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Sector financiero alerta por acceso

BOLSAS. LOS PRINCIPALES
ACTORES DEL MERCADO
DICEN QUE UN EXCESO DE
IMPUESTOS AFECTA TANTO A
EMPRESAS COMO CLIENTES,
ENTRE ELLOS, RESALTA LA
VISION NEGATIVA DE
ALGUNOS SOBRE EL 4X1.000

BOGOTA
Esta semana se han llevado
a cabo diferentes foros en los
que participael sector financie-
ro para dar luces a la discusion
sobrelasrecomendaciones que
la Mision del Mercado de Capi-
tales entrego al Gobierno.
Tanto en el congreso ‘Futu-
ro del Mercado de Capitales’ en
Bogota como en la version ni-
mero 31 del ‘Simposio de Mer-

Fernando Hinestrosa
Presidente de Davivienda Fiduciaria

cado de Capitales’ en Medellin,
los costos que se generan en el
acceso ala Bolsa fueron uno de
los temas transversales de dis-
cusion, por lo que LR pregunt6
a diferentes actores del sector
sobre las claves para la reduc-
cion de los mismos.

Fernando Hinestrosa, presi-
dente de Davivienda Fiduciaria,
comento que hay espacio para
bajar costos, peroque “debe ha-
berun frente comin para saber
como se va a realizar la tarea”,
paraqueselogredelamanoen-
tre Gobiernoy sector privado. El
directivo mencioné que se pre-
sentd “una ponencia para co-
brar impuestos sobre comisio-
nes de los Fondos de Inversion
Colectiva”, lo que a su parecer
deja un doble mensaje pues
“por un lado estamos promo-

“Se presentdé una ponencia para cobrar
impuestos sobre comisiones de los FIC,
por un lado estamos promoviendo reducir

costos v por otro lado se esta viendo de
donde sacar impuestos”.

“El costo es un determinante para que la
persona natural se sume al mercado, hay
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que mirar como los asumen otros actores,
pero no el cliente, hay otras formas de
hacer las cosas que disminuyen costos”.

Costos impactan en salida de inversionistas

El analista bursatil Andrés Moreno, comentd que los altos costos
que se han generado para las empresas y los inversionistas han
causado una salida del mercado por parte de estos tltimos. De
acuerdo con un reciente informe basado en datos de la Superin-
tendencia Financiera, a junio de 2019 habia cerca de 527.956
inversionistas en el mercado, frente a los 786.704 que se conta-
ban hace una década y los mas de un millén que se tenian en los
registros en 2011 con el auge de emisiones protagonizado por
Davivienda, Ecopetrol y la Empresa Energfa de Bogotd.

527.956

CIFRA APROXIMADA DE INVERSIONISTAS EN EL MERCADO A JUNIO DE
2019, FRENTE A LOS 786.704 DE HACE UNA DECADA.

“Todavia hay espacio para que se
puedan reducir costos en el mercado”

BOGOTA

El presidente de Fiduciaria
Bancolombia, unadelas compa-
fiias del sector con mayor patri-
monio, converso con LR sobre
su vision de las recomendacio-
nes de la Mision del Mercado
de Capitales, resaltando los
cambios que se deben dar al in-

terior de laindustria para redu-
cir costos tanto para empresas,
como para inversionistas.

¢Comovelasrecomendacio-
nes de la Mision?

Somos optimistas de las re-
comendaciones dadas a cono-
cer por los resultados de la Mi-

David Quisado Isaza,

LOGISTICA Y DISTRIBUCION EXPRESS SAS, Nit. 900.486.785-3 Christian
identificado con cedula de ciudadania No.
1.032.428.430, en calidad de liquidador principal, informa a sus clientes,
proveedores, acreedores y demds personas que se crean con derechos en la
empresa LOGISTICA Y DISTRIBUCION EXPRESS SAS, que se encuentra en
proceso de liquidacién voluntaria. En consecuencia, el liquidador recibird
notificaciones escritas en la direccién: Calle 48 No. 73 - 58 de la ciudad de

Bogoté o al correo electrénico cquisado@egl.com.co

viendocomosectorreducircos-
tos”, coniniciativas como la re-
vision de duplicidad de funcio-
nes en reguladores, “pero por
otro lado se esta viendo de don-
de sacar impuestos”.

