencia y otras (BCRA) y Caja de Valores (CSD) , dichos sistemas no
obligaciones que no estén liquidados no podran ser permiten la revocacion de pagos.
revocados por un participante? éComo prohibe la
FMI la revocacion unilateral de pagos, instrucciones
de transferencia y otras obligaciones aceptadas y
pendientes de liquidar después de ese momento?
8.3.2. | 2) ¢éEn qué circunstancias puede aun revocarse una Ver punto 8.3.1.
instruccion u obligacion aceptada a liquidacion por el
sistema (por ejemplo, obligaciones que estén en
cola)? {Como puede revocarse un pago o instruccion
de transferencia pendiente de liquidar? ¢Quién puede
revocar pagos o instrucciones de transferencia
pendientes de liquidar?
8.3.3. | 3) ¢En qué condiciones permite la FMI excepciones No se permiten revocaciones.
y ampliaciones del momento limite de revocacion?
8.3.4. | 4) cDdnde describe la FMI esta informacion? éComo El sistema de liquidacion del BCRA (MEP) no los permite.
Yy a quién se comunica esta informacion?
9. | PRINCIPIO 9: LIQUIDACIONES EN DINERO
9.1. | Concepto 1del principio IX: Una FMI debera realizar sus liquidaciones monetarias con dinero del banco central cuando
sea posible y recursos de este tipo estén disponibles para evitar riesgos de crédito y liquidez.
911 | 1) éCémo realiza la FMI las liguidaciones monetarias? Si MAE liquida:
la FMI realiza liguidaciones en multiples divisas, ¢coémo  Utilizando el Sistema MEP (Medio Electrénico de Pagos del
realiza la FMI la liquidacion monetaria en cada divisa? BCRA) cuando se liquidan pesos o ddlares en la Argentina.
« Utilizando bancos del exterior cuando se liquidan ddlares en
el exterior.
91.2. | 2) Sila FMI no realiza liquidaciones con dinero del Ver punto anterior
banco central, épor qué no utiliza éste?
9.2. | Concepto 2 del principio IX: En caso de que no utilice dinero del banco central, una FMI debera realizar sus
liquidaciones monetarias utilizando un activo de liquidacién con poco o nulo riesgo de crédito y liquidez.
9.21. | 1) En caso de que no utilice dinero del banco central, No aplica. Ver punto 9.1.1
dcomo evalua la FMI los riesgos de crédito y liquidez
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9.2.2. | 2) Sila FMIl realiza liquidaciones monetarias con No aplica. Ver punto 9.1.1
dinero de bancos comerciales, écomo selecciona
a FMI sus bancos liquidadores? ¢Cudles son los
criterios de seleccién que utiliza la FMI en concreto?

9.3. | Concepto 3 del principio IX: Si una FMI realiza sus liquidaciones monetarias con dinero de bancos comerciales, debera
vigilar, gestionar y limitar sus riesgos de crédito y liquidez respecto a los bancos comerciales liquidadores. En
particular, una FMI debera establecer y vigilar el cumplimiento, por parte de sus bancos liquidadores, de criterios
estrictos que tengan en cuenta, entre otros aspectos, su reglamentacion y supervisién, solvencia, capitalizacién, acceso
a liquidez y fiabilidad operativa. Una FMI debera vigilar y gestionar ademas la concentracion de exposiciones
crediticias y de liquidez a sus bancos liquidadores comerciales.

9.31. | 1) <Cdédmo vigila la FMI el cumplimiento por sus No aplica. Ver punto 9.1.1
bancos liguidadores de los criterios de seleccion que
utiliza? Por ejemplo, écodmo evalla la reglamentacion
y supervision, solvencia, capitalizacion, acceso
a liguidez y fiabilidad operativa de los bancos?

9.3.2. | 2) {Como vigila, gestiona y limita la FMI sus No aplica. Ver punto 9.1
riesgos de crédito vy liquidez frente a los bancos
comerciales liquidadores? ¢Como vigila y gestiona
la FMI la concentracion de exposiciones crediticias
y de liquidez frente a estos bancos?

9.3.3. | 3) cCOmo evalua la FMI las pérdidas y presiones de No aplica. Ver punto 9.1.1
liquidez a las que tanto ella como sus participantes
quedarian expuestos en caso de quiebra de su
mayor banco liquidador?

9.4. | Concepto 4 del principio IX: En caso de que una FMI lleve a cabo liquidaciones monetarias en sus propios libros,
debera minimizar y controlar estrictamente sus riesgos de crédito y liquidez.

9.4.1. | 1 Siuna FMIl lleva a cabo liquidaciones monetarias No aplica.
en sus propios libros, écdmo minimiza y controla
estrictamente sus riesgos de crédito y liquidez?

9.5. | Concepto 5 del principio IX: Los acuerdos legales de una FMI con cualesquiera bancos liquidadores deberan establecer
claramente cuando se espera que se produzcan transferencias en los libros de cada uno de los bancos liquidadores,
que las transferencias deben ser definitivas cuando se efecttien, y que los fondos recibidos deberan ser transferibles
tan pronto como sea posible, como minimo antes de que finalice la jornada aunque lo ideal sera en términos intradia,
a fin de permitir a la FMI y a sus participantes que gestionen los riesgos de crédito y de liquidez.

9.51. | 1) ¢Estipulan los acuerdos legales de la FMI con La liquidacioén a través del Sistema MEP (BCRA) garantiza
sus bancos liquidadores cudndo tienen lugar las que las liguidaciones sean irrevocables y definitivas.
transferencias, que las transferencias son
definitivas cuando se efectian y que los fondos
recibidos son transferibles?

9.5.2. | 2) éSon los fondos recibidos transferibles a mas Los fondos recibidos son transferidos antes de que finalice el
tardar antes de que finalice la jornada? En caso dia. Pueden ser transferibles intradia si ambas partes acuerdan.
contrario, épor qué? éSon transferibles intradia?

En caso contrario, épor qué?
10. | PRINCIPIO 10: ENTREGAS FiSICAS

10.1. | Concepto 1del principio X: Las reglas de una FMI deberan establecer claramente sus obligaciones con respecto
a la entrega de instrumentos fisicos o materias primas.

10.1.1. | 1) ¢éQué clases de activos acepta la FMI bajo No aplica, MAE no realiza entregas fisicas.
la modalidad de entrega fisica?

10.1.2. | 2) ¢CAdmo determina la FMI sus obligaciones y No aplica, MAE no realiza entregas fisicas.
responsabilidades con respecto a la entrega de
instrumentos fisicos o materias primas? ¢Cémo se
determinan y documentan esas responsabilidades?
¢A quiénes da a conocer estos documentos?

10.1.3. | 3) éComo se asegura la FMI de que sus participantes No aplica, MAE no realiza entregas fisicas.

han entendido con claridad sus obligaciones
y los procedimientos relativos a la realizacion
de entregas fisicas?

OMAE -
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10.2.

Consideracion fundamental 2: Una FMI debera identificar, vigilar y gestionar los riesgos y costes asociados al

almacenamiento y entrega de instrumentos fisicos o materias primas.

10.2.1.

1) ¢CAmo identifica la FMI los riesgos y costes
asociados al mantenimiento y entrega de instrumentos
fisicos o materias primas? éQué riesgos y costes ha
identificado la FMI?

No aplica, MAE no realiza entregas fisicas.

10.2.2.

2) ¢Con qué procesos, procedimientos y controles cuenta
la FMI para vigilar y gestionar los riesgos y costes
asociados al almacenamiento y entrega de instrumentos
fisicos o materias primas que hayan sido identificados?

No aplica, MAE no realiza entregas fisicas.

10.2.3.

3) Si una FMI puede calzar las posiciones de participantes
para la entrega y recepcion, éen qué circunstancias puede
hacerlo y cudles son las reglas y procedimientos
asociados? ¢Se describen claramente en las reglas

y en los acuerdos relacionados las obligaciones legales
relativas a la entrega?

No aplica, MAE no realiza entregas fisicas.

10.2.4.

4) {Como vigila la FMI las preferencias sobre entrega
de sus participantes y, en la medida de lo posible,

se asegura de que éstos cuentan con los recursos

y sistemas necesarios para poder cumplir sus
obligaciones de entrega fisica?

No aplica, MAE no realiza entregas fisicas.

1.

PRINCIPIO 11: CENTRALES DEPOSITARIAS DE VALORES

1.1

Concepto 1: Un CSD debera contar con reglas, procedimientos y controles oportunos, incluidas practicas

de contabilidad sdlidas, para salvaguardar los derechos de los emisores y tenedores de valores, para evitar la creacién

o eliminacién no autorizada de valores, y para llevar a cabo una conciliacién periédica (al menos diariamente)

de las emisiones de valores que mantiene.

Salvaguarda de los derechos de los emisores
y tenedores de valores

No aplica, MAE no es una CSD

i

¢{Como salvaguardan las reglas, procedimientos
y controles del CSD los derechos de los emisores
y tenedores de valores?

No aplica, MAE no es una CSD

2.

¢{CoOmo garantizan las reglas, procedimientos y controles
del CSD que los valores que mantiene en nombre de sus
participantes se contabilizan adecuadamente en sus libros
y estan protegidos de riesgos asociados a otros servicios
que el CSD pueda prestar?

No aplica, MAE no es una CSD

n.1.3.

¢{Codmo garantiza el CSD que cuenta con practicas
contables robustas? ¢Comprueban las auditorias si
hay valores suficientes para satisfacer los derechos
de los clientes? éCon qué frecuencia se realizan
auditorias integrales para examinar los
procedimientos y controles internos utilizados

en la custodia de valores?

No aplica, MAE no es una CSD

Prevencioén de la creacién o eliminacién no autorizada de

valores

n.1.4.

éCudles son los procedimientos internos del CSD
para autorizar la creacion y eliminacion de valores?
¢Qué controles internos del CSD impiden la creacion
o eliminacién no autorizada de valores?

No aplica, MAE no es una CSD

Conciliacién periddica de emisiones de valores

115

dRealiza el CSD una conciliacion periddica (al menos
diaria) del total de emisiones de valores en el CSD
para cada emisor (0 agente de emisién)?

{Como garantiza el CSD que el niumero total de
valores registrado en el CSD para una emision en
particular equivale al niUmero de valores de dicha
emision contabilizados en los libros del CSD?

OMAE

No aplica, MAE no es una CSD
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JINKCN

Si el CSD no es el registrador oficial de las emisiones
mantenidas en sus libros, écomo concilia el CSD sus
registros con el registrador oficial?

No aplica, MAE no es una CSD

1.2.

Concepto 2: Un CSD debera prohibir los sobregiros y

los saldos deudores en las cuentas de valores.

.21

dCOmo evita el CSD los sobregiros (descubiertos)
y los saldos deudores en las cuentas de valores?

No aplica, MAE no es una CSD

n.a3.

Concepto 3: Un CSD debera mantener valores que estén inmovilizados o desmaterializados para que puedan
transferirse mediante anotaciones en cuenta. En caso de ser apropiado, un CSD debera proporcionar incentivos para

inmovilizar o desmaterializar los valores.

n.3.1

{Se emiten o mantienen valores en forma
desmaterializada? éQué porcentaje de los valores
esta desmaterializado, y qué porcentaje del volumen
total de operaciones representan esos valores?

No aplica, MAE no es una CSD

Nn.3.2.

Si los valores se emiten como un certificado fisico,
éresulta posible inmovilizarlos y permitir su
mantenimiento y transmision mediante un sistema
de anotaciones en cuenta? ¢Qué porcentaje de los
valores estd inmovilizado, y qué porcentaje del
volumen total de operaciones representan los
valores inmovilizados?

No aplica, MAE no es una CSD

Nn.3.3.

¢Qué incentivos, en su caso, ofrece el CSD para
inmovilizar o desmaterializar los valores?

No aplica, MAE no es una CSD

1n.4.

Concepto 4: Un CSD debera proteger los activos frente al riesgo de custodia a través de reglas y procedimientos

coherentes con su marco juridico.

n.4.1.

{COmo protegen las reglas y procedimientos del
CSD los activos frente al riesgo de custodia, incluido
el riesgo de pérdida debido a la negligencia del CSD,
malversacion de activos, fraude, mala administracion,
mantenimiento inadecuado de archivos

o incapacidad para proteger los intereses

de los participantes en sus valores?

No aplica, MAE no es una CSD

1n.4.2.

¢COmo ha determinado el CSD que esas reglas y
procedimientos son coherentes con el marco juridico?

No aplica, MAE no es una CSD

Nn.4.3.

{Qué otros métodos, en su caso, utiliza el CSD
para proteger a sus

participantes frente a la malversacion, destruccion
y robo de valores (por ejemplo, seguros u otros
esguemas de compensacion)?

No aplica, MAE no es una CSD

1.5.

Concepto 5: Un CSD debera emplear un sistema sélido que garantice la segregacion entre los activos del propio CSD
y los valores de sus participantes asi como la segregacion entre los valores de los participantes. Siempre que esté
respaldado por el marco juridico, el CSD debera ademas promover operativamente la segregacién de valores que
pertenezcan a los clientes de un participante en los libros de dicho participante y facilitar la transferencia de las

tenencias de clientes.

N.51

{Qué mecanismos de segregacion existen en el CSD?
dCOmo garantiza el CDS la segregacion entre sus
propios activos y los valores de sus participantes?
{Como garantiza el CSD la segregacion entre

los valores de los participantes?

No aplica, MAE no es una CSD

1.5.2.

Contando con el respaldo del marco juridico,
écomo promueve el CSD la segregacion operativa
de los valores pertenecientes a clientes de sus
participantes de los libros de esos participantes?
dComo facilita el CSD la transmision desde las
cuentas de esos clientes a otro participante?

OMAE

No aplica, MAE no es una CSD
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11.6.

Concepto 6: Un CSD debera identificar, medir, vigilar

y gestionar los riesgos asociados a otras actividades que

desempeiie; puede que sea necesario contar con herramientas adicionales para abordar estos riesgos.

ne.an

éPresta el CSD otros servicios ademas de los
servicios de custodia centralizada y administracion
de valores y liquidacion? En caso afirmativo,

iqué servicios?

