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Avances Presidencia pro tempore de Colombia 2017/18

CONSEJO DE MINISTROS DE FINANZAS ALIANZA DEL PACIFICO

INTRODUCCION

El Consejo de Ministros de Finanzas de Alianza del Pacifico fue creado por mandato
presidencial en la Declaracion de Paracas el 3 de julio de 2015, para promover la integracion
economica y financiera regional con el fin de contribuir a un crecimiento solido, estable e
incluyente.

Mas integracion financiera representa la posibilidad de incrementar la competencia y mejorar la
eficiencia en nuestros sistemas financieros. La consolidacion de mercados financieros
regionales otorga mayor visibilidad frente a inversionistas globales y permite dar profundidad y
diversificar la base de inversionistas y de productos financieros disponibles.

La integracion financiera regional es una forma eficiente de multiplicar el numero de jugadores y
de activos de manera mas acelerada que lo que permitiria el crecimiento organico de nuestros
mercados. Lo anterior tiene el doble beneficio de obtener mejores condiciones de financiacion
para empresas y proyectos, y mejores alternativas de inversién y rendimientos para los
ahorradores e inversionistas.

LOGROS

Consolidacion de un mercado de valores regional

En lo que es sin duda el proceso de integracion mas exitoso de América Latina, avanzamos
hacia la consolidacién de un mercado financiero regional, que en términos de capitalizacion
bursatil es comparable al mercado de Brasil -USD 1 billon- y lo duplica en numero de emisores
(639 frente a 335 en Brasil)

Este proyecto se construye sobre las bases del proyecto de integracion de las bolsas de valores
en el Mercado Integrado Latinoamericano -MILA- que facilitaba la negociacion regional de
acciones en el mercado secundario. (Inicia en 2011, México se une en 2014)

En el marco de la AP se han ampliado los productos que se pueden comercializar sin
restricciones a nivel regional, permitiendo el ofrecimiento simultaneo para las ofertas de valores
en el mercado primario -Ofertas Publicas Iniciales- y la comercializacion sin autorizacion
adicional a otros tipos de valores ademas de las acciones, incluyendo instrumentos de renta fija,
derivados estandarizados y participaciones de fondos que se encuentren listados en su
jurisdiccion de origen.

Adicionalmente, se avanz6 en la adopcion del Pasaporte de Fondos regional con el fin de
permitir comercializar, sin requisito de autorizacion adicional por parte del supervisor financiero
local, los fondos de inversion colectiva de la AP.
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o Colombia emiti6 la norma que lo permite en octubre de 2017; y Peru lo hizo el miércoles
pasado (Resolucion 22 de 2018 de la Superintendencia del Mercado de Valores)

o Chile ya habia eliminado el requisito de autorizacion por parte del supervisor local para
poder comercializar los Fondos de Inversion de la Alianza, aunque se necesita hacer
una inscripcion de los mismos en el registro de valores de ese pais.

o En el caso de México, se requiere de una modificacion legal adicional que las
autoridades de ese pais deberan presentar para completar la implementacion del
mencionado pasaporte de fondos.

Promocidn de participacion de los inversionistas institucionales -Fondos de Pensiones - en los
mercados de capital de AP

Eliminar las barreras para la inversion de los Fondos de Pensiones en los demas paises de la
AP permite diversificar la base de inversionistas en los mercados de la region. Sélo los fondos
de Pensiones representan 25 agentes con activos bajo administracion de casi U$ 500 mil
millones (frente a 4 actores con $70 mil millones de activos en el caso colombiano)

También permite brindar acceso a un portafolio mas diversificado de activos a inversionistas que
por su tamafio pueden ser demasiado grandes para los mercados locales

Las principales medidas adoptadas en este frente fueron:

o Acuerdo Multilateral de Doble Tributacion, da el tratamiento de residentes fiscales a los
Fondos de Pensiones de AP, y en esa medida garantiza que quedan cobijados por los
tratados de doble tributacion vigentes. Adicionalmente establece una tasa méaxima de
tributacion del 10% sobre los intereses recibidos por dichos inversionistas en los
mercados de capitales de la region — Octubre/17"

o Banco Central de Chile autorizé la inversion directa por parte de las AFPs chilenas en
otros paises de AP - Agosto/17

o Banco Central de Reserva de Peru incrementa el limite de inversion en el exterior para
las AFPs peruanas de 42% a 49% — Mayo/17 a Mayo/18

Gestion de Riesgos de Desastres Naturales

Aprovechar la mayor visibilidad en los mercados financieros globales con el fin de estructurar
instrumentos del mercado de capitales de caracter regional para gestionar los riesgos de
desastres naturales. Estos mecanismos permiten, mitigar el impacto de las pérdidas sobre los
presupuestos y, en general, fortalecer las finanzas publicas de los paises miembros ante la
ocurrencia de esos eventos.

