COSTOS Y BENENFICIOS FISCALES QUE IMPLICAN PARA LOS
INVERSIONISTAS PARTICIPAR EN EL MILAY SU IMPACTO EN EL DESARROLLO

DE LAS SMART CITIES

GISETTE ANDREA SALDANA SOTO
PAULA ANDREA PARADA MENESES
CARLOS EDUARDO ACOSTA SANDOVAL

TUTOR

LUIS GERMAN ZAMORA ALEJO

I

[
Elc

Universidad
Piloto de Colombia

UNIVERSIDAD PILOTO DE COLOMBIA
PROGRAMA DE CONTADURIA PUBLICA
TRABAJO DE GRADO

BOGOTA, 2014



INTRODUGCCION.........eoeeeeeeeee e et e et e et eeteeeeeeseeeseseeesesesesseessessasssensesssensesssesssesseensesssessesnseseesseas 2

1. ANTECEDENTES........ooiiiiiiii e saa e 5
2. MARCO TEORICO Y CONCEPTUAL.......ccoccuiiiiiiiiii ittt 11
3. MERCADO INTEGRADO LATINOAMERICANO.........cccouviiiieiiiiiiiritiieece e 15
3. LQUEESELMILA oot 15
3.2 FUNCIONAMIENTO DEL MERCADO ENTRE PAISES MIEMBRO........cccccevvniiieiinnnnnn. 17
3.3 NORMAS Y REGLAMENTACION EN LOS PAISES MIEMBRO .......cccoeveveriieerererirnennns 19
3.4 IMPUESTOS AL MOMENTO DE REALIZACION DE LA OPERACION..........cocoeveverrrnnen. 22
3.5 ACUERDOS DE DOBLE TRIBUTACION .....coouiuiuiieucececececacaeaeecseseaesesesesesesesese et seane 24
3.6 PRINCIPALES BENEFICIOS FISCALES DEL MILA ...coiiiiiiiiiiiiiiitiec e 26
3.7 IMPACTO EN EL DESARROLLO DE LAS SMARTCITIES......cocvieeiiverene e e 31
4., CONCLUSIONES..........cooiiiiiiiiitiii it aa e s saaa e e s sans 34
5. ANEXOS. ... i s e e 36
6. BIBLIOGRAFIA ..... ..ottt e s et r e e s s 40



INTRODUCCION

A través del desarrollo econdmico de la humanidad, se han venido presentando
cambios que han revolucionado al mundo entero. La integracion economica que ha
dado lugar en el mundo, ha abierto muchas puertas para acuerdos multilaterales, con
grandes beneficios para sus participantes, ademas de dar la oportunidad de que los
paises se abran a nuevos mercados, con diferentes opciones de inversion
extranjera.En la necesidad de expandir los negocios regionales, algunos paises
buscan socios estratégicos, que los lleven a un futuro préspero en cuanto a
rendimientos y beneficios econdmicos se refiere.Por tanto, revisemos algunos
acontecimientos historicos iniciales, que ha repercutido en el desarrollo histérico de la

region en cuanto a su integracion y desintegracion.

Un acontecimiento importante en Latinoamérica,fue el conocido como la Gran
Colombia (lo que hoy en dia conocemos como Colombia, Venezuela, Ecuador y
Panama), la cual fue “creada en 1819 mediante la ley fundamental de angostura, el
régimen juridico de este estado se consolido en 1821 con la constitucion de Cucuta, la
cual proclamo independencia de la nacién y establecié un sistema de gobierno
republicano. A pesar de los intento de Bolivar por mantenerla, resultaron
insuperableslos obstaculos ocasionados por la carencia de sentimiento de nacionalidad

y la falta de madurez politica”", lo cual finalmente desato su disolucién en 1930.

Un ejemplo de integracion se da en 1969, cuando surgio el Pacto Andino con el fin de

alcanzar el desarrollo integral y equitativo latinoamericano, al igual que la cooperacion

! Botero Bernal, Andres. (2006). Libro: Origen del Constitucionalismo Colombiano. Pag. 131



economica; actualmente conformado por paises miembro Colombia, Bolivia, Peru y
Ecuador, paises asociados como Brasil, Argentina, Chile, Paraguay y Uruguay y dos
paises observadores que son Panama y México; actualmente este pacto es conocido

como la comunidad andina de naciones CAN.

[Eﬁ Balras

Otro de los acontecimientos que sin lugar a duda ha sido de gran relevancia para la
economia latinoamericana en la actualidad, es el conocido MILA (Mercado Integrado
Latinoamericano), un mercado de valores de gran relevancia a nivel regional, el cual se
crea con el fin de brindar oportunidades claras de inversion, tanto para los paises
directamente involucrados en esta, como para los paises que indirectamente se ven

beneficiados, principalmente los del cono sur del continente Americano.

Este proyecto se basa en los costos tributarios (impuesto a la renta), beneficios fiscales

que se derivan de la realizacion de operaciones en el MILA y el conocimiento a fondo



de los diversos factores, principalmente econdmicos y sociales que intervienen los
cuales han tenido un impactoen el desarrollo econdmico de las culturas

latinoamericanaspara poco a poco emerger y poder llegar a las conocidas Smartcities.

Entender de manera clara qué es el MILA y la trayectoria que este ha tenido, desde su
creacion hasta la actualidad; explicando claramente las principales caracteristicas
econdmicas de Colombia, Chile y Peru, y, explicar los beneficios que existen al estar

vinculado al MILA como Inversionista, Emisor o Intermediario.

En este documento se estudiara a fondo el marco legal que rige los tributos en
Colombia, Chile y Peru, y se realizaranparalelos de informacién fiscal de Colombia,
Chile y Peru, analizando la influencia del MILA en el desarrollo de las Smartcities y por
ultimo estableceremos la influencia de la Civilizacion INCA en la implementacion del

comercio y los tributos.



1. ANTECEDENTES

La cultura colombiana y la peruana se han caracterizado por tener diferencias y
similitudes en los aspectos economicos, culturales, politicos y sociales que han
marcado lo que son hoy en dia. La relacién existente de estas dos con la desaparecida
cultura Inca, mas influyente en Peru que en nuestro pais, es una muestra de que se

pueden romper las barreras naturales e ideoldgicas y trascender para hacer historia.

Realizando un enfoque historico, estas dos naciones desarrollaron relaciones desde
antes de la época colonial, Peru encabezado por los incas y Colombia por los chibchas,
dos civilizaciones que marcaron la diferencia en la Regién Andina con sus invenciones
y lo que para ese tiempo eran grandes avances tecnoldgicos, permitiendo el encuentro
de estas dos culturas y su complementariedad, reflejado en las semejanzas

encontradas como su gusto por el oro y las artesanias textiles y de ceramicas.

Los tributos por parte de la cultura Inca tenian una gran influencia religiosa. La entrega
de la fuerza de trabajo por parte de los habitantes era la principal contribucién que
podian dar para producir las tierras, cuidar el ganado, construir edificios publicos,
carreteras y en general velar por el beneficio de la sociedad. Para realizar la
organizacion del sistema tributario Inca, se realizd division por edades de los
individuos, es decir, se distribuyeron de acuerdo a su capacidad de trabajo y la division

dentro de los nucleos familiares.