No aplica, MAE no es una CSD

1n.6.2.

Si el CSD presta otros servicios ademas de la
custodia y administracion centralizada de valores
y liquidacion, écomo identifica los riesgos
asociados a esas otras actividades, incluidos

los posibles riesgos de crédito y liquidez?

{Coémo mide, vigila y gestiona esos riesgos,
incluyendo, cuando fuese necesario, la separacion
legal de servicios distintos de la custodia

y administracion de valores?

No aplica, MAE no es una CSD

12.

PRINCIPIO 12: SISTEMA DE LIQUIDACION DE INTERCAMBIO POR VALOR

12.1.

Concepto 1 del principio XII: Una FMI que sea un sistema de liquidacién de intercambio por valor debera eliminar el
riesgo de principal asegurandose de que la liquidacion definitiva de una obligacién se produce Ginicamente si también
se produce la liquidacion definitiva de la obligacién vinculada, con independencia de si la FMI efectua las liquidaciones
en términos brutos o netos y de cuando se produce la liquidacién definitiva.

1211

1) ¢De gué forma el marco juridico, contractual,
técnico y de gestion de riesgos de la FMI garantiza
que la liguidacion definitiva de los instrumentos
financieros relevantes elimina el riesgo de principal?
{Qué procedimientos garantizan que la liquidacion
definitiva de una obligacién se produce Unicamente
si también se produce la liquidacion definitiva de
una obligacién vinculada?

En el proceso de liquidez se utiliza el criterio DvP (Delivery
versus Payment).

12.1.2.

2) éComo se liquidan las obligaciones vinculadas:
en términos brutos (operacion por operacion)
0 en términos netos?

Las obligaciones vinculadas se liquidan en términos netos.

12.1.3.

3) ¢Es simultanea la liquidacion definitiva de
obligaciones vinculadas? En caso contrario, écudl

es el momento de la liquidacion definitiva de ambas
obligaciones? ¢Se minimiza el tiempo transcurrido
entre el bloqueo y la liquidacion definitiva de ambas
obligaciones? ¢Estdn los activos bloqueados
protegidos frente a demandas de terceros?

Las liquidaciones definitivas por obligaciones vinculadas
no son simultaneas; por otra parte, los procesos de MAE
intentan minimizar el tiempo transcurrido. Estan
blogueados los activos.

12.1.4.

4) En el caso de una CCP, cdepende la CCP de los
servicios DvP o PvP que preste otra FMI, como un
SSS o un sistema de pagos? En caso afirmativo,
écomo caracterizaria la CCP su nivel de dependencia
de esos servicios? ¢Qué relacidn contractual
mantiene la CCP con el SSS o el sistema de pagos
para garantizar que la liquidacion final de una
obligacion se produce Unicamente si también se
produce la liquidacion definitiva de cualesquiera
otras obligaciones vinculadas?

No aplica. No depende de otra FMI

13.

PRINCIPIO 13: REGLAS Y PROCEDIMIENTOS RELATIVOS A INCUMPLIMIENTOS DE PARTICIPANTES

13.1.

Concepto 1 del principio Xlll: Una FMI debera contar con reglas y procedimientos relativos a incumplimientos que
permitan a la FMI seguir cumpliendo sus obligaciones en caso de que se produzca el incumplimiento de uno de los
participantes, y que aborden la reposicion de los recursos tras dicho incumplimiento

Reglas y procedimientos relativos a incumplimientos de participantes

1311

1) ¢Definen claramente las reglas y procedimientos
de la FMI un evento de incumplimiento (tanto
incumplimiento financiero como incumplimiento
operativo de un participante) y el método para
identificar un incumplimiento? ¢Como se definen
esos eventos?

OMAE

El Reglamento Operativo de MAE (aprobado por CNV) cuenta
con distintas normas referidas a incumplimientos de los
participantes. 1) CASO DE RECLAMO DE CLIENTES. Existe un
Fondo de Garantia conformado por el aporte de los Agentes
miembros de MAE (art. 6 del Reglamento) para cubrir reclamos
de clientes. 2) CASO DE INCUMPLIMIENTOS DE AGENTES
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incumplimiento? éCudles son esos planes?

OMAE

PRINCIPIOS A CUMPLIMENTAR EVIDENCIA DE SU CUMPLIMIENTO
ORIGINADOS EN OPERACIONES GARANTIZADAS POR EL
MERCADO. Existe un Fondo de Garantia destinado a hacer frente
a los compromisos no cumplidos por los Agentes miembros,
originados en operaciones garantizadas por el Mercado. Dicho
Reglamento contempla los fondos de garantia establecidos
por la normativa de la CNV, su orden de ejecuciéon y medidas
a ser adoptas ante supuestos de incumplimientos.
13.1.2. | 2) éComo tienen en cuenta las reglas y procedimientos
de la FMI los siguientes aspectos clave sobre el
incumplimiento de un participante:
13.1.2. | a) las medidas que la FMI pueda adoptar cuando Ver punto C13.11
a) | se declare un incumplimiento;
13.1.2. | b) el grado en que dichas medidas puedan Dichas medidas son automaticas.
b) | ser automaticas o discrecionales;
13.1.2. | ¢) cambios en las practicas normales de liquidacion; No se realizan cambios en las practicas normales de liquidacién.
<)
13.1.2. | d) la gestion de las operaciones en las diferentes MAE prevé una estructura organizacional que asegura una
d) | fases de procesamiento; clara asignacion de responsables para la gestion de
operaciones en sus distintas fases de procesamiento.
13.1.2. | e) el tratamiento previsto de las cuentas Esta previsto el tratamiento de las cuentas y operaciones
e) | y operaciones propias y de clientes; propias y de clientes.
13.1.2. | f) la probable secuencia de las medidas; Las medidas tienen una secuencia establecida.
f
13.1.2. | 9) las funciones, obligaciones y responsabilidades Estan establecidas las funciones, obligaciones y
g) | de las distintas partes, incluidos los participantes que responsabilidades de las distintas partes, incluidos los
no incurran en un incumplimiento, y participantes que no incurran en un incumplimiento
13.1.2. | h) la existencia de otros mecanismos que puedan La estructura de gestién de riesgo operacional de MAE
h) | activarse para contener el impacto de un contempla lineas de defensa proactivas y secuenciales
incumplimiento? que permiten una gestion y mitigacion temprana ante
supuestos de incumplimiento.
Utilizacion de recursos financieros
13.1.3. | 3) éDe qué forma permiten las reglas y El Reglamento Operativo de MAE (aprobado por CNV)
procedimientos de la FMI que la FMI utilice sin contempla que ante incumplimientos de cobertura de saldos
dilacién cualesquiera recursos financieros que deudores por parte de un Agente se ejecutaran las garantias
mantenga para cubrir pérdidas y contener las integradas por los mismos en el siguiente orden: Fondo de
presiones de liquidez que se deriven del Garantia | (integrado por el agente incumplidor), en caso de ser
incumplimiento, incluidas facilidades de liquidez? insuficiente se procede a la liquidacidon de garantias integradas
en el Fondo Il, y de ser insuficiente, se aplica el Fondo de
Garantia lll, integrado con fondos propios de MAE. Al mimso
tiempo, MAE cuenta con proveedores de liquidez que permiten
una inmediata cobertura de estos eventos.
13.1.4. | 4) éComo especifican las reglas y procedimientos Ver punto anterior
de la FMI el orden en que pueden utilizarse los
recursos financieros?
13.1.5. | 5) éComo abordan las reglas y procedimientos En el marco del Fideicomiso de Administracion de
de la FMI la reposicidon de recursos tras un Garantias se contempla la reposicion de las mismas hasta
incumplimiento? la obligaciéon de cada participante que hubiera incumplido.
13.2. | Concepto 2 del principio Xlll: Una FMI debera estar debidamente preparada para implantar sus reglas
y procedimientos relativos a incumplimientos, incluidos los procedimientos discrecionales apropiados contemplados
en sus reglas.
13.2.1. | 1) ¢{Dispone la alta direccion de la FMI de planes El Comité de Riesgos, segun las reglas de funcionamiento
internos que delimiten claramente las funciones que el mismo dicta y son aprobadas por el Directorio, posee
y responsabilidades a la hora de abordar un y actualiza reglas y procedimientos que delimitan las funciones

y responsabilidades antes supuestos de incumplimiento.
Las conclusiones a las que arriba dicho Comité son puestas
en conocimiento del Directorio en forma periddica.
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13.2.2. | 2) iDe qué tipo de procedimientos de comunicacion El procedimiento de Incumplimiento prevé los mecanismos
dispone la FMI para informar puntualmente a todas de comunicacion entre las partes interesadas, incluyendo los
las partes interesadas, incluidos los organismos de organismos de contralor.
reglamentacion, supervision y vigilancia? Finalizado la gestion del incumplimiento, se emitird un

Informe Final que abarcara el detalle de todas las resoluciones
tomadas y los resultados logrados, para su posterior
notificacion al Directorio y su presentacion ante el regulador.

13.2.3. | 3) {Con qué frecuencia se revisan los planes internos El Comité de Riesgos monitorea periddicamente la eventual
para afrontar un incumplimiento? ¢Cual es el existencia de supuestos de incumplimiento y la adecuacion
mecanismo de buen gobierno relativo a esos planes? | de los plantes internos para atender a los mismos. Al mismo

tiempo, con periodicidad anual, dichos procedimientos son
auditados por un revisor externo, cuyas conclusiones son
puestas en conocimiento del Directorio y de la CNV en
cumplimiento de las normas dictadas por esta ultima.
13.3. | Concepto 3 del principio XIll: Una FMI debera divulgar ptiblicamente los aspectos clave de sus reglas y procedimientos
relativos a incumplimientos.

13.31. | 1) éComo se hacen publicos los aspectos clave Estan expuestos en el Reglamento Operativo, aprobado por

de las reglas y procedimientos de la FMI relativos el regulador y se encuentra publicado en el site de MAE.
a incumplimientos de participantes?
¢{Cédmo aborda la divulgaciéon de dichos aspectos: Estan expuestos en el Reglamento Operativo, aprobado por
el regulador y se encuentra publicado en el site de MAE.
13.3.1. | a) las circunstancias en las que puede que Estan expuestos en el Reglamento Operativo, aprobado por
a) | se tomen medidas; el regulador y se encuentra publicado en el site de MAE.
13.31. | b) quién puede tomar dichas medidas; Estan expuestos en el Reglamento Operativo, aprobado por
b) el regulador y se encuentra publicado en el site de MAE.
13.31. | c) el alcance de las medidas que puedan tomarse, Estan expuestos en el Reglamento Operativo, aprobado por
¢) | incluida la consideracion de las posiciones, fondos el regulador y se encuentra publicado en el site de MAE.
y otros activos propios y de los clientes;
13.3.1. | d) los mecanismos para abordar las obligaciones Estan expuestos en el Reglamento Operativo, aprobado por
d) | de una FMI con respecto a los participantes que el regulador y se encuentra publicado en el site de MAE.
no incurran en un incumplimiento, y
13.31. | e) cuando existan relaciones directas con los clientes Estan expuestos en el Reglamento Operativo, aprobado por
e) | de los participantes, los mecanismos que contribuyan | el regulador y se encuentra publicado en el site de MAE.
a afrontar las obligaciones frente a sus clientes del
participante que haya incurrido en incumplimiento?
13.4. | Concepto 4 del principio Xlll: Una FMI debera involucrar a sus participantes y a otras partes interesadas
en las revisiones y pruebas de los procedimientos de la FMI relativos a incumplimientos, incluidos cualesquiera
procedimientos de cierre de posiciones. Dichas revisiones y pruebas deberan realizarse al menos anualmente
o después de que se produzcan cambios importantes en las reglas y procedimientos para asegurarse de que sean
practicos y eficaces.

13.41. | 1) ¢Cédmo involucra la FMI a sus participantes y otras Las normas de MAE en materia de incumpimiento de sus
partes interesadas en las revisiones y pruebas de sus Agentes son de cardcter publica, sometidas a la aprobacion
procedimientos relativos a incumplimientos de de la CNV y difundidas a través del sitio web del Organimso
participantes? éCon qué frecuencia realiza la FMI de Control. Por su parte, el reglamento del Comité de Riesgo
esas revisiones y pruebas? y sus normas de procedimiento contemplan la revision
dComo se utilizan los resultados de esas pruebas? bimestral -o a demanda- de las pruebas de sensibilidad
En qué medida se comparten esos resultados con el relativas a incumpimientos y/o exposicion de riesgo de sus
consejo de administracion, el comité de riesgos y las participantes. De este modo, el Comité de Riesgos monitorea
autoridades pertinentes? periddicamente la eventual existencia de supuestos de

incumplimiento y la adecuacion de los plantes internos para
atender a los mismos. Al mismo tiempo, con periodicidad
anual, dichos procedimientos son auditados por un revisor
externo, cuyas conclusiones son puestas en conocimiento
del Directorio y de la CNV en cumplimiento de las normas
dictadas por esta ultima. Toda conclusion relevante

del Comité de Riesgo es puesta en conocimiento

OMAE

-y a consideracioén- del Directorio.
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¢Como se han abordado las cuestiones identificadas
a este respecto?

