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El informe de la Misién del Mercado de Capitales

Nos ayuda a  construir Nos concientiza en que la
consensos desde una vision realidad sélo la  vamos 3
objetiva y tecnica. transformar si todos aportamos
a una vision integral.
O Nos estimula a pasar de una
Nos evita las tentaciones conversacion en tercera
de revivir discusiones persona a una en primera
personales que estan persona. La diferencia entre
superadas. participar e involucrarse.

Pueden parecer muy grandes los desafios, pero desde la supervision deben esperar la
consolidacion de los procesos que se vienen adelantando.
Sabemos escuchar, sabemos proponer y sabemos reaccionar. Sfc



Los consensos generales nos permiten iniciar una conversacion
sobre la mejor forma de implementar las recomendaciones

Regulacion e incentivos @
Alineacién de incentivos (AFPs)
Modelo de custodia internacional.

Estructura de mercado
* Redisefio y creacién de segmentos
para financiacién de todo tipo de

Gobierno corporativo y mayor empresas.
. ) P y may * Evolucidon del modelo de Asset
profesionalismo. Vonmors

Tercerizacion de procesos. . ;
* Licencias modulares.

El gobierno
corporativo es una
base esencial de la
transformacion

. Educacion financiera
@ * Entendimiento de deberesy
derechos.
* Empoderamiento del
inversionista.
* Esfuerzo decidido de la

industria por mejorar el
Fondos de emprendimiento conocimiento.
Diversidad de estrategias y de

riesgos. .z .
: Integracidn regional SfC
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Productos
Titulizacion de una mayor
diversidad de activos.
Profundizacién del mercado de
derivados.



Modelo de
Supervision

Basada en
Riesgos - SBR




¢ Cual es nuestra vision de la supervision de
mercado de capitales?

Ejercer una supervision dinamica que fomente una
mejor gestion de riesgos de las actividades del
mercado, |la transformacion de los agentes, la

eficiencia en toda |la cadena de valor y |a alineacion de
Incentivos.con-los inversionistas.



El modelo de Supervisidon Basada en Riesgos es una realidad

@ Desarrolla un enfoque prospectivo y dindmico sobre los riesgos materiales
@ Construido sobre actividades y no sobre licencias

O Profundiza la evaluacion sobre el gobierno corporativo y sobre las areas criticas y con mayor
exposicion al riesgo

Orientado a una y robusta de los recursos de los inversionistas

@ se retroalimenta de forma permanente con base en la identificacidn y andlisis de:
v’ Riesgos emergentes v" Gobierno corporativo

v Estrategia de negocio creible v Proporcionalidad

v" Actividades significativas y materiales

Por construccién, el modelo puede fortalecerse con las recomendaciones planteadas
por la Misidn y conservando integramente su estructura. sfc
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El modelo de SBR de la SFC estd implementado en un 100%

Conocimiento q q
Exposicién a Riesgo neto / Adecuada

del negocio . S
€ i Funciones de o Priorizacinde  mmmmm  gestién de

y los riesgos e Direccion del s —
supérvision supervision recursos de

definicién de inherentes riesgo _
los clientes

actividades Evaluar la: Mitigados por la Esigual a:
correspondenciay

efectividad de las:

significativas

2. Riesgo Inherente 3. Funciones de Supervisién 4. Riesgo Neto

1. Actividades Significativas

Operativo
Cumplimient
o Regulatorio

Estratégico

Operativa
Andlisis

Financiero
Cumplimient

Gestiénde

Auditoria

Gerencia
Directiva
Calificacién

m | m[m| > [ m [

ADMON Y GESTION DE FONDOS DE INVERSION
NEGOCIOS FIDUCIARIOS B

CUENTA PROPIA MA
ASESORIA EN EL MERCADO DE CAPITALES B

II Actuaria

NM

bbb b0 Importancia

Calificacién General NM

2. Escalas de Calificacion de la Matriz de Riesgos

Calificacién . . . .

2.1 Riesgo Inherente, Riesgo Neto, Riesgo Neto Global y Riesgo Compuesto
Alto A

Capital Medio Alto MA
Medio Bajo MB

Rentabilidad Bajo s [
2.2 Funciones de Supervision, Capital, Rentabilidad y
Liquidez

Liquidez Fuerte F
Adecuado A

Riesgo Compuesto Necesita mejorar NM
Débil o N el i e




La regulacion de
los riesgos es de

|la esencia de la
supervision




Mision del Mercado de Capitales: “Pensar en lo
conveniente y factible, no lo que es ideal”

Fortalecer las capacidades de promocion y regulacion del mercado no debe
significar debilitar el dinamismo con el que la supervision se adapta a las
necesidades dela industria, sus productos y sus inversionistas.