La duplicidad en la regula-
cion fue tratada también por Mi-
chelJanna, presidente del Auto-
rregulador del Mercado de
Valores (AMV), quien indicé que
no ve que haya tal efecto, asi
como explicé que “el autorre-
gulador siempre esta pensan-
do enreducir sus costos de ope-
racion para no generar carga a
las entidades”.

Ahora, mientraslaMisiones-
pera que se quite carga al siste-
ma, propone que la Unidad de
Regulacion Financiera (URF) se

fortalezca con contribuciones
de las firmas, alo que Janna re-
plicé que “este gasto debe ser
asumido porel presupuesto na-
cional y no por la industria”.
Los impuestos fueron am-
pliamente mencionados porlos
participantes del mercado
como un palo en la rueda para
lograrunmercadomasholgado.
Y es que, pese a que todos
opinanigualenel sentidoquela
digitalizacion ayuda reducir
costos, el esquema actual no lo
permitiria, por lo que Ana Fer-
nandaMaiguashea, codirectora
delBancodela Repablica, propu-
s0 “mejorar los costos del eco-
sistema de pagos digitales para
promover acceso a mas colom-
bianos”, una visién que com-

PROPUESTAS DE LA MISION SOBRE LOS COSTOS DEL MERCADO

Eliminar duplicidad de tareas

® Se debe revisar la URF, Superfinanciera

vy el autorregulador

® Tramites dobles impactan en cadena de costos

En cuanto a tributacién
® Se requiere mayor estabilidad

e Eliminarimpuesto de registro a emisores

Cambiar arquitectura del mercado

® Mejor definicion de riesgos y costos
® Mercado sin profundidad hace costoso emitir

ACCIONISTAS EN EL MERCADO
#de inversionistas

786.704

1.005.583

942.124

895.483

864.615

En custodiade valores

parte Mauricio Wandurraga,
presidente dela Fiduciaria Bbva,
quiendijoque “en el casodelos
fondos de inversion, el impues-
to de 4x1.000 es brutal para las
operaciones digitales porque
desde el punto de vista opera-
tivo siguen siendo mecanicas”.

A modo de ejemplo, Wandu-
rragacomentd que siunaperso-
navaatrasladarrecursos de su
banco aun fondo administrado
por otra entidad, “resulta ha-
ciendo la operacion pasando el
dinero entre cuentas, pagando
este impuesto de 4x1.000y en-
careciendo el producto cuando
lainversion contintiasiendodel
mismo titular”.

Precisamente, la Mision ex-
plica en un aparte que el entor-

Costos del autorregulador
® Deben cambiar &l modelo actual
® Reducir carga afirmas

Segmentos de emisiones privadas

® Gestion de vehiculos para inversionistas
calificados por entidades no vigiladas

 Trasladar los costos a terceros

Fuente: Fuente: Misin de Mercado de Capitales, Superintendencia Financiera, Mila / Grafico: LR-

sion hace unos dias ya que
hacen frente a los obstaculos,
identificados de tiempo atrasen
nuestro mercado de capitales.
Estamos convencidos de que el
mercado nodebe servisto como
una competencia del mercado
bancario, sinocomoun comple-
mento natural al proceso de
transformaci6n del ahorro en
inversion productiva, para lo-
grar un mayor crecimiento. Alli
las fiducias somos actores rele-
vantes para que la transforma-
cion se dé de manera exitosa
pues los mercados de capitales
han sido justamente ese vehicu-
lo para agregar y movilizar re-
cursos entre diferentes actores
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de la economia, y la banca sera
clave en el proceso.

4Quéopinadeflexibilizarlas
licencias y pasar a una regu-
lacion por actividades?

Para mi el tema delas li-
cenciasy el cambio que se
vieneconlaMisiénespo-
sitivo ylo que permite es
elaprovechamiento de
la capacidad de las

Julian Mora,
presidente de

Fiduciaria
Bancolombia.

Bancolombia
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no regulatorio y fiscal, con im-
puestos como el 4x1.000, “enca-
rece las transacciones, no solo
para los agentes sino aan mas
alos ciudadanos”.

El presidente de la comisio-
nista Global Securities, Alvaro
Aparicio, dijo que “el costo esun
determinante paraquelaperso-
na natural se sume a la Bolsa”,
mas aan con un mercado accio-
nario quecalifico como “pobre”.