OMAE

PRINCIPIOS A CUMPLIMENTAR EVIDENCIA DE SU CUMPLIMIENTO
13.4.2. | 2) {Qué gama de posibles escenarios y procedimientos | Se remite a la respuesta anterior
relativos a incumplimientos de participantes cubren
esas pruebas? ¢En qué medida comprueba la FMI
la implantacion del régimen de resolucion para
sus participantes?
14. | PRINCIPIO 14: SEGREGACION Y MOVILIDAD
14.1. | Concepto 1del principio XIV: Una CCP debera disponer, como minimo, de mecanismos de segregacion y movilidad
para proteger con eficacia las posiciones de los clientes de un participante y las garantias relacionadas frente al
incumplimiento o insolvencia de dicho participante. Si la CCP ofrece ademas proteccion sobre las posiciones de sus
clientes y de sus garantias frente al incumplimiento simultaneo del participante y de su cliente, la CCP debera tomar
medidas para asegurarse de que dicha proteccion sea eficaz.
Proteccion del cliente frente al incumplimiento de un participante
14.11. | 1) ¢Con qué mecanismos de segregacion cuenta MAE puede separar las posiciones a nivel cliente. Esta
la CCP para proteger con eficacia las posiciones segregacion permite mover las carteras de los clientes cuando
de los clientes de un participante y las garantias surge algun incumplimiento. Asimismo, las garantias se
relacionadas frente al incumplimiento o insolvencia encuentran separadas por cliente.
de dicho participante? Con este esquema se logra:
« Diferenciacién de posiciones
« Diferenciacion de garantias
* Proteccidn de los clientes del incumplimiento del participante
* Proteccion de las garantias, ya que los aportes al fideicomiso
estan comprometidos al cumplimiento de las obligaciones.
14.1.2. | 2) éCudles son los mecanismos de El Procedimiento de incumplimiento contempla la
movilidad de la CCP? transferencia de las garantias y posiciones de los clientes
del participante incumplidor a otro participante. Si se dan
las siguientes circunstancias:
« Eleccidon por parte de cada cliente del participante al que
le transferird las garantias y posiciones
« El participante receptor debe aprobar el traslado.
14.1.3. | 3) Sila CCP presta sus servicios en un mercado No aplica. Ver respuestas previas
de efectivo y no dispone de mecanismos de
segregacion, écomo obtiene la CCP proteccion para
los activos de los clientes? ¢Ha evaluado la CCP si el
marco juridico o de regulacién aplicable consigue el
mismo grado de proteccion y eficiencia para los
clientes que el que se lograria mediante
mecanismos de segregacion y movilidad?
Proteccion del cliente frente al incumplimiento de un participante y de su cliente
14.1.4. | 4) Sila CCP ofrece proteccién adicional sobre las Ver punto 14.11
posiciones de sus clientes y de sus garantias frente
al incumplimiento simultdneo del participante y de
su cliente, écodmo garantiza la CCP que dicha
proteccion es eficaz?
Base juridica
14.1.5. | 5) cQué evidencia existe de que la base juridica Ver punto 1411y 14.1.2
ofrece un alto grado de seguridad en que respaldara
los mecanismos de la CCP para proteger y transferir
las posiciones y garantias de los clientes de
un participante?
14.1.6. | 6) éQué analisis ha realizado la CCP sobre la Los mecanismos de segregacion y movilidad de posiciones
exigibilidad de sus mecanismos de segregacion y garantias de clientes utilizados cumplen con los estandares
y movilidad de posiciones y garantias de clientes, internacionales. La jurisdiccion que se aplica es la argentina.
incluidos los relativos a participantes extranjeros o En los aflos en los que el MAE ha sido CCP, siempre cumplid
remotos? En particular, équé legislaciones extranjeras | con sus obligaciones como CCP.
afectan, seguin la CCP, a su capacidad de segregar
y transferir posiciones y garantias de clientes?
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riesgos, costes e incertidumbres asociados a los
mecanismos de segregaciéon y movilidad de la
CCP? ¢Cémo divulga la CCP cualquier restriccion
(por ejemplo, legal u operativa) que pueda
menoscabar su capacidad para transferir o
segregar totalmente posiciones y garantias de
clientes de un participante?

OMAE

14.2. | Concepto 2 del principio XIV: Una CCP debera disponer de una estructura de cuentas que le permita identificar con
facilidad posiciones de clientes de un participante asi como segregar las garantias relacionadas. Una CCP debera
mantener las posiciones y garantias de clientes en cuentas de clientes individuales o en cuentas de clientes émnibus.

14.21. | 1) ¢dCédmo segrega la CCP las posiciones y garantias MAE tiene una estructura de cuentas individual para mantener las
relacionadas de los clientes de un participante posiciones de cada cliente y cuentas dmnibus para las garantias
respecto de las posiciones y garantias del de cada cliente.
participante? MAE controla que:

{Qué clase de estructura de cuentas (individual « Los participantes mantengan una adecuada segregacion de
u 6émnibus) utiliza la CCP para mantener las garantias de sus clientes.

posiciones y garantias relacionadas de los clientes « Los participantes no utilicen garantias de sus clientes para su
de los participantes? éQué argumentos justifican propia negociacion.

esta eleccion?

14.2.2. | 2) Sila CCP (o sus depositarios) mantienen garantias | Las garantias requeridas por MAE cubren los requisitos de
gue protegen las posiciones de clientes, cqué cubren | margenes iniciales por las variaciones que puedan sufrir el
estas garantias (por ejemplo, requisitos de margenes | subyacente o por la volatilidad de los titulos valores de
iniciales o de margenes de variacion)? renta fija y variable.

14.2.3. | 3) iSe basa la CCP en los registros del participante El margen que MAE obtiene de los clientes lo recauda en
gue incluyen la subcontabilidad de clientes términos brutos. Los margenes se depositan por nimero de
individuales para establecer el interés de cada CUIT, con lo cual el “riesgo de cliente homodlogo” no existe.
cliente? En caso afirmativo, éccomo garantiza la CCP
que tiene acceso a esa informacién? El margen que
la CCP obtiene de los clientes, élo recauda en
términos brutos o netos? ¢En qué medida quedan
expuestas las garantias de un cliente al «riesgo de
cliente homodlogo»?

14.3. | Concepto 3 del principio XIV: Una CCP debera estructurar sus mecanismos de movilidad de tal manera que sea muy
probable que las posiciones y garantias que pertenezcan a clientes de un participante que haya incurrido en un
incumpliento se transfieran a otro u otros participantes.

14.31. | 1) ¢Cédmo logran los mecanismos de movilidad El Reglamento Operativo contempla que, si surge un
de la CCP que sea muy probable que las posiciones incumplimiento de cartera propia, se podra realizar la
y garantias que pertenezcan a clientes de un transferencia de las posiciones y garantias de los clientes
participante que haya incurrido en un incumplimiento | del participante incumplidor a otros participantes. Ver
se transfieran a otro u otros participantes? punto 14.1.2.

14.3.2. | 2) ¢COmo obtiene la CCP la autorizacion del Ver punto 14.1.2
participante o participantes a quienes seran
transferidas las posiciones y garantias? ¢Estan los
procedimientos de autorizacion recogidos en las
reglas, politicas y procedimientos de la CCP? En caso
afirmativo, describalos, por favor. Si existen
excepciones, écomo se divulga esta informacion?

14.4. | Concepto 4 del principio XIV: Una CCP debera divulgar sus reglas, politicas y procedimientos relativos a la segregacion
y movilidad de posiciones de clientes de un participante y de las garantias relacionadas. En particular, la CCP debera
divulgar si las garantias de los clientes estan protegidas de forma individual u dmnibus. Asimismo, una CCP debera
divulgar cualquier restriccion, por ejemplo restricciones legales u operativas, que puedan menoscabar su capacidad
para segregar o transferir posiciones de clientes de un participante y las garantias relacionadas.

14.4.1. | 1): éComo divulga la CCP sus mecanismos de MAE publica sus Reglamentos y Normas en su sitio web
segregacion y movilidad? éSe incluye en esa accesible para todas las personas. En ellas se contemplan
divulgacion si las garantias de los clientes de las medidas relacionadas con este principio.
un participante estan protegidas de forma Ver punto 14.1.2.
individual u dmnibus?

14.4.2. | 2) éDonde y como se identifican y divulgan los Ver punto anterior
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15. | PRINCIPIO 15: RIESGO GENERAL DE NEGOCIO

15.1. | Concepto 1del principio XV: Una FMI debera contar con sdlidos sistemas de control y de gestion para identificar, vigilar y
gestionar los riesgos generales de negocio, entre los que se incluyen las pérdidas derivadas de una ejecucién deficiente de
la estrategia de negocio, de unos flujos de caja negativos o de unos gastos operativos excesivamente altos o imprevistos.

1511. | 1) éComo identifica la FMI sus riesgos generales MAE posee:
de negocio? éQué riesgos generales de negocio 1. Consultora externa que evalla la gestion de riesgos del MAE.
ha identificado la FMI? 2. Comité de Riesgos que gestiona todos los riesgos del MAE

(Financieros y Operativos).

3. Directorio que es responsable de la planificacion estratégica
del MAE.

Ver Principio 3.

15.1.2. | 2) éComo vigila y gestiona la FMI de manera Ver punto anterior
continua sus riesgos generales de negocio?
¢Considera la FMI en su evaluacion del riesgo de
negocio los posibles efectos sobre sus flujos de
caja y (en el caso de estar operada por el sector
privado) sobre su capital?

15.2. | Concepto 2 del principio XV: Una FMI debera mantener activos netos liquidos financiados a través de su patrimonio neto
(como pueda ser a través de acciones ordinarias, reservas declaradas u otras ganancias acumuladas), de manera que pueda
continuar operando y prestando servicios como empresa en funcionamiento en caso de incurrir en pérdidas generales del
negocio. La cantidad de activos netos liquidos financiados por una FMI a través de su patrimonio neto debera estar
determinada por su perfil de riesgo general de negocio y por el periodo de tiempo necesario para conseguir una
recuperacion o liquidacion ordenada, en caso oportuno, de sus actividades y servicios mas importantes en caso de que se
adopten dichas medidas.

15.21. | D éMantiene la FMI activos netos liquidos en su MAE tiene el Fondo de Garantia del art. 45 de la Ley
patrimonio neto de manera que pueda continuar 26.831 que esta constituido por activos liquidos aceptados
operando vy prestando servicios como empresa por el regulador.
en funcionamiento en caso de incurrir en La cascada de garantias determinada por el regulador
pérdidas generales del negocio? determina que el Fondo de Garantia mencionado en el

parrafo anterior se debe consumir antes de utilizar el
Patrimonio del MAE.

Por otra parte, la capitalizacion de MAE excede los
requisitos establecidos por el regulador.

15.2.2. | 2) ¢CAdmo calcula la FMI la cantidad de activos Lo determina el Comité de Inversion de acuerdo con lo
liquidos netos en su patrimonio neto para cubrir mencionado en el punto 15.2.1.

Sus riesgos generales de negocio? ¢cComo
determina la FMI el tiempo necesario y los
concomitantes costes operativos para conseguir
una recuperacion o liquidacién ordenada de sus
actividades y servicios esenciales?

15.3. | Concepto 3 del principio XV: Una FMI debera mantener un plan viable de recuperacion o de liquidacién ordenada y debera
mantener activos netos liquidos suficientes financiados a través de su patrimonio neto para implantar este plan. Como
minimo, una FMI debera mantener activos netos liquidos financiados a través de su patrimonio neto equivalentes a los
gastos operativos actuales de al menos seis meses. Estos activos deberan ser adicionales a los recursos mantenidos para
cubrir los incumplimientos de participantes u otros riesgos cubiertos en virtud de los principios relativos a los recursos
financieros. Sin embargo, para no estar sujeto por duplicado a los requisitos de capital, en caso oportuno y pertinente, se
incluira el patrimonio neto mantenido bajo las normas internacionales de capital basadas en el riesgo.

Plan de recuperacién o de liquidaciéon ordenada

15.31. | 1) éHa elaborado la FMI un plan de recuperacion Dada la composiciéon accionaria de MAE, cuyos
o liquidacioén ordenada, segun proceda? En caso accionistas son los principales Bancos y Entidades
afirmativo, équé abarca este plan (por ejemplo, Financieras Locales y Extranjeras que operan en la
los requisitos operativos, tecnoldgicos y legales Republica Argentina, cuya solvencia es de probada
para que los participantes establezcan un holgura, no se considera necesario desarrollar un plan de
mecanismo alternativo y migren al mismo)? recuperacion. Adicionalmente MAE, segun lo establecido

en sus Estatuto Social, la Ley General de Sociedades N2
19.550 vy la Ley de Mercado de Capitales N2 26.831, prevé
que sus accionistas efectuaran aportes de capital en caso
de que se experimentaran pérdidas en el patrimonio que
lo ubicaran por debajo del minimo que establecen las

normas de su regulador (CNV).
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Recursos

15.3.2. | 2) {Qué cantidad de activos netos liquidos MAE mantiene activos adicionales capaces de cubrir
mantiene la FMI en su patrimonio neto para gastos operativos de 24 meses que le permitirian llevar
aplicar este plan? ¢Cémo determina la FMI si adelante su plan de liquidaciéon ordenado. El cdlculo
esa cantidad es suficiente para dicha aplicacion? establecido por EMIR (mencionado en la pregunta 15.2.1)
{Equivale esta cantidad como minimo a seis para la determinacion del patrimonio neto minimo
meses de gastos operativos corrientes de la FMI? contempla el criterio de gastos operativos.

15.3.3. | 3) éCodmo se diferencian los recursos mantenidos MAE tiene el Fondo de Garantia del art. 45 de la Ley 26.831 que
para cubrir riesgos y pérdidas generales del estd constituido por activos liquidos aceptados por el regulador.
negocio de los recursos mantenidos para cubrir La cascada de garantias determinada por el regulador determina
incumplimientos de participantes y otros riesgos que el Fondo de Garantia mencionado en el parrafo anterior
cubiertos en virtud de los principios relativos se debe consumir antes de utilizar el Patrimonio del MAE.

a los recursos financieros?

15.3.4. | 4) éIncluye la FMI el patrimonio neto mantenido La capitalizacion de MAE excede los requisitos
con arreglo a normas internacionales de capital establecidos por el regulador.
en funcion del riesgo dentro de los recursos que
cubren los riesgos generales de negocio?

15.4. | Concepto 4 del principio XV: Los activos mantenidos para cubrir el riesgo general de negocio deberan ser de alta calidad
y lo suficientemente liquidos para permitir a la FMI cumplir sus gastos operativos actuales y proyectados conforme a una
amplia gama de escenarios, incluidas condiciones de mercado adversas.