Por parte de los chibchas, ubicados en los Andes colombianos,la agricultura era la
principal actividad econdmica que desarrollaban estas dos culturas. Los Incas tenian

dividida sus tierras en sacerdotes, Inca (cacique) y el pueblo, por lo que los productos



de las mismas se dirigian a cada uno de estos aunque la propiedad de las tierras era
del Inca. Las tierras eran divididas por el funcionario local periédicamente de acuerdo a
las necesidades de los individuos. Las tareas de siembra y cosecha eran realizadas por
la comunidad, quienes a su vez trabajaban las tierras del Inca y los sacerdotes sin
recibir nada a cambio. El principal producto cultivado era la patata que pese a los
drasticos cambios climaticos del area andina se daba en muchos lugares y altitudes.
Otros productos de gran importancia fueron el maiz, cacao, tomate, la calabaza y la
papaya, ademas del algodén usado para producir textiles. En cuanto a la cultura
chibcha, al encontrarse ubicados en un piso templado, gozaron de la posibilidad de
sembrar variados productos entre los principales cultivos eran de maiz, tabaco, yuca y
papa. El uso de sistemas de riego y siembra facilitaban las labores de mantenimiento
de los cultivos. La amplia variedad de productos, permiti6 que se abrieran rutas de
comercio con tribus cercanas en donde el intercambio de estos les dio acceso a

numerosas opciones culinarias.

Ya con la llegada de los espafioles y el establecimiento del virreinato, la desaparicion
de estas culturas fue inminente. Los procesos de mezclas de razas y los choques
culturales de las mismas marcaron un drastico cambio en lo que fueron milenios de
evolucion. El predominio espafiol se mantuvo por alrededor de doscientos afos y
abarco gran parte de Suramérica. La represion de los derechos de las comunidades
nativas y de su misma cultura y la implantacion de la espafiola, dio paso a una nueva
estructura economica cuyo principal objetivo era la explotacion de la riqueza. La
inconformidad del pueblo generé grandes revueltas opositoras al régimen espafol,

logrando asi la independencia hispanoamericana en el siglo XIX.



En 1821, Peru fue declarado pais independiente por don José de San Martin y en
1824 Simon Bolivar culmind el proceso libertario con las guerras de la independencia.
Como republica en formacion, durante sus primeros afos Peru tuvo que afrontar crisis
economicas y caudillismos militares que hicieron dificil la consolidacion de un nuevo
espiritu nacional entre indios y mestizos. En términos econdmicos, se produce el boom
del guano, el algodon y el azucar. A mediados del siglo XIX se pone fin a la esclavitud
de los negros. Al mismo tiempo, comenzaron las primeras migraciones de chinos que
llegaron para trabajar en la agricultura. Posteriormente, surgieron los gobiernos civiles
con Manuel Pardo. Para entonces, el boom del guano, producto por el cual el pais
habia tenido su principal ingreso, habia terminado y la economia nacional entré en una

situacién de crisis?

En el caso colombiano, el 7 de Agosto de 1819 se da el grito de independencia. Con la
partida de Bolivar a nuevas batallas de independencia, fue el General Santander quién
comandoé la naciéon. El pais, devastado por las guerras se sumergié en una crisis
economica, la ganaderia y la agricultura se vieron fuertemente afectados por el
desplazamiento de campesinos y el gasto de recursos en armamentos, el desorden
social era evidente, el sistema educativo estaba paralizado y las relaciones exteriores

se fueron deteriorando.

Como se puede apreciar, el impacto que generd el proceso de independencia fue
devastador en ambitos economicos y sociales y adicionalmente las disputas por

territorios empezaron a ser evidentes.

’Fuente de Internet: http://www.peru.travel/es-lat/sobreperu/identidadperuanalhistoria



La lucha por la Amazonia generé grandes enfrentamientos entre estas naciones
hermanas. Entre 1932 y 1933 se desarrollé este conflicto en la ciudad de Leticia que
finaliz6 con el Tratado Salomén-Lozano, tratado de limites entre las dos naciones

firmado en 1922 y concluyo asi:

“La linea de frontera entre la Republica Peruana y la Republica de Colombia queda
acordada, convenida y fijada en los términos que en seguida se expresan: Desde el
punto en que el meridiano de la boca del rio Cuhimbé en el Putumayo corta al rio San
Miguel o Sucumbios, sube por ese mismo meridiano hasta dicha boca del Cuhimbé; de
alli por el rio Putumayo hasta la confluencia del rio Yaguas; sigue por una linea recta
que de esta confluencia va al rio Atacuari en el Amazonas y de alli por el rio Amazonas
hasta el limite entre Peru y Brasil establecido en el Tratado Peru-Brasilefio de 23 de
octubre de 1851.Colombia declara que le pertenecen a Peru en virtud del presente
Tratado, los territorios comprendidos entre la margen derecha del rio Putumayo, hacia
el oriente de la boca del Cuhimbé, y la linea establecida y amojonada como frontera
entre Colombia y el Ecuador en las hoyas del Putumayo y del Napo, en virtud del
Tratado de Limites celebrado entre ambas Republicas, el 15 de julio de 1916.Colombia
declara que se reserva sus derechos respecto a Brasil, especificamente a los territorios
situados al oriente de la linea Tabatinga-Apaporis, pactada entre Peru y Brasil por el
Tratado de 23 de octubre de 1851.Las Altas Partes Contratantes declaran que quedan
definitiva e irrevocablemente terminadas todas y cada una de las diferencias que, por

causa de los limites entre el Peru y Colombia, habian surgido hasta ahora sin que en



adelante pueda surgir ninguna que altere de cualquier modo la linea de frontera fijada

en el presente Tratado.”

Al limar esas asperezas politicas, las relaciones econdmicas, sociales y comerciales

entre los dos paises fueron emergiendo. La creacién de alianzas y acuerdo marco el

inicio de la relacion bilateral que se mantiene hasta hoy. Entre los principales acuerdos

en orden cronologico tenemos:

+

+

Comunidad Andina: Firmado el 26 de Mayo de 1969. Los paises miembros son
Bolivia, Colombia, Chile, Ecuador y Peru. Entre sus objetivos estan promover el
desarrollo equilibrado y arménico de los Paises Miembros en condiciones de
equidad, mediante la integracion y la cooperacion econdmica y social, acelerar el
crecimiento y la generacion de empleo laboral para los habitantes de los Paises
Miembros, Disminuir la vulnerabilidad externa y mejorar la posicion de los Paises

Miembros en el contexto econdmico internacional.

Alianza del Pacifico: Se establece en Abril de 2011 y se formaliza el 06 de Junio
de 2012 en Paranal, Chile. Los paises miembros son Peru, Chile, México y
Colombia. Entre sus objetivos se encuentran el comercio e integracion,
propiedad intelectual, transparencia fiscal, PYMES, cooperacion, compras
publicas, servicios y capitales, movimiento de personas y transito migratorio,

estrategia Comunicacional, mejora regulatoria, PYMES, comité de expertos

+

*Fuente de Internet: http:// www.banrepcultural.org/node/97995



queanaliza las propuestas del CEAP, transparencia fiscal internacional, grupo de

relacionamiento externo®

Segun lo anterior, el pasado entre estas dos naciones fue tormentoso por una parte y
productivo por otra, pero que influyeron de manera significativa en la relacién bilateral
que existe en la actualidad. La relevancia de la posicion econdmica y comercial entre
estas dos naciones muestra el mutuo interés por la expansién y apertura econémica no
solo a nivel regional sino mundial, aunque no hay que dejar de lado los esfuerzos de
ambas partes por acciones sociales y politicas como eliminar el terrorismo y el

mejoramiento de las relaciones con otros paises.

