Evolucion del mercado global:

avances y retos en el mercado local

21° Congreso de Tesoreria

Juan Carlos Alfaro Lozano

Superintendente Financiero (E)

Cartagenade Indias, Enero 31 de 2019



¢ Qué vemos
para mercados

emergentes y
Colombia?




La gestion de riesgos debe incorporar las nuevas prioridades del

panorama de riesgos globales

Panorama riesgos globales 2019
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Ademas de los factores propios del entorno local, Colombia
comparte algunas vulnerabilidades con otros emergentes
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Los inversionistas extranjeros se mantienen como actores relevantes
en el mercado de deuda publica colombiano

Tenencias de TES tasa fija pesos (% del saldo)

Perfil de vencimientos emisiones de deuda
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.. Aun bajo el endurecimiento de las condiciones externas, en los préoximos afios Colombia
no enfrenta grandes necesidades de refinanciacion de su deuda en moneda extranjera (ME).

Fuente: Ministerio de Hacienday Crédito Publico Sf‘
Fecha de Corte: 16/01/2019
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Los rendimientos de la deuda soberana y sus CDS no evidencian
expectativas de una rebaja en la calificacion en el corto plazo
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Fuente: Bloomberg, Calculos SFC
Fecha de Corte: 24/01/2019
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Aumentos en la volatilidad esperada en el mercado accionario de EE.UU.
coinciden con incrementos en la del mercado accionario local ...

e . .
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... mientras que la TRM parece responder a factores idiosincraticos.

Fuente: Bloomberg, Calculos SFC Sf‘
Fecha de Corte: 24/01/2019
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La SFC promueve la convergencia a estandares internacionales

enfocada en la gestion estratégica del balance

IRL — Basilea IlI Riesgo Operacional
CE 009/2018: ajustes que mejoran CE 029/18: inclusién del RO dentro del
el prondstico de los requerimientos patrimonio adecuado de administradores
de liquidez y el riesgo de mercado de recursos de terceros
de los activos
L)

-o0—
—o-

[}
NSFR (CFEN)
2019: se incentivarad un mejor perfil de Tasa de Interés de| Riesgo de Mercado_
financiacién del activo estratégico de los . . .
establecimientos de crédito Libro Bancario Basilea lll
2019: se publicara el estandar de 2019: Actualizacion de los modelos de
medicion de este riesgo cuantificacion de este riesgo
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Y en |la adopcidon de mecanismos que promuevan la gestion y
evaluacion integral de los riesgos propios de cada entidad
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Impulsar el mercado de derivados es fundamental para la gestion de
riesgos y la diversificacidn de portafolio

Europa: MIFIDII, MIFIR

(

. Técnicasde variacion
Obligaciones de S
mitigacion de

compensacion &

e Resolucion de disputas

¢ Conciliacién de carteras
e Compresidn de carteras
e Margen inicial y de

riesgos para

derivados no
compensados a
travésde CRCC

a travésde una
Camarade

Riesgo

Reguisitosde
Reporte de ejecucionde
operacionesa algunos

“Repositories” derivados OTC

Focos de regulacion
internacional

atravesde
plataformas

Estados Unidos: Dodd Frank

Fuente: Summary of key EU and U.S. Regulatory Developments Relating to Derivatives. June 2017. Hogan Lovells, Conclusiones Sf‘
11 taller: Estructura e Infraestructura del Mercado de Capitales. URF. 16 de Enero de 2019. SuperintendencaFinanciera

Prioridades a nivel local

Revision con la industria del marco de
regulacion y supervision de los
instrumentos derivados (MMC).

v Adopcion de estandares y practicas

internacionales.
v Desarrollo de mercado

Desarrollo Decreto 661 del 2018-
Asesoria: la implementacién estara en
funcion de la estructura de negocio,
productos y canales de distribucién.
Reportes con fines de supervision.
Implementar mitigantes de riesgo.




Tendencias
transformadoras

de la industria:
ESG




La forma de gestionar activos a nivel global esta cambiando

1. Cambios en el modelo
de negocio

« Margenes con presiones a la
baja

« Inversionistas institucionales
demandan Alfa

 Proliferan estrategias pasivas
y alternativas (smart beta, real
state)

« Incorporacién
Environmental, Social and
Governance (ESG)

ESG nuevo elemento
toma decision
inversion

2. Nuevatecnologiay talento
humano

« Front, Middle y Back office

« Mayores costos implementacion
tecnologia

« Algoritmos: productos de bajo
costo y gestion riesgos

« Herramientas para busqueda de
Alfa

« Regtech cumplimiento regulatorio

« Personal especializadoy con
nuevas habilidades.