El time to market es indispensable también desde la perspectiva de que la
supervision pueda instruir la gestion‘de sus riesgos y el acoplamiento del
cumplimiento de requerimientos®prudenciales acordes con esos riesgos.



La posibilidad de ajustar dinamicamente la regulacion es un
elemento fundamental de la Supervision Basada en Riesgos

Fortalecimiento de la

- Capacidad técnica y oportunidad
cooperacion

, . Necesidad de un enfoque
Por su cercania al desarrollo de las actividades, la 9

entre organos de regulacion . ~ . inami i
gsupervisiéng Y SFC cuenta con la informacién y capacidad d'n?m'co y f.|EX|b|e
Riesgo de creacion de silos técnica para dar insumos valiosos y oportunos en Los niveles de riesgo, las
>~ . la definicion de pardmetros regulatorios. exposiciones asumidas y el
(Crisis financiera 2008). apetito de riesgo pueden

cambiar rdpidamente.

Experiencia internacional
Las autoridades de supervisidén conservan

Acorde con principios y
estandares internacionales

FSAP, 10SCO y OECD han validado facultades de regulacion, dentro de una
' este modelo. politica publica definida previamente. f
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Nuestra estructura responde a la importancia y especializacion
requerida para la supervision del mercado de capitales

DESPACHO DEL

SUPERINTENDENTE

FINANCIERO

" N

Delegatura para Proteccién al

11

Delegatura Adjunta para
Supervision de
Intermediarios Financieros y
Seguros

Delegatura para
Intermediarios Financieros Uno

Delegatura para
Intermediarios Financieros Dos

Delegatura para
Seguros

Delegatura Adjunta para
Supervision de Emisores,
Administradores de Activos e
Intermediarios de Valores

Delegatura para
Pensiones

Delegatura para
Fiduciarias

Delegatura para Intermediarios
de Valoresy otros Agentes

Delegatura para Emisores
y otros Agentes

Delegatura Adjunta para
Supervisién de Riesgos

Delegatura para
Riesgo de Crédito y Contraparte

Delegatura para Supervision de
Riesgos de Mercado y Liquidez

Delegatura para
Riesgos Operativos

Delegatura para Riesgo de
Lavado de Activos y
Financiacién del Terrorismo

Consumidor Financieroy
Transparencia

Direccién de Conductas
del Sector Financiero

Direccién de Proteccion al
Consumidor Financiero

Direccién de Prevencion del
Ejercicio llegal de la Actividad
Financiera, Aseguradora y del

Mercado de Valores

Superintendencia Financiera
de Colombia



Licencia por tipo
de entidades
Vs.

Licencia por
actividades




Alineacién del proceso de licenciamiento de la SFC con modelos de
negocio y actividades a desarrollar

Solicitud Autorizacién de Permiso de
entidad constitucion funcionamiento
\ J \ ) | J
| [ |
Etapa de analisis Etapa operativa Etapa de supervisiony
estratégico seguimiento
* Revision de
* Estudio de factibilidad infraestructura * Revisidn de
o viabilidad técnica y operativa desviaciones entre lo
. F/t&.Proper autorizado y el negocio
* Capital Calibrar requerimientos en marcha
* Sostenibilidad de acuerdo con el
* Valor agregado modelo de negocio
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Eficiencia en el proceso de autorizaciones de ofertas publicas,
constitucion de entidades vigiladas y de reglamentos de FIC

En los ultimos cinco afios los tiempos de autorizacidon se han reducido

Los reglamentos de FIC de
En ofertas publicas de 427 :

46 df 27 di ~— 160 dias a 50 dias en el
lasa ias 368 364 - o
/ ~~.— s régimen individual y
26— 262 55—, aundiaen el régimen
206
o 15— 10 general
19— /102—/—’9160\ g8 —— 96 —— 93

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

- == Autorizacion de Ofertas Publicas == ==Constitucion de Entidades Viligadas == ==Reglamento de FICs

En constitucidon de entidades
vigiladas se ha reducido de 310 dias
a 236 dias

Superintendencia Financiera
de Colombia
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El mayor aporte
al arreglo

institucional es
frente al
Inversionista
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La relacion del inversionista y los agentes debe
construirse sobre la confianza

Gobierno corporativo fuerte »
Informacion oportuna,

y transparencia en conflictos o i
Pa ra el Esfuerzo decidido a mejorar de interés. Transparencia en atily compren5|.bl.e para
desarrollo del el conocimiento financiero costos y tarifas la toma de decisiones

mercado es
indispensable

un inversionista
empoderado,
activoy
responsable

Modelo basado en

Entendimiento claro de Asesoria integral basada en ,
. tecnologia
deberesy derechos de los objetivos y metas con .
. o costo/eficiente y de
inversionistas productos adecuados a los

: ) facil acceso
perfiles de riesgo
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La disuasion de conductas defraudatorias s6lo se logra a través de
consecuencias que superen el beneficio obtenido

Sanciones a personas naturales en el mercado de

valores
2006 - 2018

Inhabilitacién y/o cancelacion | I

M Justicia Penal
Expulsiones

" SFC N

uAMV

En proceso
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Menos del 4% de
las infracciones
del mercado de

valores tiene
consecuencias
penales.

