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SUPERINTENDENCIA FINANCIERA DE COLOMBIA

TITULO DECIMO

Disposiciones especiales relativas a las operaciones de las entidades sefialadas en

el paragrafo tercero del articulo 75 de la Ley 964 de 2005 y de los emisores de

valores
Capitulo Primero
Emision de bonos de las sociedades comisionistas de bolsa de valores

1. Autorizacion para emitir y colocar bonos ordinarios. Las sociedades comisionistas de bolsas de valores
estan autorizadas para emitir y colocar bonos ordinarios, previa autorizacién de la Superintendencia
Financiera de Colombia.
En los eventos en que decidan emitir bonos ordinarios para ser ofrecidos publicamente, deberan observar las
disposiciones que rigen la autorizacion de la oferta publica de valores en el mercado primario, en especial las
contenidas en los Libros Primero, Segundo y Cuarto de la Parte 6 del Decreto 2555 de 2010.
2. Destinacion exclusiva de los recursos del empréstito. Los recursos que obtengan las sociedades
comisionistas de bolsas de valores derivados de la emisiéon y colocaciéon de bonos ordinarios, ademas,
tendran como Unica destinacion la atencién de requerimientos de liquidez.
3. Requisitos y condiciones para la emision de bonos ordinarios. Las sociedades comisionistas de bolsas
de valores que pretendan emitir y colocar bonos ordinarios deberan acreditar de manera previa a la
autorizacion correspondiente, el cumplimiento de los siguientes requisitos:

a) La elaboracion de un manual que contemple los procedimientos para el manejo de la emisién, los

activos en que se mantendran invertidos los recursos captados, asi como los casos en que se podra

acudir eventual y transitoriamente a los mismos.

b) La actualizacidon de sus sistemas de control interno y de gestiéon y control de riesgos conforme a lo
previsto en el numeral 8 del presente Capitulo.

c) Lainclusién dentro del Cédigo de Buen Gobierno de la sociedad de normas de conducta especiales
para el manejo de emisiones propias, las cuales deberan guardar armonia con lo previsto en el
numeral siguiente y con los principios de lealtad, transparencia, reserva, manejo adecuado de la
informacién, profesionalismo y adecuacion a la ley.

4. La sociedad comisionista de bolsa de valores que coloque bonos ordinarios debera abstenerse de realizar
respecto de los titulos que integren la emisién correspondiente las siguientes operaciones o actividades:

a) Desarrollar el contrato de comision para la compra y venta de valores.

b) Recomendar o sugerir a sus clientes la inversion en ellos.

c) Participar en el proceso de colocacién de la emision correspondiente.

d) Realizar operaciones por cuenta propia 0 con recursos propios.

e) Adquirirlos e integrarlos a los portafolios de valores de terceros que administre.

f)  Adquirirlos e integrarlos a los portafolios de las carteras colectivas que administre.
g) La administracion de valores.

h) Otorgar préstamos con sus propios recursos para financiar la adquisicién de bonos emitidos por ella.
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5. Inversion o representacion del empréstito. La totalidad del empréstito derivado de la colocacion de
bonos ordinarios por parte de las sociedades comisionistas miembros de bolsas de valores debera
mantenerse invertido en todo momento, de manera exclusiva, en uno o varios de los siguientes tipos de
activos:

a) Depdsitos bancarios en cuentas de ahorro o corrientes;

b) Participaciones en portafolios colectivos de adhesion voluntaria que ofrezcan a sus suscriptores o
tenedores liquidez a la vista;

c) Titulos o valores de deuda publica interna de alta seguridad y liquidez emitidos por la Nacion,
entendidos como tales los valores integrantes de aquellas emisiones o referencias de deuda publica
interna respecto de las cuales los creadores y aspirantes a creadores de mercado, deban colocar
permanente y simultdneamente puntas de compra y de venta en el primer escalon del mercado
secundario de Tes Clase B dentro del programa de deuda publica interna, de conformidad con las
publicaciones que para el efecto realice el Banco de la Republica.

d) En otros instrumentos y valores que de manera general y previa autorice la Superintendencia
Financiera de Colombia..

6. Disposicion de los recursos del empréstito. Una sociedad comisionista de bolsa de valores podra hacer
uso de los recursos obtenidos a través de la colocaciéon de bonos ordinarios Unicamente en los siguientes
eventos: (i) para subsanar problemas transitorios de liquidez originados en el incumplimiento de operaciones
por parte de sus contrapartes; (ii) por interrupciones en los sistemas y procesos de compensacion y
liquidacion de operaciones sobre valores; (iii) por interrupciones o fallas en los sistemas de negociaciéon de
valores y (iv) para agilizar el proceso de cumplimiento de operaciones que se deban compensar y liquidar el
mismo dia de su negociacioén o contratacion.

7. Restitucion de los recursos. La sociedad comisionista de bolsa emisora que disponga de los recursos
obtenidos mediante la colocacién de bonos ordinarios debera restituirlos a los rubros del activo de que trata el
numeral 5 del presente Capitulo en el mismo dia de su utilizacion. De no ser posible su restitucion dentro del
mismo dia de su uso, el representante legal de la sociedad debera informar de manera inmediata sobre dicha
circunstancia a la Superintendencia Financiera de Colombia y al representante de los tenedores de bonos,
con indicacién de las razones que imposibilitaron tal restitucion, asi como de la fecha en que dicho
procedimiento se hara efectivo.