Para el directivo, efectos
como el que genero la reforma
tributaria “de colocar doble tri-
butacion al mercado”, tienen
una consecuencia “de cero im-
pacto en las finanzas del Esta-
do y si afecta el crecimiento del
mercado al quele dio muy duro,
encareciendo procesos”.

~_MERCADO DE VALORES EN LA REGION

Empresas listadas

colombianos

—=eHan salido 24

—e(Cercade 57 e

de Valoresde
Colombia

entidades, desconociendo las
restricciones que se generaban
por el NIT, y reconociendo mas
lascapacidades comogestoresy
administradores de activos de
terceros. El mercado tendria un
mejoralcance y profundizacion
porque se podria llegar a mas
ahorradores, ofreciendo mayo-
res oportunidades a los colom-
bianos, uncrecimiento que ayu-
da en temas de competitividad
al pais.

Se ha hablado del impacto
que tendria en costos...

Hay espacio para que se pue-
dan reducir los costos del mer-
cado, peso solo si hay voluntad
politica y del sector que admi-
nistra los recursos. Tenemos
una cadena de impuestos que
encarece los productosy alejan

[EfE  Escanee para escuchar la
entrevista con el
presidente de Fiduciaria

& Bancolombia.

comisionistas
en dos décadas

deslistados en 20 afios

——=e 68 emisores hacen
parte de |la Bolsa

En defensa de las empresas
salio el presidente de la Bolsa
de Valores, Juan Pablo Cérdoba,
quien mencionéquesedebeha-
cer una revision sobre tributa-
cion, pues su exceso “afectala
formalizacién”. Asi mencioné
que el impuesto de registro
“atenta contra las firmas y es
muy oneroso paralas que estan
en Bolsa”, pues cada aumento
de capital que quieran hacerlas
compaiiias “aumenta el costo
en 0,7% del valor de la nueva
emision de capital”.

ANDRES VENEGAS LOATZA
avenegas@larepublica.com.co
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el acceso al mercado de capita-
les. Asi mismo, sentimos que
hay diferentesfrentes de super-
visioén cuando quien deberia su-
pervisar definitivamente es la
Superintendencia Financierayla
AMYV como el autorregulador;
pero lo que vemos es que hay
una cantidad de actores adicio-
nales que ejercen algan tipo de
control sobrelas actividades del
sistema financiero, que es un
negocio de riesgo y de asesoria.

;Qué tener en cuenta para
que las recomendaciones no se
queden en el papel?

Debemos concentrarnos en
priorizar tiempos y tareas para
trabajar sobre lo factible. La Mi-
sion sostiene que hay que ali-
viar la estructura del sistema
con un esquema de licencia-
miento basado en actividades
¥ no en instituciones.

ANDRES VENEGAS LOAIZA
avenagas@larepublica.com.co

Coomeva

Durante su intervencion, el presidente lvan Dugue anuncid la imple-
mentacion de 100 corresponsales financieros en las regiones.

BANCOS. DUQUE RESPALDO EL PACTO DEL SECTOR
Seguridad juridica es
el gran reto del
sector cooperativo

CARTAGENA
En el marco del 18° Congre-
soNacional Cooperativo que se
celebra en Cartagena, el presi-
dentedelaRepiblica, Ivan Du-
que Marquez, realizo el acto de
instalacion.
Durante la in-
tervencion,
destaco el
compromiso
del Gobierno
con el pacto

MARIA PAULA

ARISTIZABALB. QU Propuso
Enviada especial elgremio para
al 18° Congreso* €1 desarrollo
———— (e un mejor

entorno coo-
perativo y el mejoramiento de
las politicas que hoy cobijan a
estas entidades en el pais.

“Elsector nos demuestraque
es posible consolidar el mode-
loempresarial y llevar el mode-
lo cooperativo a todo el pais.
Asumimos la tarea del pacto”
sefialé el mandatario.

Para la materializacion del
pacto, pidio aAlicia Arango, mi-
nistra de Trabajo, y a Marta Lu-
cia Ramirez, vicepresidenta de
laRepablica, que organicen una
agenda para traer a la mesa a
todas las entidades.

Duque agrego que se necesi-
tade “unaDian sintonizada con
unavision que dé seguridad ju-
ridicay garantias para el sector,
asi como llevar ese pacto a un
documento Conpes con una vi-
sion a corto, mediano y largo
plazo. Le pediré a Ignacio Gai-
tan, presidente de iNNpulsa, la
promocion del emprendimien-
to cooperativo en el pais”.

