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Con emisiones mas simples se
impulsaran las concesiones 4G

Los cambios normativos para ajustar el mercado de valores, seran clave para que la industria
fiduciaria cuente con mecanismos agiles y pueda participar en el desarrollo de esas obras.

Por FERNEY ARIAS JIMENEZ

a simplificaciéon de las
I_condiciones para que se

emitan valores dirigidos
a inversionistas profesionales,
permitird el desarrollo de los
proyectos de infraestructura
en el pafs, al facilitar su finan-
ciacién mediante el acceso al
mercado de capitales.

Asi lo considera el minis-
tro de Hacienda, Mauricio Cdr-
denas, al resaltar las bondades
del Decreto 1019 de 2014, me-
diante el cual se modificé el
régimen de las emisiones que
se colocan a través del llama-
do Segundo Mercado.

“Los interesados podran
emitir valores mediante un
proceso mas expedito y con
menores costos, basado en la
flexibilizacién de los requisi-
tos de calificacién e inscrip-
ci6én en bolsa”, senala el fun-
cionario, quien sugiere que el
mecanismo podra ser em-
pleado por los consorcios in-
teresados en ejecutar los pro-
yectos de infraestructura de
las concesiones de cuarta ge-
neracion o 4G.

En la clausura del Congre-
so de la Asociacion de Fiducia-
rias, celebrado en Cartagena,
Cardenas aseguré que la nor-
mativa es relevante para las
pequenas firmas y empresas
familiares que consideran que
el proceso de emisién normal
involucra una revelacion exce-
siva de informacién. “Asi mis-
mo, facilita el proceso para
emisores de una sola vez,
como los consorcios de los
proyectos de infraestructura,
que podran utilizar ahora este
mecanismo simplificado”.

A pesar del optimismo del
funcionario, César Prado, pre-
sidente de Fiduciaria Bogotad,
reconoce que buena parte de
las condiciones para que la in-
dustria fiduciaria participe de
esta oportunidad estdn dadas,
pero insiste en que se mantie-
ne la incertidumbre juridica
en la construccién de esas

obras por temas como las
consultas a las comunidades
o los procesos de licencia-
miento ambiental, aspectos
que para un inversionista son
muy dificiles de tolerar.

En la misma linea se pro-
nuncia Leopoldo Romero, ge-
rente de Corpbanca Invest-
ment Trust Colombia, quien
también reconoce que la eje-
cucion de las concesiones 4G
genera una gran expectativa
dado que el monto de recur-
sos que demandara, 47 billo-
nes de pesos, pero advierte
de algunas dudas que tiene el
sector financiero.

son las firmas fiduciarias que

operan en Colombia y
administran $300 billones.

1,19

millones de clientes tienen
los Fondos de Inversion
Colectiva (Fics), en Colombia.

“No parece haber mucha
claridad en la forma cémo se
financiardn estas obras y
creo que los grupos financie-
ros han manifestado que no
serfan proyectos financia-
bles, y se deben buscar las so-
luciones. Si los grupos finan-
cieros no ven viabilidad, las
fiduciarias que hacemos par-
te de esos conglomerados
tampoco tendriamos op-
cién”, manifiesta Romero.

Voces mas optimistas

Pero a diferencia de las ob-
servaciones que hacen Prado y
Romero, otras entidades tienen
percepciones mads favorables

El desarrollo de la infraestructura vial requiere de constructores y también de financiadores, pero se

“Promovemos el uso
del denominado
Segundo Mercado, al
Jacilitar el acceso de
nuevos emisores al
mercado de valores”.

MAURICIO CARDENAS S.
Ministro de Hacienda

como la de Fiduagraria cuyo
presidente, Luis Fernando Cruz,
insiste en que ese es un terreno
lleno de oportunidades, en el
que se debe tener la precaucion

“El objetivo de la
regulacion es
acelerar el
crecimiento de la
industria de los
fondos de inversion”.

STELLA VILLEGAS DE OSORIO
Presidente de Asofiduciarias

de no desbordar los temas de
riesgo. Aflade que en el caso de
la entidad que el preside, filial
del Banco Agrario, desde hace
once anos maneja algunas

concesiones y estima que pue-
de aportar algun tipo de res-
paldo en las nuevas concesio-
nes que tendra el pais.

Juan David Correa, presi-
dente de Fiduciaria Bancolom-
bia, comenta que la estructura
del desarrollo de la infraes-
tructura 4G estd apoyado en
los vehiculos fiduciarios.

“Existe un interés de todos
los actores y veria con mucho
optimismo que se sigan desa-
rrollando inversiones en este
tipo de iniciativas, porque son
activos alternativos y en el
mundo esta industria estd muy
desarrollada y abre posibilida-
des para que los jugadores loca-
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@ OPINIONES

FIDUCIARIAS DEBEN AMPLIAR SU RADIO DE ACCION

GERARDO HERNANDEZ
Superintendente Financiero.

“El desarrollo de la indus-
tria de fondos en Colombia
y a nivel regional deberia
propender por trabajar en
innovacion de los fondos
de inversion, pues la re-
gionalizacion trae consigo
el reto de ofrecer alternati-
vas diversificadas y atrac-
tivas para los inversores”.

