CAPITULO SEGUNDO.

1. CONVERSION DE LAS COOPERATIVAS DE AHORRO Y CREDITO
VIGILADAS POR LA SUPERINTENDENCIA DE LA ECONOMIA SOLIDARIAEN
COOPERATIVASFINANCIERAS.

De acuerdo con el articulo 43 de la Ley 454 de 1998 las cooperativas de ahorro y crédito,
vigiladas por la Superintendencia de Economia Solidaria se encuentran obligadas a solicitar a
esta Superintendencia la autorizacion para convertirse en cooperativas financieras, cuando
durante dos (2) meses consecutivos la proporcion del total de captaciones, respecto a sus pasivos
alcance o supere el cincuenta y uno por ciento (51%).

1.1 PROCEDIMIENTO.

La mencionada conversion se adelantara bajo el procedimiento establecido para los
establecimientos de crédito por los articulos 66 y 71 del Estatuto Organico del Sistema
Financiero y por el numeral 2° del Capitulo Primero del Titulo Primero de la presente Circular,
salvo lo relativo a los documentos a que se refiere el numeral 2.5 del citado Capitulo.

1.2 DOCUMENTOS ANEXOS A LA PETICION DE CONVERSION EN COOPERATIVA
FINANCIERA.

Correspondera al representante legal de la cooperativa formular la respectiva peticion,
acompafada de los documentos que a continuacion se indican:

a) Documento donde se acredite experiencia no menor de tres (3) afios en el ejercicio de la
actividad financiera.

b) Certificado del Revisor fiscal donde se acredite el monto de aportes sociales minimos
requeridos por el articulo 42 de la Ley 454 de 1998, el cual no puede ser inferior a mil quinientos
millones de pesos ($1.500.000.000.00) Esta suma se ajustara anual y acumulativamente a partir
de 1999, mediante la aplicacion de la variacion del indice de precios al consumidor, total
ponderado, que calcula el DANE.

c) Copia de la autorizacion para ejercer las operaciones propias de las cooperativas de ahorro y
crédito, expedida por la autoridad competente, en los términos del articulo 41 de la Ley 454 de
1998.

d) Copia del acta de la reunion de la asamblea general de asociados en la cual conste la
aprobacion dada a la conversion y a los nuevos estatutos.

e) Nombre y documento de identidad de los asociados, directores, gerentes, representante(s)
legal(es), miembros del consejo de administracion y de la junta de vigilancia, y del revisor fiscal.
Si alguno es una persona juridica debera identificarse con el NIT, adjuntando un certificado
actualizado sobre su existencia y representacion legal, una copia de los estatutos vigentes,
acreditando ademas que conforme a su objeto cuenta con capacidad juridica para tener tal
inversion. Cuando se trate de una institucion sometida al control de la Superintendencia Bancaria
bastara su mencion.



f) Los asociados que directa o indirectamente, por conducto de sus conyuges o parientes dentro
del cuarto grado de consanguinidad, segundo de afinidad o Unico civil, o tratindose de personas
juridicas por intermedio de su matriz o de sus subordinas o de las subordinadas de éstas, posean
mas del 4% del capital de la cooperativa, deberan remitir la documentacion contemplada en el
Titulo Primero, Capitulo Primero, numeral 1.2, literales c), d) y €) de esta Circular.

g) Hojas de vida de las personas que detenten cualquiera de estas calidades: representante legal,
miembro del consejo de administracién, miembro de junta de vigilancia y revisor fiscal, asi como
la de los asociados que directa o indirectamente tengan més del 4% del capital de la cooperativa
utilizando para el efecto los formatos disefiados por la Superintendencia Bancaria. Ademas
resulta indispensable remitir toda aquella informacién que permita establecer el carécter,
idoneidad y situacién patrimonial de estas personas, para lo cual la Superintendencia Bancaria
podré pedir en cada caso toda la informacion que considere necesaria.

h) Estados financieros a seis digitos P.U.C. para el Sistema Financiero, con corte por lo menos al
ultimo cierre de ejercicio, en relacion con la presentacion de la solicitud de que trata este
Capitulo, junto con el anexo del Consolidado de Cartera.

i) Célculo de la relacion de solvencia de acuerdo con las normas vigentes para las cooperativas
financieras, establecido a la fecha de los estados financieros de que trata el numeral anterior.

j) Presentacion de un proyecto de plan de ajuste, el cual podra ser acogido por esta entidad,
documento que debera contemplar por lo menos los siguientes aspectos:

« Descripcion pormenorizada de las medidas que la cooperativa habra de adoptar en cuanto
a garantizar una adecuada gestion del riesgo crediticio, particularmente demostrar un
adecuado proceso de calificacion de cartera segun el Capitulo Segundo de la Circular 100
de noviembre de 1995, expedida por la Superintendencia Bancaria.

« Un Plan de adecuacién de provisiones y demas requerimientos de la Resolucion No. 2258
del 29 de octubre de 1998.

« Anédlisis de la viabilidad financiera de la entidad que determine las necesidades futuras de
liquidez, la eficiencia de la red bancaria, su soporte tecnoldgico y el monto de las
inversiones que le permitan un desempefio competitivo a la entidad, entre otros aspectos.
Lo anterior debe estar acompafiado de las respectivas proyecciones financieras por lo
menos a tres (3) afios, dentro de las cuales se debera incluir la proyeccion sobre la
relacion de solvencia, teniendo en cuenta la incidencia del programa de adecuacion a que
se refiere el numeral 2.3 del Capitulo Primero, Titulo Primero de esta Circular.

1.3. NO AUTORIZACION DE LA CONVERSION.

En caso de que esta Entidad no autorice la conversion, la cooperativa se debera ajustar a la
relacion de que trata el numeral 1° del presente Capitulo, en los términos que fije la
Superintendencia de la Economia Solidaria o quien haga sus veces.

<TITULO VII - CIRCULAR EXTERNA 078 DE 1998 - P4gina 2 - NOVIEMBRE 1998>

2. ESPECIALIZACION DE LAS COOPERATIVAS MULTIACTIVAS O INTEGRALES CON
SECCION DE AHORRO Y CREDITO VIGILADAS POR LA SUPERINTENDENCIA DE LA
ECONOMIA SOLIDARIA EN COOPERATIVAS FINANCIERAS.



De acuerdo con el articulo 44 de la Ley 454 de 1998 las cooperativas multiactivas o integrales
con seccion de ahorro y crédito, vigiladas por la Superintendencia de la Economia Solidaria,
estan obligadas a especializarse para el ejercicio de la actividad financiera cuando durante mas de
dos (2) meses consecutivos, el monto total del patrimonio de la cooperativa multiplicado por la
proporcién que represente el total de depdsitos de asociados respecto del total de activos de la
entidad, arroje un monto igual o superior a mil quinientos millones de pesos ($1.500.000.000.00)
de aportes sociales. Esta suma se ajustara anual y acumulativamente a partir de 1999, mediante la
aplicacion de la variacion del indice de precios al consumidor, total ponderado, que calcula el
DANE.

2.1. TERMINO.

Una vez presentada la causal de que trata el numeral anterior, la respectiva cooperativa tiene un
plazo de un (1) mes para presentar ante la Superintendencia Bancaria, un plan de ajuste para el
cumplimiento de los requisitos necesarios para constituirse como cooperativa financiera.