‘Fuente de Internet: http://www.cancilleria.gov.co/international/consensus/pacific-
alliance
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2. MARCO TEORICOY CONCEPTUAL

Para contextualizar este documento, es necesario comprender el significado del
lenguaje utilizado a lo largo del mismo, por lo cual se hace necesario presentar de
forma explicita y sencilla el significado de cada uno de los conceptos que enmarcan el

contexto de la investigacion, con el fin de dar mas claridad al tema tratado.

Para contextualizar el tema, partiendo desde un punto histérico, comenzamos a
recordar un poco lo que fue la cultura Inca, estos fueron los dirigentes del imperio
americano mas grande. La Civilizacién inca es una cultura precolombina que se
desarroll6é en la zona Andina. Surge a principios de Xlll. Se origina en la cuenca del
Cuzco en el actual Peru y luego se desarrolla a lo largo del Océano Pacifico y los
Andes que cubre la parte occidental de la América del Sur.Cerca del fin del siglo X1V, el
imperio comenzé a extenderse de su regién inicial en la region de Cuzco hasta la
region sur de las montanas Andinas de América del Sur. Esta termind brutalmente con
la invasion espanola dirigida por Francisco Pizarro, en 1532. En su apogeo, se extiende

desde Colombia hasta que la Argentina y Chile, Mas alla del Ecuador, Peru y Bolivia.

En el imperio Inca existia un sistema de tributos no monetario, este se daba bajo la
modalidad de prestacion de servicios; por otro lado las minas de oro y plata eran
propiedad del inca, pero los nobles que trabajaban en cada terreno de estos, debian
enviar un tributo de manera obligatoria al Cuzco. De lo anterior determinamos que
aunque los tributos como los conocemos actualmente no son parecidos a los que se
conocen hoy dia, estos fueron los comienzos de los tributos en Suramérica, por ello

explicaremos el termino de impuesto sobre la renta, el cual es utlizado en las
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operaciones del mercado de valores.Es un impuesto que se declara y se paga
anualmente, con un porcentaje sobre los ingresos, ya sea de una persona natural o una
persona juridica, segun lo explica “El impuesto sobre la renta grava todos los ingresos
gue obtenga un contribuyente en el afio, que sean susceptibles de producir incremento
neto del patrimonio en el momento de su percepcidon, siempre que no hayan sido
expresamente exceptuados, y considerando los costos y gastos en que se incurre para

producirlos” (Boletin 23, 2006, p 1).°

De otra parte, las Smartcities, se deben abordar con el concepto de lo que es una
ciudad. Aunque existen diferentes conceptos de esta, Jordi Borja (2003), emite su
concepto de ciudad de la siguiente manera: “La ciudad es una realidad historico-
geografica, sociocultural, incluso politica, una concentracion humana y diversa (urbs),
dotada de identidad o de pautas comunes y con vocacién de autogobierno.”Lo cual
quiere decir que esta se define de acuerdo a su ubicacion geografica y de esta parten

sus costumbres sociales, politicas y culturales.

Por otro lado debido a la globalizacion, uno de los cambios que vienenafrontando las
ciudades del futuro son las denominadas “Smartcities”, término que aun se encuentran
definiendo exactamente, aunque una de las nociones mas acertadas sobre esta, es
que es “una ciudad que monitorea e integra las condiciones de todas sus
infraestructuras basicas (carreteras, puentes, tuneles, rieles, metro, aeropuertos,

puertos, agua, energia, incluso los edificios mas importantes) para optimizar y mejorar

> Ana Maria Restrepo, Laura, Jeisy, Any, Arango, Camilo, Jorge Vasquez, Fredy Rios. Impuesto de rentay
complementarios. 2006. Recuperado del sitio de internet
http://www.eafit.edu.co/escuelas/administracion/consultorio-contable/Documents/boletines/fiscal/b4.pdf
® Borja Jordi. (2003). Libro la Ciudad conquistada.
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sus recursos, planificar sus actividades de mantenimiento preventivo, supervisar los
aspectos de seguridad y maximizar los servicios a los ciudadanos”. (Herrera —

Sanchez, 2012 p. 5).”

Dentro de estos procesos de globalizacion, la integracion de los paises, se ha dado a
través de acuerdosen temas del mercado de valores, como es lo que se conoce como
Mercado Bursatil,Segun el autor Dominguez (2008), afirma que este mercado “es la
integracion de todas aquellas Instituciones, Empresas o Individuos que realizan
transacciones de productos financieros, entre ellos se encuentran la Bolsa de Valores,
Casas Corredores de Bolsa de Valores, Emisores, Inversionistas e instituciones

reguladoras de las transacciones que se llevan a cabo en la Bolsa de Valores”.?

Teniendo en cuenta como se manejan los temas de impuestos en las ciudades
participantes de la transaccidn, es necesario conocer que existen ciertos acuerdos para
evitar que se paguen doble vez, es decir, si hubo compra de acciones en Bogota desde
Lima, solo se paga el impuesto en una de las dos ciudades; estos acuerdos son
llamados acuerdos de doble tributacion, que sonacuerdos entre dos paises, el cual
tiene como principal objetivo eliminar o minimizar la doble tributacion, es decir que se
paguen dos impuestos (uno en cada pais), en el momento del intercambio de bienes o

servicios.

"Laura Liliana Moreno Herrera - Alejandro Gutiérrez Sdnchez.CIUDADES INTELIGENTES: oportunidades para
generar soluciones sostenibles. (2012). Ciudades Inteligentes. Recuperado del sitio de internet de CINTEL
proyectos TIC Innovadores. http://cintel.org.co/wp-
content/uploads/2013/05/01.Ciudades_|Inteligentes_CINTEL.pdf

®Dominguez, Juan, (2008). Recuperado de http://juandominguez.wordpress.com/2008/05/27/el-mercado-
bursatil/
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Uno de estos acuerdos es el MILA (mercado integrado Latinoamericano), el cualse dio
por un proceso de integracién, para obtener nuevo beneficios econémicos, por lo cual
la Integracion Econdmica es un proceso, mediante el cual se minimizan las barreras y
fronteras econdmicas y comerciales, entre dos o mas paises. De acuerdo a lo
expresado por Urbina (2005), las motivaciones que incentivan a los paises a integrarse

economicamente son principalmente:

1. Los menores costos de transaccion por medio de la creacion de mercados
financieros amplios y al alcance en la prestacion servicios.

2. Mayores oportunidades para compartir y diversificar el riesgo a través de la
innovacion de una gama mas amplia de instrumentos financieros.

3. Tercero, la asignacion mas eficiente de los recursos dados unos menores costos
de transaccion y mayores oportunidades de distribucion del riesgo, permitiendo
una inversion mayor y mas productiva.