ANA FERNANDA MAIGUASHCA
Codirectora Banco de la Republica.

“En Colombia existen
enormes oportunidades
para el desarrollo de la in-
dustria de administracion
de activos. De no aprove-
char la coyuntura y la nor-
mativa, podemos perder el
buen momento de las
ideas vigentes de las
alianzas regionales”.

busca evitar cualquier nesgo FOTO DONALDO ZULUAGA

les o internacionales tengan
una participacién”, declara Co-
rrea. Entre las herramientas
para canalizar los recursos que
demandaran las obras, el ban-
quero destaca los patrimonios
auténomos y plantea que se
puedan crear fondos de capital
privado para que los inversio-
nistas participen.

Pero el interés y las obser-
vaciones también llegan de
agentes internacionales como
Sergio Guerrien, director para
Suramérica de Franklin Tem-
pleton Investments, quien re-
vela que una de sus filiales
estd participando, con la es-
tructuracién de algunos fon-
dos, para participar en la fi-
nanciacion de las obras. “Este
tipo de inversiones demanda
mucha paciencia, pero en eso
estamos trabajando y podria-
mos salir adelante”.

Finalmente Stella Villegas
de Osorio, presidente de Asofi-
duciarias, recuerda que la Ley
de Alianzas Publico Privadas,
en la que se fundamentan los
proyectos 4G, dispone que to-
dos los activos, recursos y pa-
sivos de un proyecto tienen
que ser administrados por un
patrimonio auténomo, en ca-
beza de una sociedad fiducia-
ria y lograr de ese modo la

“Con esto se puede
incrementar el
nuiimero de
productos, participes,
asi como de los
activos
administrados”.

JUAN DAVID CORREA.
Pte Fiduciaria Bancolombia.

bancarizacion de las obras.

“Lo que ofrecemos es segu-
ridad y transparencia y esta-
mos seguros de que todo eso
les debe dar tranquilidad a los
financiadores”, dice la dirigen-
te, quien confia en que el total
de los recursos para esas ini-
ciativas circulen en distintos
momentos entre los actores
de la industria fiduciaria.

Mientras el Gobierno
anuncia la adjudicacion de al-
gunas de las concesiones 4G,
los llamados a financiar la
construccién de las obras
buscan participar del nego-
cio, pero una de sus principa-
les preocupaciones es evitar
los riesgos que escapan al
ambito de las finanzas m

LEPOLDO ROMERO
Pte Corpbanca Investment.

“Ademas de la educacion
financiera, es imperativo
que las firmas fiduciarias
sean mas creativas e inge-
niosas a la hora de ofrecer
alternativas de inversion.
En eso hace falta un ma-
yor esfuerzo que nos per-
mita profundizar el nego-
cio y atraer mas inversion”.

@ DICEN DE...

EL NEGOCIO QUE
NO PUDO SER...

Hace un afio, cuando se
discutia la reforma a la
salud, las fiduciarias
expresaron su interés por
administrar los recursos
del sector, que en su
momento se indicé
serfan del orden de los
30 billones de pesos. A
pesar de la experiencia
que esas entidades
tienen en el manejo de
esos activos ($75,5
billones en seguridad
social y otros y $1,4
billones de fondos de
pensiones) y de haber
declarado su intencion,
el Gobierno no hizo
caso, ya que la iniciativa
no se incluyé en la Ley
Estaturia, ni se
contemplé en la reforma
ordinaria que se
tramitaba en el Congreso
y que fracaso.

@ :COMO FUNCIONA?

SIMPLIFICACION
DE REQUISITOS

El Decreto 1019 de 2014,
expedido hace poco,
busca promover el uso
del denominado
Segundo Mercado, al
facilitar el acceso de
nuevos emisores al
mercado de valores y
generar un aumento en
la oferta de nuevas
alternativas para los
inversionistas
profesionales. Uno de los
cambios es la
incorporacién de un
prospecto de colocacién
simplificado, dejando los
detalles mas complejos a
la relacion entre el
emisor y los potenciales
inversionistas.

También se establece asf
mismo que la calificacion
de los nuevos valores es
opcional, al igual que su
inscripcién en la bolsa,
lo que reducira conside-
rablemente los costos en
los que incurre un emisor
al acudir al mecanismo
de financiacion.
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GASEOSAS POSADA TOBON S.A; informa que el
Empleado MANUEL FRANCISCO MEDINA TALAIVA,
cédula No. 10.185.831 de La Dorada, fallecié el 01 de
junio 2014. A reclamar prestaciones sociales y demas
derechos, se present6 Lina Maria Torres con cédula No.
1.054.540.083, en «calidad de Cényuge y en
representaciéon del menor Sergio Alejandro Medina
Ortiz. Quiénes se crean con mejor derecho, presentarse
a la calle 25 No. 51 - 33 Medellin, dentro de los treinta
dias siguientes a la fecha de esta publicacion.
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Existen los proyectos de infraes-

tructura, asi como las opciones

para financiarlos, pero entre Ios
ados existe la convi

de que los riesgos deben ser eli-

minados en su totalidad.
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