2.2. ALTERNATIVAS PARA LA ESPECIALIZACION.

Las cooperativas multiactivas con seccion de ahorro y crédito para especializarse pueden optar
por una de las tres (3) alternativas que sefiala el articulo 45 de la Ley 454 de 1998, cuales son
escision, transferencia y creacion de una o varias instituciones auxiliares del cooperativismo,
para lo cual deberan observar la normatividad que regula la alternativa seleccionada.

2.3. PLAZO PARA EL CUMPLIMIENTO DEL PLAN DE AJUSTE.

La Superintendencia Bancaria establecera en cada caso el término de duracion del plan de ajuste,
el cual no podra ser superior a doce (12) meses; el citado plan debera contener el proceso de
especializacion y la respectiva constitucion de la nueva cooperativa financiera.

2.4. DOCUMENTOS ANEXOS A LA PETICION DE ESPECIALIZACION EN
COOPERATIVAFINANCIERA.

Correspondera al representante legal de la cooperativa formular la respectiva peticion,
acompafiada de los documentos citados en el numeral 1.2 del presente Capitulo y adicionalmente
los que se indican a continuacion:

a) Copia del acta de asamblea donde se decidio por una de las alternativas previstas en el
numeral 2.2 de este Capitulo, con el objetivo de especializar la actividad financiera de la
cooperativa.

b) Una descripcion y valoracion de las actividades distintas a la financiera que desarrolla la
respectiva cooperativa.

c) Una explicacion detallada de las acciones o medidas que se adoptaran para garantizar que la
nueva cooperativa financiera, resultante de la especializacion, no mantendré ninguna operacién
que genere multiactividad.

2.5. REQUISITOS QUE DEBE CUMPLIR LA NUEVA COOPERATIVA FINANCIERA
PRODUCTO DE LA ESPECIALIZACION.



Para la constitucion de una nueva entidad cooperativa financiera producto de la especializacion,
se deberan cumplir todos los requisitos legales propios de la alternativa escogida para
especializarse; asi mismo deberan respetarse los requisitos existentes para la nueva clase de
institucion financiera.

En todo caso sera obligatorio para la constitucion de la cooperativa financiera resultante de la
especializacion, agotar el tramite contemplado en el articulo 53 del Estatuto Organico del
Sistema Financiero, en concordancia con lo dispuesto en el Titulo Primero, Capitulo Primero,
numeral 1° de esta Circular, por tratarse de la constitucion de un nuevo establecimiento de
crédito, sujeto al control, inspeccidn y vigilancia de la Superintendencia Bancaria.

2.6. NO AUTORIZACION DE LA ESPECIALIZACION.
En caso de que esta Entidad no autorice la especializacion en cualquiera de sus alternativas o la
constitucion del nuevo establecimiento de crédito, la cooperativa se debera ajustar a al limite de

captaciones fijado en el articulo 44 de la Ley 454 de 1998, en los términos que fije la
Superintendencia de la Economia Solidaria.

3. COOPERATIVAS EXCEPTUADAS DE CONVERTIRSE O ESPECIALIZARSE.
Las cooperativas de ahorro y crédito y las multiactivas o integrales con seccion de ahorro y
crédito que estén integradas por asociados que se encuentren o hayan estado vinculados

laboralmente a una misma entidad publica o privada, no estan obligadas a convertirse o
especializarse en cooperativas financieras.
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TITULOVIIL.

INSTRUCCIONES SOBRE LA CONSTITUCION, ADMINISTRACION, GESTION Y
DISTRIBUCION DE FONDOS DE INVERSION COLECTIVA.

CAPITULO L.
DISPOSICIONES GENERALES.

<Capitulo subrogado por la Circular 26 de 2014. El nuevo texto es el siguiente:> El presente
Titulo es aplicable a las sociedades administradoras de inversion, las sociedades comisionistas de
bolsa de valores y las sociedades fiduciarias que administran, gestionen y/o distribuyen los
fondos de inversion colectiva (en adelante "FICs") definidos y regulados en el Decreto 1242 de
2013, mediante el cual se sustituyd la parte 3 del Decreto 2555 de 2010, y contiene las
instrucciones respecto de tales actividades.

Para efectos del presente Titulo, las entidades mencionadas se denominan genéricamente
sociedades administradoras de fondos de inversion colectiva, o sociedades administradoras.

En concordancia con el articulo 3.1.3.2.1 del Decreto 2555 de 2010, las instrucciones contenidas
en el presente Titulo correspondientes a la actividad de gestion de portafolios de FICs son
aplicables a las sociedades administradoras de FICs, cuando ejerzan directamente la gestion, o a
las sociedades administradoras de inversion, las sociedades comisionistas de bolsas de valores



y/o las sociedades fiduciarias que desarrollan la actividad de gestidn externa de portafolios de
FICs, y se denominan genéricamente sociedades gestoras. Para el caso del gestor extranjero, la
sociedad administradora es la responsable de asegurar que dicha entidad cumple con las
disposiciones correspondientes previstas en el presente Titulo.

En concordancia con los articulos 3.1.4.1.1y 3.1.4.2.1 del Decreto 2555 de 2010, las
instrucciones contenidas en el presente Titulo correspondientes a la actividad de distribucion de
FICs son aplicables a los establecimientos bancarios, las sociedades administradoras de
inversion, las sociedades comisionistas de bolsa de valores y las sociedades fiduciarias que
realicen distribucion especializada de FICs. Para los efectos de tales instrucciones contenidas en
el presente Titulo, las entidades mencionadas se denominan genéricamente distribuidores
especializados.

Notas de Vigencia

- Titulo VII1 subrogado por la Circular 26 de 2014, 'Instrucciones mediante las cuales se
subroga el Titulo VIII de la Circular Basica Juridica, con el fin de incorporar las reglas
aplicables a la administracion, gestion y distribucién de fondos de inversion colectiva, de
acuerdo con el Decreto 1242 de 2013, modificado por el Decreto 1068 de 2014, y se
establecen las condiciones aplicables al plan de ajuste de Fondos de Inversion Colectiva
(FICs) y su transicion, publicada en el Boletin Ministerio de Hacienda, Capitulo
Superintendencia Financiera de Colombia, No. 315 de 19 de septiembre de 2014.

Legislacion Anterior

Texto adicionado por la Circular 54 de 2007:

Ver texto del Titulo VIII anterior a la modificacion introducida por la Circular 26 de 2014,
directamente en la Circular 54 de 2007.

CAPITULOII.

ESQUEMA PARA LA AUTORIZACION DE FAMILIAS DE FONDOS DE INVERSION
COLECTIVA.

<Capitulo subrogado por la Circular 26 de 2014. El nuevo texto es el siguiente:> Las sociedades
administradoras pueden constituir, previa autorizacion de la SFC, familias de FICs que tengan
como fin agrupar mas de un FIC, para efectos de la constitucion de familias de FICs deben tener
en cuenta las siguientes instrucciones:

1 Autorizacion familias de fondos de inversion colectiva

Las sociedades administradoras pueden constituir familias de FICs respecto de los tipos de
activos establecidos en los numerales 1, 2,y 3, del articulo 3.1.1.2.5 del Decreto 2555 de 2010,
complementado o adicionado por el presente Capitulo, los cuales son excluyentes entre si. La
gestion de la liquidez puede realizarse entre otros a través de la realizacion de depdsitos en
cuentas de ahorro y corrientes de establecimientos de crédito nacionales y cuentas del exterior de
conformidad con el perfil de riesgo y la politica de inversién del respectivo fondo.