En todo caso, los recursos deberan ser restituidos, a mas tardar, dentro de los tres (3) dias habiles siguientes
a la fecha en que la sociedad comisionista de bolsa dispuso de los mismos.

8. Ajustes al sistema de control interno. Las sociedades comisionistas de bolsas de valores que recurran a
la colocacién de bonos ordinarios como mecanismo de endeudamiento, deberan ajustar su sistema de control
interno mediante el establecimiento de politicas, procedimientos y mecanismos para el seguimiento y
monitoreo de entre otros los siguientes aspectos: (i) asegurar que los recursos obtenidos en las colocaciones
de deuda se inviertan y mantengan en los activos autorizados, segun lo previsto en el numeral 5 del presente
Capitulo; (ii) verificar que los recursos provenientes del empréstito se utilicen unicamente en los eventos
permitidos, (iii) determinar que se observen y cumplan de manera cabal los deberes de suministro y revelacién
de informacién al mercado y a la Superintendecia Financiera de Colombia, y (iv) verificar que se dé estricto
cumplimiento a las prohibiciones y demas disposiciones del presente Titulo.

9. Informacién a la Superintendencia Financiera de Colombia. Las sociedades comisionistas de bolsa
deberan reportar diariamente a la Superintendencia Financiera de Colombia, via internet, informacién acerca
del saldo no amortizado de las emisiones de bonos ordinarios que mantengan vigentes, asi como sobre los
activos en los que se encuentre invertida o representada la porciéon no amortizada de dichas emisiones, segun
lo dispuesto en el numeral 5 precedente.

10. Revelaciones en torno a las emisiones de bonos ordinarios vigentes. Las sociedades comisionistas
deberan revelar a través de notas a los estados financieros la siguiente informacion respecto de las emisiones
de bonos ordinarios que mantenga vigentes: (i) el monto total autorizado y colocado de cada emision; (i) las
series en que se encuentra dividida cada emisiéon con indicacion del monto autorizado y colocado de cada
serie, asi como de la fecha de redencién de los bonos que integran cada serie; (iii) las tasas de interés y forma
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de pago; (iv) las garantias o avales; (v) los activos en los que se encuentre invertida o representada la porcion
no amortizada de cada emisién vigente, con indicacion de las cuentas contables en las que se encuentran
registrados; (vi) el monto o porciéon no amortizada de cada una de las series en las que se encuentra dividida
la emision, (vii) el monto de los flujos de recursos que demandara el servicio de la deuda (capital e intereses)
durante los doce (12) meses siguientes al informe respectivo, (viii) la razon de cobertura del flujo de efectivo, y
(ix) las calificaciones de riesgo crediticio otorgadas a la sociedad comisionista emisora o a la emisién
correspondiente por las calificadoras de valores autorizadas para el efecto.

Ademas de todo lo anterior, debe darse cumplimiento de lo previsto en el Libro 16 de la Parte 6 del Decreto
2555 de 2010, y de las demas obligaciones previstas para los emisores de valores.

Capitulo Segundo

Practicas no autorizadas e inseguras de los emisores de valores

1. Practicas llegales, no autorizadas e inseguras

En la medida en que pueden constituir contravencién a lo dispuesto en los articulos 184 y 185 del cédigo de
comercio y el articulo 23 de la ley 222 de 1995, en particular los numerales 2, 6 y 7, los emisores de valores
se deben abstener de realizar directa o indirectamente las siguientes conductas:

a) Incentivar, promover o sugerir a los accionistas el otorgamiento de poderes donde no parezca claramente
definido el nombre del representante para las asambleas de accionistas de las respectivas sociedades.

b) Recibir de los accionistas poderes para las reuniones de asamblea, donde no aparezca claramente
definido el nombre del respectivo representante.

c) Admitir como validos poderes conferidos por los accionistas, sin el lleno de los requisitos establecidos en
el articulo 184 del Cédigo de Comercio, para participar en asambleas de accionistas.

d) Tratandose de quienes por estatutos ejerzan la representacion legal de la sociedad, de los liquidadores, y
de los demas funcionarios de la sociedad emisora de acciones, sugerir o determinar el nombre de quienes
actuaran como apoderados de los accionistas en las asambleas.

e) Tratandose de quienes por estatutos ejerzan la representacion legal de la sociedad, de los liquidadores, y
de los demas funcionarios de la sociedad emisora de acciones, recomendar a los accionistas que voten por
determinada lista.

f) Tratdndose de quienes por estatutos ejerzan la representacion legal de la sociedad, de los liquidadores, y
de los demas funcionarios de la sociedad emisora de acciones, sugerir, coordinar, convenir con cualquier
accionista o con cualquier representante de accionistas, la presentacion en la asamblea de propuestas que
hayan de someterse a su consideracion.

g) Tratandose de quienes por estatutos ejerzan la representacion legal de la sociedad, de los liquidadores, y
de los demas funcionarios de la sociedad emisora de acciones, sugerir, coordinar o convenir con cualquier
accionista o con cualquier representante de accionistas, la votacion a favor o en contra de cualquier
proposicion que se presente en la misma.

En todo caso los administradores o los empleados de la sociedad emisora de acciones, podran ejercer los
derechos politicos inherentes a sus propias acciones y a aquellas que representen cuando actuen en calidad
de representantes legales.