15.41. | 1) éCudl es la composicion de los activos netos liquidos | Los activos netos liquidos del MAE son de poca volatilidad
de la FMI en su patrimonio neto? ¢Como transformara y gran liquidez. La conformacién de dichos activos netos
la FMI esos activos en efectivo conforme sea necesario | liquidos es revisada quincenalmente por el Comité de
con poca o hinguna pérdida de valor en condiciones Inversiones del MAE.
de mercado adversas?

15.4.2. | 2) ¢CAdmo evalua periddicamente la FMI la calidad Ver punto anterior
y liquidez de los activos netos liquidos en su
patrimonio neto que le permitan cubrir sus gastos
operativos corrientes y previstos en una amplia
gama de escenarios, incluidas condiciones de
mercado adversas?

15.5. | Concepto 5 del principio XV: Una FMI debera disponer de un plan viable para obtener capital adicional en caso de que su
patrimonio neto caiga por debajo de la cantidad minima necesaria o se sittie cerca de esa cantidad. Dicho plan debera ser
aprobado por el consejo de administracion y actualizado con regularidad.

15.5.1. | 1) ¢Ha elaborado la FMI un plan para captar capital MAE, segun lo establecido en sus Estatuto Social, la Ley
adicional? ¢Cudles son las principales General de Sociedades N219.550 y la Ley de Mercado de
caracteristicas del plan de la FMI para captar Capitales N2 26.831, prevé gue sus accionistas efectuaran
capital adicional en caso de que su patrimonio aportes de capital en caso de que se experimentaran
neto cayera por debajo de la cantidad minima pérdidas en el patrimonio que lo ubicaran por debajo del
necesaria o se situase cerca de esa cantidad? minimo que etablecen las normas de su regulador (CNV).

Se destaca que MAE posee en su composicidn accionaria
una particiapcion significativa de los principales Bancos y
Entidades Financieras Locales y Extranjeras que operan en
la Repubica Argentina, de modo que la solvencia de los
mismos es de probada holgura.

15.5.2. | 2) {Con qué frecuencia se revisa y actualiza el plan Se remite a lo respondido anteriormente.
para captar capital adicional?

15.5.3. | 3) éQué funcidn desempeia el consejo de El Directorio de MAE monitorea mensualmente los pirncipales
administracion (u érgano equivalente) de la FMI en aspectos que hacen a la marcha de los negocios vy la situacion
la revision y aprobacidn del plan de la FMI para patrimonial de la sociedad. En tal sentido, propone y hace
captar capital adicional en caso de ser necesario? ejecutar medidas que preserven la integridad de su

patrimimonio. En el caso eventual de presentarse pérdidas de
magnitud, tiene facultades para convocar a una asamblea de
accionistas que requiera de los integrantes de esta Utima la
integracion de aportes de capital.
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16. | PRINCIPIO 16: RIESGOS DE CUSTODIA Y DE INVERSION
16.1. | Concepto 1del principio XVI: Una FMI debera mantener sus propios activos y los de sus participantes en entidades
supervisadas y reguladas que cuenten con sélidas practicas contables, procedimientos de salvaguarda y controles internos
que protejan integramente dichos activos.

16.1.1. | 1 Sila FMI utiliza depositarios, écoémo los En referencia a los activos propios, MAE tiene un Comité de Riesgos
selecciona? ¢Cuales son los criterios de seleccion y un Comité de Inversiones que gestiona las inversiones.
que utiliza en concreto la FMI, incluida la El Patrimonio del MAE estd constituido con activos de poca
supervision y regulacion de esas entidades? volatilidad y gran liquidez.
¢Cémo vigila la FMI que los depositarios cumplen La composicién de las inversiones y la decision de qué instrumentos
esos criterios? la conforman son discutidas en el Comité de Inversiones

Con relacion a los servicios de custodia de las garantias las politicas
son las siguientes:

* VValores Negociables: Caja de Valores y CRyL.

« Efectivo: cuentas del BCRA a nombre del fideicomiso de garantias.
* Depositos en cuentas bancarias extranjeras: se seleccionan
entidades de primera linea.

16.1.2. | 2) ¢Como verifica la FMI que esas entidades Para utilizar una entidad de custodia, se tienen en cuenta
cuentan con practicas contables robustas, los siguientes aspectos:
procedimientos de custodia y controles internos « Solvencia
gue protejan integramente sus propios activos  Liquidez
y los de sus participantes?  Calificacion crediticia

* Procedimientos

16.2. | Concepto 2 del principio XVI: Una FMI debera contar con un rapido acceso a sus activos y a los activos proporcionados por
los participantes, en caso necesario.

16.2.1. | 1) éCémo ha determinado la FMI que dispone de MAE posee una sdlida base legal. Dicha infraestructura
una sdlida base juridica que confirma la exigibilidad contempla:
de sus intereses o derechos de propiedad sobre los * Reglamento Operativo
activos mantenidos en custodia? * Reglamentos Internos

« Circulares

* Comunicados Electrénicos

« Contratos de fideicomisos para las garantias
Para mayor detalle ver el Principio 5.

16.2.2. | 2) éComo se asegura la FMI de que puede acceder MAE posee preacuerdos de liquidez con Entidades
rdpidamente a sus activos, incluidos los activos Financieras de primera linea. Por otra parte, se monitorea
mantenidos en un depositario en otra jurisdiccion la posibilidad de realizar las garantias no liquidas (mas de
0 en un huso horario diferente, en caso de 48 hs.). Por ultimo, se revisa la normativa de repatriacion
incumplimiento de un participante? de divisas, en caso de ser necesario ingresar garantias

desde el exterior.

16.3. | Concepto 3 del principio XVI: Una FMI debera evaluar y entender sus exposiciones a sus bancos custodios, teniendo en
consideracion el alcance completo de las relaciones que pueda tener con cada uno de ellos.

16.3.1. | 1) ¢CAdmo evalla y entiende la FMI sus exposiciones Los dos bancos custodios son:

a sus bancos custodios? Al gestionar esa * El Banco Central de la Republica Argentina
exposicion, écodmo tiene en consideracion el alcance « Una entidad financiera del exterior de primera linea.
completo de su relaciéon con cada uno de ellos? Por

ejemplo, dutiliza la FMI multiples depositarios para

custodiar sus activos y diversificar asi la exposicion

que tendria frente a un Unico depositario? dComo

vigila la FMI la Concentracion de riesgos frente

a sus bancos custodios?

16.4. Concepto 4 del principio XVI: La estrategia de inversion de una FMI debera ser coherente con su estrategia general de
gestion de riesgos, debera ser comunicada integramente a sus participantes, y las inversiones deberan estar garantizadas
por (o constituiran derechos sobre) deudores de alta calidad. Estas inversiones deberan permitir una rapida liquidacién con
un escaso (o inexistente) efecto adverso sobre los precios.

Estrategia de inversion
16.4.1. | 1) éComo se asegura la FMI de que su estrategia de MAE posee un Comité de Inversiones que define y controla las

inversion es coherente con su estrategia general de
gestion de riesgos? ¢dCOmo y a quién comunica la
FMI su estrategia de inversion?

OMAE

decisiones en materia de inversiones; de forma coherente con

la gestién de riesgos financieros y operativos.

Ver punto 16.1.1.
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16.4.2. | 2) éCOmo se asegura la FMI de manera continua Ver pregunta 16.4.1

de que sus inversiones estan garantizadas por

(o constituyen derechos sobre) deudores

de alta calidad?

Caracteristicas de riesgo de las inversiones

16.4.3. | 3) Al decidir sus inversiones, écomo considera la Ver pregunta 16.4.1

FMI su exposicion total frente a un deudor? éQué

inversiones estan sujetas a limites para evitar una

concentracion de riesgos de crédito?

16.4.4. | 4) iInvierte la FMI los activos de sus participantes No. Por otra parte, los participantes no podran integrar garantias
en los propios valores de los participantes o en los emitidas por ellos mismos o por miembros de su grupo

de sus filiales? econdmico (mitigando el riesgo de correlacion desfavorable)

16.4.5. | 5) {COmo se asegura la FMI de que sus inversiones Ver preguntas 16.2.2 y 16.4.1
permiten una rapida liquidaciéon con un escaso
o nulo efecto adverso sobre los precios?
17. | PRINCIPIO 17: RIESGO OPERACIONAL
17.1. | Concepto 1del principio XVII: Una FMI debera contar con un sélido marco de gestién del riesgo operacional que disponga
de los sistemas, politicas, procedimientos y controles oportunos para identificar, controlar y gestionar los riesgos
operacionales.

Identificacién del riesgo operacional

1711, | 1) ¢Qué politicas y procesos utiliza la FMI para La gestion del riesgo operacional se realiza a través de la definicion
identificar fuentes plausibles de riesgo operacional? de un apetito y una tolerancia al riesgo operacional. Se definen
éDe qué forma identifican los procesos de la FMI mapas de riesgo operacional por los procesos criticos,

fuentes plausibles de riesgo operacional, ya proceda estableciendo para cada uno de ellos los resposables, indicadores,

este riesgo de fuentes internas (por ejemplo, los mapas y planes de mitigacion. reporte oportuno.

mecanismos del propio sistema, incluidos los La gerencia de Planeamiento actia como 2da linea de control,

recursos humanos), de los participantes en la FMI siendo la primera linea las areas responsables de los procesos.

o de fuentes externas? En el comité de riesgos se da tratamiento en forma periddica a
todos los elementos de gestion implementados; focalizando el
seguimiento en el apetito y tolerancia, los riesgos evaluados como
“altos” y la evolucion de los planes de mitigaciéon correspondientes.

171.2. | 2) ¢Qué fuentes de riesgo operacional ha Las fuentes de riesgo operacional identificadas son:

identificado la FMI? éQué elementos especificos * Procesos

que puedan provocar fallos en sus operaciones ha * Recursos Humanos

identificado la FMI? » Tecnologia (infrestructura, aplicaciones y
comunicaciones)

* Proveedores
* Infraestructrua edilicia y eventos de seguridad
informatica
Gestion del riesgo operacional
171.3. | 3) ¢CAmo vigila y gestiona la FMI los riesgos La Gerencia de Planeamiento es responsable de la definicion
operacionales identificados? ¢Donde se e implementacion del marco de gestion del riesgo operacional,
documentan estos sistemas, politicas, y de implementar las herramientas con cada uno de los
procedimientos y controles? resposables de los procesos de negocio. En el comité de Riesgos
se da tratamiento en forma periddica a los siguientes elementos:
apetito, tolerancia, mapas de riesgos, indicadores, eventos
y planes de mitigacién asociados.
Politicas, procesos y controles
171.4. | 4) ¢Qué politicas, procesos y controles disefiados Se realizan auditorias externas de los aspectos de

para garantizar la oportuna aplicacion de los cumplimiento regulatorio en forma anual, y existe un

procedimientos utiliza la FMI? ¢En qué medida los programa de auditorias internas que se desarrolla en

sistemas, politicas, procesos y controles de la FMI forma anual y alcanza a todas las deras de la organizacion.

tienen en cuenta las pertinentes normas

internacionales, nacionales y sectoriales en materia

de gestidn del riesgo operacional?
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gestion del cambio y de gestion de proyectos de
la FMI mitigan los riesgos de que la introduccidon
de cambios vy la realizacién de grandes proyectos
afecten inadvertidamente al buen funcionamiento
del sistema?

171.5. | 5) ¢Qué politicas de recursos humanos utiliza la FMI En MAE existen diferentes politicas de recursos humanos
para contratar, formar y retener a su personal para contratar, formar y retener al personal calificado.
cualificado, y cdmo mitigan esas politicas los efectos En MAE no hay niveles de rotacidn considerables de
de los elevados niveles de rotacion de personal o del personal, existen procesos de fidelizacién de los
riesgo derivado del personal clave? ¢Como abordan colaboradores.
las politicas de gestion de riesgos y de recursos Al momento de contratar nuevos colaboradores se arman
humanos de la FMI la prevencién del fraude? entrevistas por competencias, descripciones de puestos y

diferentes tipos de evaluaciones.

Cuando un nuevo colaborador se incorpora se realiza una
induccion no sdélo con relacién al area en la que trabajar3,
sino en relacién con la organizacién en su conjunto.

Por otra parte, hay programas de capacitacion externos e
internos que le permiten adquirir herramientas que le
permitan desarrollar las habilidades requeridas o nuevas
habilidades que serdn necesarias en un futuro.

171.6. | 6) éDe qué forma las politicas y procesos de La gestién del cambio se realiza a través de la evaluacién

del impacto interno y externo que el cambio generara. Se
realiza un andlisis para determinar las areas que deben
participar en el cambio o proyecto de forma tal de asegurar
una vision integral del cambio, el cual se evalua desde los
aspectos de los procesos, los sistemas, las personas y los
clientes. Para los cambios o proyectos de sistemas se
cuenta con un proceso de gestion del ciclo de vida de los
sistemas, el cual incluye las etapas de desarrollo, prueba
unitaria, homologacion, prueba de aceptacion de usuario
final y pasaje a produccioén. Se incluyen capacitaciones y
comunicaciones, tanto internas como externas, en funcion
del impacto generado por el cambio.

17.2. | Concepto 2 del principio XVII: El consejo de administracion de una FMI debera definir claramente las funciones

y responsabilidades con relacién al riesgo operacional y debera respaldar el marco de gestién del riesgo operacional
de la FMI. Deberan revisarse, auditarse y comprobarse los sistemas, politicas operativas, procedimientos y controles
de forma periddica y después de que se produzcan cambios importantes en los mismos

Funciones, responsabilidades y marco

a auditoria externa el marco de gestion del riesgo
operacional de la FMI?