La SFC puede solicitar en cualquier momento los ajustes que considere necesarios a los
reglamentos de los FICs que se beneficien del régimen de autorizacion de familias de FICs, de



acuerdo con lo dispuesto en el Articulo 3.1.1.3.2 del Decreto 2555 de 2010.
2 Tipos de familias de fondos de inversion colectiva

2.1 Familias de fondos de inversion colectiva inscritos en el RNVE y en sistemas de cotizacion
de valores del extranjero

En relacion con esta categoria de familia de fondos y de acuerdo con la facultad establecida en el
numeral 1 del articulo 3.1.1.2.5 del Decreto 2555 de 2010, en adicion a los bonos y/o acciones
inscritos en el RNVE y/o listados en sistemas de cotizacion de valores del extranjero, estas
familias pueden realizar la gestion de la liquidez a través de la realizacion de depdsitos en
cuentas de ahorro y corrientes de establecimientos de crédito nacionales y bancos del exterior con
una calificacion de grado de inversion otorgada por una sociedad calificadora reconocida
internacionalmente, de conformidad con el perfil de riesgo y la politica de inversion del
respectivo fondo y de la realizacion de operaciones activas del mercado monetario entre otros.

Como parte de la gestion del riesgo de mercado, los fondos que hacen parte de este tipo de
familias pueden realizar operaciones en instrumentos financieros derivados de cobertura, de
acuerdo con lo establecido en sus reglamentos.

Estas familias de FICs pueden incluir exclusivamente los siguientes valores o activos, siempre y
cuando no correspondan a operaciones de naturaleza apalancada:

2.1.1 Familia de FICs de valores de renta fija

Bajo esta subcategoria de familia se pueden constituir FICs cuyas inversiones incluyan
exclusivamente:

2.1.1.1 Titulos de deuda inscritos en el RNVE que cuenten con una calificacion minima de AA+
emitida por una sociedad calificadora de riesgo autorizada por la SFC.

2.1.1.2 Titulos de contenido crediticio derivados de procesos de titularizacion de emisores
inscritos en el RNVE que cuenten con una calificacion minima de AA+ emitida por una sociedad
calificadora de riesgo autorizada por la SFC.

2.1.1.3 Participaciones en FICs abiertos sin pacto de permanencia establecidos en Colombia,
cuya politica de inversion considere como activos admisibles inicamente los mencionados en los
numerales anteriores y no realicen operaciones de naturaleza apalancada.

2.1.2 Familias de FICs de valores de renta variable

Bajo esta subcategoria de familia se pueden constituir FICs cuyas inversiones incluyan
exclusivamente:

2.1.2.1 Acciones o titulos participativos inscritos en el RNVE.

2.1.2.2 Acciones o titulos de participacion listados en sistemas de cotizacién de valores del
extranjero, de acuerdo con lo previsto en el Titulo 6 del Libro 15 de la Parte 2 del Decreto 2555
de 2010.

2.1.2.3 Titulos participativos o mixtos derivados de procesos de titularizacion inscritos en el
RNVE cuyos activos subyacentes sean distintos a cartera hipotecaria.



2.1.2.4 Participaciones en FICs abiertos sin pacto de permanencia y en fondos bursatiles
establecidos en Colombia, cuya politica de inversion considere como activos admisibles
unicamente los mencionados en los numerales anteriores y no realicen operaciones de naturaleza
apalancada.

2.1.3 Familia de FICs Mixtos

Bajo esta subcategoria de familia se pueden constituir FICs cuya politica de inversion incorpore
exclusivamente activos de las dos categorias mencionadas en los numerales 2.1.1y 2.1.2 del
presente Capitulo.

2.2 Familias de FICs sobre valores inscritos en el RNVE, valores y fondos extranjeros

Se establece un nuevo tipo de familia adicional a las tres descritas en el numeral 3.1.1.2.5 del
Decreto 2555 de 2010, bajo la cual se pueden crear fondos individuales que tengan dentro de su
politica de inversion exclusivamente, alguna o algunas de las siguientes inversiones, siempre y
cuando no correspondan a operaciones de naturaleza apalancada y se establezcan politicas claras
en relacion con la diversificacion de las inversiones:

2.2.1 Las inversiones definidas dentro de los numerales 2.1.1y 2.1.2 del presente Capitulo.

2.2.2 Titulos de deuda externa de emisores locales o del exterior que cuenten con una
calificacion de grado de inversién otorgada por una sociedad calificadora reconocida
internacionalmente, incluidos los time deposits con permanencia superior a un dia.

2.2.3 Acciones emitidas por entidades del exterior o certificados de dep6sitos negociables
representativos de dichas acciones o de emisores locales (ADR y GDR) transados en bolsas de
valores reconocidas por la SFC.

2.2.4 Instrumentos financieros derivados con fines de cobertura.

2.2.5 Instrumentos financieros derivados basicos (plain vanilla) con fines de inversion siempre
que cumplan con las condiciones establecidas en el articulo 3.1.1.4.6 del Decreto 2555 de 2010 y
cuyo subyacente se encuentre explicitamente contenido en la politica de inversion del respectivo
FIC.

2.2.6 Participacion en fondos que, en adicion al cumplimiento de las disposiciones establecidas
en el numeral 2.6 del capitulo 111 del presente Titulo, correspondan a fondos representativos de
indices de renta fija o de acciones, incluidos los ETFs (por sus siglas en inglés Exchange Traded
Funds) y participaciones en fondos mutuos o de inversion internacionales o esquemas de
inversion colectiva que tengan estandares de regulacién y supervision equivalentes a los del FIC
que realiza la inversion, y cuyos activos admisibles correspondan Gnicamente a los descritos en
los numerales 2.2.1 al 2.2.3 del presente Capitulo.

2.2.7 Las inversiones descritas en el numeral 2.2.6 pueden realizarse siempre y cuando los
fondos en mencion no correspondan a hedge funds, no se encuentren apalancados, y cumplan las
siguientes condiciones:

2.2.7.1 La calificacion de la deuda soberana del pais donde esté constituida la entidad encargada
de la gestion del fondo y la bolsa de valores en el que se transan las cuotas o participaciones,
debe corresponder a grado de inversion otorgada por una sociedad calificadora de riesgos
reconocida internacionalmente.



2.2.7.2 Las participaciones o derechos de participacion de los fondos o vehiculos de inversion
deben contar con una politica de redenciones coherente con las del FIC que realiza la inversion
y/o poder ser transadas en una bolsa de valores reconocida por la SFC.

2.2.7.3 La entidad encargada de la gestion del fondo y el fondo deben estar registrados y
fiscalizados o supervisados por los organismos o autoridades de supervision pertinentes en los
paises en los cuales se encuentren constituidos.

2.2.7.4 La entidad encargada de la gestion del fondo o su matriz debe acreditar un minimo de
diez mil millones de délares (USD $10.000 millones) en activos administrados por cuenta de
terceros y un minimo de cinco (5) afios de experiencia en la gestion de los activos administrados.

