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POLITICA Y ECONOMIA

De privatizar mas Ecopetrol hasta hablar de _
stablecoins, las propuestas de BYG a De la Espriella

Planted cuatro apuestas que pasan por ampliar la participacion privada en Ecopetrol, atraer inversion extranjera, convertir a mas
colombianos en inversionistas y simplificar las reglas tributarias.
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Bogotda — Andrés Restrepo, gerente general de la Bolsa de Valores de Colombia (BVC), presenté al equipo

economico del Gobierno de Abelardo De la Espriella una serie de propuestas para fortalecer el mercado de
capitales y encontrar nuevas fuentes de financiacion para la inversion que necesita el pais.

Entre las iniciativas esta “aumentar hasta 20% la participacion de Ecopetrol (ECOPETL) que esta en manos de
accionistas distintos al Estado”, ademas de simplificar su estructura.
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Restrepo planteo facilitar la entrada de inversionistas extranjeros, crear incentivos tributarios para el ahorro
de largo plazo y abrir la discusion sobre el uso de stablecoins en el mercado de valores.

Restrepo explico que la inversion enfrenta restricciones provenientes de distintas fuentes de financiacion. El
Gobierno tiene una limitacion fiscal, mientras que las entidades financieras enfrentan restricciones derivadas

de la gestion de riesgos y los estandares de Basilea.

A esto se suma la financiacion privada que no utiliza el mercado de capitales. Segiin Restrepo. los problemas
de liquidez de los mercados privados también representan una limitacion.
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“Nuestra conclusion es que, si bien todos estos actores seran importantes en la financiacién de la inversion, el

mercado de capitales es la clave”, dijo Restrepo.

La BVC estructuro sus propuestas en cuatro grandes apuestas: las empresas, Colombia como mercado para el
mundo, las personas naturales y un marco tributario orientado a incentivar la inversion.

Mas acciones de Ecopetrol

El primer punto planteado por la BVC tiene como protagonista a Ecopetrol, a la que Restrepo calificé como “la
principal empresa de Colombia y aquella en la que mas colombianos estan invertidos™.

La propuesta es llevar hasta 20% la participacion que esta flotando en el mercado. El objetivo es que Ecopetrol

pueda ingresar al indice de mercados emergentes de MSCI.

Restrepo senald que, si la empresa supera 15% de propiedad flotada v cumple las demas condiciones de
liquidez y tamano, entraria al indice.

“Eso tendria un impacto inmediato sobre la accién de Ecopetrol”, afirmé.

La BVC también propuso simplificar la estructura de Ecopetrol. Restrepo senalo que los cruces societarios
pueden dificultar que los inversionistas entiendan los negocios que estan comprando.

La propuesta, dijo, no implica necesariamente buscar un socio. La idea es que la compania pueda utilizar el
mercado para conseguir financiacion destinada a proyectos productivos.

“Cuando una empresa flota en el mercado esta consiguiendo financiacién para sus proyectos productivos®,
explico.

También planteé impulsar la participacion de otras empresas piiblicas en el mercado de valores, aunque no

detallé con nombre propio cuiles podrian ser.

Restrepo senald que esto permitiria democratizar la propiedad entre empleados ptblicos, ciudadanos e

inversionistas vy, al mismo tiempo, generar valor en términos de gobierno corporativo y transparencia.

Otro frente son las sociedades por acciones simplificadas, SAS. La BVC propone recuperar la posibilidad de
que estas empresas puedan acceder al mercado de valores v crear un mercado de crecimiento especifico para
pequefias y medianas empresas.

La idea es que ese segmento tenga reglas particulares en materia de reporte, informacion, obligaciones y
liquidez, v que funcione como un “semillero del mercado publico de valores”.

Mercado para el mundo

El segundo pilar busca facilitar la llegada de inversionistas extranjeros al mercado colombiano.

Restrepo planteo permitir un acceso mas sencillo a la negociacion mediante mercados organizados v facilitar
el acceso remoto de corredoras extranjeras.

También propuso discutir con el Banco de la Repiiblica la posibilidad de establecer cuentas en délares para
entidades financieras en el banco central, con el objetivo de facilitar el cumplimiento de operaciones de
inversionistas extranjeros.

“No estamos hablando de disminuir las obligaciones de reporte ni de bajar los estdndares”, aclard Restrepo.

La propuesta, dijo, busca simplificar la representacion y el cumplimiento de las obligaciones cambiarias y
tributarias.

Incentivos para el retail

El tercer pilar esta dirigido a las personas naturales. La BVC propone crear un vehiculo de inversion con cero
impuestos para el ahorro de largo plazo, exclusivo para personas naturales, con un limite anual de 3.800 UV
y cuyo retiro con el beneficio tributario solo podria hacerse al llegar a la edad de pension.

“Ese es un incentivo poderosisimo para las personas naturales”, dijo Restrepo.

La propuesta también contempla ampliar el acceso a asesoria para quienes no conocen las alternativas del
mercado, como acciones, ETF o bonos.

El altimo componente de este pilar son los activos digitales. La BVC propone empezar la discusion regulatoria

por las stablecoins.

“Solo estamos hablando de stablecoins, no de otro tipo de activos”, senalé Restrepo, quien planteé analizar su
distribucion por entidades financieras v la posibilidad de liquidar operaciones en el mercado de valores
mediante estos activos, bajo reglas especificas.

Cambios tributarios

El cuarto pilar corresponde al sistema tributario. Restrepo sostuvo que las reglas para la inversion se han
vuelto complejas vy planteo simplificarlas.

Una de las propuestas es que los dividendos regresen a una tasa de 0%.
También propuso reducir nuevamente al 10% la tasa aplicable a la ganancia ocasional.

“A mi me parece que la evaluacion que se puede hacer del incremento de la tasa de ganancia ocasional
demuestra que realmente los resultados no acompanan la decision de haberla subido”, afirmo.

En cuanto a las ganancias de capital, la BVC propone ampliar a toda la renta variable la exencion existente
para las ganancias provenientes de acciones cuando la participacion no supera 3% de la propiedad de la
empresa.

La propuesta también contempla modificar la forma en que tributan los inversionistas extranjeros.
En lugar de la declaracion que deben presentar actualmente, Restrepo plante6 una retencién plana de 10%.

“De nuevo, no estamos pidiendo una tasa de cero para los inversionistas extranjeros. Estamos pidiendo
facilitar las reglas v el cumplimiento tributario”, dijo.

Para Restrepo, el objetivo general de las propuestas es encontrar nuevas fuentes de financiacion para la

Inversion.

“La inversion viene cayendo de forma sostenida desde hace 10 afios”, afirmé, al senalar que el nivel actual no
permitiria sostener la tasa de crecimiento que, segiin explicé, necesita la economia para generar empleo,

recuperar el frente fiscal e innovar en sectores.

La BVC resume su propuesta en cuatro pilares: una estrategia para las empresas, Colombia como polo de
atraccion de inversion, las personas naturales como parte central de la estrategia v un marco tributario
“simple, claro y transparente”.

Fuente: Bloomberg Linea
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