OMAE

17.21. | 1) éCédmo ha definido el consejo de administracion Se encuentra definido e implementado un modelo de
las principales funciones y responsabilidades de control interno en base a 3 lineas de defensa. Las primeras
gestion del riesgo operacional? lineas, que tienen la responsabilidad de la gestion de los

procesos, son responsables de la gestidon del riesgo
operacional de los mismos. La gerencia de Planeamiento
actua como 2da linea de gestion, siendo resposable de la
definicion e implementacion del marco de gestién del
riesgo operacional. Las auditorias, tanto internas como
externas, actuan como 3era linea de defensa.

17.2.2. | 2) {Revisay respalda explicitamente el consejo de El Directorio, en caso de ser necesario, ratifica la politica
administracion de la FMI el marco de gestién del de gestién de riesgo operacional y financiero definida por
riesgo operacional? éCon qué frecuencia revisa y el Comité de Riesgos.
respalda el consejo de administracion el Marco
de gestidn del riesgo operacional de la FMI?

Revisién, auditoria y comprobacion

17.2.3. | 3) ¢CAmo revisa, audita y comprueba la FMI sus El drea de Planeamiento, como 2da linea de gestion, revisa
sistemas, politicas, procedimientos y controles, en forma permanente los mecanismos de gestién del
incluidos sus mecanismos de gestion del riesgo riesgo operacional implementados. Por otra parte, se
operacional, con sus participantes? ¢Con qué realizan en forma anual auditorias internas y externas
frecuencia lleva a cabo la FMI esas revisiones, donde se revisa en forma integral todo el marco de
auditorias y comprobaciones con sus Participantes? gestion del riesgo operacional.

17.2.4. | 4) ¢En qué medida, cuando proceda, esta sujeto Existen normas definidos por el regulador que establecen los

requisitos minimos que se deben cumplir en la gestion del
riesgo, de la tecnologia y de la seguridad, estas Ultimas en
base a estandares internacionales. Estas normas tienen como
requisito del regulador que deben se auditadas en forma
anual por parte de un auditor externo e independiente.
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17.3. | Concepto 3 del principio XVII: Una FMI debera contar con unos objetivos de fiabilidad operativa claramente definidos y
debera disponer de politicas que estén disefiadas para lograr dichos objetivos
17.3.1. | 1) éCudles son los objetivos de fiabilidad operativa Los objetivos de fiabilidad operativa estan definidos por
de la FMI, tanto cualitativos como cuantitativos? la regulacion, y los demandados por el mercado estan
éDonde y cdmo se encuentran documentados? establecidos internamente para cada proceso que entrega el
servicio o producto al cliente correspondiente. Para cada uno
de estos procesos hay estandares definidos y el cumplimiento
de los mismos se realiza a través de indicadores de
performance que se monitorean con la frecuencia
correspondiente a la caracterisitca de cada proceso.
17.3.2. | 2) ¢COdmo garantizan esos objetivos un alto grado A través del monitoreo permanente de los objetivos
de fiabilidad operativa? establecidos fijando umbrales minimos de cumplimiento.
El desempeno de los indicadores implementados se tratan
mensualmente en las reuniones de Alta Direccion y se
presentan periddicamente en los comités de Riesgo
Operacional, de Tecnologia y de Seguridad de la informacién.
17.3.3. | 3) ¢Qué politicas de la FMI estan disefladas para Las politicas disefiadas son:
lograr sus objetivos de fiabilidad operativa a fin de « Andlisis de riesgos informaticos
que la FMI adopte las medidas oportunas cuando « Analisis de riesgos de ciberseguridad
sea preciso? « Analisis de riesgos de informacion
* Plan de continuidad (incluye pruebas de contingencia).
17.4. | Concepto 4 del principio XVII: Una FMI debera asegurarse de que cuenta con una capacidad versatil adecuada para
gestionar un aumento de los volimenes de tensién y para conseguir sus objetivos de nivel de servicio
17.4.1. | 1) éCOmo revisa, audita y comprueba la FMI la Anualmente, con el ejercicio presupuestario se analizan y
versatilidad y adecuacioén de su capacidad para determinan las necesidades de recursos (tecnoldgicos,
gestionar, al menos, los volumenes de tension recursos humanos, servicios de terceros) en funcion de las
previstos? ¢Con qué frecuencia lleva a cabo la FMI estimaciones de negocio que se proyectan. También se
esas revisiones, auditorias y comprobaciones? revisan las necesidades en cada uno de los proyectos de
cambio que se desarrollan y, por ultimo, a través del
monitoreo permanente del desempefio de los procesos
criticos que dan soporte al negocio.
17.4.2. | 2) éComo se afrontan las situaciones en las que Estas situaciones se resuelven a través de la asignacion de
el volumen de operaciones se acerca al limite los recursos necesarios para contar con una capacidad
de la capacidad operativa o lo supera? operativa que encuadre dentro de los umbrales
establecidos. MAE cuenta con una estructura de recursos
tecnoldgicos incluidos que soportan holgadamente su
operatividad diaria.
17.5. | Concepto 5 del principio XVII: Una FMI debera contar con unas politicas integrales de seguridad fisica y de la informacion
que aborden todas las vulnerabilidades y amenazas potenciales.
Seguridad fisica
17.51. | 1) ¢Cudles son las politicas y procesos de la FMI, MAE cuenta con politicas de seguridad fisica y de la
incluidas las politicas y procesos de gestion del informacion que abordan las vulnerabilidades y amenazas
cambio y de gestién de proyectos, para abordar potenciales. En particular, se dispone de politicas a la hora
de manera continua las fuentes plausibles de de mitigar vulnerabilidades en sus sitios fisicos derivados
vulnerabilidades y amenazas fisicas? de amenazas fisicas.
17.5.2. | 2) éToman las politicas, procesos, controles En materia de activos tecnoldgicos se cumple con los mas
y comprobaciones de la FMI adecuadamente altos estandares internacionales en seguridad fisica. En
en consideracion las pertinentes normas cuanto a las instalaciones del MAE, se cumple con todas
internacionales, nacionales y sectoriales las normas locales en materia de seguridad fisica.
en materia de Seguridad fisica?
Seguridad de la informacién
17.5.3. | 3) {Cudles son las politicas y procesos de la FMI, MAE cuenta con un area de Seguridad de la Informacion que

incluidas las politicas y procesos de gestion del
cambio y de gestidn de proyectos, para abordar
de manera continua las fuentes plausibles

de vulnerabilidades y amenazas a la seguridad
de la informacién?

OMAE

actua como primera linea de defensa en materia de seguridad
informatica. Existe una politica de seguridad que regula la gestidn
de la seguridad y establece las responsabilidades de las distintas
areas. Se cuenta con procedimientos que definen las tareas y
resaponsabilidades de cada una de las actividades desarrolladas
en materia de seguridad de la informacion. Para los procesos de
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a suficiente distancia geografica del sitio principal
para tener un perfil de riesgo distinto?

OMAE

cambio, dentro de los impectos que se evaltan, son los
correspondientes a seguridad de la informacion. Dentro de

los procedimientos periddicos que se ejecutan en materia

de seguridad de la informacidn, se realizan analisis

de vulnerabilidades en forma mensual y se cuenta con un SOC
que realiza el monitoreo en forma permanente, identificando
y escalando los eventos de seguridad detectados segun

el esquema de escalamiento definido.

17.5.4. | 4) {Toman las politicas, procesos, controles y MAE establece su sistema de gestion de seguridad en
comprobaciones de la FMI adecuadamente en base a los requisitos establecidos por el regulador en su
consideracion las pertinentes normas regulacion general RG704, la cual esta definida en funcion
internacionales, nacionales y sectoriales en de los mas altos estdndares mundiales en materia de
materia de seguridad de la informacion? seguridad de la informacion.

17.6. | Concepto 6 del principio XVII: Una FMI debera contar con un plan de continuidad del servicio que aborde acontecimientos
que representen un riesgo importante de alteracién de sus actividades, como puedan ser acontecimientos que provoquen
alteraciones importantes o a gran escala. Dicho plan debera incorporar el uso de un sitio secundario y debera estar
disefiado para garantizar que los sistemas criticos de tecnologias informaticas (TI) pueden retomar las actividades en un
plazo de dos horas tras la incidencia de las alteraciones en cuestién. El plan debera estar disefiado para permitir que la FMI
complete la liquidacion antes de finalizar la jornada en la que se produzcan los trastornos o alteraciones, incluso en caso de
que se den circunstancias extremas. La FMI debera comprobar con regularidad estos mecanismos.

Objetivos del plan de continuidad del servicio
17.6.1. | 1) ¢Como y en qué medida refleja el plan de MAE cuenta con un plan de continuidad de negocios que
continuidad del servicio de la FMI los objetivos, cubre distintos escenarios que puedan generar una severa
politicas y procedimientos que permitan una interrupcion de los servicios. Se identifican los procesos
rapida recuperacion y puntual reanudacion de las criticos a tavés del desarrollo de un BIA que se revisa
operaciones criticas tras una alteracion importante anualmente en funcién de los cambios que puedan ocurrir
0 a gran escala? y se establecen los tiempos de recuperacion para cada
proceso en funcion de las necesidades del negocio. Se
realizan pruebas anuales de los distintos escenarios.
Disefio del plan de continuidad del servicio

17.6.2. | 2) éCémo y en qué medida esta disefado el plan Para los distintos escenarios de interrupcion severa de los
de continuidad del servicio de la FMI para garantizar servicios, asociados a Tl, MAE cuenta con esquemas
que los sistemas criticos de Tl puedan retomar redundantes para los casos de centros de computos y vinculos
las actividades en un plazo de dos horas tras las de comunicaciones, y con un esquema de réplica en linea para
alteraciones experimentadas, y para permitir que la aplicaciones y datos. Los tiempos de recuperaciéon de los
FMI facilite o complete la liquidacion antes de finalizar | escenarios mas criticos (caida del centro de computos
la jornada incluso en circunstancias extremas? principal) estan establecidos en 1 hora desde la toma de

decision de pasar a operar desde el centro alternativo.

17.6.3. | 3) {Como estd disefiado el plan de contingencia MAE cuenta con un esquema de réplica on line de datos
para garantizar que se pueda identificar con entre el sitio principal y el sitio alternativo. Con este
certeza el estado de todas las operaciones en el esguema se asegura que las operaciones registradas en el
momento en que se produjeron las alteraciones? sitio principal se registren en forma simultdnea en el sitio
Y si existiera la posibilidad de pérdida de datos, alternativo, evitando de esta forma la pérdida de datos
écudles son los procedimientos para solventar entre ambos sitios.
dicha pérdida (por ejemplo, mediante conciliacion
con participantes o terceros)?

17.6.4. | 4) éComo abordan los procedimientos de gestion Existe un comité de crisis, y estan definidos los esquemas
de crisis de la FMI la necesidad de una comunicacion y medios de comunicacion, con las comunicaciones a realizar
eficaz, tanto internamente como con las principales a las distintas partes interesadas (autoridades internas
autoridades y partes interesadas externas? y externas, clientes, operadores y medios de comunicacion).
Sitio secundario

17.6.5. | 5) éCémo incorpora el plan de continuidad del MAE cuenta con un sitio secundario de procesamiento de
servicio de la FMI el uso de un sitio secundario datos y cuenta con un dimensionamiento similar al del
(incluida la garantia de que el sitio secundario centro principal con un alcance definido para poder dar
dispone de suficientes recursos, capacidades y soporte a los procesos criticos de negocio definidos en el
funcionalidades, asi como de mecanismos BIA. La distancia de los sitios de procesamiento es mayor
adecuados de dotacion de personal)? ¢En qué a los 30 km de distancia, conisderando que los escenarios
medida se encuentra el sitio secundario ubicado

externos que puedan afectar a ambos sitios en forma
simultanea son de probabilidad remota (terremotos,
tsunamis, o escenarios de guerra).
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17.6.6. | 6) ¢Ha considerado la FMI mecanismos alternativos El MAE considera mecanismos alternativos (por ejemplo,
(como procedimientos manuales en papel u otras procedimientos manuales en papel) que permitan el
alternativas) que permitan el procesamiento de procesamiento de aqguellas operaciones que deban
aguellas operaciones que deban ejecutarse liquidarse rapidamente en circunstancias extremas.
rapidamente en circunstancias extremas?

Revisiéon y comprobacién

17.6.7. | 7) ¢CAmo se revisan y comprueban los mecanismos El plan de continuidad de negocios se revisa en forma
de contingencia y continuidad del servicio de la FMI, anual y a lo largo del afo se realizan las pruebas de todos
incluidos escenarios relacionados con alteraciones los escenarios identificados. Los resultados de los mismos
importantes o a gran escala? éCon qué frecuencia son tratados en el comité de Riesgos Operacionales en
se revisan y comprueban esos mecanismos? forma periddica.

17.6.8. | 8) éDe qué forma incluye la revision y comprobacion Las pruebas de continuidad se realizan con la
de los mecanismos de contingencia y continuidad del | participacion de los proveedores de los servicios
servicio de la FMI la intervencioén, cuando proceda, de | esenciales, y se verifica el correcto funcionamiento de los
participantes, proveedores de servicios esenciales y servicios brindados por las FMI’s que intervienen en la
de las FMI con las que mantenga enlaces? éCon qué cadena de valor de los procesos del MAE.
frecuencia intervienen en la revision y comprobacion
esos participantes y proveedores de servicios
esenciales y esas FMI con las que mantiene enlaces?

17.7. | Concepto 7 del principio 7: Una FMI debera identificar, vigilar y gestionar los riesgos que los principales participantes, otras
FMI y los proveedores de servicios podrian representar para sus actividades. Asimismo, una FMI debera identificar,
controlar y gestionar los riesgos que sus actividades puedan representar para otras FMI.

Riesgos para las propias operaciones de la FMI

17.71. | 1) ¢Qué riesgos para las propias operaciones Se han identificado los riesgos resultantes de la aplicacion de las

de la FMI ha identificado ésta procedentes de los distintas herramientas de gestidn de riesgo Operacional: assesment

principales participantes, otras FMI y proveedores de riesgos por procesos, eventos, evolucion de indicadores,

de servicios? ¢Coémo y en qué medida vigila escenarios de continuidad asociados a todos los recursos asignados

y gestiona la FMI esos riesgos? a los procesos criticos y escenarios de ciberseguridad. La gestion
se encuadra dentro del marco de gestién del riesgo operacional
definido e implementado y se evltan, monitorean y reportan en los
distintos ambitos de actuacion y toma de decisiones (alta direccion
y comité de riesgos).