2.2.7.5 En el caso de los fondos mutuos o de inversion internacionales se debera verificar al
momento de la inversion que el mismo cuente por lo menos con diez (10) aportantes o
adherentes no vinculados a la entidad encargada de la gestién y un monto minimo de cincuenta
millones de dolares (USD $50 millones) en activos, excluido el valor de los aportes efectuados
por el FIC y las entidades vinculadas al administrador y/o gestor del FIC.

2.2.7.6 En el prospecto o reglamento del fondo extranjero se debe especificar claramente el o los
objetivos del mismo, sus politicas de inversion y administracion de riesgos, asi como los
mecanismos de custodia de los valores.

2.2.7.7 En el fondo mutuo o de inversion internacional ningln participe o adherente puede tener
una concentracion superior al diez por ciento (10%) del valor del referido fondo. Esta condicion
puede acreditarse a través del reglamento o prospecto del fondo mutuo de inversién o por medio
de carta o certificacion expedida por la entidad encargada de la gestion del mismo.

2.2.7.8 Tratandose de participaciones en fondos representativos de indices de acciones o de renta
fija, incluidos los ETFs, los indices deben corresponder a aquellos elaborados por bolsas de
valores o entidades del exterior con una experiencia no inferior a diez (10) afios en esta materia,
que sean internacionalmente reconocidas a juicio de la SFC, y fiscalizadas o supervisadas por los
organismos reguladores/supervisores pertinentes de los paises en los cuales se encuentren
constituidas.

2.2.7.9 El valor de rescate de la cuota o unidad del respectivo fondo debe ser difundido mediante
sistemas publicos de informacion financiera de caracter internacional.

2.2.7.10 Que la jurisdiccion en la cual se encuentren constituidos el administrador, gestor y/o el
distribuidor no corresponda a un paraiso fiscal en el Decreto 2193 de 2013.

Notas de Vigencia

- Titulo V111 subrogado por la Circular 26 de 2014, 'Instrucciones mediante las cuales se
subroga el Titulo VIII de la Circular Basica Juridica, con el fin de incorporar las reglas
aplicables a la administracion, gestion y distribucion de fondos de inversion colectiva, de
acuerdo con el Decreto 1242 de 2013, modificado por el Decreto 1068 de 2014, y se
establecen las condiciones aplicables al plan de ajuste de Fondos de Inversion Colectiva
(FICs) y su transicion, publicada en el Boletin Ministerio de Hacienda, Capitulo
Superintendencia Financiera de Colombia, No. 315 de 19 de septiembre de 2014.

Legislacién Anterior



Texto adicionado por la Circular 54 de 2007:

Ver texto del Titulo VIII anterior a la modificacion introducida por la Circular 26 de 2014,
directamente en la Circular 54 de 2007.

CAPITULOIII.

CONSTITUCION Y ADMINISTRACION DE FONDOS DE INVERSION COLECTIVA 'Y
FAMILIAS DE FONDOS DE INVERSION COLECTIVA.

<Capitulo subrogado por la Circular 26 de 2014. El nuevo texto es el siguiente:>

1 Acreditacion de requisitos aplicables a las sociedades administradoras de fondos de inversion
colectiva

Para la constitucion de FICs el representante legal de la sociedad administradora debe acreditar
los requisitos sefialados en el articulo 3.1.1.3.1 del Decreto 2555 de 2010 mediante certificacion,
para lo cual tendra que considerar como minimo los siguientes aspectos:

1.1 Infraestructura tecnoldgica y operativa suficiente para administrar el respectivo fondo de
inversion colectiva, o la respectiva familia de fondos de inversidn colectiva, o para realizar las
actividades de gestion y distribucion

1.1.1 Plan informaético. En el cual se describen las especificaciones técnicas de los sistemas de
informacidn, equipos de computo, redes de comunicaciones, centros de procesamiento de datos,
seguridad de la informacién, planes de contingencia y continuidad operativa y en general el
ambiente informatico a utilizar para la administracion, gestion y distribucion del respectivo FIC,
o de la respectiva familia de FICs, segln sea el caso, estableciendo claramente cada una de las
actividades a desarrollar, asi como, el tiempo requerido para su montaje y puesta en
funcionamiento.

1.1.2 Sistemas de informacion. Los sistemas deben garantizar que la informacion procesada y
generada por ellos cumple con los principios basicos de seguridad y calidad y que ademas estén
en capacidad de producir los reportes e informes requeridos por la SFC, atendiendo las
especificaciones técnicas exigidas para tal fin.

Para el funcionamiento de los FICs y las familias de FICs, se requiere contar con un sistema
integral de informacion, que debe como minimo comprender los siguientes sistemas basicos de
informacion:

1.1.2.1 Sistema de gestion contable para el reporte a la SFC de la informacion contable de cada
FIC de manera independiente.

1.1.2.2 Sistema para la valoracion periodica de cada FIC, su portafolio de inversiones y las
unidades que representan las participaciones de los inversionistas, siempre que la valoracion no
haya sido delegada en un tercero autorizado, el cual, entre otros, contemple el registro de la
remuneracion por administracion y demas gastos imputables a los FICs.

1.1.2.3 Sistemas 0 mecanismos para el cruce e intercambio de informacion de los FICs bajo
administracion, con los demas agentes con los que interactta la sociedad administradora, entre
otros, el custodio, sub-custodios, depositos centralizados de valores, bolsas de valores, sistemas



de negociacién de valores y/o sistemas de registro de operaciones sobre valores, sistemas de
compensacion y liquidacion de operaciones sobre valores, intermediarios del mercado de valores,
sistemas de pagos, camaras de riesgo central de contraparte, gestores, distribuidores de FICs, los
proveedores de precios y cualquier otro agente con el que la sociedad administradora se relacione
para el cumplimiento de su labor.

1.1.2.4 Sistema para el manejo de inversionistas de los FICs, el cual, entre otros aspectos, debe
contemplar:

1.1.2.4.1 Registro e identificacidn de los inversionistas o sus beneficiarios, cuando a esto haya
lugar.

1.1.2.4.2 Registro de los aportes y/o retiros efectuados por los inversionistas.
1.1.2.4.3 Registro e identificacion de los tipos de participacion.
1.1.2.4.4 Generacion y entrega de extractos de cuenta a los inversionistas.

1.1.2.5 Sistema o mecanismo para la notificacion en linea de las transacciones realizadas por los
inversionistas.

Finalmente, como parte de la infraestructura para la administracion de FICs y familias de FICs, la
sociedad administradora debe contar con planes de contingencia y continuidad de la operacion
para prevenir y, en caso de ser necesario, solucionar los problemas, fallas e incidentes que se
puedan presentar en los dispositivos de procesamiento y conservacion de informacion que
conforman el sistema integral de manejo y procesamiento de la informacion de los FICs y las
familias de FICs.

La obligacién contenida en el presente numeral 1.1.2 se entiende sin perjuicio de la existencia de
los demaés sistemas requeridos para el funcionamiento de la sociedad administradora de FICs o
para el desarrollo adecuado de las demas actividades asociadas a FICs como son la gestién
externa o la distribucion especializada, cuando resulten aplicables a la respectiva entidad.

