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A integracao economica e financeira ja
esta ocorrendo na Ameérica Latina
Investimento estrangeiro intrarregional
Multilatinas: SURA, Itau, BTG, BCP, Corpbanca etc.
Turismo
Migracoes
Comeércio

Esses distintos niveis de integracao estao ocorrendo de
fato e todos compartilham um elemento comum:

requerem servicos financeiros
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IED: Fluxo de entrada na regiao
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Fonte: Elaboracao prépria, informacao base de agéncias de investimento ou bancos centrais. Nota: Dados
2014 para o Chile e Colombia sao estimados sobre a base de informacao do terceiro trimestre de 2014.
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Populacao imigrante na América Latina e Caribe

por procedéncia (%)
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Fonte: Projeto IMILA do CELADE
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Exportacoes intrarregionais na América Latina
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Fonte: Elaboragao prépria, informacao publicada pela UNCTAD
Nota: Dados da América do Sul e Central (incluindo o Brasil).
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Mas o que esta ocorrendo no nivel das
regulacoes?

A regulacao financeira dos paises esta convergindo nos
ultimos anos:

Em termos de requisitos de oferta para a negociagao de valores
estrangeiros, permanecem restrigdes para investimento em
vanres estrangeiros, mas dentro de margens razoaveis

|oadroes de protec¢ao dos investidores minoritarios
horaram e estao convergindo

O mesmo ocorre com os detentores de divida.

Sem duvida, a principal inovagdo em materia de
integracao foi o MILA
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Por que promover a integracao?

Trés razoes principais:

1. Permite enfrentar melhor os choques externos, ao facilitar
a suavizacao do consumo interno

2. Permite financiar melhor o investimento ao enriquecer a
oferta de instrumentos financeiros e, por essa via,
melhorar a produtividade das empresas e

3. Diversificar os riscos dos poupadores, melhorando desta
maneira o manejo da riqueza financeira do pais
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Primeiro grande desafio da integracao

O setor financeiro necessita de boa regulac¢ao:
mas regulacoes sao fonte de instabilidade macroeconémica

Quando os paises se integram, naturalmente as pessoas e
empresas buscarao instalar suas atividades em paises que
oferecam “melhores” condicdes regulatorias

... € alguns emissores e investidores entendem “melhores”
condicdes regulatorias como as mais frouxas.

RISCO: a integracao financeira pode desatar uma corrida em
direcao a padroes regulatorios menores.
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Principios para aprofundar e melhorar a

integracao financeira

1. Convergéncia em normas financeiras e tributarias
a) Na direcao de padroes elevados
b) Cuja dinamica nao seja “para baixo”

2. Esforco integrador usando um esquema pragmatico de
inclusao:

a) Adesao voluntaria
b) Solucao contratual de conflitos

c) “Geometria e dimensionalidade variavel”
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Conceito-chave: “altas cumbres” regulatdrias

Esforco voluntario para adotar o padrao legal mais

Dada a diversa natureza juridica exigente na regiao: seIecior.1ado por governanca

das regulacdes, a Unica corporativa
possibilidade de avancar rapido é N
optar pelos melhores padroes, de

maneira que cada um dos
selecionados seja igual ou melhor
que qualquer outro existente.

Quando os padrdes nacionais sdao baixos,
um segmento de bolsa comum pode

exigir que seja adotado voluntariamente
0 mais alto da regiao.

Pais 1 Pais 2 Pais 3
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Conceito-chave: “altas cumbres” regulatdrias

Dada a diversa natureza jurl'dica das Quando o padrdao minimo na regido é satisfatorio, o

regulacdes, a Unica possibilidade de que tem mais diminui e participa.
avancar rapido é optar pelos

melhores padroes de maneira que

cada um dos selecionados seja igual A\
ou melhor que qualquer outro o
existente. Minimo
Regulatorio:
Quando os padrdes nacionais sao altos, Cumbre
Menor

um segmento de bolsa comum pode - |

exigir seja adotado voluntariamente o

mais baixo da regidao — o que tem um
padrao maior, segundo suas leis internas,

diminui e pode participar.

Pais 1 Pais 2 Pais 3

“' ‘*‘

+ = +

MERCOSUL MERCOSUR



Como avangar na integracgao?

* Aideia é criar um segmento comum de mercado baseado
em padroes de adesao voluntaria de exceléncia (“altas

cumbres”), conciliando lideranca do setor privado, altos
padroes e alta visibilidade
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OBRIGADO!

André Luiz Sacconato
asacconato@brainbrasil.org
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