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I. Colombia en el contexto global

@ Elszrg%%%o;lmlento Minhacienda
El mercado de deuda domeéstico presenta un tamano y profundidad

optimos en términos relativos con mercados pares.
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Alta liquidez del mercado de deuda publica en terminos de
volumenes de negociacion comparada con mercados regionales

Turn Over

Peru

Brasil =-=<= Colombia

= México

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Fuente: Banxico, BVC, Ministerio da Economia Fazenda, BYC 4
Ministerio de Economia y Finanzas de Peru
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... en eficiencia y formacion de precios, el mercado local exhibe un
solido desempeno.

Bid-Ask Spread

Bid-Ask Spread
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@ I. Colombia en el contexto global

Su desarrollo constante en términos de instrumentos y plazos le ha
permitido construir una curva de rendimientos robusta
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El Programa de Creadores presenta factores determinantes en su
competitividad como estructura de financiamiento y liquidez:

|.# Creadores . Sobre adjudicacion (20%) |. Impuesto Retencién a No
Residentes. (14% - 5%)

DIVERSIFICACION f

2. % Financiamiento 2. Ponderacion TES

3. Plazo No Competitiva (Equilibrio COP / UVR)
4.% No Competitiva

2. Ponderacion Operaciones
con Terceros.
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La Nacion unifico las categorias de participacion, estableciendo en
Creadores la unica denominacion para todas las entidades.
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http://www.jpmorgan.com/pages/jpmorgan
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http://www.bancodebogota.com/
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2. Reformas y resultados

@ Els%rggcr)%r:gimiento Minhacienda
| . Eficiencia: Hasta el 2018 las tasas de corte de las subastas estaban
por debajo de las tasas de mercado secundario

. Cortes Subastas TES COP vs. Mercado
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La DGCPTN expidio las Resoluciones 5112 (21-Dic-18) y 5113 (21-
Dic-18) con el fin de potenciar el impacto de estos factores: ™
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|. Eficiencia: Los cambios implementados acercaran las dos tasas
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2. Costos: Sobre adjudicacion y Ponderacion TES UVR.

Bid to Cover Montos Adjudicados
TES UVR 2019 TES UVR 2019
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3. Diversificacion

Mediante el articulo 72° de la Ley 1943 del 28 de diciembre de 2018
se redujo la tarifa a la Retencion en la fuente para no Residentes.

Carga Impositiva a la |IEP (%)

Al

oaBl

Uruguay Perd Chile México Colombia | Colombia Brasil Argentina
2019 2018

Fitch BBB- BBB+ A BBB+ BBB BBB BB- B
S&P BBB BBB+ A+ BBB+ BBB- BBB- BB- B
Moody Baa2 A3 Al A3 Baa2 Baa2 Ba2 B2
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3. Diversificacion: Hoy Colombia recibe inversion en su mercado
interno de TES de los cinco continentes.

14,20%
Variacion
anual

$77,3 bn
Saldo dic-18

Fuente. Ministerio de Hacienda
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3. Diversificacion

La pluralidad de inversionistas ha tenido un efecto ostensible en la
reduccion de costos de financiamiento para la Nacion.

Saldo de TES Inv. Extranjeros
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Fuente. Banco de la Republica Ministerio de Hacienda Fuente. Bloomberg. Datos con corte al 23 de Ene/l9.
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& [T — 2. Reformas y resultados

La participacion de Colombia en los indices internacionales ha sido
determinante para atraer flujos de portafolios estructurales.
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| . Transferencia Temporal de Valores -TTV

TES COP Concentracion Tenedores COP
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| . Transferencia Temporal de Valores -TTV

TES COP Estructura
(23-Ene-19)
;Zj Prestamista Ultima
’ instancia (Originador)
6,5% -
60% - ./  gu
5,5% - Agente Fiduciario
50% 464X
45% -
4% [ C M> Receptores

04-may.-22
24-jul.-24
26-nov.-25
26-ago.-26
28-abr.-28
|8-sep.-30
30-jun.-32
|8-oct.-34

Fuente. Bloomberg
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2. Fondo Bursatil (ETF) Portafolio de Titulos TES Clase B.

Ventajas Total Activos Industria de FIC*
ETF's ($Billones)
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2. Reduce barreras de Entrada.
3. Crea Indices de Referencia.
4. Nuevo vehiculo de financiamiento  Fuente. Asofiduciarias
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3. Canjes de Mercado

Las operaciones de manejo son un instrumento con bondades no
solo para la Nacion y los creadores de mercado.
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3. Canjes de Mercado
En 2018 la DGCPTN expidio la Resolucion 5112 (21-Dic-2018)

|. Flexibilidad * 2. Contraparte
Operativa Creadores de
Mercado

3. Operaciones
recurrentes y
moderadas

22
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3. Iniciativas en curso

Minhacienda

4. Integracion con la Mision del Mercado de Capitales:
{Cual debe ser el plazo ideal de compensacion!?

Plazo

T+0, T+l o T+X?

Ventajas

Desventajas

T+0

Riesgo minimo

No se “duerme” con exposicion
Horarios ya coinciden con EEUU ,
incluso con tarde en Europa

Mayor carga operativa

Horarios cortos de negociacion y
extendidos de liquidacion

No es comun internacionalmente

T+

Riesgo es bajo si liquidacion es
antes de inicio del mercado en el
dia habil siguiente

Minimo plazo para operar con Asia

Se “duerme” con riesgo

Plazo adicional puede no ser
suficiente para internacionales
Puede requerir cambiar plazo de
otros mercados en Colombia

T+X

Practica internacional
Menor carga operativa

Riesgo incrementa con plazo

Tendencia mundial es a menor plazo

Sin disciplina, puede no solucionar
problema inicial

Puede requerir cambiar plazo de 53
otros mercados en Colombia
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Gracias
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