2. Medidas correctivas y de saneamiento.

En el evento en que se presente alguna de las situaciones previstas en el numeral anterior se debera
proceder de la siguiente manera:

a) Los administradores deberan devolver a sus poderdantes los poderes que pudieren contravenir lo
prescrito en el numeral anterior

b) Los administradores deberan informar a los accionistas que los poderes no podran conferirse a
personas vinculadas directa o indirectamente con la administracion o con los empleados de la
sociedad.
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c) Los administradores no podran recibir poderes especiales antes de la convocatoria por medio de cual
se informe los asuntos a tratar en la asamblea respectiva.

d) Los administradores deberan adoptar todas las medidas necesarias para que los funcionarios de la
respectiva sociedad obren con neutralidad frente a los distintos accionistas.

e) Los administradores deberan, previa a la celebracién de la asamblea de accionistas, adoptar todas
las medidas apropiadas y suficientes para garantizar la participacion efectiva de los accionistas en la
asamblea y el ejercicio de sus derechos politicos.

f) Las juntas directivas de las sociedades emisoras de acciones estaran obligadas a establecer por
escrito medidas apropiadas y suficientes, orientadas a asegurar el cumplimiento de lo establecido en
el numeral 1 del presente Capitulo. Tales medidas deberan estar dirigidas a los representantes
legales, administradores y demas funcionarios de la respectiva sociedad, para asegurar que estos
den un trato equitativo a todos los accionistas de la misma.

g) Para el efecto previsto en el presente numeral, la respectiva junta directiva debera adoptar por escrito
mecanismos de control y debera disefiar y poner en practica procedimientos especificos y designar
funcionarios responsables de verificar el adecuado cumplimiento de dichos procedimientos.

h) Los miembros de la junta directiva deberan requerir antes de cada asamblea a los funcionarios
responsables de verificar el cumplimiento de los procedimientos a los que se refiere el inciso anterior,
con el fin de que se les informe sobre el cumplimiento de lo dispuesto en desarrollo del presente
numeral, y tomaran las medidas necesarias para remediar las posibles falencias detectadas por los
mencionados funcionarios responsables de la verificacion.

i) Las medidas y mecanismos a que se refiere el presente numeral deberan ser informadas por el
presidente de la junta directiva al mercado en general, por conducto del Superintendente Delegado
para Emisores, Portafolios de Inversion y Otros Agentes de manera previa a la celebracion de la
respectiva asamblea de accionistas.

Capitulo Tercero

Practicas inseguras y no autorizadas de las entidades relacionadas en los
numerales 1 y 3 del paragrafo tercero del articulo 75 de la ley 964 de 2005

Se consideran practicas no autorizadas e inseguras las siguientes:

a) La utilizacién de esquemas de negocio, mecanismos o figuras legales a través de las cuales las sociedades
comisionistas encargan o facultan a terceros la ejecucion de operaciones de intermediacion cuando ello implique
la pérdida de la autonomia y discrecionalidad que debe caracterizar la toma de decisiones profesionales.

b) La utilizacion por parte de las sociedades comisionistas, de cualquier mecanismo o figura que permita a una
persona vinculada o no a estas, asumir parcial o totalmente los riesgos financieros a los que se exponen en
desarrollo de las operaciones por cuenta propia y con recursos propios.

Las mencionadas sociedades comisionistas deberan gestionar y asumir directamente todos los riesgos
inherentes a las operaciones por cuenta propia y con recursos propios Yy, por lo tanto, las utilidades o pérdidas
que de dichas operaciones se deriven no podran corresponder a personas distintas de las propias sociedades
comisionistas, debiéndose por consiguiente reconocer, reflejar y revelar en sus sistemas de informacién una
vez sucedan.

Lo anterior no exime a las personas vinculadas a las sociedades comisionistas de la responsabilidad derivada
del incumplimiento de la normatividad vigente o de los manuales, procedimientos y politicas internas que para
el efecto establezcan dichas sociedades.

La utilizacién por parte de las sociedades comisionistas de esquemas de remuneracidon variable de
conformidad con los resultados de las operaciones por cuenta propia 0 con recursos propios, no constituira
por si misma practica no autorizada o insegura.

c) Que la representacion legal de los intermediarios de valores para el desarrollo de las operaciones de
intermediacién sea ejercida por una persona juridica.

d) Aquellas que tengan por objeto ofrecer o garantizar una rentabilidad especifica sobre la inversiéon que va a
realizar el cliente para el desarrollo de las actividades de administracion de portafolios de terceros y de
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contratos de comision. Tampoco se podra ofrecer una rentabilidad fija o minima en la administracion de
carteras colectivas, salvo que la normatividad expresamente lo autorice.

e) Ejercer las funciones correspondientes a los cargos de representante legal, miembro de junta directiva y
revisor fiscal sin haber sido posesionado por la Superintendencia Financiera de Colombia.

f) La utilizacién de activos de los clientes para realizar o garantizar operaciones de otros clientes o de la
entidad vigilada por esta Superintendencia, salvo en los casos autorizados por la normatividad y con el
consentimiento expreso y escrito del cliente.