« Riesgos cibernéticos

Big Data
Inteligencia Artificial
Robo Advisors

Fuente: Asset & Wealth Management Revolution: Embracing Exponential Change. PWC

. Absoluta transparencia

Exigencias regulatorias en
divulgacion costos vy tarifas

Mayor transparencia lleva a
menores tarifas

Exigencias de la divulgacion
de costos de investigacién

Tendencias globales en
divulgacion tributaria: CRS
“Common Reporting
Standard”

Demanda por revelacion
estandares ESG

MIFID Il
Fiduciary Rule

sfc




La gestidn de riesgos medioambientales cobra mayor relevancia

‘ VA LE Vale SA (VALE.N)
Related Topics: STOCKS STOCK SCREENER MARKET DATA BASIC MATERIALS STEEL

OVERVIEW NEWS KEY DEVELOPMENTS PEOPLE CHARTS FINANCIALS ANALYSTS RESEARCH
2,09% Indice Brasilero Bovespa
VALE.N on New York Stock Change (% chg) Prev Close Day's High Volume 52-wk High
Exchange $13.66 $11.81 22,494,729 $16.12
$-2.46 (-18.01%)
¥ 1120 o - S
‘ 18% Accion Vale New York Stock e
Exchange  coupnrsons - ] ovemLavs - ] mocarons + | evewrs - ] ciwer s -
mvaL _PMute e NEWS
7 . . m Data as of 1/28/2019. Market data is delayed by at least 15 minutes
S Perdldas de USS13,800 mlllones en Decg, 20 1Hour 13.00 High $1356 Low $1285 Close $1352  Volume 7,111,267
valor de mercado .
e EENE
g % 14
Suspensién pago de dividendos .

VOLUME
anm

perspectiva negativa

S&P pone a Vale en CreditWath con =

Fuente: Reuters: Bolsa brasilefia cae por derrumbe de Vale, que pierde 51.700 millones de reales de valor.28/01/2018.https://www.reuters.com/finance/stocks/overview/VALE. sfc
14 Bloomberg: Vale Put on CreditWatch by S&P Following Brazil Dam Failure 25/01/2019. Fecha corte de datos de Vale a 28/01/2019.



https://www.reuters.com/finance/stocks/overview/VALE.N

También hay una transicion desde modelos de negocio basados en las utilidades

a herramientas que tienen en cuenta a todas las partes interesadas

Elementos esenciales para la incorporacion ESG

region

« Crear un marco de ESG que facilite la toma de decisiones

Diferentes escenarios generandiferentes resultados en cada

Costo estimado como % del P1B (2016) deescenarios “Alto Calentamiento Global” y “Bajo Calentamiento Global”

16.00 Bubbile sire signifies regional total GOP in USD os of 2016
- Entrenamiento de equipos de tesoreria y gerentes para entender los
factores ESG y evaluar su materialidad en los portafolios % ke wesmern Southern Asia
+ Una politica de mejora continua en factores ESG z -
g 100
Q
g 10.00
ESG en el Proceso de Inversion =
§ Eastern Europe and
© 8.00 ‘Cantral Asia
. . £
« Adopcion modelos “Stewardship” g Ocasnia .
. % . . . , s 6.00 Sub-Saharan Africa
« Restriccion de la inversion por debajo de estandares ESG. % it C
« Cumplir estandares: GRI, SRl y SDG, 2Degree Investing E P Middle East and
;. . — ., p East Asia HoR A
« Contar como minimo con un portafolio con optimizaciény rebalanceo de 3
ESG -.E: 2.00 Nﬂ'lhﬁm-tl
 Asignacion porcentajes minimos a bonos verdes y bonos con baja emision g
o
de Ca rbono ﬁcnIlﬂ:l 200 4.00 6.00 800 10,00 12.00 14.00 16.00
« Incluir escenarios de cambio climatico en los perfiles de riesgo Costo estimado de Escenario como un % del PIB