El pactobuscael crecimien-
to del sector cooperativo, el
cual debera ser llevado a cabo
a través de ocho estrategias y
41 acciones.

El discurso del presidente
Duque dejounambientede con-
fianza dentro del sector. Geren-
tesy directivos delas cooperati-
vas auguran que el pacto va a

41

ACCIONES INCLUYE EL PACTO QUE
EL SECTOR COOPERATIVO LE
PRESENTO AL GOBIERNO PARA SU
DESARROLLO.

tener éxito y resaltan que lo que
seviene parael gremiosonbue-
nas noticias, siempre y cuando
se trabaje en conjunto.

LR consulté a diferentes li-
deres del gremio sobre cudles
deben serlas tres acciones mas
importantes atrabajarenelpac-
to. Asiencontr6 que todos coin-
cidieron en dos: el fortaleci-
miento de la institucionalidad
publica ylaseguridad juridica.

Laprimeraes para quelapo-
liticapablicaquelepidenal Es-
tado puedaformularse, coordi-
narse, y lograr que se cumpla.
El gremio considera que nece-
sitadeunaentidad del masalto
nivel del Estado que los regule
y conozca sobre el sector coo-
perativo.

“Si hay una alta consejeria,
podemos hacer que se cumpla
esa politica y hacerla transver-
sal”, sefialo Carlos Acero, pre-
sidente de Confecoop.

La seguridad juridica la bus-
can con el fin de garantizar esta-
bilidad juridica, para que les
apliquen las politicas que hay
creadas parael cooperativismo.
Cabe sefialar que la normativa
que suele aplicarse alas coope-
rativas no siempre eslaadecua-
da. Aseguraron que si se logra
consolidar la seguridad juridi-
ca, la incertidumbre se acaba.

AlfredoArana, presidente de
Coomeva, sefial6 que por lo ge-
neral “hay muchos cambios que
siempre generan incertidum-
bre dentro de las empresas del
sector. Las cooperativas quisie-
ran moverse en un ambiente
mas estable desde el punto de
vista juridico”.

*INVITADA POR CONFECOOP

El dolar cerrd en
promedio a

$3.376.92 en su
tercera jornada

seguida a la baja

BOGOTA

La cotizacion local del délar
logré en su jornadadel jueves su
cuarta sesion alabaja, enla que
perdio $8,36 frente ala Tasa Re-
presentativa del Mercado y co-
tiz6 en un precio promedio de
$3.376,92.

El délar abri6 la jornada con
un precio de $3.378 y su cierre
fue de $3.390, asi mismo el pre-
cio minimo que se registro en la
plataforma Set-Fx fue de
$3.363,20, mientras que el ma-
ximo llego a $3.391.,39.

Los mercados estaban pen-
dientes de la publicacién de mi-
nutas de la altima reunion del
Banco Central de Estados Unidos,
sin embargo, después de que se
publicaron, José Luis Hernan-
dez, trader de Corficolombiana,
sefiald que asicomo fueron espe-
radas, resultaron ser irrelevan-
tes pues “elmundo cambi6 enes-
tas altimas semanas tanto que
a pesar de que la Fed justifico su
bajadadetasasdejuliocomouna
excepcion a la regla, el mercado
nocreyoysegianlasencuestasde
Bloomberg se siguen esperando
bajadas adicionales para sep-
tiembre”.

Aqui hay que tener en cuen-
ta que el jefe de la Fed, Jerome
Powell, hablara hoy en una reu-
nion de banqueros centrales en
Jackson Hole, en la que podria
dar pistas sobre posibles recor-
tedetasas deinterés, deacuerdo
con Reuters, por lo que los mer-
cados podrian reaccionar a las
novedades.

Entre tantolos precios del pe-
troleo vieron caidas, asi el Brent
perdi6 0,63% hastaun precio de
US$59,9 por barril y el WTI bajo
aUS$55,3 por barril. La preocu-
pacion sobre el curso de la eco-
nomiaglobal yla perspectivain-
cierta sobre el futuro delas tasas
deinterés enEstados Unidosim-
pulsaron las bajas.

ANDRES VENEGAS LOAIZA
avenegas@larepublica.com.co
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PRECIO DE CIERRE DEL BARRIL DE
REFERENCIA INTERNACIONAL
BRENT, A LA EXPECTATIVA DE LOS
COMENTARIOS DE LA FED.
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