En este marco, en febrero de 2018 se llevo a cabo la emision de un bono regional para cubrir el
riesgo de terremoto por un monto de USD 1.360 millones, la segunda mas grande de la historia
para multiples jurisdicciones, con demandas de casi dos veces el monto ofrecido. El caracter
regional de esta colocacion, adelantada por el Banco Mundial, permiti6 mejorar las condiciones

L El tratado ya fue ratificado por el Congreso Mexicano. Esta pendiente el tramite en los otros tres paises.
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economicas de la transferencia de riesgo, en la medida en que se compartieron los costos de la
estructuracion y ofrecio a los inversionistas la posibilidad de diversificar riesgos.

Hacia adelante, el grupo técnico avanzara en el analisis de la emisién de un bono catastrofico
regional para cubrir el riesgo de inundaciones y sequias, u otro mecanismo que permita la
transferencia de este riesgo.

Fondo de Infraestructura de Alianza del Pacifico

Se avanzo en el objetivo de estructurar un fondo de infraestructura de la Alianza del Pacifico -
FIAP, que permita canalizar recursos de los mercados de capitales regionales y globales para la
financiacion de proyectos de infraestructura de los cuatro paises.

En particular se concluyé un documento elaborado por el Banco Interamericano de Desarrollo —
BID y el Banco de Desarrollo de América Latina — CAF en el cual se identificaron alternativas
para la estructuracion del fondo y la existencia de una canasta de méas de 200 proyectos que
representarian una inversion aproximada de USD 86 mil millones.

Se trata de un fondo con un horizonte de entre 18 y 20 afios de duracién de U$1.000 millones de
ddlares que podréa invertir en proyectos de infraestructura de la region.

Adicionalmente, en el primer trimestre de 2018 se adelantaron reuniones con diferentes actores
de mercado (inversionistas, gestores, etc.) para identificar aspectos clave a tener en cuenta en
la estructuracion del fondo y sondear el interés que tendria el mercado.

Teniendo como base las conclusiones de estas reuniones se inicio la semana pasada el proceso
de seleccion del gestor el cual contara con el acompafiamiento del BID.

Estandares Regulatorios FINTECH

Se elabord un documento que define los principios rectores para la regulacion de actividades
FinTech en los paises de la Alianza, en el marco de los objetivos de la promocién a la
innovacion en la prestacion de servicios financieros, la promocion de la competencia y la
inclusion financiera; al mismo tiempo que se promueva la proteccion al consumidor y la
integridad y la estabilidad del sistema financiero.

Durante la elaboracion de este documento se realizaron dos foros regionales (Bogota,
noviembre de 2017; CDMX, junio de 2018) para socializar su contenido e incorporar las
percepciones de los distintos actores del ecosistema Fintech y autoridades interesadas.

Los principios comunes acordados por los paises de la AP buscan un equilibrio entre la
promocion del ecosistema FinTech y la proteccion del sistema financiero ante los riesgos que
estas nuevas tecnologias conllevan. Estos principios son: flexibilidad para ajustarse rapidamente
al dinamismo de la innovacion; regulacion por actividades independientemente del prestador del
servicio; neutralidad tecnoldgica; proporcionalidad en funcién del nivel de riesgo; prevencion del
lavado de activos y el financiamiento del terrorismo; y coordinacion y cooperacion local,
transfronteriza y publico-privada; la proteccion al consumidor; y la integridad y la estabilidad del
sistema financiero.
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6. Exportacion de Servicios

Con el fin de promover la exportacion de servicios desde nuestros paises se realizaron estudios
para determinar barreras regulatorias (desde los frentes tributarios, aduaneros y cambiarios) y
de financiamiento, para el comercio exterior de servicios entre los paises de la Alianza del
Pacifico, a partir de consultorias realizadas con Deloitte y Oliver Wyman.

Con base en la informacion recopilada, se definieron objetivos en el &mbito tributario y de
financiamiento que seran incorporadas en la agenda de esos grupos técnicos para la
presidencia pro tempore de 2018/19.
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