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1. Antecedentes y avances



i P Antecedentes y avances

Compromiso de los miembros de la AP (2015) para trabajar en cuatro frentes que
permitan avanzar en el proceso de Integracion Financiera de los paises, potenciar al
mercado de capitales de la region como fuente de financiacion para las empresas y

facilitar ofrecimiento de productos y el acceso por parte de una base de inversionistas
mucho mas amplia:

Ny Reconocimiento Emisores e
instrumentos

Pasaporte de Fondos de
Inversion

2

as

4

, Eficiencias tributarias y cambiarias

Profundizacion del rol de los
inversionistas institucionales de la AP
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o RO g Antecedentes y avances

Colombia
(Decreto 2241 de 2015)

. Reconocimiento mssmm)| v Mecanismo para que los
Emisores e instrumentos inversionistas locales
o puedan acceder a valores
extranjeros cuya oferta

publica (primaria o
secundaria) haya sido

,} autorizada en la AP.
f N— l v' Aplica para cualquier tipo
\ de valor, inclusive

participaciones en fondos
de inversion cerrados
(emisores), que se
negocien en mercados

secundarios de la region.

v' Reglas y supervision del
mercado de origen.
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o RO g Antecedentes y avances

Colombia
(Ley 1918 de 2016)

. Los fondos de pensiones y
cesantias administrados por
o sociedades supervisadas por
autoridades extranjeras con las
cuales la Superfinanciera

haya suscrito acuerdos o
/” convenios de intercambio de

» = l informacion y protocolos de
J‘ ‘\ supervisién, no estan
Profundizacion del rol obligados a presentar
de los inversionistas declaracion del impuesto sobre
institucionales de la AP | larenta y complementarios y,
' respecto de sus inversiones en

Colombia de capital del
exterior de portafolio en
Colombia, no estaran
sometidos aretencion en la
fuente.

| |
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o RO g Pasaporte de Fondos

de Colombia

Objetivo:

. Permitir la libre
comercializacion de fondos de
inversion que hayan sido
7 3 autorizados en alguno de los

aises miembros de la AP.
Pasaporte de Fondos P

de Inversion )

2
T

Cémo:

» Buscar la implementacion
de un pasaporte de fondos
de inversion AP.

a

» Buscar incentivos para
mejorar el acceso de
Inversionistas

institucionales a los fondos
‘ AP vs fondos
internacionales.
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a) Temas regulatorios o de supervision:

. Agentes y productos que son autorizados por cada Supervisor.
. Mecanismos de proteccion de los inversionistas:

- Vinculacion

- Vigencia

- liquidacion de los fondos

. Incentivos de los agentes para la creacion de fondos en una u otra jurisdiccion.

b) Estructura de los mercados:

. Complementariedad de la oferta de productos.
. Base inversionista de cada pais.
. Modelo a implementar:
- Armonizacion regulatoria
- Reconocimiento de la autorizacion del pais de origen del fondo

Al final, lo que se busca es identificar de una forma mas tangible, los beneficios
particulares que el pasaporte de fondos puede traer para laregion, con el fin de
avanzar en la adopcion de medidas en los cuatro paises.
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a) Temas regulatorios o de supervision:
e Agentes y productos que son autorizados por cada Supervisor:

v Infraestructura administrativa, técnica, operativa y tecnoldgica (ej.:
capital minimo, sistemas de administracion de riesgos, gobierno
corporativo).

v Autorizacion de actividades:
=  Administracion (conlleva la de gestion y distribucion).
= Custodia independiente.

= Reglamentos de fondos de inversion colectiva: en Colombia
tenemos 2 mecanismos:

»  Autorizacion general — familias de fondos
»  Autorizacion individual

= Inscripcion (voluntaria) de fondos de inversion colectiva de tipo
cerrado en el RNVE.

= Reglamento marco para distribucién a través de cuentas omnibus
(para los agentes locales: SCB, SF, SAl y Bancos).
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a) Temas regulatorios o de supervision:

* Mecanismos de proteccidon de los inversionistas:
- Vinculacion
- Vigencia
- Liquidacion de los fondos

Documentos como el publicado para comentarios por parte de la Unidad de Regulacion
Financiera (URF) - “Estudio sobre pasaporte de fondos de inversion en la Alianza del
Pacifico”, permiten identificar que en los cuatro paises se aplican estandares similares
0 equivalentes de proteccion a los inversionistas.

Sin embargo, dependiendo del modelo a través del cual se accederia a la oferta de
fondos de la region, se pueden generar ineficiencias que pueden impactar la viabilidad
practica del modelo:

- Diferencias de tratamiento tributario;

- Costos y riesgos cambiarios;

- Ejercicio de derechos de los inversionistas (informacion, mecanismos para
el ejercicio de derechos, entre otros).
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a) Temas regulatorios o de supervision:

* Incentivos de los agentes para la creacion de fondos en una u otra
jurisdiccion.

- Asimetrias referidas a la autorizacion o supervision (mas o menos
requisitos) que puedan incentivar que la creacion de fondos se realice
a través de una u otra jurisdiccion.

- Asimetrias asociadas a los costos de administracion, gestion y
distribucion de fondos.

- Costos referidos al régimen tributario aplicable a los fondos.
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b) Estructura de los mercados:

Evolucion Volumen y No. Fondos en Colombia
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b) Estructura de los mercados:

Oferta de productos en Colombia

Activo administrado por tipo de fondo
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b) Estructura de los mercados:

M Alternativos Colombia
m FCP

B Fondos 1525

B Fondos Globales

B Inmobiliarias

M Renta Fija Corto Plazo

Colombia
M Renta Fija General

Fuente: SFC, al 31/12/2016
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b) Estructura de los mercados:
. Base inversionista de cada pais.

Hoy en dia, los inversionistas colombianos pueden acceder a la oferta de fondos de
inversion colectiva de administradores extranjeros, a traves de:

- Oficinas de Representacion.

- Contratos de Corresponsalia, que entidades extranjeras suscriben con
sociedades comisionistas de bolsa colombianas.

Actualmente, solo 4 sociedades comisionistas de bolsa colombianas, ofrecen fondos
de inversion o productos de entidades del mercado de valores de Chile (3) y México
(1). De estos contratos, 3 entidades corresponden a comisionistas filiales de grupos
financieros de dichos paises (Larrain Vial, BTG Pactual y BBVA Bancomer).
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