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01 Retos y desafios

La URF es consciente de los retos y desafios que enfrenta el mercado de
capitales, relacionados directamente con tendencias internacionales.

Financiaciéon de
empresas e
agregado

Concentracion

Capitalizacion
bursatil
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Retos y desafios

Concentracion

D

Pocos emisores y pocas
emisiones conllevan a un
mercado accionario

concentrado en 5 emisores.

Financiacion de
empresas
/""'%

i

Las inversiones en el mercado de
valores se dirigen principalmente
a financiar deuda publica y muy
poco al sector privado.

Ahorro agregado

©

Bajo nivel de ahorro y por lo
tanto de inversidn.

De cada 100 pesos, solo
se ahorran 6.7 pesos.
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Retos y desafios

Liquidez

()

N

.I»' '
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El mercado es poco liquido,
bajo monto de negociacidon en
acciones, comparado con el de
deuda publica y privada.

Capitalizacion
bursatil

®
frici

La capitalizacion de los
emisores ha disminuido, lo que
conlleva a su desvalorizacién.

Rentabilidad

25

Las rentabilidades del
mercado de valores no es
competitiva por las cargas
asociadas.
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Retos y desafios

Bajo nivel de ahorro agregado

= Consumo 93,3% del PIB (sep-23) — Incrementarlo y mantenerlo elevado. Ahorro con propésito. (F. DANE)

Rentabilidades poco competitivas

= Costos financieros elevados, carga tributaria elevada, productividad reducida, infraestructura insuficiente,
inflacion y volatilidad cambiaria.

Mercado de valores poco liquido.

= Negociacion diaria de USD 16,4 millones en acciones y USD 1.762 millones en deuda publica y privada en
el MEC (Dic 2023 - F. SFC) .

Mercado accionario concentrado.

= 29 emisores bursatilidad alta y media (F. SFC) — dltima accion listada hace mas de tres afios (2020 Latam
Logistics - F. BVC) — 71% de valor tranzado concentrado en 5 emisores (Dic-23) (F. BVC).

Baja financiacion del sector privado.
= Deuda corporativa colocada: 1,7% PIB a 2022
= Participacion: 87% de deuda publica — 5,5% de deuda privado — 1,5% renta variable.

Capitalizacion bursatil cada vez mas baja.

= 73% PIB en 2012 — 20,08% del PIB en 2023P. Menor valorizacion y ausencia de nuevos emisores.



01 Retos y desafios

- Continuar incentivando el desarrollo y competencia de un

. mercado de capitales orientado al financiamiento productivo.
Prioridades

- Facilitar la inclusion, la democratizacion del ahorro y la inversion
para el crecimiento economico.

Objetivo
Financiacion para la transformacion

. Ampliar oferta de . Facilitar la entrada de Diversificar la base de Promover la

. productos de . nuevos agentes para inversionistas incluyendo participacion del
. financiamiento. . ampliar servicios. nuevos segmentos de la sector en el logro
f : poblacién. de los ODS.
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Financiacion para la transformacion

Apoyar el proceso de financiacion de la economia, a partir de la diversificacion de actores e instrumentos
de crédito e inversidn, y la integracién del mercado de capitales en las diferentes actividades productivas.

Mecanlsmos de ReV|5|on SAS como emisor Arquitectura

liquidez regulacion OPA's de valores regulatoria del
(Proyecto de decreto) (Estudio) . (Proyecto de decreto) negocio fiduciario
Articulo 261 de la ley (Proyecto de decreto)

2294 de 2023 - PND)

Financiacion
Colaborativa
(Proyecto de decreto) = Reégimen de
sy inversiones del
sector asegurador
(Proyecto de decreto)




03 | Frentes y estructura

S Mecanismos de Liquidez
m (Proyecto de decreto)

Oog Financiacion colaborativa

(?'*n (Proyecto de decreto)

El propdsito es contribuir a la liquidez del
mercado de valores, facilitando una mayor
rotaciéon de los titulos colombianos, una mejor
formacién de precios y en general mayor confianza
de los inversionistas en el mercado local.

Alineado con este propdsito, se propone explorar:

« Estandar de ventas en corto

« Entrada de nuevos agentes formadores de
liquidez

+ Préstamo de valores

« Revisidn de conflictos de interés entre
vinculados, entre otras iniciativas

El Decreto 2105 de 2023 permite que personas
juridicas (FIC's, FCP y titularizaciones), puedan ser
receptoras de financiacion colaborativa.

En 2024 se revisara si las personas naturales
también pueden actuar como receptores.
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Regulacion de Ofertas Publicas de
Adquisicion - OPA’s (Estudio)

Revision del régimen de inversiones
M de las entidades aseguradoras
(Proyecto de decreto)

El proposito es revisar la regulaciéon de OPA’s, que
supera 14 anos de haberse expedido, |o anterior
para fomentar la competitividad y eficiencia del
mercado.

En este sentido, se estudiaran las mejores practicas
y estandares internacionales que deban ser
implementados.

Entre otros se incluirian:

* Precios diferenciados

« Deberes de los administradores de los emisores
en los procesos de OPA’s

« Ofertas competidoras entre otros.

Por solicitud de la industria y con el fin de
actualizar la normativa a estandares actuales, se
pretende revisar la adopcién de un enfoque
basado en principios y riesgos para la
administracion de las inversiones, con el
objetivo de incentivar una efectiva gestion y
estructuracion de estrategias de inversion
acorde con la naturaleza de sus pasivos.




03 |

SAS como emisores de valores
ElE (Proyecto de decreto)

Teniendo en cuenta la posibilidad de que la SAS pueda
ser emisor de valores (articulo 261 de la ley 2294 de
2023 - PND), se propondran ajustes regulatorios para
que la sociedad por acciones simplificada (SAS)
pueda actuar como un emisor en el mercado de
valores local:

* Sin generar arbitrajes regulatorios, con ambientes
propicios para la entrada de mas emisores al
mercado de capitales local.

Arquitectura regulatoria del
negocio fiduciario
(Proyecto de decreto)

En vista de que el negocio fiduciario se ha
especializado y es un vehiculo para miltiples
propositos, se pretende revisar la normativa
actual para crear un marco que responda a las
necesidades actuales de la industria y que propenda
por la proteccién al consumidor y por una gestion
eficiente de los negocios administrados.
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El desarrollo de la agenda regulatoria contara con:

ORONO

Estudios técnicos, Acompafamiento Mesas de trabajo con los
econdmicos, sociales y y asesoria de diferentes grupos de interés y la
juridicos organismos multilaterales. participacion de la ciudadania.




Invitacion a comentarios

La Unidad ha venido implementado las mejores practicas
internacionales cerrando la brecha con el marco de Basilea.

Para tal efecto, en las préximas semanas publicaremos nuevamente
el proyecto de decreto, que contiene los estandares para las
operaciones de los establecimientos de crédito con sus partes
vinculadas, lo anterior, atendiendo recomendaciones de la
Secretaria Juridica de Presidencia de la Republica.




iEl desarrollo de los mercados
es una tarea conjunta que
debe buscar el bienestar
general!




iConéctate con
nosotros en nuestras
redes sociales!

@URFCOLOMBIA
@urfcolombia

Unidad de Regulacion
Financiera- URF

Unidad de Regulacién
Financiera- URF

X atencionalusuario@urf.gov.co
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Escanea el codigo QR para acceder a
mas informacion - www.urf.gov.co