4. Una menor exposicion a perturbaciones econdmicas externas pero aumenta el
riesgo de contagio financiero entre regiones, lo que hace cada vez mas
necesario establecer un marco de supervision y regulacién que reflejen el firme

compromiso de integracion financiera.
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3. MERCADO INTEGRADO LATINOAMERICANO

Considerando que el trabajo se basa en la investigacion derivada de las
transacciones realizadas en el MILA, vamos a entender de manera clara qué es este
acuerdo, desde sus origenes, su desarrollo, su operatividad, su normatividad hasta
sus principales actores a nivel macro y micro y las consecuencias en la economia a

nivel local y regional.

3.1 QUE ES EL MILA- MERCADO INTEGRADO LATINOAMERICANO

Es el resultado del acuerdo firmado entre la Bolsa de Comercio de Santiago, la Bolsa
de Valores de Colombia y la Bolsa de Valores de Lima, asi como de los depdsitos
Deceval, DCV y Cavali, las cuales, desde 2009, iniciaron el proceso de creacion de un

mercado regional para la negociacion de titulos de renta variable de los tres paises.

Tras varios meses de trabajo conjunto, en el que participaron los principales actores de
los tres mercados y los gobiernos de cada pais, el 30 de mayo de 2011 el MILA entro
en operacion para abrir un mundo de oportunidades a inversionistas e intermediarios
de Chile, Colombia y Peru, quienes desde entonces pueden comprar y vender las

acciones de las tres plazas bursatiles, simplemente a través de un intermediario local.

Es la primera iniciativa de integracion bursatil transnacional sin fusion o integracion
corporativa a nivel global, mediante el uso de herramientas tecnoldgicas y la
adecuacion y armonizacién de la regulacion sobre la negociacién de mercados de

capitales y custodia de titulos en las tres naciones.

15



De esta manera se habilito el reconocimiento de los valores de cada uno de los
paises y el libre comercio de acciones mediante el ruteo de 6rdenes entre casas de
bolsa de Chile, Colombia y Peru hacia los mercados de origen.

Entre las caracteristicas mas relevantes de MILA, esta el hecho de que ningun
mercado pierde su independencia, ni autonomia regulatoria, pero mantienen como
premisa el crecimiento en conjunto como mercado integrado, dadas las

complementariedades de sus mercados.

Asi mismo, todas las negociaciones en MILA se hacen en moneda local, sin
necesidad de salir de cada pais y con anotaciones en cuenta a través del
intermediario local, lo que facilita aun mas las operaciones internacionales a través
de esta herramienta. Hoy, MILA es el primer mercado por numero de companias
listadas en Latinoamérica, el segundo en tamafio de capitalizacion bursatil y el

tercero por volumen de negociacion.? (Ver tabla 1, anexos)

Segun este acuerdo, se pueden hablar de los costos de inversion en este mercado,
es decir entre Colombia — Chile, Colombia — Peru, Peru — Chile, ya que cada uno
de estos paises tiene su propia normatividad en cuanto a inversién extranjera y

politicas fiscales.

Segun lo anterior, la entrada en vigencia del MILA, ademas de tener beneficios
conjuntos, también se tienen beneficios independientes, es decir cada uno de los

integrantes de este acuerdo mantienen independencia y regulacion propia, abriendo

? Recuperado del sitio de internet http://www.mercadomila.com/QuienesSomos
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puertas a nuevos mercados, con bajos costos transaccionales y abriendo puertas a
nuevas tecnologias para realizar compras en el mercado bursatil del extranjero sin

necesidad de salir de la ciudad.

3.2 FUNCIONAMIENTO DEL MERCADO EN LOS PAISES MIEMBRO

En primer lugar tenemos el mercado de valores colombiano, el cual se caracteriza
por su vertiginoso crecimiento desde 2001, cuando el pais logré la consolidacion de
una unica bolsa para la negociacién de titulos de renta variable. Esto ha hecho
posible que Colombia haya consolidado su industria bursatil como la cuarta mas
importante de Latinoamérica, de la mano de la entrada de importantes empresas
del sector petrolero como lo son Ecopetrol y Pacific Rubiales, las cuales se
constituyen como las mas representativas dentro de la capitalizacién bursatil
colombiana, ya que desde la entrada en vigencia del MILA, las acciones de estas
dos empresas se encuentran entre las mas negociadas (ver tabla 2, anexos). Segun
cifras de la Federacién Mundial de Bolsas (WFE), al cierre de diciembre de 2013 el

valor total de las 78 empresas inscritas en Colombia era de USDD $202 billones.

En chile, la economia esta caracterizada por atender de manera pertinente las
necesidades financieras de cada una de las empresas de la bolsa de Valores. Hoy
dia Chile tiene una gran participacion de empresas del sector comercio (retail) en su
nomina de emisores. El total de companias inscritas en este mercado, segun la
WFE, es de 306, las cuales tienen una capitalizacion bursatil, con corte a diciembre

de 2013, de USDD $265 billones.
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Y, por ultimo pero no menos importante, en Peru, se cuenta con un mercado de
valores dinamico y en pleno proceso de expansién. Su larga trayectoria, pero sobre
todo el rapido crecimiento economico del pais, hacen de la industria bursatil
peruana una de las de mejor proyeccién para las décadas venideras. En el caso de
la Bolsa de Valores de Lima son las empresas del sector minero las que cuentan
con mayor representacion en el listado de emisores de ese pais. De acuerdo a
cifras de la WFE, el mercado peruano tiene 271 empresas inscritas, cuya
capitalizaciéon burséatil asciende, con corte a diciembre de 2013, a USDD $81

billones.™

Actualmente Chile es el pais con mayor participacion, seguido de Colombia y en
tercer lugar se encuentra Peru; Hasta abril de 2014 la capitalizacién bursatil del
MILA se encuentra sobre los USDD $593.232 millones, obteniendo Chile un 43.39%

sobre este valor, 36.44% Colombia y Pert con un 20.17%. (Ver tabla 3, anexos.)

Los tres paises cuentan con fondos mutuos para invertir en el MILA, Colombia
cuenta con Serfinco mercados globales, chile con Banchile Andes, Sura — Seleccién
acciones MILA y BBVA andino Y Peru con Sura Mercados integrados y BBVA
Fondo Andino; al cierre de abril de 2014 estos fondos alcanzaron USDD $14.36
millones. Para ver la participacion de cada uno de estos fondos, (ver Tabla 4,
anexos).

Se pude observar que cada uno de los mercados de los paises participantes

cuentan con puntos fuertes que hacen que la alianza existente se fortalezca y

°MiLAoverview.Recuperado de http://www.mercadomila.com/Paises
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complemente mutuamente. El crecimiento de estos mercados mejora la economia
de capitales de la zona latinoamericana logrando un posicionamiento favorecedor a
nivel mundial llamando la atencion de inversion extranjera. Estos nuevos capitales
generan desarrollo econémico en las economias de cada pais tanto a nivel interno
como regional, favoreciendo la inversion en nuevas tecnologias y por tanto estaria

aportando para estar mas cerca de ser una de las Smartcities.