17.7.2. | 2) Sila FMI ha externalizado servicios esenciales para | Los servicios externalizados y que son esenciales cuentan con
sus operaciones, écomo y en qué medida se asegura esquemas de redundancia basados en la contratacion de otros
la FMI de que las actividades de un proveedor de proveedores alternativos que brindan el servicio en forma pasiva,
servicios esencial cumplen los mismos requisitos de listos para pasar a ser principales en caso de contingencia.
fiabilidad y contingencia que estarian obligadas a Los servicios externalizados son el housing de los centros
cumplir en caso de que se prestaran internamente? de computos, y los vinculos de comunicaciones.

Riesgos representados para otras FMI

17.7.3. | 3) ¢Coémo y en qué medida identifica, vigila y No aplica
mitiga la FMI los riesgos que pudiera representar
para otra FMI?

17.7.4. | 4) ¢En qué medida la FMI coordina sus mecanismos No aplica
de continuidad del servicio con los de otras FMI
interdependientes?

18. | PRINCIPIO 18: REQUISITOS DE ACCESO Y PARTICIPACION
18.1. | Concepto 1del principio XVIIl: Una FMI debera permitir un acceso justo y abierto a sus servicios por parte de sus

participantes directos y, en caso oportuno, de participantes indirectos y otras FMI, en funcién de requisitos razonables de

participacion relacionados con el riesgo.

Criterios y requisitos de participacion

18.1.1.

1) ¢Cudles son los criterios y requisitos de
participacion (tales como requisitos operativos,
financieros y legales)?

OMAE

Los participantes requieren un registro y aprobacién previa por
parte del regulador (Comision Nacional de Valores).

Los requisitos exigidos para ser admitidos como participantes estan
publicados en el sitio web del MAE a fin de eliminar cualquier
ambigledad y potenciar la transparencia
(https://www.mae.com.ar/servicios/membresia/como-ser-miembro)
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El MAE tiene un acceso justo, equitativo y abierto a sus
servicios. Por otra parte, controla los riesgos derivados de sus
participantes estableciendo requisitos razonables basados en
el riesgo para la participacion en sus servicios. EI MAE con las
auditorias que realiza a sus participantes se asegura de que los
mismos tengan la capacidad operativa, recursos financieros,
facultades legales y conocimientos de gestion de riesgos
necesarios para evitar la exposicion a un riesgo inaceptable
para el MAE y para los demas participantes.

181.2. | 2) éCédmo permiten esos criterios y requisitos un acceso
equitativo y abierto a los servicios de la FMI por sus
participantes directos y, en caso oportuno, participantes
indirectos y otras FMI, en funcién de requisitos
razonables de participacion basados en el riesgo?

Ver punto anterior

Acceso a registros de operaciones

181.3. | 3) En el caso de un TR, éicomo contribuyen las
condiciones de acceso a sus servicios a garantizar

gue no se vean menoscabadas la competencia

y la innovacion en el procesamiento posterior a la
negociacion? ¢Como se disefian esas condiciones para
respaldar la interconexidn con otras FMI y proveedores
de servicios, en caso de que asi se requiera?

Las condiciones de acceso al servicio de TR estan
establecidas en la Cicular Operativa OTC MAE aprobada
por la CNV y publicada e el sitio Web insitucional de MAE.
Actualmente, no existen interconexiones con otras FMI.

18.2. | Concepto 2 del principio XVIII: Los requisitos de participaciéon de una FMI deberan estar justificados en términos de
seguridad y eficiencia para la FMI y los mercados a los que presta sus servicios, adaptados y en proporcién a los riesgos
especificos de la FMI y divulgados ptiblicamente. Sin perjuicio de que mantenga unas normas de control de riesgos
aceptables, una FMI debera esforzarse por fijar unos requisitos que tengan el menor impacto restrictivo posible sobre el

acceso que las circunstancias permitan.

Justificacion y I6gica de los criterios de participacion

18.2.1. | 1) éCoémo se justifican los criterios de participacion
de la FMI en términos de la seguridad y eficiencia
de la FMI y de su funcién en los mercados a los que
presta sus servicios, y como se adaptan y ajustan a
los riesgos especificos de la FMI?

El MAE considera siempre los riesgos que un participante puede
representar para el MAE y otros participantes. En consecuencia,
el MAE establece unos requisitos adecuados de participacion
relacionados con el riesgo para garantizar que sus participantes
cumplan los requisitos operativos, financieros y legales
adecuados que les permitan cumplir sus obligaciones con el MAE
y con los otros participantes. Se definen requisitos patrimoniales,
operativos, tecnoldgicos, de control y de garantias.

18.2.2. | 2) {Existen requisitos de participacion que no estén
basados en el riesgo, sino que vengan exigidos por
la legislacion o regulacion? En caso afirmativo,
écuales son esos requisitos?

Ver punto 18.1.1

18.2.3. | 3) éEstan todas las clases de participantes
sometidas a los mismos criterios de acceso? En
caso contrario, ¢como se justifica la diferencia de
criterios (por ejemplo, tamario o tipo de actividad,
requisitos adicionales para los participantes que
actlen por cuenta de terceros o que sean
entidades no reguladas)?

Las normas de MAE contemplan igualdad de tratamiento
para todas las clases de participantes, de modo que estos
se encuentren sujetos a los mismos criterios de acceso.

Acceso lo menos restrictivo posible

18.2.4. | 4) éCoOmMoO se revisan las restricciones y requisitos
de acceso para garantizar que tengan el menor
impacto restrictivo posible sobre el acceso que las
circunstancias permitan, sin perjuicio de mantener
aceptables controles del riesgo? ¢Con qué
frecuencia se lleva a cabo esta revision?

El Directorio es el responsable de garantizar que los requisitos
de acceso tengan el menor impacto restrictivo posible.

Divulgacion de criterios

18.2.5. ' 5) ¢Como se hacen publicos los criterios de articipacion,
incluidas las restricciones a la participacion?

OMAE

Toda la normativa del MAE estda publicada en el sitio web
(www.mae.com.ar)
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18.3.

Concepto 3 del principio XVIII: Una FMI debera controlar el cumplimiento de sus requisitos de participacién de forma
continua y dispondra de unos procedimientos claramente definidos y divulgados publicamente para facilitar la suspension
y salida ordenada de un participante que infrinja, o haya dejado de cumplir, los requisitos de participacién.

Vigilancia del cumplimiento

importantes entre participantes directos e
indirectos que pudieran afectar a la FMI?

OMAE

18.3.1. | 1) ¢Cdmo vigila la FMI el cumplimiento continuo de Mediante las auditorias que se realizan a los participantes (como
los criterios de acceso por parte de sus participantes? | minimo una vez por aio). Dicho plan de auditoria es aprobado
{COmo estan disefadas las politicas de la FMI para anualmente por el regulador (CNV). EI MAE controla el
garantizar que la informacién que utiliza para vigilar cumplimiento de sus requisitos de participacidon de manera
el cumplimiento de los criterios de participacién es continua a través de la recepcién de informacioén precisa y
puntual y precisa? puntual. Asimismo, los participantes estan obligados a informar
de cualquier acontecimiento que pueda afectar a su capacidad
para cumplir los requisitos de participacién. Por otra parte, de
manera continua, las distintas areas internas monitorean los
distintos requisitos de los participantes.
18.3.2. | 2) {Cudles son las politicas de la FMI para reforzar la El MAE puede imponer mayores controles de riesgos
vigilancia, o imponer controles adicionales, sobre un sobre un participante en situaciones en las que se
participante cuyo perfil de riesgo se deteriore? considere que el participante represente un mayor riesgo
para el MAE o el resto de los participantes.
Suspension y salida ordenada
18.3.3. | 3) éCuales son los procedimientos de la FMI para Los participantes que no cumplan con los requisitos
gestionar la suspension y salida ordenada de un de participacion son elevados al Comité de Supervision
participante que infrinja, o haya dejado de cumplir, y Control de Mercado, el cual determinara las acciones
los requisitos de participacion? a seguir. La decisioén final respecto de un participante
es notificada inmediatamente al regulador.
18.3.4. | 4) éCAmo se hacen publicos los procedimientos Ver pregunta 18.3.3. El procedimiento esta establecido en el
de la FMI para gestionar la suspension y salida Reglamento Operativo del MAE que se encuentra en el sitio web.
ordenada de un participante?
19. | PRINCIPIO 19: MECANISMOS DE PARTICIPACION CON VARIOS NIVELES
19.1. | Concepto 1del principio IXX: Una FMI debera asegurarse de que sus reglas, procedimientos y acuerdos le permiten recabar
informacién basica sobre los participantes indirectos para identificar, controlar y gestionar los riesgos importantes a los que
se enfrente la FMI en relacién con sus mecanismos de participacion con varios niveles.
Mecanismos de participaciéon con varios niveles
19.1.1. | 1 éDispone la FMI de mecanismos de participacion Los participantes indirectos son los clientes de los
con varios niveles? En caso afirmativo, describa participantes directos.
€s0s mecanismos. Los participantes directos son los responsables de sus
clientes (participantes indirectos).
19.1.2. | 2) ¢Cédmo recaba la FMI informacion basica sobre No aplica por cuanto MAE responsabiliza contractualmente a
los participantes indirectos? los clientees directos por sus operaciones propias y por las de
{Qué informacion se recopila y con qué frecuencia sus clientes. Ver punto anterior.
se actualiza?
Riesgos asumidos por la FMI
19.1.3. | 3) éComo evalla la FMI los riesgos asumidos El Comité de Riesgos es el responsable de evaluar los
en relacidon con esos mecanismos? riesgos asumidos por los mecanismos de participacion.
19.1.4. | 4) éQué riesgos importantes asumidos por la FMI Ver punto 19.1.1
en relacion con los mecanismos de participacion
con varios niveles ha identificado la FMI? éCémo
ha mitigado esos riesgos?
19.2. | Concepto 2 del principio IXX: Una FMI debera identificar las dependencias importantes entre participantes directos e
indirectos que pudieran afectar a la FMI.
19.21. | 1) éCAmo identifica la FMI las dependencias MAE clasifica a los participantes indirectos

categorizandolos y controlando su nivel de posiciones
abiertas y los niveles de operatoria.
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19.3.

Concepto 3 del principio IXX: Una FMI debera identificar a los participantes indirectos que sean responsables de una parte

significativa de las operaciones procesadas por la FMI asi como a los participantes indirectos cuyos valores y voliimenes de
operaciones sean importantes en relacion con la capacidad de los participantes directos a través de los cuales ellos tengan

acceso a la FMI, para gestionar los riesgos que se deriven de estas operaciones.

19.3.1.

1) ¢Ha identificado la FMI (a) la proporcion de la Diariamente se controla y analiza las posiciones de todos
actividad que cada participante directo realiza por los participantes mediante un tablero de control del
cuenta de participantes indirectos en relacion con Sistema de Administracion de Riesgo (SAR).

la capacidad de los participantes directos, (b) los
participantes directos que actuan por cuenta de un
numero importante de participantes indirectos, (c)
los participantes indirectos que son responsables
de una proporcion sustancial de las operaciones
del sistema, y (d) los participantes indirectos

cuyos Valores o volumenes de operaciones son
importantes en relacidon con la capacidad del
participante directo a través del cual tienen acceso
a la FMI, para gestionar los riesgos que se deriven
de estas operaciones?

19.3.2.

2) {Qué riesgos plantean para la FMI los principales Ver preguntas 19.1.1y 19.3.1
participantes indirectos y como los gestiona esta?

19.4.

Concepto 4 del principio IXX: Una FMI debera revisar con regularidad los riesgos que se deriven de los mecanismos
de participacion con varios niveles y debera tomar medidas de mitigacién en caso oportuno.

19.4.1.

1) ¢Cudles son las politicas de la FMI para revisar Ver punto 19.3.1
sus reglas y procedimientos con el fin de Mitigar
los riesgos que entrafan los mecanismos de
participacion con varios niveles? ¢Con qué
Frecuencia se llevan a cabo esas revisiones?

19.4.2.

2) éQué criterios utiliza la FMI para determinar Ver punto 19.1.1.
cudndo se requiere la adopcion de medidas de
mitigacion? ¢Cémo vigila y mitiga la FMI sus riesgos?

20.

PRINCIPIO 20: ENLACES CON OTRAS FMI

20.1.

Concepto 1 del principio 20: Antes de formalizar un mecanismo de enlace, y de manera continua una vez que el enlace se ha
establecido, una FMI debera identificar, monitorear y gestionar todas las fuentes potenciales de riesgo resultantes de dicho
mecanismo de enlace. Los mecanismos de enlace deberan estar disefiados de forma tal que cada FMI pueda cumplir los
restantes principios del presente informe.

2011

1) ¢Qué proceso se utiliza para identificar No aplica. No hay enlaces
potenciales fuentes de riesgo (tales como, riesgo
legal, de crédito, de liquidez, de custodia y
operacional) que surjan de enlaces eventuales?
¢De qué manera esto afecta la decision de la FMI
respecto de establecer el enlace?

20.1.2.

2) éQué enlaces se han establecido con otras FMI? No aplica. No hay enlaces

20.1.3.

3) éQué procesos existen para identificar, monitorear No aplica. No hay enlaces
y gestionar riesgos que surgen de un enlace
existente de manera continua? ¢Cuadl es la politica
para actualizar este analisis?

20.1.4.

4) iDe qué modo garantiza la FMI que los No aplica. No hay enlaces
mecanismos de enlace le permiten seguir

cumpliendo con los demas principios? é¢Con
qué frecuencia se lleva a cabo este analisis?

20.2.