60

Superintendencia Financiera
de Colombia



Cdédigo Pais,
Ley de

Conglomerados
y gobierno
corporativo




El Codigo Pais y la Ley de Conglomerados mejoran los estandares de
gobierno corporativo
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Buenos resultados en el ranking
“Doing Business” del Banco
Mundial por un régimen legal y
regulatorio que protege a los
inversionistas.

Las decisiones son comunicadas de
forma clara y transparente al mercado.

Promocion en la calidad y
oportunidad de la informacién

Division clara d para los inversionistas,
ivision clara de .- ] .
El Codigo Pais fue indispensable asegurando sus derechosy un

responsabilidades de
supervisores, reguladores y
otras autoridades.

para la aprobacion por parte del
Comité de Gobierno Corporativo
dentro del proceso de acceso de

Colombia a este organismo.

Fuente: OECD, “Corporate Governance in Colombia”, 2017.

Estandares para la
coordinacién e intercambio
de informacion entre
autoridades.

trato equitativo.

Mejora en las practicas de las juntas
Directivas. Incluye: comités de apoyo,
menor uso de miembros suplentes,
aumento de evaluaciones de
miembros de Junta y remuneracién
consistente con objetivos de largo

sfc




El éxito en la implementacidn de las recomendaciones de la Mision requiere mayores
esfuerzos por mejorar el gobierno corporativo y profesionalismo de los agentes

Mejoras contundentes a los procesos de identificacion, revelacion y administracion de conflictos de interés y
operaciones con vinculados.

Gestidn de riesgos estratégicos, de concentracion y de contagio.

Fortalecimiento de la independencia y profesionalismo de las juntas directivas y sus comités de apoyo (v.g.
inversiones, riesgos, auditoria y administracion de conflictos de interés).

Una arquitectura de control mucho mas efectiva.

afslcla]c

Adecuada gobernanza de productos (v.g. asesoria, transparencia, alineacién de incentivos y calidad de gestién
frente a los inversionistas).

Debemos darle el espacio a los efectos que en materia de conflictos de interés, gobierno corporativoy
gestion de riesgos tendra la implementacion de la Ley de Conglomerados.

20



Proteccion legal
del Supervisor




Promover un “ambiente seguro” para la actuacion del Supervisor es
tarea de todos

Las decisiones de resolucién son mas intrusivas que las decisiones de
% supervision regulares y pueden implicar grandes sumas de dinero.
Las decisiones respecto de actividades inviables, comportamientos

inseguros que afectan la confianza en el mercado deben ser protegidas y

La independencia y requieren competencias plenas frente a diferentes actividades.

caracter técnico del Los estandares y principios internacionales (BIS, 10SCO, IAIS, OCDE)
SUpEI’ViSOI‘ es un bien @ reconocen la independencia del Supervisor como un pilar indispensable

para el funcionamiento y seguridad de los mercados. Al menos 24 paises
pUb|ICO a proteger cuentan con un modelo de supervisor integral.

Cualquier ajuste en el marco funcional del Supervisor requiere

considerar la no afectacion de su capacidad de actuacion dindmica y
efectiva.

La proteccion legal de la Entidad y de sus funcionarios es un elemento

Q gue promueve la voluntad de tomar acciones y cumplir con el rol de
supervision.

. “Debemos cuidar a quien nos cuida” SfC
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Otras
transformaciones
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Una transformacién que reconozca las dinamicas que se imponen

a nivel mundial

Transparencia de cobros vy tarifas, acordes con los productos y servicios que el cliente
demanda.

Transicion de un modelo de comision por operacion a uno de AUM.

Inclusion de riesgos de ESG al proceso de gestion de inversiones.

Necesidad de incluir nuevas clases de activos (alternativos, infraestructura, proyectos,
financiacion).

Pasar de un modelo de asesoria por mercado (renta variable, fija, derivados) a uno de
gestion patrimonial integral basada en las metas o necesidades de cada inversionista.

Uso intensivo de tecnologia, analitica y procesos de innovacion como parte
fundamental de |la generacion de valor y el disefio de nuevos productos.

Superintendencia Financiera
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Descarguela
en su

dispositivo

Superintendencia Financiera
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O ®@ 0 @

superintendencia.financiera

@SFCsupervisor

Superfinanciera

/superfinancieracol

Graclas

super@superfinanciera.gov.co

www.superfinanciera.gov.co