1.2 Infraestructura administrativa, operativa y humana

Las sociedades administradoras de FICs deben contar con los procesos y los recursos fisicos y
humanos adecuados para adelantar la gestion comercial, operativa, financiera, juridica,
administrativa, de gestion de riesgos y de control interno, entre otras.

Sin perjuicio de lo anterior, los FICs deben tener como minimo los siguientes érganos:
1.2.1 Gerente del fondo de inversion colectiva

Los FICs deben tener un gerente, con su respectivo suplente, que retnan las calidades personales
establecidas en el articulo 3.1.5.2.2 del Decreto 2555 de 2010, y desarrollen las funciones
sefialadas en el articulo 3.1.5.2.3 del mencionado Decreto.

En caso que el suplente del gerente definitiva o temporalmente, deba ejercer las funciones del
gerente principal, este debe cumplir con la condicion de exclusividad antes indicada a partir de
ese momento y abstenerse de incurrir en situaciones que representen conflicto de interés, de
acuerdo con lo dispuesto por el codigo de buen gobierno corporativo de la respectiva entidad.

1.2.2 Comité de inversiones



Los comités de inversiones de los FICs deben estar conformados por un nimero impar de
miembros y deben considerar dentro de las politicas de inversion las disposiciones existentes
sobre gobierno corporativo, en particular aquellas que resulten pertinentes del codigo pais
adoptado por los emisores de valores inscritos en el RNVE.

Para los FICs que se encuentren en proceso de liquidacién no es necesario mantener un comité de
inversiones, salvo que la asamblea general de inversionistas disponga lo contrario.

1.2.3 Numero méaximo de fondos de inversidn colectiva bajo administracién

Un mismo gerente y un mismo comité de inversiones pueden desempefiar sus funciones respecto
de varios FICs y familias de FICs hasta el namero méaximo que fije la junta directiva de la
sociedad administradora o del gestor externo, mediante parametros objetivos, como la capacidad
de gestion y el tiempo requerido para el desarrollo apropiado de las funciones. Sin perjuicio de lo
anterior, en caso de que la funcion de gestion se delegue, las partes pueden definir los limites en
cuanto a numero de FICs y dedicacion exclusiva que consideren apropiados, asi como la forma
en que se administraran los eventuales conflictos de interés.

1.2.4 Personal encargado de la negociacién de operaciones

Las sociedades administradoras y las sociedades gestoras deben contar con el personal requerido
para la negociacion de las operaciones de los FICs, el cual no tendré que ser de dedicacion
exclusiva para cada FIC. En este sentido, estos operadores pueden desarrollar funciones similares
en otros negocios de la sociedad administradora o gestora, siempre que asi lo haya aprobado su
junta directiva, dicha situacion se informe en el reglamento del correspondiente FIC y se hayan
adoptado politicas y mecanismos para administrar y controlar los posibles conflictos de interés
que dicha circunstancia pudiera generar.

En todo caso, estos operadores bajo ninguna circunstancia pueden participar en las decisiones de
inversion de los FICs, de otros productos o vehiculos de inversion administrados o gestionados
por la sociedad administradora, como tampoco en la toma de decisiones de inversion y/o
celebracion de operaciones de la cuenta propia y/o recursos propios de la sociedad
administradora.

En los casos en que la gestion de uno o varios FICs haya sido delegada, la sociedad
administradora debe establecer en los contratos con el gestor correspondiente el manejo de
eventuales conflictos de interés, especialmente aquellos que pueden asimilarse a las situaciones
antes descritas.

1.2.5 Personal encargado de los procedimientos operativos de los fondos de inversion colectiva.

Se debe contar con el personal requerido para el desarrollo de los procedimientos operativos de
los FICs. Esta funcién puede ser desarrollada por personal de la sociedad administradora
dedicado a esta labor. En este evento, la sociedad administradora debe definir claramente los
posibles conflictos de interés que puedan surgir, asi como su tratamiento.

1.3 Estructura de control interno

La sociedad administradora de FICs debe contar con una adecuada estructura de control interno
que garantice la debida ejecucion de los procedimientos, la actividad de administracion y
distribucion y, cuando no se haya delegado en un gestor externo o gestor extranjero, la actividad



de gestion de los portafolios de los FICs bajo administracion. En todo caso, no se requiere la
constitucion de un area especifica para el cumplimiento de este requisito. Sin embargo, la
sociedad administradora debe incluir en su propio sistema de control interno el manual o cédigo
de control interno respecto de las actividades que esté desarrollando (administracién, gestion y/o
distribucion) respecto de los FICs, el cual debe cumplir con las disposiciones establecidas en el
Titulo Primero, Capitulo Noveno, numeral séptimo de la Circular Basica Juridica.

1.4 Codigos de buen gobierno corporativo

La sociedad administradora debe incluir en sus codigos de buen gobierno un aparte especial
dedicado a la administracion, gestion y/o distribucion de los FICs y familias de FICs, con el
objetivo de asegurar que tales actividades se encaminen a la eficiente organizacién y operacion
de estos vehiculos de inversion.

En este orden, el cddigo de buen gobierno debe establecer que los funcionarios que participen en
el desarrollo de las actividades de administracion, gestion y/o distribucion de FICs obren
exclusivamente en el mejor interés de los inversionistas.

Adicionalmente, en los mencionados cddigos de buen gobierno se debe incluir:

1.4.1 Criterios éticos y de conducta encaminados a preservar los derechos de los inversionistas de
los FICs y las familias de FICs bajo administracion, gestion y/o distribucion.

1.4.2 Reglas claras y concretas que permitan realizar un control a la gestion de los
administradores y gestores de los FICs, acerca del cumplimiento de las obligaciones y
responsabilidades asignadas, asi como del régimen general de prohibiciones.

1.4.3 Las disposiciones sobre la prevencion y la administracion de los posibles conflictos de
interés que puedan afrontar la entidad y sus funcionarios, en desarrollo de las actividades de
administracion, gestion y/o distribucion de FICs.

Cuando las sociedades administradoras, las sociedades gestoras o los distribuidores, en desarrollo
de las actividades de administracion, gestion y/o distribucion, respectivamente, decidan adoptar
un cédigo de buen gobierno especifico, éste debe contener como minimo los criterios y reglas
que se mencionan en el presente numeral.

1.5 Sistema de gestion y administracion de los riesgos

Las sociedades administradoras deben contar con un sistema de gestion y administracion de
riesgos para los FICs y las familias de FICs bajo administracion, gestion y/o distribucion, y
pueden emplear el que la sociedad administradora tenga para otras lineas de negocios, siempre
que reconozca las particularidades de la actividad de los distintos FICs y familias de FICs bajo
administracion, gestion y/o distribucion, junto con sus reglamentos y politicas de inversion.

En particular, para efectos de la administracion del riesgo de crédito, la sociedad administradora
y/o el gestor externo deben contar con modelos de calificacion, metodologias de valoracién de
dicho riesgo y mecanismos de seguimiento, los cuales deben estar incorporados en un "Manual
para la Administracion de Riesgo de Crédito", que debe estar a disposicién de la SFC. Dicho
documento también debe contener la descripcion de los procedimientos que empleara la sociedad
administradora o el gestor externo, segun sea el caso, para exigir el cumplimiento de las
obligaciones contenidas en los activos o instrumentos en que inviertan, de acuerdo con el



numeral 2.1.1.1 del presente Capitulo, asi como para ejecutar las garantias a las que se refiere el
numeral 2.1.1.5 del presente Capitulo. EI documento en comento debe ser aprobado por la junta
directiva de la sociedad administradora o la sociedad gestora, segun sea el caso.