Concepto 2 del principio 20: Un enlace debera contar con una base juridica bien fundamentada, en todas las jurisdicciones
pertinentes, que respalde su diseiio y proporcione una proteccién adecuada a las FMI que participen en el enlace.

20.21.

1) ¢Cudl es el marco legal pertinente que respalda No aplica. No hay enlaces
los mecanismos de enlace?

OMAE .
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gue mantiene un enlace, ¢qué procesos existen para
garantizar que las concesiones de crédito al CSD con
el gue mantiene un enlace estan plenamente
cubiertas por garantias de alta calidad y que los
limites de crédito son los apropiados?

20.2.2. | 2) éDe qué manera la FMI convalida que sus enlaces No aplica. No hay enlaces
cuentan con una base juridica bien fundamentada y
le brindan una proteccién apropiada contra del
riesgo legal?

20.2.3. | 3) éComo garantiza la FMI que la base juridica No aplica. No hay enlaces
bien fundamentada y la proteccién adecuada se
mantienen con el paso del tiempo?

20.3. | Concepto 3 del principio 20: Los CSD que participan en un enlace deberan medir, monitorear y gestionar los riesgos de
crédito y de liquidez que cada uno genera a los demas. Las concesiones de crédito entre los CSD deberan estar
integramente cubiertas a través de garantias de alta calidad y estaran sujetas a limites.

20.31. | 1D éQué procesos existen para medir, monitorear No aplica. No es CSD
y gestionar riesgos de crédito y de liquidez que
surjan de enlaces establecidos?

20.3.2. | 2) Siun CSD concede un crédito a un CSD con el No aplica. No es CSD

20.4.

Concepto 4 del principio 20: Deberan prohibirse las transferencias provisorias de valores entre CSD que mantengan enlaces
0, como minimo, debera prohibirse la retransferencia de valores provisoriamente transferidos antes de que dicha

transferencia sea definitiva

20.4.1.

1) Si el enlace permite transferencias provisorias
de valores a través del enlace, éla retransferencia
de estos valores esta prohibida hasta que la
primera transferencia sea definitiva?

No aplica. No es CSD

20.5.

Concepto 5 del principio 20: Un CSD inversor debera establecer tinicamente un enlace con un CSD emisor si el mecanismo

en cuestién proporciona un elevado nivel de protecciéon

a los derechos de los participantes del CSD inversor

20.51

1) En el caso de un enlace establecido, éde qué
manera el CSD inversor determind que los
derechos de sus participantes tiene un nivel
alto de proteccion?

No aplica. No es CSD

20.5.2.

2) éCon qué frecuencia las entidades que tienen
los valores en custodia realizan la conciliacion
de tenencias?

No aplica. No es CSD

20.5.3.

3) éCon qué salvaguardas cuenta el CSD inversor
para brindar un alto nivel de proteccion a los
derechos de sus participantes (inclusive,
mecanismos de segregacién y movilidad y
disposiciones sobre proteccion de activos
respecto de cuentas dmnibus)?

No aplica. No es CSD

20.6.

Concepto 6 del principio 20: Un CSD inversor que utilice un intermediario para operar un enlace con un CSD emisor debera
medir, monitorear y gestionar los riesgos adicionales (incluidos los riesgos de custodia, de crédito, legal y operacional) que

deriven del uso del intermediario.

20.6.1.

1) ¢Cudles son los criterios utilizados por el CSD
para seleccionar intermediarios? ¢Estan estos
criterios basados en el riesgo?

No aplica. No es CSD

20.6.2.

2) Si el CSD utiliza intermediarios para operar enlaces,
dcuadles son las obligaciones respectivas de los dos
CSD que mantienen el enlace y los intermediarios?

No aplica. No es CSD

20.6.3.

3) {Qué procesos existen para medir, monitorear
y gestionar los riesgos que surgen del uso del
intermediario?

OMAE

No aplica. No es CSD
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20.7.

Concepto 7 del principio 20: Antes de formalizar un enlace con otra CCP, la CCP debera identificar y gestionar los
potenciales efectos de contagio derivados del incumplimiento de la CCP con la que mantenga el enlace. Si un enlace tiene

tres o mas CCP, cada CCP debera identificar, evaluary g

estionar los riesgos del mecanismo de enlace colectivo.

20.71.

1) Antes de establecer enlaces, iqué analisis llevo
a cabo la CCP para identificar y evaluar los efectos
de contagio derivados del incumplimiento de una
CCP con la que se mantiene un enlace?

No aplica. No hay enlaces

20.7.2.

2) Antes de establecer enlaces, équé andlisis realizd
la CCP para identificar y evaluar los posibles efectos
de contagio de un mecanismo de enlace que
involucre a tres o mas CCP?

No aplica. No hay enlaces

20.7.3.

3) En el caso de enlaces que involucren mas

de dos CCP, équé procesos existen respecto del
mecanismo de enlace colectivo para identificar,
evaluar y gestionar los riesgos que surgen de los
enlaces? ¢{Qué medidas concretas de gestion de
riesgo se han adoptado para abordar los riesgos
que surgen de los mecanismos de enlace colectivo?

No aplica. No hay enlaces

20.7.4.

4) En el caso de una red de enlaces entre las CCP,
dexiste una definicion clara de las respectivas
obligaciones de las diferentes CCP?

No aplica. No hay enlaces

20.8.

Concepto 8 del principio 20: Cada CCP que integre un mecanismo de enlace con una CCP debera ser capaz de cubrir, al
menos diariamente, sus exposiciones actuales y sus exposiciones potenciales futuras con respecto a la CCP con la que

mantenga un enlace y a sus participantes, si los hubiera,

en su totalidad y con un elevado grado de confianza sin reducir la

capacidad de la CCP para cumplir sus obligaciones con respecto a sus propios participantes en todo momento.

20.8.1.

1) ¢Qué procesos existen para medir, monitorear,
y administrar exposiciones entre distintas CCP?

No aplica. No hay enlaces

20.8.2.

2) éCoémo garantiza la CCP, de manera continua,
gue puede cubrir totalmente su exposicion actual?

No aplica. No hay enlaces

20.8.3.

3) éDe qué manera la CCP garantiza que cubre
su posible exposicion futura con un alto grado
de confianza, sin reducir su capacidad para
cumplir con sus obligaciones propias?

No aplica. No hay enlaces

20.8.4.

4) éQué mecanismos poseen las CCP que mantienen
enlaces para gestionar los riesgos que surgen del
enlace (tales como, un fondo para incumplimientos
por separado, requisitos de margen mas elevados,

o aportes a los fondos para incumplimientos

de cada una)?

No aplica. No hay enlaces

20.8.5.

5) Si las CCP aportan a los fondos para
incumplimientos de cada una, ¢de qué manera se
garantiza que el aporte al fondo para incumplimientos
de otra CCP no afecta la capacidad de la CCP para
cumplir con sus obligaciones ante sus propios
participantes en todo momento?

No aplica. No hay enlaces

20.8.6.

6) ¢De qué manera las CCP que mantienen un
enlace garantizan que los participantes son
informados sobre sus exposiciones a la posibilidad
de compartir pérdidas no cubiertas que se deriven
del mecanismo de enlace?

No aplica. No hay enlaces

20.9.

Concepto 9 del principio 20: Un TR debera evaluar dete
sus enlaces para garantizar la escalabilidad y confiabilid

nidamente los riesgos operacionales adicionales relacionados con
ad de los recursos de Tl y demas recursos relacionados.

20.9.1.

1) ¢De qué modo el TR garantiza la escalabilidad
y confiabilidad de sus recursos de Tl y demas
recursos relacionados para tener en cuenta los
riesgos operacionales adicionales asociados

a un enlace con otra FMI?

OMAE

No aplica. No hay enlaces
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para evaluar su eficiencia y eficacia?

OMAE

20.9.2. | 2) éCon qué frecuencia el TR convalida la No aplica. No hay enlaces
suficiencia de su escalabilidad y confiabilidad?
21. | PRINCIPIO 21: EFICIENCIA Y EFICACIA

21.1. | Concepto 1del principio XXI: Una FMI debera contar con un disefio que satisfaga las necesidades de sus participantes y los
mercados a los que presta sus servicios, en particular, con relaciéon a su mecanismo de compensacion y liquidacion;
estructura operativa; tipos de productos compensados, liquidados o registrados; y el uso de tecnologias y procedimientos.

2111, | 1) ¢Cédmo determina la FMI si su disefio (incluidos MAE posee un area de Atencion al Cliente y una Gerencia
sus mecanismos de compensacion y liquidacion, su Comercial que busca mejorar continuamente la gestién diaria con
estructura operativa, sus sistemas y tecnologias de los participantes con el objetivo de lograr una buena satisfaccion
entrega y los servicios y productos individuales que por parte de los participantes.
ofrezca) esta teniendo en cuenta las necesidades de Permanentemente se monitorea los inconvenientes que presentan
los participantes y de los mercados a los que presta y se ponen todos los esfuerzos en solucionar dichos problemas.
Sus servicios? Por otra parte, anualmente se realizan encuestas para poder

recibir un feedback de parte de los participantes y otras
organizaciones con las que se interactua.
Ademas, se realizan comités con los participantes para tener
en claro qué modificaciones se deberian realizar.
211.2. | 2) ¢Como determina la FMI si esta satisfaciendo Para que un sistema sea practico para sus participantes, se tiene
los requisitos y las necesidades de sus participantes en cuenta la estructura del mercado local, asi como su
y otros usuarios y si contindla cumpliendo esos trayectoria histérica, sus convenciones y usos y costumbres.
requisitos conforme éstos cambian (por ejemplo, Por otra parte, se tiene en cuenta los costos actuales y futuros
mediante el uso de mecanismos de retroalimentacién | y la evoluciéon de las tecnologias.
informativa)? El disefio de un sistema que cumpla de forma apropiada las
necesidades de sus participantes requiere un profundo
entendimiento de las practicas y tecnologias locales.
Otro mecanismo gque se utiliza es una encuesta periddica (anual)
en formato NPS, el cual mide la satisfaccion de los clientes.

21.2. | Concepto 2 del principio XXI: Una FMI debera contar con metas y objetivos claramente definidos que sean medibles y
alcanzables, como por ejemplo, en las dreas de niveles minimos de servicio, expectativas de gestion de riesgos y
prioridades de negocio.

21.21. | 1) {Cudles son las metas y objetivos de la FMI El MAE cumple eficiente y oportunamente sus obligaciones y,
respecto de la eficacia de sus operaciones? alcanza sus metas de politicas para brindar seguridad y
eficiencia a los participantes.
En el contexto de la vigilancia y la auditoria, la eficacia del MAE
implica el cumplimiento de los requisitos de servicio y seguridad.
Para facilitar la evaluacion de eficacia, el MAE cuenta con metas
y objetivos claramente definidos que sean medibles y
alcanzables. Por ejemplo, se fijan objetivos minimos de nivel de
servicio (el tiempo que se tarda en procesar una operacion),
expectativas de gestion de riesgos (por ejemplo, el nivel de
recursos financieros que debe mantener), y prioridades de
negocio (el desarrollo de nuevos servicios).
Por otra parte, el MAE establece mecanismos para la revision
periddica de su eficacia, como la evaluacion periddica del
progreso conseguido con respecto a sus metas y objetivos.
21.2.2. | 2) éComo se asegura la FMI de que cuenta con Cada area establece objetivos e indicadores operativos y
metas y objetivos claramente definidos que son facilmente medibles. La medicién de estos es mensual o trimestral
medibles y alcanzables? (dependiendo de los objetivos e indicadores). Dichos objetivos
son aprobados por la Direccion Ejecutiva del MAE.
21.2.3. | 3) ¢En qué medida se han alcanzado las metas Ver punto 21.2.1
y objetivos? éDe qué mecanismos dispone la FMI
para medir y evaluar esto?

21.3. | Concepto 3 del principio XXI: Una FMI debera contar con mecanismos establecidos para la revision periédica de su

eficiencia y eficacia
21.31. | 1) ¢Qué procesos y pardmetros utiliza la FMI El MAE posee una revision del cumplimiento de sus

procedimientos y objetivos:

* Revision Plan de Negocios

* Revision Estrategia

* Auditoria Externa sobre los procesos y procedimientos.
* Consultoria externa de riesgos
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y procedimientos son claros y exhaustivos?