Capitulo Cuarto

Contenido de los comprobantes de liquidacion
Sin perjuicio de lo dispuesto en los reglamentos de los sistemas de negociacién de renta variable, las
administradoras de sistemas de negociacion de valores, deberan realizar las adecuaciones necesarias para
que los comprobantes de las operaciones que por su intermedio se celebren, contengan ademas de las
condiciones minimas que permitan identificar la operacion celebrada, las siguientes:
1. Tasa efectiva de registro de los valores transados;
2. Tasa neta efectiva comprador o tasa neta efectiva de cesion, segun sea el caso;
3. Valor de la comisién expresada en pesos y como diferencia en puntos porcentuales entre la tasa efectiva de
registro de los valores transados y la tasa neta efectiva comprador o tasa neta efectiva de cesioén, seguin sea

el caso;

4. Comisién total generada por la transaccion expresada como diferencia en puntos porcentuales entre la tasa
neta efectiva comprador y la tasa neta efectiva de cesion, y

5. Modalidad correspondiente a la operacion celebrada.
Capitulo Quinto
Operaciones de democratizacion realizadas a través de bolsa

Las compraventas que se realicen en las bolsas de valores en desarrollo de lo dispuesto por el articulo 60 de
la Constitucidon Politica, la Ley 226 de 1995, y demas normas que lo sustituyan, adicionen o reformen o en
virtud de operaciones de democratizacién que para los efectos de la presente circular expresamente califique
en tal sentido la Superintendencia Financiera de Colombia, se someteran al régimen especial que para el
efecto consagren los reglamentos de la bolsa, de acuerdo con el cual la oferta podra sujetarse a las siguientes
reglas:

a) Que las condiciones de adquisicion sean fijas y uniformes para todos los inversionistas.

b) Que el numero de acciones o bonos convertibles que puede adquirir cada inversionista se encuentre
limitado.

c) Que en el caso en que el numero de titulos demandados exceda el total de titulos ofrecidos, se prevea
un mecanismo de prorrateo.
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d) Que cuando se trate de la enajenacion de acciones por parte de entidades publicas la oferta se
condicione a que los aceptantes reunan determinadas calidades, siempre que las mismas tengan por
objeto democratizar la sociedad o desarrollar dicha democratizacién, o tenga por propdsito permitir la
participacion de las organizaciones solidarias y de trabajadores, todo ello de acuerdo con la ley.

Igualmente, cuando se trate de operaciones que se realicen en desarrollo de lo dispuesto por la Ley 226 de
1995 y demas normas que la sustituyan, adicionen o reformen, la oferta se sujetara a que los compradores
reunan las calidades a que se refieren dichas disposiciones.

Capitulo Sexto

Pélizas de Seguros

1. Pdlizas de seguros.

Para obtener y conservar la inscripcion en el Registro Nacional de Agentes del Mercado de Valores las firmas
comisionistas de bolsa deberan constituir pdlizas de seguros que incorporen las coberturas minimas que
establezcan las bolsas de valores, asi como otorgar las demas garantias que dichas instituciones determinen,
sin perjuicio de las podlizas adicionales que cada firma comisionista deba tomar para el cubrimiento de sus
propios riesgos.

Las bolsas de valores informaran a la Superintendencia Financiera de Colombia y al mercado sus politicas en
relacion con pdlizas de seguros y garantias adicionales, asi como sobre su cumplimiento y el alcance de la
proteccion que en cada caso dichas pélizas y garantias proporcionen a cada comisionista.

Capitulo Séptimo

Listado de Valores Extranjeros en los Sistemas de Cotizaciéon de Valores del Extranjero

1. Reconocimiento de Valores Extranjeros

Para efectos de lo dispuesto en el literal c) del articulo 2.15.6.1.5 del Decreto 2555 de 2010, se
consideran bolsas de valores o sistemas de negociacion de valores internacionalmente reconocidos a
juicio de la Superintendencia Financiera de Colombia aquellos incluidos en la instrucciéon segunda de
la Circular Externa 010 de 2009, asi como aquellos incluidos en la instruccién segunda de la Circular
Externa 26 de 2010, o en las normas que las adicionen, modifiquen o sustituyan.

2. Registro de Valores Extranjeros Listados en los Sistemas de Cotizacion de Valores del Extranjero

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 2.15.6.1.11 del Decreto 2555 de 2010 las sociedades
administradoras de sistemas de cotizacion de valores del extranjero deben llevar un registro
consolidado de los valores extranjeros listados y de su negociacion. Dicho registro debera contener,
como minimo, la siguiente informacioén:

o Nombre, domicilio y datos de contacto del emisor.

e Pagina Web del emisor a través de la cual se divulgue la informacién financiera, econémica,
contable, juridica y administrativa del respectivo emisor, incluyendo aquella que se considere
relevante en el pais o en el mercado de valores de origen, o en el mercado de cotizacién principal,
segun se trate, sin perjuicio de la obligacion consagrada en el numeral 2 del articulo 2.15.6.1.7 del
Decreto 2555 de 2010.

e Clase de valor y derechos que otorga.

TiTULO X Pagina 11
Circular Externa 005 de 2011 Febrero de 2011



SUPERINTENDENCIA FINANCIERA DE COLOMBIA

o Bolsas de valores o sistemas de negociacion de valores internacionales en los que se negocie el
valor.

e Patrocinador que solicité el listado del valor en el sistema.
o Fecha de vencimiento del valor, cuando esto resulte aplicable.

o El depésito de valores, el custodio o el agente especializado internacional encargado de la
custodia o administracion de los valores en el exterior.

| «  Nemotécnico del valor.

e Coédigo ANNA del valor.

Las sociedades administradoras de sistemas de cotizacion de valores del extranjero deberan mantener y
conservar toda la informacién relativa a las operaciones, 6rdenes, posturas y los mensajes o avisos que
realicen, en los términos y con sujecion al contenido minimo sefialado en los articulos 2.10.5.2.12 y 2.15.1.5.3
del Decreto 2555 de 2010, segun se trate de valores de renta variable o de renta fija, respectivamente.