Para efectos de lo dispuesto en este Capitulo se entiende por riesgo de crédito la posibilidad de
que un FIC incurra en pérdidas y disminuya el valor de sus activos como consecuencia de que un
deudor o contraparte incumpla sus obligaciones.

1.5.1 Instrucciones para la realizacion de inversiones en titulos valores y/u otros derechos de
contenido econdmico no inscritos en el RNVE con recursos de los FICs

Las sociedades administradoras de FICs cuya politica de inversion contemple la adquisicion de
titulos valores u otros derechos de contenido econémico no inscritos en el RNVE deben atender
las siguientes reglas y principios en relacion con las contrapartes con las cuales celebran dichas
operaciones asi como en materia de sus politicas y procedimientos para la administracion de
riesgos en dichas operaciones:

1.5.1.1 Adquisicion de titulos valores u otros derechos de contenido econdmico a sociedades
comerciales que desarrollen de manera profesional y habitual operaciones de factoring:

En estos casos la sociedad administradora o la sociedad gestora, segun sea el caso, debera
implementar los procedimientos y controles que le permitan asegurarse que la sociedad cumple
con las siguientes condiciones minimas:

1.5.1.1.1 Contar con las autorizaciones y cumplir los requisitos exigidos en la normativa
aplicable para el desarrollo de las actividades de comercializacion o compraventa de titulos
valores u otros derechos de contenido econémico no inscritos en el RNVE, de conformidad con
su objeto social.

1.5.1.1.2 Contar con politicas, procedimientos, contratos, entre otros, que permitan acreditar que
la sociedad tiene implementados los mecanismos para reportar a las centrales de riesgo la
informacion sobre el comportamiento crediticio de sus deudores, conforme a lo sefialado en la
Ley 1266 de 2008.

1.5.1.1.3 Cumplir con las disposiciones legales que regulan las tasas de interés y sus limites
mAaximos.

1.5.1.1.4 En el caso de pagarés-libranza, cumplir con los limites maximos de descuento salarial,
de acuerdo con la legislacion laboral vigente.

1.5.1.1.5 Contar con informacion sobre el andlisis del riesgo crediticio de sus clientes o deudores,
segun corresponda de manera tal que el administrador o gestor del FIC que adquiere el titulo o
derecho de contenido econémico, pueda evaluar de manera adecuada los riesgos de la inversion.

1.5.1.1.6 Acreditar un patrimonio suficiente y acorde con el monto de la operacion u operaciones
a realizar, de acuerdo con los criterios objetivos definidos por la sociedad administradora o
gestora del respectivo FIC. Igualmente, la sociedad administradora o gestora del FIC debera
evaluar la pertinencia de solicitar garantias, fuentes de pago u otras seguridades que sean idoneas
para cubrir las operaciones efectuadas, las cuales deberan ser otorgadas a favor del FIC
respectivo.

1.5.1.2 Requisitos de las sociedades administradoras y/o gestoras de FICs en relacién con las



operaciones de adquisicion de titulos valores y/u otros derechos de contenido econémico no
inscritos en el RNVE con recursos de los FICs:

Las sociedades administradoras o gestoras de FICs deberan cumplir con siguientes requisitos o
condiciones especiales para el desarrollo de estas operaciones:

1.5.1.2.1 Incorporar en sus manuales de riesgo crediticio politicas y procedimientos explicitos
para la seleccion las contrapartes en las operaciones, los cuales deben contemplar como minimo:

1.5.1.2.1.1 Criterios de seleccién del enajenante del titulo o derecho de contenido econémico,
dentro de los cuales debera verificar por lo menos su experiencia en la actividad y conocimiento
del nicho de mercado que atiende.

1.5.1.2.1.2 Lineamientos para el analisis y estudio de la situacion patrimonial y capacidad
financiera de las contrapartes involucradas en la operacion y que tengan responsabilidades
crediticias en la misma.

1.5.1.2.1.3 Establecer los criterios minimos de seleccion de los créditos objeto de compra, en
cuanto a perfil de riesgo, capacidad de pago de los deudores o aquellas variables adicionales que
la sociedad administradora considere relevantes para el tipo de negocio.

1.5.1.2.1.4 Establecer mecanismos que garanticen la guarda, conservacion y consulta de la
documentacion de los titulos valores y otros derechos de contenido econémico, incluyendo
aquella relacionada con las garantias.

1.5.1.2.1.5 Politicas, procedimientos y mecanismos que permitan un control adecuado y
suficiente que permitan controlar y evitar incurrir en las prohibiciones sefialadas en el articulo
3.1.1.10.1 del Decreto 2555 de 2010. Tales mecanismos deberan prever en forma detallada y para
cada una de las conductas alli sefialadas, reglas claras y concretas, medidas de control y demas
acciones encaminadas a evitar su materializacion a través de las operaciones de adquisicion de
titulos valores o u otros derechos de contenido econdémico no inscritos en el RNVE.

1.5.1.3 Las sociedades administradoras de FICs cuya politica de inversion contemple la
adquisicion de titulos valores u otros derechos de contenido econémico no inscritos en el RNVE
y en los cuales no intervenga o participe una sociedad comercial dedicada profesionalmente a la
actividad de factoring o compra de cartera, solo podran realizar dichas adquisiciones dando
cumplimiento de los siguientes principios o reglas:

1.5.1.3.1 Las operaciones deberan contar con un estudio integral de los riesgos del negocio,
incluidos los asociados a la actividad del deudor principal, que proporcione elementos de
decision suficientes al comité de inversiones del respectivo FIC para tomar la decision de invertir
0 no en dichos titulos valores u derechos de contenido econdmico.

1.5.1.3.2 Contar con revision integral y minuciosa de la estructura juridica, y demas aspectos
legales de la operacion, que permita dar cumplimiento a lo establecido en el numeral 7 del
articulo 3.1.3.2.4 del Decreto 2555 de 2010.

1.5.1.3.3 Contar con manuales de riesgo de crédito especializados que contengan como minimo:
1.5.1.3.3.1 Descripcion de la metodologia de analisis de riesgo de crédito.

1.5.1.3.3.2 Lineamientos para el analisis de las operaciones sobre este tipo de activos.



1.5.1.3.3.3 Politicas para el seguimiento de las operaciones y del perfil de riesgo del deudor
principal.

1.6 Mecanismos de cobertura

Teniendo en cuenta que el Capitulo XXII1 de la Circular Basica Contable y Financiera (Circular
Externa 100 de 1995) es aplicable en su totalidad a las sociedades administradoras de FICs, asi
como a las sociedades gestoras o distribuidores, debe hacerse referencia expresa en la
implementacidn del sistema de administracion de riesgo operativo - SARO, a las actividades de
administracion, gestion y/o distribucion de FICs y familias de FICs, segun corresponda, en la
identificacion, medicidn, control y monitoreo eficaz de los riesgos descritos en el articulo
3.1.1.3.4 del Decreto 2555 de 2010.