OMAE

21.3.2. | 2) {Con gué frecuencia evalla la FMI Ver punto 21.3.1
su eficiencia y eficacia?
22. | PRINCIPIO 22: NORMAS Y PROCEDIMIENTOS DE COMUNICACION
22.1. | Concepto 1del principio XXII: Una FMI debera utilizar, o como minimo adaptarse a, normas y procedimientos de
comunicacion internacionalmente aceptados.
Procedimientos de comunicacién
2211. | 1 éUtiliza la FMI algun procedimiento de Para comunicarse con el Backoffice de MAECLEAR se
comunicacion internacionalmente aceptado? utiliza la interfaz API e interfaces con caja
En caso afirmativo, écudl o cudles? En caso contrario,
<como se adapta la FMI a los procedimientos de
comunicacion internacionalmente aceptados?
221.2. | 2) Sila FMI realiza operaciones transfronterizas, los Las transferencias transfronterizas se hacen mediante
procedimientos, procesos y sistemas operativos de la | portales bancarios de la entidad donde el MAE tiene
FMI, écomo utilizan o se adaptan a los procedimientos | cuenta en el exterior.
de comunicacion internacionalmente aceptados para
operaciones transfronterizas?
Normas de comunicacién
221.3. | 3) éUtiliza la FMI alguna norma de comunicacion Mediante Financial Information eXchange (FIX), el cual es
internacionalmente aceptada? En tal caso, écual o un protocolo de comunicaciones electronicas
cudles? En caso contrario, ¢como se adapta la FMI independiente del proveedor para el intercambio
a las normas de comunicacion internacionalmente internacional en tiempo real de informacion sobre
aceptadas? transacciones de valores.
221.4. | 4) Sila FMI realiza operaciones transfronterizas, los Se usan las herramientas provistas por el banco donde el
procedimientos, procesos y sistemas operativos de MAE tiene cuenta en el exterior para operaciones
la FMI, écomo utilizan o se adaptan a las normas de transfronterizas.
comunicacion internacionalmente aceptadas para
operaciones transfronterizas?
221.5. | 5) Sino se utiliza una norma internacional, écdmo se Ver punto 22.1.4
adapta la FMI a sistemas que traduzcan o conviertan
los datos y formatos de mensajeria derivados de las
normas internacionales en equivalentes nacionales
y viceversa?
23. | PRINCIPIO 23: DIVULGACION DE REGLAS, PROCEDIMIENTOS PRINCIPALES Y DATOS DE MERCADO
23.1. | Concepto 1del principio XXIll: Una FMI debera adoptar unas reglas y procedimientos exhaustivos y claramente definidos
que seran comunicados integramente a los participantes. Las reglas relevantes y los procedimientos principales deberan
divulgarse publicamente.
Reglas y procedimientos
2311. | 1D éQué documentos incluyen las reglas El MAE define sus reglas y procedimientos en:
y procedimientos de la FMI? {Como se comunican  Estatuto
esos documentos a los participantes? * Reglamentos Operativos
* Reglamentos de Procedimientos
* Circulares
» Comunicados Electrénicos
* Guias de Negociacion
Todos ellos se encuentran disponibles en el sitio web del
MAE (mae.com.ar) Cualquier modificacion que se realice
es comunicada inmediatamente a todos los participantes.
231.2. | 2) {COmo determina la FMI que sus reglas La elaboracion de las reglas y procedimientos son propuestas por

las dreas correspondientes y revisadas por las dreas involucradas.
De este modo, las reglas y procedimientos relevantes incluyen
descripciones claras del disefio y operaciones del sistema, asi
como de los derechos y obligaciones de los participantes y del
MAE, de forma que los participantes puedan evaluar los riesgos
en los que incurririan al participar.
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Divulgacién

231.3. | 3) ¢Qué informacion contienen las reglas El MAE define claramente las funciones respectivas de los
y procedimientos de la FMI sobre los participantes y del MAE, asi como los procedimientos y las
procedimientos que seguird ante sucesos reglas que se seguiran tanto en acontecimientos rutinarios
inusuales, aunque previsibles? como no rutinarios, aungue previsibles, tales como el

incumplimiento de un participante (véase el Principio 13
sobre las reglas y procedimientos relativos a
incumplimientos de participantes).

231.4. | 4)<iCébmo y a quién comunica la FMI los procesos Todas las reglas y procedimientos son aprobados por el
que sigue para cambiar sus reglas y procedimientos? regulador (CNV) y dados a conocer al publico mediante el

sitio web institucional de CNV y MAE.

2315. | 5) {Cémo divulga publicamente la FMI las reglas MAE divulga publicamente mediante su sitio web las
relevantes y procedimientos principales? reglas relevantes y procedimientos principales. Asimismo,

el drea de Atencion al Cliente y la Gerencia Comercial
notifican formalmente novedades mediante
comunicaciones, circualres, campafas de envio de mails
y a través de las redes

23.2. | Concepto 2 del principio XXIII: Una FMI debera divulgar descripciones claras del disefio y operaciones del sistema, asi como
de los derechos y obligaciones de los participantes y de la FMI, de forma que los participantes puedan evaluar los riesgos
en los que incurririan al participar en la FMI.

23.21. | D {Qué documentos incluyen informacion sobre La informacion sobre el disefio y operaciones del sistema
el disefio y operaciones del sistema? ¢Cémo vy a son informadas mediante Guias de Negociacién,
quién comunica la FMI el disefio y operaciones Instructivos y Manuales Operativos.
del sistema?

23.2.2. | 2) éCOmo y a quién comunica la FMI el grado Los Reglamentos indican las situaciones en las que se
de discrecionalidad que puede ejercer sobre las pueden aplicar medidas de emergencia.
decisiones principales que afectan directamente
al funcionamiento del sistema?

23.2.3. | 3) éQué informacion ofrece la FMI a sus participantes | El MAE posee reglas y procedimientos exhaustivos y claramente
sobre sus derechos, obligaciones y riesgos asumidos definidos que son comunicados integramente a los participantes.
al participar en la FMI? Las reglas relevantes y los procedimientos principales también

se divulgan publicamente.

Las reglas y procedimientos del MAE constituyen la base del
entendimiento que los participantes tendran sobre los riesgos en
los que incurren al participar en el MAE. De este modo, las reglas y
procedimientos relevantes incluyen descripciones claras del disefio
y operaciones del sistema, asi como de los derechos

y obligaciones de los participantes y del MAE, de forma que los
participantes puedan evaluar los riesgos en los que incurririan

al participar.

23.3. | Concepto 3 del principio XXIII: Una FMI debera proporcionar toda la documentacion y capacitacion necesaria y adecuada
para facilitar el entendimiento de los participantes de las reglas y procedimientos de la FMI y los riesgos a los que se
enfrentan al participar en la FMI.

23.31. | 1) {Cédmo facilita la FMI que sus participantes Los Participantes registrados en MAE, deben declarar en

entiendan las reglas y procedimientos de la FMI un formulario los responsables de:

y los riesgos asociados a su participacion? » Temas legales
* Riesgos
* Negociacion
* Back Office
* Relacién con el Mercado
Los participantes asumen la responsabilidad principal del
entendimiento de las reglas, procedimientos y riesgos de
participar en el MAE. No obstante, el MAE proporciona
toda la documentacion, capacitacion e informacion
necesaria para facilitar el entendimiento de los
participantes de las reglas y procedimientos del MAE.
Los nuevos participantes reciben capacitacion antes de
utilizar el sistema y los participantes existentes reciben

una capacitacion periddica adicional en funciéon de las
necesidades que presenten.
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divulga la informacion?

OMAE

23.3.2. | 2) ¢Existe evidencia de que los medios previamente El feedback de los Participantes permite medir el
descritos permiten a los participantes entender las entendimiento de las reglas y procedimientos por parte
reglas y procedimientos de la FMI y los riesgos de ellos. Ademas, se realizan encuestas periddicamente.

a que se enfrentan al participar en la FMI?

23.3.3. | 3) En caso de que la FMI identifique a un Los Participantes son auditados (como minimo
participante cuyo comportamiento demuestre falta anualmente) a fin de verificar su capacidad en aplicar las
de entendimiento de las reglas y procedimientos de reglas y procedimientos.
la FMI y de los riesgos de participar en ésta, équé El MAE esta bien posicionado para observar el rendimiento
medidas correctoras adopta la FMI? de sus participantes y puede identificar con rapidez a

aquellos participantes cuyo comportamiento demuestre
una falta de entendimiento y de cumplimiento de las reglas,
procedimientos y riesgos de participacion pertinentes.

En estos casos, el MAE toma medidas para rectificar
cualquier falta de entendimiento percibida en un
participante y adoptard otras medidas correctivas
necesarias para proteger al MAE y a sus participantes.

23.4. | Concepto 4 del principio XXIII: Una FMI debera divulgar publicamente sus tarifas desglosadas al nivel de los servicios
individuales que ofrezca, asi como sus politicas sobre cualquier descuento disponible. La FMI debera proporcionar una
descripcion clara de los precios de sus servicios, a efectos de poder compararlos.

23.4.1. | 1) ¢éDivulga publicamente la FMI sus tarifas MAE publica mediante Circulares sus tarifas desglosadas
desglosadas para cada uno de los servicios que para cada uno de los servicios que ofrece. Ademas, estan
ofrece y sus politicas sobre cualquier descuento publicados en el sitio web del MAE con acceso a todas las
disponible? ¢Como se divulga esta informacion? personas. En caso de que haya una modificacion, las nuevas

tarifas se informan con una antelacion prudente
(https://www.mae.com.ar/servicios/operar-en-mae/aranceles)

23.4.2. | 2) {Cédmo notifica puntualmente la FMI a los Ver punto 23.4.1
participantes y al publico cualquier cambio en
sus servicios y tarifas?

23.4.3. | 3) éOfrece la FMI una descripcion de los precios Ver punto 23.4.1
de sus servicios? éPermiten estas descripciones
realizar comparaciones con otras FMI similares?

23.4.4. | 4) éDivulga la FMI informacién sobre sus Ver punto 23.4.1
procedimientos en materia de tecnologia y
comunicacion, o sobre cualquier otro factor que
afecte a los costes de funcionamiento de la FMI?

23.5.  Concepto 5 del principio XXIII: Una FMI debera preparar con regularidad respuestas para el Marco de divulgacién aplicable
a las infraestructuras del mercado financiero establecido conjuntamente por el CPSS y la IOSCO y comunicarlas
publicamente. Como minimo, una FMI debera proporcionar datos basicos sobre los valores y volimenes de las operaciones.

23.51. | 1) éCuando cumplimentod la FMI por ultima vez el MAE completd su ultima autoevaluacion el 2021y la hizo
Marco de divulgacion aplicable a las infraestructuras publica a través de su sitio web. Destacamos que
del mercado financiero establecido conjuntamente actualmente no existe normativa local Argentina que haga
por el CPSS y la IOSCO? obligatorio el cumplimiento del marco de divulgacion
¢Con qué frecuencia actualiza esa declaracion? éSe aplicable a las infraestructuras del mercado financiero
actualiza tras producirse cambios importantes en la establecido conjuntamente por el CPSS y la IOSCO.

FMI y en su entorno y, como minimo, cada dos afos?

23.5.2. | 2) éQué informacion cuantitativa divulga MAE publica trimestralmente la informacion financiera
publicamente la FMI? éCon qué frecuencia y los Estados Contables en su sitio web.
se actualiza esa informacion?

23.5.3. | 3) iQué otra informacion divulga MAE utiliza dos interfaces para su comunicacién con los
publicamente la FMI? participantes (informacion confidencial de cada agente):

1. API Siopel

2. API MAEClear

Por otro parte, la informacién publica relativa a volumenes
de negociacion, precios e interés abierto esta disponible en
el Boletin Diario del MAE, en Siopel y en el sitio web de MAE.

23.5.4. | 4) {Como divulga publicamente la FMI esa A través del Boletin Diario del MAE que se encuentra en
informacion? ¢En qué idioma o idiomas se el sitio web del MAE vy a través de Siopel. La informacion

estd disponible en espaiol.

53



PRINCIPIOS A CUMPLIMENTAR EVIDENCIA DE SU CUMPLIMIENTO
24. | PRINCIPIO 24: DIVULGACION DE DATOS DE MERCADO POR LOS REGISTROS DE OPERACIONES
24.1. | Concepto 1del principio XXIV: Un TR debera proporcionar a las autoridades pertinentes y al publico, respectivamente,
datos que cubran las expectativas de los reguladores y del sector, que sean exhaustivos y que tengan un nivel de detalle
suficiente para mejorar la transparencia del mercado y respaldar otros objetivos en materia de politica ptblica.

2411. | 1) {Qué datos comunica el TR a las autoridades Mensualmente, MAE proporciona al regulador toda
pertinentes y al publico? la informacion que este requiere a través de la Autopista

de Informacién Financiera de la CNV.

241.2. | 2) éComo se asegura el TR de que los datos divulgados MAE informa al regulador los datos que el regulador
satisfacen realmente las necesidades de las autoridades requiere y en la frecuencia establecida por dicho regulador.
pertinentes y del publico?

24.2. | Consideracion fundamental 2: Un TR debera contar con unos procesos y procedimientos eficaces para proporcionar datos a
las autoridades pertinentes de una forma oportuna y adecuada para permitirles cumplir sus respectivos cometidos en
materia de regulacién y sus responsabilidades legales.

24.21. | 1) ¢Qué procesos y procedimientos utiliza el TR para Los procesos y procedimientos del MAE con relacién a la
proporcionar datos a las autoridades pertinentes de Resoluciéon General Nro. 775 de la Comision Nacional de
forma oportuna y adecuada al objeto de permitirles Valores que regula la operatoria OTC, se encuentran en:
cumplir sus mandatos en materia de regulacion « Circular 171
y sus responsabilidades legales? ¢ Instructivo OTC

24.2.2. | 2) {Como se asegura el TR de que este suministro MAE alined sus procedimientos a los principios rectores
de datos cuenta con el debido respaldo desde una internacionales estdndares internacionales.
perspectiva legal, procedimental, operativa y tecnoldgica?

24.3. | Consideracién fundamental 3: Un TR debera disponer de sistemas de informacién sdlidos que proporcionen datos histéricos
y actuales correctos. Dichos datos deberan ser suministrados de manera puntual y en un formato que permita analizarlos
con facilidad

24.31. | 1) éComo se asegura el TR de que los datos MAE posee un servicio desde el cual los participantes
continuian siendo exactos? ingresan los contratos y desde el cual pueden obtener

reportes de dichos registros.
Para cumplimentar este punto, se siguen estrictas politicas
de ciberseguridad.

24.3.2. | 2) éComo se asegura el TR de que los datos y otra El formato utilizado en el registro de dichos contratos es
informacion relevante se suministran en un formato facilmente accesible y de facil interpretacion.
generalmente accesible, comparable y facilmente analizable?

ABREVIATURAS

CCP Entidad de contrapartida central

CPSS Comité de Sistemas de Pagos y Liquidaciéon

CSD Depdsito central de valores

DNS Liquidacién neta diferida

DvD Entrega contra entrega

DvP Entrega contra pago

FMI Infraestructura del mercado financiero

IF1 Institucién financiera internacional

IT Tecnologias informaticas

LVPS Sistema de pagos de elevada cuantia

OMAE
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ABREVIATURAS

OICV-IOSCO Organizacion Internacional de Comisiones de Valores

PESF Programa de Evaluacién del Sector Financiero

PFMI Principios aplicables a infraestructuras del mercado financiero
PS Sistema de pagos

PvP Pago contra pago

repo Acuerdo (con pacto) de recompra

RTGS Liquidacién bruta en tiempo real

SSS Sistema de liquidacion de valores

TR Registro de operaciones

OMAE
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