3. Notificacion y divulgaciéon de suspensiones y cancelaciones del listado de valores extranjeros en
los sistemas de cotizacion de valores del extranjero

Segun lo establecido en el articulo 2.15.6.1.16 del Decreto 2555 de 2010 las sociedades administradoras de
sistemas de cotizacion de valores del extranjero, asi como el patrocinador que solicite el listado de dichos
valores deben notificar y divulgar a los inversionistas autorizados y al mercado en general, la decision de
suspension de la negociacidon o de la cancelacion del listado de valores extranjeros en los sistemas de
cotizacion de valores del extranjero. Dicha notificacion y divulgacion debera realizarse de manera inmediata,
en los siguientes términos:

e La notificacion y divulgacion debera realizarse en la pagina web del patrocinador, y a través de los medios
de informacion al mercado establecidos por la sociedad administradora del sistema de cotizacion de
valores del extranjero.

e En la notificacion y divulgacion se debera indicar de manera detallada la razén particular que motivo la
suspension o la cancelacion, segun sea el caso.

e Tratandose de suspension se indicara el tiempo por el cual la medida estara vigente.

e Para el caso de valores de renta variable cuyo listado o cancelacién del registro en la bolsa de valores o
sistema de negociacién de valores del pais de origen o de cotizacién principal se materialice a través de
una Oferta Publica de Adquisicién, en la notificacion y divulgacion se deberd indicar los derechos de los
inversionistas y las condiciones para que los inversionistas puedan participar en ésta.

e Tratandose de la cancelacion del listado, la notificacién y divulgacidon debera contener la advertencia que,
segun el paragrafo 1 del articulo 2.15.6.1.9 del Decreto 2555 de 2010 los depésitos centralizados de
valores locales podran mantener la custodia del valor respectivo, siempre que los inversionistas estén
legalmente autorizados para mantener la inversién directamente en los mercados internacionales.

Capitulo Octavo

Listado de Valores Extranjeros en los Sistemas de Cotizaciéon de Valores del Extranjero mediante
acuerdos o convenios de integracion de bolsas de valores

Las operaciones que se celebren con valores extranjeros que estén listados en Sistemas de
Cotizacion de Valores del Extranjero en virtud de los convenios o acuerdos de integracion de
mercados con una o mas bolsas extranjeras, se consideran, para las sociedades comisionistas de
bolsa de valores colombianas, una actividad de intermediacion de valores en los términos previstos en
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el numeral 2 del articulo 7.1.1.1.1. y el numeral 3 del articulo 7.1.1.1.2. del Decreto 2555 de 2010. A este
respecto, a continuacion se mencionan los contenidos minimos que deben tener los acuerdos o
convenios de integracion que celebren las bolsas de valores, los depésitos de valores y las
sociedades comisionistas de bolsas de valores locales y sus contrapartes del extranjero.

1. Contenidos minimos de los acuerdos o convenios de integracion que celebren las bolsas de
valores locales y las bolsas de valores del exterior.

Los acuerdos o convenios de integracion que celebren las bolsas de valores locales y las bolsas de
valores del exterior para efectos del listado y negociacion de valores en sistemas locales de cotizacion
de valores del extranjero mediante acuerdos o convenios de integracion de bolsas de valores, de
conformidad con lo dispuesto en el Capitulo Il, Titulo 6, Libro 15, Parte 2 del Decreto 2555 de 2010,
deberan contener, como minimo, lo siguiente:

1.1. El objeto del convenio.
1.2. Los términos y definiciones propias a cada bolsa de valores y las comunes a éstas.
1.3. Las condiciones econémicas del convenio.

1.3.1 Determinacioén y distribucion de costos y gastos.

1.3.2 Determinacion y distribucion de ingresos.

1.3.3 Régimen de tarifas aplicables al acceso al mercado integrado y al enrutamiento de
ordenes, asi como a la venta o comercializaciéon de informacion de éste.

1.4. Los valores que pueden ser negociados en el marco del acuerdo asi como el tipo de
operaciones que se podran realizar con base en éste.

1.5. La moneda en la que se realizaran las operaciones.

1.6. Los mecanismos para evitar la realizacion de operaciones no autorizadas en el marco de los
acuerdos de integracion.

1.7. Horarios de negociacion de los respectivos mercados y reglas de operacion en dias festivos.

1.8. Los derechos y obligaciones de las bolsas de valores que suscriban el acuerdo. En particular se
deben contemplar las siguientes obligaciones a cargo de las bolsas de valores locales.

1.8.1 Tramitar las autorizaciones y reglamentos necesarios para el desarrollo de las actividades
propias de los acuerdos de integracion.

1.8.2 Establecer los mecanismos para que los inversionistas del mercado colombiano puedan
conocer la informacidén financiera, econdmica, contable, juridica y administrativa, de los
emisores listados en mercados foraneos, incluyendo aquella que se considera
informacién relevante en el pais o en el mercado de valores de origen, en los términos
establecidos en el numeral 2 del articulo 2.15.6.1.7 del Decreto 2555 de 2010.

1.8.3 Establecer los mecanismos para capacitar a las sociedades comisionistas de bolsa de
valores locales y difundir la informacién relacionada con las reglas de negociacion de los
mercados extranjeros que forman parte de los acuerdos de integracion, asi como de los
cambios en dichos sistemas.