3.3 NORMAS Y REGLAMENTACION EN LOS PAISES MIEMBRO.

Las autoridades reguladoras del mercado de valores y que actuan antes el MILA,
son La Superintendencia Financiera de Colombia (SFC), La superintendencia de
valores y seguros de Chile (SVS) y La comisidén nacional supervisora de Empresas

y Valores de Peru (CONASEV).

Los costos fiscales que se manejan en los tres paises miembro, para el mercado de

valores, son el impuesto sobre la renta.

Para el tratamiento de las rentas provenientes del extranjero las cuales son percibidas

por nacionales, se toman como rentas gravables en dos ocasiones.

En Colombia el impuesto de Renta se encuentra estructurado de la siguiente manera:

+ A las sociedades: Impuesto global que grava las rentas y ganancias
ocasionales. Tarifas del 25% junto con el 9% los 3 primeros afos y con el 8%

para los afios siguientes del impuesto a la equidad CREE.
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+ A las Personas Naturales: Impuesto que se determina segun tabla

progresiva del 0% al 33%.

La circular externa DCIN-83 Procedimientos Aplicables a las Operaciones de
Cambio, del 15 de septiembre de 2011 del Banco de la Republica, explica la

aplicacion del Régimen Cambiario en Colombia.

La Circular Externa No 001 de 2011 por medio de la cual “imparte instrucciones
para el funcionamiento del listado de valores extranjeros en los sistemas de
cotizacién de valores del extranjero mediante acuerdos o convenios de integracion
de bolsas de valores.” La cual explica cuales son las obligaciones que se deben
tener en cuenta para la inversion extranjera, quienes son los encargados de estas

obligaciones y bajo qué condiciones se tramitan cada una de estas transacciones.

La legislacion en cada uno de los paises participantes del MILA es clara y
contundente para regular los tributos provenientes de las transacciones en el
mercado de capitales. Es asi que se puede ver que se cuenta con informacion
suficiente para evitar las dobles tributaciones y dar un adecuado manejo a los

temas fiscales que se derivan de las mismas.

En chile el impuesto a la renta se divide en cuatro categorias:

+ Primera Categoria: Grava las rentas provenientes del capital obtenida por
las empresas comerciales, industriales y servicios, con una tarifa del 18,5%

para el 2012 y del 17%, a partir del 2013. Impuesto Unico de la Ley de la
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Renta, a una tasa del 35% para las sociedades anonimas (S.A.), sociedades
por acciones (SPA) y los establecimientos permanentes de empresas
extranjeras.

+ Segunda Categoria: Grava las rentas del trabajo dependiente, como
sueldos, pensiones y rentas accesorias, se aplica con una escala de tasas
progresivas y de periodo mensual.

+ Impuesto Global: Impuesto personal, global, progresivo y complementario
anual a cargo de las personas naturales residenciadas en Chile sobre las
rentas imponibles determinadas conforme a las normas de la primera y
segunda categoria, tasa progresiva del 0% al 40%.

+ Impuesto Adicional: Recae sobre las personas naturales o juridicas sin
residencia en el pais, la tasa es del 35% y opera sobre los retiros y

distribuciones o remesas de rentas al exterior, que sean de fuente chilena.

En Peru, el impuesto a la renta se divide en cinco categorias:

+ Primera: Rentas de capital por arrendamiento, subarriendo y cesién de
bienes de personas naturales. Tarifa: 6,25%.

+ Segunda: Rentas obtenidas por intereses por colocacion de capitales,
regalias, patentes, rentas vitalicias, derechos de llave y otros, obtenidos por
personas naturales. Tarifa: 6,25%, salvo los dividendos que se gravan con el
4,1%.

+ Tercera: Derivadas de actividades comerciales, industriales, servicios o

negocios, aplica para personas naturales y sociedades. Tarifa 30%.



+ Cuarta: Rentas obtenidas por el ejercicio individual de cualquier profesion,
ciencia, arte u oficio. Tarifa tabla progresiva 15%, 21% y 30%.

+ Quinta: Rentas provenientes del trabajo personal prestado en relacién de
dependencia (sueldos, salarios, gratificaciones, vacaciones). Tarifa tabla

progresiva 15%, 21% y 30%.

En este pais, se encuentra la Resolucion CONASEV N° 107-2010 EF, en cual
explica el Reglamento del Mercado Integrado a través del Enrutamiento

Intermediado.

Segun lo explicado anteriormente, en cada uno de los paises, los temas
transaccionales y tributarios se manejan de manera distinta, es decir cada una tiene
su propia reglamentacién a cumplir, pero se debe tener total claridadcuales son los
acuerdos de doble tributacion, para no pagar dos veces impuestos que se manejan
entre los participantes de las transacciones y bajo qué condiciones; lo cual estaria
impactando directamente en el crecimiento econdmico, ya que el quitar una de
estas barreras como lo es tributar doble vez, se estimula directamente la inversion
extranjera, lo cual contribuye al desarrollo tecnologico y econdmico de las ciudades

nombradas.

3.4 IMPUESTOS AL MOMENTO DE REALIZACION DE LA OPERACION

Con acciones colombianas:

e Tributacion del 0% sobre dividendos que han tributado en cabeza de la sociedad

emisora.
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Con

Tributacion del 25% sobre dividendos que no pagaron impuesto en cabeza de la
sociedad emisora.

La retencion se produce via retencién en la fuente practicada por la sociedad
emisora sobre los dividendos gravados, que se convierte en el impuesto
definitivo en Colombia.

Tributacion del 0% para la venta de acciones inscritas en una bolsa de valores
colombiana.

Por tratarse de una inversion extranjera de portafolio, no se encuentra obligada

a presentar declaracién de renta.

acciones peruanas:

Tributacion del 4.1% sobre los dividendos distribuidos a no domiciliados, siendo
indistinto que se trate de Personas Naturales o Juridicas.

Los dividendos pagados por una sociedad peruana a un residente chileno
estaran sujetos a tributacion en el Peru y en Chile (Potestad tributaria
compartida).

En el Peru el impuesto se exigira via retencién con la tasa del 4.1%. Este
impuesto podra utilizarse como un crédito contra el impuesto a la renta chileno
que grave esas rentas.

Se debera pagar el 5% sobre la ganancia de capital neta en una venta de
acciones, esto es, valor de venta menos el costo computable, siendo indistinto

que el inversionista no domiciliado sea una persona natural o juridica. El primer
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tramo de la ganancia de capital bruta esta exonerado del impuesto hasta por
5 Unidades Impositivas Tributarias (S/.18,000.00) para las personas naturales.
e La retencion en la venta de acciones sera practicada por CAVALI en los

términos que senale el respectivo reglamento.

Segun esto, se observa que en cada uno de los paises las tarifas y bases de impuestos
son totalmente diferentes, al igual que el manejo que se le da a cada una de las rentas
provenientes tanto de nacionales como extranjeros, de manera que se aclara en donde
se debe pagar el impuesto cuando se realiza una transaccién y bajo qué condiciones,
con el fin de dar beneficios tanto a los inversionistas como a los intermediarios y

emisores.