» BUsqueda Alfa alineada a ESG

Source: Nordhous and Boyer, EBRD, MSCI ESG Research

Fuente: MSCI:2018 ESG Trensd to Watch. Linda Eling Lee, Matt Moscardi. January 2018, BLACROCK september
15 2018. BLACKROCK: GLOBAL INSURANCE REPORT 2018 EDITION.
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ESG es una herramienta poderosa para el analisis de créditoy la
construccién de portafolios

Algunas compaiiias trascienden sus propios obstaculos de mercado

16

Diferencias de rating ESG entre la compaiiia y el pais, 2017

+5 rating
+4 rating
+3 rating
+2 rating
+1 rating

Orating
-1rating
-2 rating
-3 rating
-4 rating

-5 rating

L Compaiifas con gobierno
fuerte que superan el rating
De EM-Based ACWI estan N del pals
en la mitad superior para las
mejores practicas de
gobierno a nivel mundial y
trascienden el rating ESG de
sus paises
L4 -
]
o 25 50 75 100

Rango de percentil de Gobierno de la compaiiia, 2017

Figure 3: A positive outcome
J.P.Morgan's standard EM Bond Indices vs JESG EM Bond Indices

Backtested returns JESG CEMBI JESG A% GBI-EM JESG
data (5y) EMBI GD BD CEMBIEBD GD GBI-EM

Annualised return (%6) 4.00 4.00 0.00 410 390 -0.20 -0.70 -0.70 0.00
Annualised val (%) 6.10 6.00 -0.10 410 4.00 -0.10 11.00 11.00 0.00
Sharpe ratio 0.60 0.60 0.02 0.89 0.85 -0.04 -0.10 -0.10 0.00
Yield (%) 5.31 5.1 -0.20 5.05 495 -0.10 593 5.83 -0.10

Source: J.P. Morgan. Data as at 31 March 2018. Data is back-tested for the last five years (January 2012 - end of March
2018) by J. P. Morgan. Please see page 8 for more details on index methodology.

Expertos concluyen que la inclusion de factores ESG evidencian una menor volatilidad y
un mejor retorno ajustado por riesgos para los portafolios.

Fuente: MSCI:2018 ESG Trensd to Watch. Linda Eling Lee, Matt Moscardi. Enero 2018, BlackRock: Emerging ESG. Actively integrating Sf‘

sustainability in EMD portfolios



El gran reto esta en promover la transparencia y lograr mayores
estandares de revelacion de las practicas de ESG

Revelacién voluntaria de la compafiia es significante, perono
predominante contribuidor delrating esg

¢Como acceder a la informacién ESG de una -~ g
Compafiia? 5 mox it
§ 0.0%
. . g 0.0
Revelacion voluntaria de las compafiias E
. . ~ 7 g | Conjuntos
Reportes obligatorios de las compafiias i oo
. . 5 - os
Sanciones expedidas 5 ’
W 20.0r%
Reportes de medios y Big Data g e
Conjuntos de datos sobre temas especializados de g et
fuentes gubernamentales, académicas, de ONGy -
comerciales. aox
Fuerte revelacién (n=843) Estandar de la industria (n=988) Débil revelacion (n=603)
W Of Cormypanies weiThie

56 [rmcders [A44-44)
E5G Awrroge (A-B8]
E56 Loggands [8-00C)

Fuente: MSCI:2018 ESG Trensd to Watch. Linda Eling Lee, Matt Moscardi. January 2018, BLACROCK september 2018.



Conscientes de la importancia del ESG |la SFC
definid varios frentes de accién para 2019

Contar con un mercado Reducir la
financiero verde asimetria de
organizado informacion
o Taxonomia

* Documento con posicién SFC sobre taxonomia
* Manual o guia de bonos verdes

4

Promocionde
finanzas
verdes

Normatividad
* Lineamentos sobre ESG para inversionistas
institucionales

Gestionar los

riesgos del Transparencia

* Informe resultados encuesta Carta Circular 67

cambio
climético * Lineamientos sobre revelacion de riesgos ambientales

Reducir barreras
normativas y contar
con medidas
regulatorias
adecuadas

Desarrollo de habilidades
* Talleres con los gremios
* Capacitaciones internas

Promover la consideracion de
asuntos ambientales en la toma

de decisiones
18 Fuente: SFC.
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