1.8.4 Informar a las demas bolsas que sean parte de los acuerdos de integraciéon sobre las
propuestas de cambios que se presenten en las reglas de negociaciéon del mercado local,
en los procedimientos, en la plataforma tecnolégica usada, asi como de cualquier
normatividad que tenga efectos en el mercado integrado.

1.8.5 Expedir las reglas de funcionamiento del mercado resultante de los acuerdos de
integracion de bolsas.

TITULO X Pagina 13
Circula Externa 024 de 2010 Agosto de 2010



1.9.

)

TITULO X
Circula Externa 024 de 2010

SUPERINTENDENCIA FINANCIERA DE COLOMBIA

1.8.6 Informar al publico en general, tanto localmente como en el extranjero sobre las reglas de

funcionamiento del mercado resultante de los acuerdos de integracion.

1.8.7 Crear un procedimiento para el ingreso, validacion y rechazo de 6rdenes provenientes del

extranjero, cuando éste sea necesario.

1.8.8 Publicar la informacién de las operaciones realizadas sobre valores del mercado local.

1.8.9 Crear un sistema de control de limites que le permita a los intermediarios locales

controlar el riesgo de contraparte respecto de los intermediarios extranjeros con los
cuales tenga convenio.

1.8.10 Mantener a disposicion de las autoridades competentes la informaciéon relacionada con

las operaciones que se celebren en el mercado resultante de los acuerdos de integracion.
Dicha informacion debe permitir identificar las sociedades comisionistas a través de las
cuales se impartieron las drdenes correspondientes, tanto la extranjera como la local, el
registro de la orden en el libro de negociaciéon de la bolsa, indicando fecha y hora de
ingreso, la especie sobre la cual se impartieron las drdenes, la cantidad, y los demas
datos que permitan la adecuada y completa identificacion y trazabilidad, tanto de las
ordenes como de las operaciones.

1.8.11 Cumplir las disposiciones sobre prevencion y control de lavado de activos y financiacion

del terrorismo, segun el régimen legal de cada pais.

Los mecanismos para el intercambio de la informacién entre las bolsas cuando ésta sea
solicitada por las autoridades.

El mecanismo de resolucion de las controversias generadas por la ejecucion del convenio.

Una clausula general de responsabilidad, en la que se establezca que cada bolsa de valores
responde por sus actuaciones ante las autoridades competentes, asi como por los hechos de
personas vinculadas. En todo caso las bolsas de valores locales no responderan por las
obligaciones a cargo de las bolsas de valores del exterior.

Los mecanismos para garantizar la continuidad de las operaciones en el mercado resultante de
los acuerdos de integracion, asi como la obligacion de establecer un plan de contingencia que
le permita asegurar el cumplimiento de los servicios prestados.

El establecimiento de la infraestructura necesaria (plataforma tecnolégica, procesos, sistemas
de seguridad) para operar el mercado resultante de los acuerdos de integracion.

Los mecanismos y procedimientos peridédicos de pruebas de funcionamiento tecnolégico y
operativo del sistema de enrutamiento intermediado, las cuales deben tener una periodicidad
determinada.

Los mecanismos y canales oficiales de comunicacion entre las partes, asi como los comités
que se creen para coordinar el desarrollo y funcionamiento del mercado resultante de los
acuerdos de integracion.

Establecer mecanismos de divulgacion de informacién cuando se presenten medidas
disciplinarias, administrativas o judiciales que conlleven la suspension o cese de actividades de
sociedades comisionistas locales que sean parte del mercado resultante de los acuerdos de
integracion.

Las instrucciones sobre la confidencialidad, custodia y propiedad de la informacion.

Las instrucciones sobre los acuerdos de niveles de servicios que se presten entre las partes,
considerando al menos:

Horarios para la atencién de incidentes, y
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|ii) Tiempos para resolver incidentes presentados.
1.19. La vigencia del convenio.
1.20. Las condiciones y régimen de terminacién del convenio, cuando ésta ocurra:
1.20.1 Por acuerdo de las partes.
1.20.2 Por circunstancias ajenas a la voluntad de las partes.
1.20.3 De manera unilateral por una o varias de las partes.

1.21. La legislacion que regira el convenio o acuerdo.

2. Contenidos minimos de los acuerdos o convenios de integraciéon que celebren los depésitos de
valores locales y los depésitos de valores del exterior.

Los acuerdos o convenios de integracion que celebren los depdsitos de valores locales y los
depdsitos de valores del exterior para efectos de la compensacion y liquidacion de las operaciones
realizadas en sistemas locales de cotizacion de valores del extranjero mediante acuerdos o convenios
de integracion de bolsas de valores, de conformidad con lo dispuesto en el Capitulo Il, Titulo 6, Libro
15, Parte 2 del Decreto 2555 de 2010, deberan contener, como minimo, lo siguiente:

2.1. El objeto del acuerdo.

2.2. Los términos y definiciones propias a cada depésito y las comunes a éstos.

2.3. Las condiciones econémicas del convenio.

2.3.1. Determinacion y distribucion de costos y gastos.
2.3.2. Determinacion y distribucién de ingresos.

2.4. Las condiciones del servicio reciproco entre las partes.

2.5. Horarios establecidos para la compensacion y liquidacion de operaciones sobre valores
realizadas en el mercado resultante de los acuerdos de integracion.