3.5ACUERDOS DE DOBLE TRIBUTACION

Los acuerdos de doble tributacidon establecidas entre estos tres paises miembro son los

siguientes; para los dividendos y participaciones:

+ COLOMBIA - CHILE

Colombia: Se aplica el 0% para el impuesto de remesa y para dividendos
repartidos a un inversionista chileno que se encuentren sujetos al impuesto del
33%, pueden ser reducido al 7% si proceden de utilidades exentas que han sido

reinvertidas por un término no inferior de tres afos.
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Chile: las tarifas pactadas del 0% y 7% no limitan la aplicacién del Impuesto
Adicional a pagar en Chile en la medida que el Impuesto de Primera Categoria

sea deducible contra el Impuesto Adicional.

+ PERU - CHILE

Peru: Se aplica la tarifa del 10 % si el beneficiario efectivo participa en mas de
un 25% y 15 % del importe bruto de los dividendos en todos los demas casos.
Chile: las tarifas pactadas del 10% y 15% no limitan la aplicacion del Impuesto
Adicional a pagar en Chile en la medida que el Impuesto de Primera Categoria

sea deducible contra el Impuesto Adicional.

+ COLOMBIA - PERU

Decisidn 578, régimen para evitar la doble tributacion y prevenir la evasion fiscal,
esta de regula bajo la figura de la Comunidad andina de naciones CAN, pero

también es aplicable entre estos dos paises en el MILA.

Para las ganancias de capital, se encuentra de la siguiente manera:

+ COLOMBIA - CHILE

Renta compartida: Las ganancias de capital que un residente de un estado
contratante obtenga de la enajenacion de acciones o de otros de derechos de
participacion cuyo valor se derive directa o indirectamente en mas de un 50% de
bienes inmuebles ubicados en el otro estado contratante, o si ha poseido mas de

un 20% de las acciones en circulacion en el ultimo afno. Pueden someterse a
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imposicién en ese otro Estado, las demas ganancias derivadas de la venta de

acciones se sujetan a un impuesto del 17%.

+ PERU - CHILE

Renta compartida: Las ganancias que un residente de un Estado Contratante

obtenga por la enajenacion de derechos representativos del capital de una

sociedad situados en el otro Estado Contratante pueden someterse a imposicion

en ese otro Estado Contratante.

El impuesto derivado de las utilidades y rendimientos en cada uno de los paises se
encuentra regulado para cada una de las operaciones para lo que ofrece una
informacion clara del hecho generador del mismo, ademas de como se deben

manejar y bajo qué caracteristicas se presenta.

3.6PRINCIPALES BENEFICIOS FISCALES DEL MILA

El Mercado Integrado Latinoamericano (MILA), tiene como objetivo principal,
fomentar el crecimiento de los negocios a nivel financiero al ofrecer mejores
alternativas de inversion, diversificacion y liquidez (ver tabla 3, anexos).
Debido a que al realizar operaciones entre las diferentes Bolsas participantes los
efectos tributarios varian al tratarse de ingresos por dividendos y utilidades entre los
diferentes paises, la normatividad interna de cada pais varia, son diferentes las

disposiciones que deben tener los inversionistas para evitar una doble tributacion.
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Es por esto que a continuaciéon veremos la influencia de la realizacion de
operaciones en el MILA en las declaraciones de renta de los inversionistas,

dependiendo del pais de origen de las mismas:

+ Inversionista Peruano comprando en el MILA:

a. Acciones colombianas: Los dividendos no gravados en Colombia, tampoco
seran sometidos a impuestos en Peru. Si el dividendo es gravado en
Colombia con el 33%, éste es el impuesto definitivo de la operacién y no
puede tratarse como crédito tributario.

b. Acciones peruanas: Para las personas juridicas que reciban dividendos o
utilidades de personas juridicas de este mismo pais, no la tendran en cuenta
para la determinacién de su renta. Para personas naturales, los dividendos
son catalogados como rentas de segunda categoria y estan gravados con la
tasa del 4.1%.

c. Acciones chilenas: Los dividendos pagados en este pais se consideran renta
de fuente extranjera y se gravan para persona juridica con tarifa del 30% vy

persona natural 15%, 21% y 30%.

*+ Inversionista Colombiano comprando en el MILA:

a. Acciones peruanas: Los dividendos pagados por una sociedad peruana
deben declararse como ingreso y restarse como renta exenta del

impuesto en Colombia.
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b. Acciones colombianas: 0% para los dividendos que han tributado en
cabeza de la sociedad emisora; se consideran ingreso no constitutivo de
renta 33% para los dividendos que no pagaron impuesto en cabeza del
emisor.

c. Acciones chilenas: Los dividendos deben incluirse como ingreso en

Colombia.

+ Inversionista Chileno comprando en el MILA:

a. Acciones colombianas: El dividendo percibido por sociedades chilenas
desde Colombia (gravados y no gravados en Colombia) estara afecto
al impuesto de primera categoria con tasa del 17%, 20% o 18,5% por
los afios 2010, 2011, 2012 respectivamente. 0%- 40% Impuesto
Global segun tabla si son percibidos por personas naturales chilenas.

b. Acciones chilenas: Para las personas naturales residentes en Chile los
dividendos percibidos se consideran rentas afectas al Impuesto global

complementario, aplicandose una tasa progresiva del 0% al 40%.

Los inversionistas cuentan con un marco legal plenamente identificado que impide
que se realicen dobles tributaciones sin importar el pais origen de la transaccién y el
pais destino de la misma. La falta de informacion quizas puede ser uno de los
principales problemas para que esta se realice de forma inadecuada. Sin lugar a
dudas, el desarrollo de mercados multinacionales abren paso a la consolidacion de

las ciudades como Smartcities, basando la realizacion de las diferentes operaciones
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en la tecnologia y la informacion a distancia, impulsando el desarrollo de nuevas

formas de negociacion que puede traspasar fronteras.

MAYORES
FLUJOS DE
CAPITAL

Segun esto, los beneficios mas relevantes son:
« Amplias posibilidades de inversion.
% Mayores alternativas de instrumentos financieros.
% Variedad de mercados bursatiles y con puntos fuertes a nivel latinoamericano y
global, Colombia y el sector financiero y energético, Peru y el sector minero y

Chile el sector servicios.

Para Colombia, las retenciones practicadas en el exterior pueden utilizarse como un
crédito tributario directo. Cuando se habla de dividendos se aplica el descuento
tributario indirecto, equivalente el monto de los impuestos de renta a la que estuvo
sometida la utilidad en cabeza de la sociedad emisora y los impuestos que afecten los
dividendos que a su turno perciban la sociedad extranjera de sus vinculadas, teniendo

en cuenta que estos montos no pueden exceder el 33%. Estos beneficios son
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aplicables dentro del afio gravable en el cual se haya realizado o los cuatro periodos

gravables siguientes a esta accion.

Para Peru, La retencion practicada en el exterior puede utilizarse como un crédito
tributario. Para dividendos puede utilizarse la proporcion que le corresponda al
inversionista en el impuesto pagado por la sociedad extranjera, en cuanto a esto la a

suma de estos créditos no puede exceder del 30%.

En cuanto a Chile, las retenciones en la fuente practicadas al giro y el impuesto a la
renta pagado por el emisor o vinculada dentro de cada pais en los dividendos, se
puede llevar como crédito fiscal contra el impuesto de primera categoria, hasta un
limite del 30%, que puede ser aplicado contra el impuesto de primera categoria y su
saldo contra los impuestos finales, y estos saldos no pueden aplicarse en periodos

siguientes.

