HACIA EL MERCADO DE CAPITALES QUE COLOMBIA NECESITA:
HOJA DE RUTA Y DESAFIOS ESTRUCTURALES
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Antecedentes

Evolucion del mercado en los ultimos 20 ainos

Desarrollo significativo del mercado de deuda publica

Profundizaciéon mercado de derivados - Tasa de cambio

Desarrollo del IBR

Ampliacién de la oferta de productos bursatiles (p.ej., ETF)

Impulso a industria de administracion fondos de inversion

Capitalizacion bursatil: 16.000 millones USD en 1997 - 105.000 millones en 2017

Profesionalizacion del mercado y sus agentes
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Mejora en los estandares y practicas de regulacion y supervision
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Sin embargo, en los
ultimos cinco afios
el progreso ha sido
lento e, incluso, se
han presentado
retrocesos en
varias dimensiones
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Diagndstico
Medidas comparadas de desarrollo financiero: Colombia frente a sus pares

Crédito Bancario Capitalizacion Bursatil
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Fuente: Federacion Mundial de Bolsas (WFE), Banco Mundial; Bank for International Settlements (BIS). Cifras con corte a diciembre de 2016. Construccion propia 000000000000000000000000



Elementos para una hoja de ruta
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BvVC Mu

Vision de largo plazo

¢ Guia para decisiones de
politica publica

e Construida en conjunto con
el sector privado y tener
caracter integral

¢ Caracter integral >
Mercado de Ks como
elemento fundamental del
engranaje econdémico del
pais

Mercado de capitales
como complemento del
sector bancario

e Afianzar caracter
complementario y funciones
diferenciales entre mercado
de Ks y financiacion bancaria

* Promover competencia y

reducir las barreras de
entrada para nuevos actores

de todo un pais
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Competencia global

e Drivers
e Mayores costos de capital
e Arbitraje regulatorio
¢ Busqueda de rendimiento

e Crear campo de juego justo y
equitativo - Condiciones
similares a las de mercados
comparables

e Costos
e Impuestos
® Procedimientos
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Competitividad tributaria

e Colombia - Sist. Tributario:
e Costoso
e Complejo
e [nequitativo
e Poco transparente
e Desincentivo para:
e Inversion, particularmente
internacional
e Emisores actualesy
potenciales

de todo un pais

Elementos para una hoja de ruta
(Cont.)

Integracion regional

¢ Individualmente, mercados
carecen del tamaioy la
traccion para servir
efectivamente a sus
economias

e Integracion: Pilar de desarrollo
de los mercados de Ks
regionales - MILA como
mercado Unico

* Requiere esfuerzo de
e Participantes del mercado
e Gobiernos (!!!)

J

Competencia y estructura
de propiedad en el SSFF

® Rol preponderante de grupos
financieros
e Es necesario:

e Crear mecanismos para
inducir comportamientos
competitivos entre los
participantes actuales

e Reducir barreras de entrada

e Administracion de conflictos
de interés




Colombia: Desarrollo del mercado de capitales y politica financiera
Dos reformas urgentes y complementarias

e Reforma al sistema publico de pensiones
* Revision a mecanismos de compensacion
+ Esquema de rentabilidad minima
® Sesgo en contra del riesgo
e Pasividad
e Comportamiento manada
* Desincentivo a innovacién

Reforma pensional

* Origen: Pension minima atada a salario
minimo
e Efectos:

e Ausencia de un actor con horizonte de
inversion de largo plazo, con incentivos para
maximizar retorno

* Proveedores de seguros de vida carecen de

mecanismos de cobertura natural para sus
productos

Bvc ; El crecimiento

de todo un pais

Mercado de rentas
vitalicias
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