2.6. Descripcion de la infraestructura necesaria (plataforma tecnolégica, procesos, sistemas de
seguridad) para realizar la compensacion y liquidacion de las operaciones sobre valores que se
realicen en el mercado resultante de los acuerdos de integracion.

2.7. Los mecanismos y procedimientos periddicos de pruebas de funcionamiento tecnolégico y
operativo del sistema, los cuales deben tener una periodicidad determinada.

2.8. Laobligacion de contar con procedimientos o0 mecanismos sobre los siguientes aspectos:

2.8.1. Creacién, administracion, clausura y normatividad aplicable de las cuentas que se abriran
para el desarrollo del servicio reciproco entre las partes.

2.8.2. Compensacion y liquidacion de valores.
2.8.3. Registros contables.

2.8.4. Registros espejo, cuando sean procedentes.
2.8.5. Recepcion y entrega de valores.

2.8.6. Movimientos y registros respecto de la titularidad de los valores anotados en la cuenta
global a nombre de un depésito centralizado de valores extranjero.

2.8.7. Generacion de reportes de informacion de los beneficiarios finales de los valores, cuando
sea aplicable.
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2.8.8. Certificacion de la titularidad y demas derechos respecto de los valores de cada pais.

2.8.9. Registro de las afectaciones, gravamenes y medidas cautelares, segun proceda, asi como
los cambios de titularidad y traslados de valores.

2.8.10. La manera de hacer efectivos los derechos de los inversionistas.
2.8.11. Bloqueo y desbloqueo de valores.

2.8.12. Eventos corporativos y ejercicio de derechos politicos y econémicos de los titulares
finales frente a los emisores de cada pais.

2.8.13. Suministro de informacién y atencion de requerimientos por parte de los organismos de
supervision y demas autoridades administrativas y judiciales competentes y reconocidas
en cada pais.

2.8.14. Contenido y periodicidad del suministro de la informacion necesaria para que los
depésitos centralizados de valores extranjeros puedan cumplir con el objeto, funciones y
obligaciones objeto de la realizacién de dichos convenios.

2.9. Lamoneda en la que se realizara la compensacion y liquidacién de las operaciones.
2.10. Las obligaciones sobre los siguientes elementos:
2.10.1. El cumplimiento de las normas aplicables.

2.10.2. El cumplimiento de las instrucciones impartidas por los depdsitos, sus depositantes,
directos e indirectos, en cada una de las etapas correspondientes.

2.10.3. La obligacion de mantener permanentemente conciliadas las cuentas de los
inversionistas locales y los saldos de la cuenta sin participacion pro indiviso del depésito
local en el depdsito extranjero.

2.10.4. El cumplimiento de las disposiciones sobre prevenciéon y control de lavado de activos y
financiacion del terrorismo, segun el régimen legal de cada Estado.

2.10.5. Informar oportunamente de los proyectos de modificacion de los reglamentos internos, en
los procedimientos, la plataforma tecnolégica usada, asi como de los cambios de
legislacion interna y de cualquier otro hecho que resulte de importancia para el
funcionamiento del mercado integrado.

2.10.6. EIl deber de informar de manera inmediata sobre la ejecucion de 6rdenes judiciales o
administrativas respecto de valores negociados en el mercado integrado, asi como su
procedimiento.

2.10.7. La obligacion de mantener disponible la informacién individualizada de los inversionistas
extranjeros para todos los efectos legales, frente a las autoridades y los emisores.

2.11. Establecer un plan de contingencia y continuidad del negocio, que le permita asegurar el
cumplimiento de los servicios prestados.

2.12. Mecanismos y canales oficiales de comunicacién entre las partes.

2.13. La manera de proceder y las responsabilidades de las partes ante el incumplimiento de las
obligaciones acordadas entre éstas.

2.14. Los comités que se creen para coordinar el desarrollo y funcionamiento de los depésitos
centralizados de valores en el mercado integrado.
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2.15. El mecanismo de resolucion de las controversias derivadas de la ejecucion del convenio.

2.16. Una clausula general de responsabilidad, en la que se establezca que cada depésito de valores
responde por sus actuaciones ante las autoridades competentes, asi como por los hechos de
personas vinculadas.

2.17. Las instrucciones sobre la confidencialidad, custodia y propiedad de la informacion.
2.18. Lavigencia del convenio.
2.19. Las condiciones y régimen de terminacién del convenio, cuando ésta ocurra:

2.19.1. Por acuerdo de las partes.
2.19.2. Por circunstancias ajenas a la voluntad de las partes.
2.19.3. De manera unilateral por una o varias de las partes.

2.20. Lalegislacion que regira el convenio o acuerdo.

3. Contenidos minimos de los acuerdos de enrutamiento intermediado que celebren las sociedades
comisionistas de bolsas de valores locales y los agentes equivalentes en el exterior.

Los acuerdos de enrutamiento intermediado que celebren las sociedades comisionistas de bolsas de
valores locales y los agentes equivalentes del exterior para efectos de la negociacion de valores
listados en sistemas locales de cotizacién de valores del extranjero, de conformidad con lo dispuesto
en el Capitulo Il, Titulo 6, Libro 15, Parte 2 del Decreto 2555 de 2010, deberan contener, como minimo,
lo siguiente:

3.1. El objeto del convenio.
3.2. Los términos y definiciones propias a cada intermediario y las comunes a éstos.
3.3. Las condiciones econémicas del convenio.