Los beneficiarios de este acuerdo son los inversionistas, los intermediarios, las bolsas y
mercados y los emisores, cada uno de estos, con diferentes beneficios, los cuales se

explicaran a continuacion.

INVERSIONISTAS EMISORES INTERMEDIARIOS BOLSAS Y MERCADOS
. Acceso a un mercado mas mercado mas atractivo y -
Facil acceso al mercado . o Mayor liquidez en el mercado
amplio competitivo
Mas alternativas en . . . . Vision internacional de la
Acceso a capitales Potencia negocios y alianzas

instrumentos financieros region

Mayor liquidez y diversificacion Reduccion en costos de

capital
Mejor balance entre riesgoy |Base mas amplia de Fortalecimiento de tecnologia
rentabilidad inversinistas a estandares internacionales

Mayor portafolio de productos |Mayor inversion extranjera
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Las alternativas dadas a cada uno de los actores que intervienen en el MILA son muy
favorecedoras por los que los beneficios entregados a cada uno de ellos, ya que son
equitativos y no solo van a favor de un sector en especifico. Las amplias opciones que
pueden encontrar, garantiza la obtencién de mayores rendimientos, haciendo de este un

mercado mas atractivo, influyendo asi en el crecimiento de la inversién extranjera.

3.7IMPACTO EN EL DESARROLLO DE LAS SMARTCITIES

De acuerdo con lo anterior, la integracién econémica que se realiza entre los paises y
en este caso el MILA, tiene un gran impacto en el desarrollo de las Smartcities a futuro,
ya que ademas de traer consigo beneficios econémicos entre los tres paises miembro,
también atrae inversion extranjera, lo cual contribuye al mejoramiento y crecimiento
economico, por ende el manejo de estos recursos de una manera adecuada y eficiente,
genera una economia sostenible, promoviendo asi el desarrollo social e
implementacion tecnologia, segun esto “Con el animo de promover una armonia
necesaria entre la dinamica economica y la explotacion de recursos naturales, por
medio de un modelo de desarrollo que interiorice el concepto de ciudad inteligente
acorde a la vocacion productiva de las ciudades y sus necesidades sociales, principios
que se desarrollaron en las subsecciones anteriores, se considera esencial para el
caso colombiano, alinearlos planes de desarrollo locales para que promuevan las

soluciones inteligentes”."".

"Moreno Herrera Laura — Gutiérrez Sanchez Alejandro. (2012). Ciudades Inteligentes: Oportunidades para generar
soluciones sostenibles. Recuperado de CINTEL, del sitio de internet http://cintel.org.co/wp-
content/uploads/2013/05/01.Ciudades_|Inteligentes_CINTE L.pdf
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Segun esto, los logros que se han obtenido con el MILA, han sido buenos, ya que se
pasé de negociar USD $16 millones en 2011 (antes de la entrada en vigencia de este
mercado), a negociar USD $ 140 millones a diciembre de 2013; aunque fue un buen
aumento, se tiene previsto que crezca aun mas, ya que las dinamicas de los tres
mercados implicados son buenas, lo cual le da mas visibilidad a la region, frente a los
mercados mundiales mas importantes, aunque claro esta para lograr su mayor éxito y

confianza llevara tiempo construirla, pero este va por buen camino.

Aunque actualmente Chile es el mercado de mayor participacién en el MILA y Peru es
su mayor canalizador, Colombia tiene una desventaja frente a este tema “E/ problema
de Colombia es que el flujo de acciones se ha canalizado en una sola comisionista,
Serfinco. Aunque Credicorp y Corredores Asociados han tenido participacion, ninguna
ofra tiene wuna estrategia para distribuirles valores de Perd y Chile a sus
inversores”,"?sefiala Cérdoba, el presidente de la BVC; adicionalmente Colombia no le
ha apostado casi a las acciones peruanas; aunque actualmente Colombia ocupa el
segundo lugar en participacion con un 36.44% y la accion mas transada en este
mercado a abril del 2014 fue Ecopetrol con USD $ 365 millones, seguida de PF
Bancolombia con USD $ 345 millones y por en tercer lugar Pacific Rubiales con USD $
239 millones. (Ver tabla 5 y 6, anexos). Lo cual ha hecho que a pesar de tener un

segundo lugar en participacion, las acciones colombianas tengan un gran impacto

economico, por ser de las acciones mas negociadas en el mercado MILA.

?Recuperado del sitio de internet http://www.portafolio.co/economia/desempeno-colombia-el-mila
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Sin embargo Peru tiene un proyecto y es aprovechar al maximo su posicion geografica
para lograr que la Bolsa de Lima se convierta en un centro financiero y beneficiarse de

ello para su desarrollo.
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4. CONCLUSIONES

La influencia de culturas antiguas como la Inca en el establecimiento de tributos
se ve hasta el dia de hoy, en donde existe un deudor y un acreedor, cambiando
la forma de los mismos pero no su esencia.

Las alianzas economicas entre paises, como la encontrada entre Colombia,
Perd y Chile con el MILA, provee de numerosas posibilidades a los
inversionistas de mercados de capitales, complementandose mutuamente unas
economias a otras.

Por ser el primer mercado integrado en Latinoamérica, con la segunda
capitalizacion bursatil mas alta, lo cual se refleja en los inversionistas con un
mayor numero, lo cual hace que se logre obtener un mercado mas amplio para
invertir y diversificar.

La normatividad vigente que regula los tributos derivados de las operaciones en
el MILA es muy clara y evita que se realicen dobles tributaciones, sin importar el
pais desde el cual las mismas se originan.

Las facilidades brindadas a los inversionistas y los beneficios que estos obtienen
de las transacciones realizadas dentro del MILA atraen capitales extranjeros que
influyen en el crecimiento interno de cada economia y a su vez en el
latinoamericano.

La integracion en el MILA, aporta a cada una de las bolsas de los tres paises ser
mucho mas competitivos en la region, lo cual produce reduccidon de costos,
mayor numero de inversionistas, ampliacion de la demanda, entre muchos otros

beneficios.
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+ Para lograr el desarrollo de las Smartcities, esta clase de integraciones
econdmicas tienen un impacto positivo, ya que fortalece el sector tecnoldgico,
logrando asi establecerse a estandares internacionales.

+ A pesar de que en el MILA los tres paises se han visto beneficiados, Chile en
especial guarda gran ventaja, ya que tiene mas de un 40% del total de la
participacién en el mercado y es considerado como una de las economias mas

fuerte de Suramérica.
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5. ANEXOS

Tabla 1. COMO OPERA EL MILA?

NEGOCIACION

*Acceso a mercados
extranjeros desde el
mercado local, a través de un
modelo automatizado de
enrutamiento intermediado.

*Cada Bolsa administra su
propio mercado.

*La negociacion se realiza
bajo reglas del mercado
donde estén listados los
valores.

*El mercado integrado
considerard las operaciones
al contado de Renta Variable.

COMPENSACION Y
LIQUIDACION

* Las operaciones se
liguidan en moneda
local.

* Los intermediarios
locales administraran
los riesgos de dichas
operaciones.