1.7 Acreditacion de requisitos para actividades delegadas por la sociedad administradora

En caso de que la sociedad administradora delegue las actividades de gestion y/o distribucion,
ésta debe acreditar que los agentes en los que se han delegado estas actividades cumplen con los
requerimientos exigidos en los numerales 1.1 al 1.6 del presente Capitulo y los Capitulos IVy V
del presente Titulo, mediante certificacion suscrita por el representante legal de la sociedad
gestora o del distribuidor especializado, segln sea el caso.

1.8 Custodia de valores

Las sociedades administradoras de FICs deben contar con una entidad autorizada por la SFC que
preste como minimo los servicios obligatorios de custodia de valores para los FICs bajo
administracion, con antelacion a la entrada en funcionamiento del respectivo FIC.

El cumplimiento de este requisito debe acreditarse mediante la remision por parte de la sociedad
administradora de la carta de compromiso suscrita por las partes correspondientes, dentro del
proceso de autorizacion individual del FIC o de la familia de FICs, segln corresponda.

Para el caso de la contratacion de servicios complementarios o especiales con el custodio de
valores, tales como la realizacion de la valoracion del portafolio o la contabilidad de los FICs, el
contrato respectivo debe garantizar que el proveedor de precios para valoracion que se utilice sea
el que haya sido seleccionado por la sociedad administradora para cada segmento de negocio.
Igualmente, en materia de politicas contables, las mismas deben corresponder a las definidas por
la sociedad administradora para cada uno de los FICs.

1.9 Contratacion de intermediarios de valores

Cuando la Sociedad Administradora o la Sociedad Gestora, decida contratar intermediarios de
valores para la realizacion de operaciones de los FICs gestionados, tanto aquellas como el
respectivo intermediario de valores deben garantizar que todas las operaciones ejecutadas para
los FICs son transadas en las bolsas de valores, los sistemas de negociacion de valores o de
registro de operaciones sobre valores. S6lo en casos excepcionales y previa autorizacion de la
sociedad administradora o la sociedad gestora, el intermediario de valores puede atender el
cumplimiento de la operacién por cuenta del FIC correspondiente, situacion que debe estar
debidamente justificada y soportada por parte de la sociedad administradora o la sociedad gestora
y el intermediario de valores, sin perjuicio de las actividades de verificacion y supervision que
pueda adelantar la SFC al respecto.



2 Requisitos de autorizacion de FICs y familias de FICs
2.1 Contenido minimo de los reglamentos

Los reglamentos de los FICs deben tener como minimo la informacion que para los mismos se
describe en los Anexos Nos. 1, 2 'y 3 del presente Titulo.

Los reglamentos marco de las familias de FICs deberan tener como minimo la informacion que
para los mismos se describe en el Anexo No. 4 "CONTENIDO MINIMO DEL REGLAMENTO
MARCO DE LAS FAMILIAS DE FONDOS DE INVERSION COLECTIVA". En relacion con
los capitulos 111y IV del reglamento marco, deberan consagrarse las reglas generales aplicables a
la familia de FICs correspondiente, dado que las condiciones especificas deberan ser
desarrolladas en el reglamento de cada uno de los FIC que hagan parte de una familia.

Los reglamentos marco de familias de FICs deberan incluir el plan estratégico de la familia de
FICs, en el cual se describa de manera general el plan de negocio que la sociedad administradora
tiene para la respectiva familia, con indicacién, como minimo, de los objetivos perseguidos con
la creacion de la familia de FICs, los tipos de FICs que se agruparan en la familia, los criterios de
agrupacion y las caracteristicas que los diferenciaran, los tipos de subyacentes que conformarian
los portafolios de los FICs agrupados en la familia, el mercado objetivo y los esquemas que se
podran usar para su distribucion.

2.1.1. Consideraciones especiales en materia de riesgos

Dentro del numeral 2.5.3 "Administracion de Riesgo de Crédito" de los reglamentos de los FICs,
de conformidad con el contenido minimo sefialado en los anexos del presente Titulo, debe
indicarse, como minimo, lo siguiente:

2.1.1.1 Limites de concentracidn por riesgo de crédito, asi como por tipo de activo u operacion,
teniendo en cuenta variables propias del conocimiento del obligado a pagar el derecho contenido
en el instrumento (deudor, contraparte, emisor, originador y/o pagador, segun sea el caso), de las
inversiones en titulos valores y demas derechos de contenido econdmico de acuerdo al numeral
6.4 del Capitulo I de la Circular Basica Contable y Financiera.

2.1.1.2 La mencion de que los instrumentos en que invierta el FIC se valoraran de conformidad
con las metodologias de valoracion sujetas a los estandares minimos previstos en el Capitulo | de
la Circular Basica Contable y Financiera de la SFC y/o a la informacion suministrada por un
Proveedor de Precios para Valoracion autorizado por la SFC.

2.1.1.3 La mencion de que la sociedad administradora de FICs cuenta con modelos de
calificacion por riesgo de crédito que permiten la adecuada gestidn de riesgos, la asignacién de
limites de los que trata el numeral 2.1.1.1 y la valoracién de los activos de que trata el numeral
2.1.1.2 del presente Capitulo.

2.1.1.4 La mencidn de que la sociedad administradora de FICs cuenta con mecanismos de
seguimiento permanentes a la evolucion de la calidad crediticia del obligado a pagar el derecho
contenido en los instrumentos (deudor, contraparte, emisor, originador y/o pagador, segun sea el
caso) que conforman el portafolio del FIC, o de la contraparte de las operaciones que ésta realice,
las garantias que haya recibido como respaldo de las mismas, o las obligaciones derivadas de los
instrumentos que el FIC adquiera.



2.1.1.5 Los tipos de activos que el FIC recibira como garantia del cumplimiento de las
operaciones, o de las obligaciones derivadas de los instrumentos adquiridos por el FIC.

2.1.1.6 Si el FIC invertira en instrumentos en los cuales la fecha de cumplimiento sea posterior a
la fecha de vencimiento, debido a una practica comercial generalizada.

2.2 Contenido minimo de la politica de inversion

La politica de inversién de los FICs, debe contemplar los aspectos sefialados en el articulo
3.1.1.4.2 del Decreto 2555 de 2010, y adicionalmente establecer el plazo de vencimiento méximo
de las inversiones de renta fija, e indicar la calificacion minima de los valores en los cuales se
invertird, en los casos que aplique. Igualmente, se debe indicar si el FIC tendréa algan nivel de
apalancamiento y a traves de qué operaciones lo realizard asi como el limite maximo de
apalancamiento del fondo.

En particular, respecto de la gestion de la liquidez, se debe incluir si el manejo de los depdsitos
en cuentas corrientes o de ahorro se realizara en establecimientos de créditos nacionales y/o
extranjeros asi como la calificacion minima con la que debera contar la respectiva entidad.

En los casos en los cuales la politica de inversion prevea la realizacion de operaciones o la
adquisicién de activos en moneda extranjera, la politica de inversion deberd establecer el limite
maximo de exposicion cambiaria del portafolio, es decir, la posicion denominada en moneda
extranjera que no se encuentre cubierta, respecto del total del valor del respectivo FIC.

Sin perjuicio de lo anterior y de acuerdo con lo previsto en el articulo 3.5.1.1.4 del Decreto 2555
de 2010, la politica de inversién de los FICs inmobiliarios podra hacer referencia Unicamente a
operaciones apalancadas relacionadas con operaciones de endeudamiento.