3.4. Los tipos de operaciones que se podran realizar de acuerdo con los reglamentos de las bolsas
de valores aplicables al mercado integrado.

3.5. La obligacion para cada una de las partes de cumplir con la legislacién local e implementar los
controles suficientes para evitar la realizacion de operaciones no autorizadas en el mercado
integrado.

3.6. Los derechos, obligaciones y facultades de las sociedades comisionistas de bolsa cuando
participan en el mercado resultante de los acuerdos de integracion.

3.7. Laconstancia de haber realizado estudios de riesgo de contraparte y de capacidad operativa de
la sociedad homoéloga extranjera, como elemento de analisis para decidir la viabilidad de la
celebracion del acuerdo con las sociedades comisionistas de bolsa.

3.8. Laobligacion de los intermediarios de garantizar que sus funcionarios conozcan la operatividad
del mercado resultante de los acuerdos de integracion, y las normas de negociacion,
compensacion y liquidacion aplicables a las operaciones realizadas en éste.

3.9. La obligacién de cumplir las instrucciones impartidas por las bolsas de valores y por los
depositos de valores.

3.10. La obligacion de contar con los procedimientos, acuerdos de servicio, canales o sistemas de
suministro de informacion necesarios para el cumplimiento de los deberes de las sociedades
comisionistas de bolsa de valores locales y/o de las sociedades homélogas extranjeras para
con sus respectivos clientes y autoridades competentes.
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3.11. Las condiciones y criterios bajo los cuales la sociedad comisionista de bolsa de valores local
tendra facultades para suspender el acceso de la sociedad homoéloga para ingresar 6rdenes, en
virtud de posibles circunstancias de riesgo o ante la alerta de potenciales conductas en el
mercado de valores local.

3.12. La obligacion para cada una de las partes de contar con mecanismos técnicos, operativos y
administrativos para enrutar érdenes de conformidad con los protocolos de comunicaciones y
las politicas establecidas por los proveedores de infraestructura y las autoridades competentes.

3.13. La obligacion de cumplir las disposiciones sobre prevencion y control de lavado de activos y
financiacion del terrorismo, segun el régimen legal de cada pais.

3.14. La forma cémo se adoptaran y estableceran los limites operativos, de control y gestiéon de
riesgos respecto de las ordenes, operaciones y actuaciones de las sociedades homoélogas
extranjeras, y la obligacién de revisarlos periédicamente.

3.15. La obligacién a cargo de la sociedad comisionista de bolsa extranjera de incluir en los contratos
que suscriban con sus clientes la declaracion de sometimiento a las normas que regulan la
negociacion de valores en Colombia.

3.16. Preveer en el plan de contingencia y continuidad del negocio de cada sociedad, lo
correspondiente para atender el negocio objeto del convenio, inclusive en el evento de medidas
administrativas de intervencion.

3.17. Una clausula de responsabilidad, en la que se precise que la sociedad comisionista de bolsa local es
responsable del cumplimiento de las operaciones ordenadas por la sociedad comisionista extranjera, y
en ningln caso podra alegar falta de provision de fondos por parte de ésta o de sus clientes. Lo
anterior, sin perjuicio de la responsabilidad propia de la sociedad comisionista extranjera frente a la
sociedad comisionista local.

3.18. Los mecanismos para asegurar la provision de fondos y disponibilidad de valores para el cumplimiento
de la liquidacion de las operaciones, asi como la descripcion de las garantias que fueran aplicables, de
ser el caso.

3.19. Procedimientos y mecanismos para proceder a la modificacion de los acuerdos, asi como el proceso
de divulgacion a otros interesados.

3.20. Mecanismos y canales oficiales de comunicacion entre las partes.

3.21. EIl suministro de informacién y atencion de requerimientos por parte de organismos de supervision y
demas autoridades administrativas y judiciales competentes y reconocidas en cada pais.

3.22. Las instrucciones sobre la confidencialidad, custodia y propiedad de la informacion.
3.23. La vigencia del convenio.
3.24. El mecanismo de resolucién de las controversias derivadas de la ejecucion del convenio.
3.25. Las condiciones y régimen de terminacion del convenio, cuando ésta ocurra:

3.25.1. Por acuerdo de las partes.

3.25.2. Por circunstancias ajenas a la voluntad de las partes.

3.25.3. De manera unilateral por una o varias de las partes.

3.26. La legislacion que regira el convenio o acuerdo.

4. Valores representativos de participaciones en carteras colectivas.
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Las carteras colectivas a que se refiere el paragrafo del articulo 2.15.6.2.1 del Decreto 2555 de 2010 deberan
tener un portafolio invertido en acciones en un porcentaje superior al 90%, lo cual debera ser consistente con
la politica de inversiones de la respe

Capitulo Noveno

Para efectos de lo dispuesto en el numeral 5 del articulo 6.11.1.1.1 del Decreto 2555 de 2010,
modificado por el Decreto 4804 de 2010, se entenderan por jurisdicciones aceptables las que cumplan
alguna de las siguientes condiciones:

1. Aquellos paises en los cuales una entidad vigilada por esta Superintendencia tenga una
inversion directa debidamente autorizada.

2. Aquellos paises cuyos organismos de supervision hayan suscrito memorandos de
entendimiento para intercambio de informacion con esta Superintendencia.

3. Aquellos paises que la Superintendencia Financiera de Colombia reconozca como tal dentro
del tramite de autorizaciéon de la oferta publica.
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