* Acuerdo Marco entre
bolsas y centrales de
depdsitos del
mercado integrado.

REGULADORES

*Acuerdos para supervision y control entre reguladores
*Disponibilidad plena de la informacién para los supervisores e inversionistas

CUSTODIA
* Facilidad: 100% local.

* Apertura reciproca de
cuentas entre
depositos,
transparente para los
usuarios

* Se administran cuentas
en depdsitos segln las
reglas donde estén
listados los valores.

INVERSIONISTAS

*Elegible a todo tipo de
inversionistas

*Tratamiento de
inversion extranjera
que facilite el flujo de
capitales entre los
mercados.

*Las Bolsas permitiran
el accesoa La
informacién de los
mercados a través de
sus paginas web.

INTERMEDIARIOS

*El acceso de un
intermediario extranjero
requiere la suscripcion
de acuerdos de servicios
con intermediarios
locales

*Administracién de
riesgos y cupos entre
intermediarios de los
diferentes paises

recuperado del sitio web:

http://www.legis.com.co/informacion/aplegis/archivos/Importancia_MILA.pdf

EMISORES

*Reconocimiento de
valores/emisores
extranjeros (mercado
integrado) para oferta
publica en los tres
mercados

*Estos valores se podran
distribuir a los clientes
ampliando la oferta de
productos

£

Fuente: Velandia, Alberto. Importancia de las reglas fiscales de cara al MILA,
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Tabla 2. ACCIONES MAS NEGOCIADAS EN EL MILA 2012

Acciones mas Negociadas en MILA - Acumulado
(USD)

FALABELLA 5 S55601.777
AGLUAS-A - 3 8322380
ECOPETROL 5 GITE 363
PACIFIC RUBIALES EMERGY CORP $ GE5B13
GRANA ¥ MONTERD S A A b 2748285
ENTEL 5 2E65 880
SOMDA 5 200773
FERREYCORP 5.8 A. (ANTES FERREYROS S.AA) 5 1.61 5665
VOLCAN COMPARLA MINERA S A A 5 1.382430
LAN ] 1.037.786

Fuente: http://www.rankia.co/blog/analisis-colcap/1655253-que-mila

Tabla 3. CAPITALIZACION BURSATIL DE LOS MERCADOS MILA

Capitalizacion Bursatil de los Mercados
MILA
Abril 2014
{Millones USD)

$ 119.660

$ 257.413

$216.158

MChile mColombia ®Peru

Fuente: Pezo, Felipe. (2014). MILA NEWS, edicién N° 31. Recuperada del sitio
web: http://www.mercadomila.com/newsletter
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Tabla 4. FONDOS MUTUOS PARA INVERTIR EN EL MILA

Fondos Mutuos Creados para Invertir en MILA

Fondo Monto Captado (USD)
BANCHILE ANDES 5 1.160.375
Chile SURA - SELECCION ACCIONES MILA 5 2522816
BEVA - ANDINO 5 1.199.265
Total en Chile (USD] § 4.882.457
Colombia SERFINCO MERCADOS GLOBALES 5 514.895
Total en Colombia (USD) $ 514.695
Pard SURA MERCADOS INTEGRADOS 5 1.450.579
BEVA FONDO ANDIND 5 7.513.821
Total en Peni (USD) § 8.964.400
Monto Total Captado (USD) § 14.361.551

Fuente: Pezo, Felipe. (2014). MILA NEWS, edicidon N° 31. Recuperada del sitio
web: http://www.mercadomila.com/newsletter

Tabla 5. ACCIONES MAS NEGOCIADAS A ABRIL DE 2014

10 Acciones mas Negociadas - Mes

Chile Volumen (USD) Colombia Yolumen (USD) Peri Volumen (USD)
EMERSIS 5.A. § 188.613.858 |[ECOPETROL 5.A. ] 365.223.631 [RIMAC SEGUROS Y REASEGL § 32716.188
5.A.C.L FALABELLA 3 179.544.199 |PF BANCOLOMBIA S.A. 3 345.257.660 |FERREYCORP 5.A.A. 3 25.262.755
EMNDESA 5.A. § 148.732.802 |PACIFIC RUBIALES ENERGY CORP. § 238.805.444 |GRANA Y MONTERD S.AA. 5§ 22.854.141
BANCO DE CHILE 3 134.454.639 |GRUPO SURAMERICANA 5.A. - 155.279.178 |INTERCORP FINANCIAL SERVI § 21.788.147
CENCOSUD 5.A. § 122.129.258 |PF GRUPO SURAMERICANASA. § 133.788.850 |MIBANCO BANCO DE LA MICR § 18.306.027
LATAM AIRLINES GROUP 5.A. 5 121.891.508 (ICOLCAP $ 63.224.571 [CREDICORP LTD 3 18.029.078
EMPRESAS COPEC 5.A. § 114.229.122 |CEMENTOS ARGOS 5.4 H 61.072.752 |ALICORP 5.4 A 5 15.795.265
BANCO SANTAMDER-CHLE 3 103.450.589 |GRUPO ARGOS 5.A. § 60.565.106 |FINANCIERA NUEVA VISION 5. § 10.774.575
COMPANIL CERVECERIAS UNIDAS S.A  § 79.741.068 |PF BANCO DAVIVIENDA S.A. H 53.531.327 [VOLCAN COMPARIA MINERA ¢ § B8.052.827
CORPBANCA ] £0.512.755 |GRUPO EAITO S.A. 5 46.452.070 |BBVA BANCO CONTINENTAL  § 7.809.863

Fuente: Pezo, Felipe. (2014). MILA NEWS, edicién N° 31. Recuperada del sitio
web: http://www.mercadomila.com/newsletter
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Tabla 6. ACCIONES MAS NEGOCIADAS EN EL MILA.

Acciones mas Negociadas en MILA - Abril
(UsD)

ALICORP S.AA. $ 1.748.957
BANCO DE CHILE $ 1.321.442
PF BANCO DAVIVIENDA S.A. $ 1.013.245
CORFICOLOMBIANA S.A. $ 894.173
SONDA S.A. $ 614.440
CEMENTOS ARGOS S.A. $ 601.519
GRUPO ESXTO S.A. $ 572.846
GRUPO NUTRESA S.A. $ 569.430
BANCO SANTANDER-CHILE $ 504.999
PF BANCOLOMBIA S.A. $ 450.369

Acciones mas Negociadas en MILA - Acumulado
(UsD)

S.A.C.l. FALABELLA

ECOPETROL S.A.

PACIFIC RUBIALES S.A.

AGUAS ANDINAS S.A.

EMP. NACIONAL DE TELECOMUNICACIONES S.A.
SONDA S.A.

GRUPO NUTRESA S.A.

SIGDO KOPPERS S.A.

CORFICOLOMBIANA S.A.

FERREYCORP S.A.A

$ 150.207.724
$ 13.598.415
$ 11.287.304
§ 9.613.921
$ 8.383.185
$ 6.734.155
$ 6.286.868
$ 5.606.200
$ 4.196.448
§ 4.141.350

Fuente: Pezo, Felipe. (2014). MILA NEWS, edicién N° 31. Recuperada del sitio
web: http://www.mercadomila.com/newsletter
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