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Agenddad

1. Mercados financieros en Colombia: vision general



Colombia cuenta con un sistema bancario
bien aprovisionado y capitalizado...

Cartera Vencida y Provisiones Solidez del Sistema Bancario
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Fuente: Global financial development database (GFDD)



...estas son condiciones necesarias, no suficientes
oara el desarrollo del crédito productivo...
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...estas son condiciones necesarias, no suficientes
oara el desarrollo del crédito productivo...

Distribucion de madurez del crédito (2014)
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activos

Otros mercados aun tienen mucho potencial

de desarrollarse...

Activos y primas de seguros (7% del PIB)
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el mercado de capitales es poco
profundo

Capitalizacion y transabilidad de las bolsas Bonos de deuda privada
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... Y adlfamente concentfrado...

Market Cap ex-top10 (%)
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2. Aspectos estructurales: ahorro y mercados
financieros en Colombia



En Colombia se ahorra poco...

Ahorro nacional bruto (% del INB)
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... Y no en los instrumentos adecuados...

Ahorro formal (7% de ahorradores) Portafolios de los hogares
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La baja productividad del capital puede
estar detrds del bajo ahorro...
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La baja productividad del capital puede
estar detrds del bajo ahorro...

Episodios de aceleracion de PTF
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Ahorro y PTF: Contrafactuales Colombia, Asia y Chile
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3. Ahorrar 5Para quéee: el financiamiento de
Infraestructura
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5Quien financia la infraestructura?

Financiacion de Infraestructura en el Mundo
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Fuente: BID (2016), Infrastructure Journal databse



Las AFPs podrian ayudarr...

Simulacion incremento de 1pp anual por 5 anos
en la asignacion de AFPs a Infraestructura
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Participacion de los privados y riesgo pais

Variacion de Araya y ofros (2013):
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4. 3Y si el ahorro domestico no alcanza?¢ Integracion
financiera & MILA



Integracion financiera... sPara quée

1. Ahorrar mejor (risk-sharing)

2. Atraer ahorro externo: FMI (2017) estima que LAC podrio
crecer ~0.5pp mas por ano si cerrara su brecha de
integracion financiera.

« De paises con mayor propensiones a ahorrar

« De paises con mas baja productividad del capital
(algunos paises “ricos” en capital)



MILA: sRisk-sharinge

Correlacion moévil ciclo del PIB (20YR)
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MILA: strampolin para atraer ahorro externo?

e Atraer ahorro externo
requiere mercados de 1800
capitales liquidos: 1600

Capitalizaciéon Bursdtil (USD corrientes, 2014)
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MILA: strampolin para atraer ahorro externo?

« Afraer ahorro externo
requiere mercados de
capitales liquidos:

Valor transado en bolsa (USD corrientes, 20146)
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MILA: desafios estructurales

1. Tratamiento tributario (...)
2. Infraestructura, latencia y riesgo cambiario
a) Operacion (pre-trade):
« sPlataforma nueva Unica?
« Nordicos-Bdlticos: adquisicion y fusion de bolsas, una a la vez.
* ASEAN Trading Link (S-T-M): similar a MILA y con resultados parecidos
b) Operacion (post-trade): sCadmara central de contraparte?

c) Objetivo: interoperabilidad directa entre divisas... spapel de los bancos
centralese



MILA: otras iniciativas

3. “Harmonizacion” de la regulacion:
 Implementacion de Pasaporte MILA para operadores

« Institucionales: Inversiones en MILA como domesticas ( “bucket” nuevo?)

« Régimen de proteccidon de inversionistas en MKs
4. Grupo de trabajo del Mercado de Capitales de paises MILA (;?)

* Ej: ASEAN Capital Markets Forum (ACMF) creado en 2004 (l)... iniciativas:
estadndares de reporte, homologacion de titulos y certificados para
operadores, seguimiento a estandares de gobierno corporativo, etc.



GRACIAS!




MILA: scomo lo hicierone

1. Nordicos-Balticos (Nasdag OXM USTP)

« 1985: OMX, Plataforma de derivados derivados
« 1998: OMX se fusiona con bolsa de Estocolmo
« 2001: se fusiona con bolsa de Helsinki

« 2003: adqguiere bolsa Vilnius (LIT)

« 2004: se fusiona con bolsa de Copenhagen

« 2006: se fusiona con bolsa de Islandia

2. MILA/LatAm
« 2013 BVM compra 8% de Bolsa de Lima
« 2015 Bovespa compra 8% Bolsa Santiago

« 2016 Bovespa compra 4.1% de BVM