2.3 Suspension de redencidn de participaciones por decision de la junta directiva de la sociedad
administradora o de la asamblea de inversionistas

En concordancia con los articulos 3.1.1.7.3 y 3.1.1.9.5, literal f), numeral 4, del Decreto 2555 de
2010, las juntas directivas de las sociedades administradoras pueden autorizar la suspension de
redenciones de participaciones de los FICs administrados exclusivamente en los casos en que se
presenten situaciones de crisis 0 eventos sobrevinientes o inesperados en los cuales no sea
posible cumplir con los términos necesarios para convocar a la asamblea de inversionistas. En
todo caso, la junta directiva de la sociedad administradora debe contar con el debido sustento
técnico y econdmico que demuestre que se hace necesaria la adopcion inmediata de esa medida
en beneficio de los inversionistas.

En ese entendimiento, la facultad de la asamblea de inversionistas de aprobar la suspension de
redenciones de las participaciones, es independiente y complementaria de las facultades
asignadas a la junta directiva de las sociedades administradoras por cualquier otra norma
relevante.

2.4 Redencion de Participaciones

Sin perjuicio de lo dispuestos en el articulo 3.1.1.7.2 del Decreto 2555 de 2010, y en particular
en lo que se refiere a los FICs cerrados, cualquier retiro o reembolso por concepto de redencion
de participaciones que se solicite con anterioridad a la vigencia del plazo determinado
previamente para la redencion de participaciones, debe calcularse con base en el valor de la



participacién vigente para el dia en que se inicie efectivamente dicho plazo.
2.5 Tipos de Participacion

En consonancia con el articulo 3.1.1.6.5 del Decreto 2555 de 2010, los reglamentos de los FICs
deben incluir una explicacion detallada de cada tipo de participacion, las diferencias entre ellas y
los derechos y obligaciones que otorgan, segun corresponda.

Los reglamentos de los FICs pueden establecer los siguientes cuatro tipos de participacion de
acuerdo con el tipo de inversionista y el pago de comision a favor del FIC, a saber:

2.5.1 Participaciones suscritas por clientes inversionistas que pagan una comision a favor del FIC
al momento de entrada al fondo.

2.5.2 Participaciones suscritas por clientes inversionistas que pagan una comision a favor del FIC
diferida a plazos previamente establecidos y pagaderos durante el tiempo que el inversionista
mantenga su participacion en el FIC. En caso de que el inversionista haga un retiro total de sus
inversiones, éste debe pagar el saldo restante de la comision, si lo hubiere, a favor del FIC. En
caso de retiro parcial, el inversionista debe pagar la prorrata del saldo restante de la comision a
favor del FIC, si lo hubiere.

2.5.3 Participaciones suscritas por clientes inversionistas que pagan una comision a favor del FIC
pagadera en la fecha de retiro de la inversion. En caso de que el retiro sea parcial, el inversionista
debe pagar la prorrata de la comision aplicable.

2.5.4 Participaciones suscritas por inversionistas institucionales que pagan una comision a favor
del FIC, en los términos previstos en el reglamento.

Sin perjuicio de estos cuatro tipos de participacion, los FICs pueden establecer en sus
reglamentos tipos de participacion diferentes o adicionales. En todo caso, los reglamentos de los
FICs deben garantizar que entre los inversionistas que compartan caracteristicas objetivas, tales
como, (i) tipo de inversionista, (ii) redencion de la inversion, (iii) reglas para realizar los aportes
o0 (iv) monto o pago de la comision, no existan tratos inequitativos o discriminatorios.

2.6 FICs que inviertan en otros FICs o vehiculos de inversion colectiva

Para efecto de aquellos FICs que inviertan en otros FICs, o en fondos de inversion extranjeros,
deben incluir en su reglamento lo siguiente:

2.6.1 Que s6lo pueden invertir en FICs o fondos de inversion extranjeros que cumplan con la
politica de inversion del FIC.

2.6.2 Que no se permiten aportes reciprocos.

2.6.3 Que se revele si puede o no invertir en FICs locales o extranjeros administrados o
gestionados por su matriz, filiales y/o subsidiarias.

2.6.4 Que en los casos en el que el total o parte de las inversiones del FIC se realice en otros FICs
administrados por la misma sociedad administradora, no puede generarse el cobro de una doble
comision.

2.6.5 En caso que resulte aplicable, lo dispuesto en el numeral 2 del articulo 3.1.1.10.2 del
Decreto 2555 de 2010.



En todo caso, cuando una sociedad administradora o sociedad gestora decida realizar inversiones
en otros FICs o vehiculos de inversidn colectiva, dicha decision debe estar debidamente
soportada en analisis y estudios sobre la pertinencia y razonabilidad de realizar las inversiones a
través de esos vehiculos, los cuales deben estar a disposicion de la SFC y del organismo de
autorregulacion al cual pertenezca la sociedad.

2.7 Contenido minimo de los prospectos

Los prospectos de los FICs deben contener como minimo la informacién que se relaciona en el
Anexo No. 5 "CONTENIDO MINIMO DE LOS PROSPECTOS", sin perjuicio de que la
sociedad administradora pueda incluir clausulas adicionales.

2.8 Contenido minimo de las constancias de entrega de recursos
La constancia documental de la entrega de recursos en los FICs debe contener como minimo:
2.8.1 Nombre e identificacion del titular y/o beneficiario de la inversion en el FIC.

2.8.2 Nombre de la sociedad administradora y nombre del FIC en el que se efectla la inversion y
tipo de participacion.

2.8.3 Nombre de la oficina, sucursal o agencia de la sociedad administradora donde se realiza la
entrega de los recursos.

2.8.4 Monto de los recursos entregados por el inversionista en pesos.
2.8.5 Especificacion que se trata de una inversion en un FIC.
2.8.6 Fecha y hora de la transaccion.

2.8.7 Constancia de recibo de los recursos por parte de la sociedad administradora o sus agentes
0 mandatarios.

2.8.8 A excepcion de los fondos de capital privado, certificacion de la entrega de una copia del
prospecto de inversién, asi como de la lectura, aceptacion y entendimiento de la informacién alli
consignada, cuando la inversion se realice por primera vez, y de haber recibido el inversionista la
asesoria especial cuando a ello haya lugar. La sociedad administradora podra entregar copia por
medio electronico siempre que asi se haya definido en el reglamento.

2.9 Contenido minimo de los documentos, registros electrénicos o comprobantes representativos
de las participaciones en los FICs cerrados

2.9.1 Nombre de la sociedad administradora y el nombre del FIC que administra y tipo de
participacion.

2.9.2 El nombre de la oficina, sucursal o agencia de la sociedad administradora, o si fuere el
caso, el de las entidades con las que se haya suscrito convenio de uso de red, contrato de
distribucion especializada, o contrato de corresponsalia local, que estén facultados para expedir
el documento representativo de participaciones y la fecha de expedicion respectiva.

2.9.3 Fecha de vencimiento del valor y detalle de los plazos determinados para realizar la
redencidn de las participaciones.



2.9.4 Nombre e identificacion del inversionista suscriptor.
2.9.5 Indicar si se encuentra inscripto en el RNVE y/o en la BV.

2.9.6 Valor nominal de la inversion, el nimero de unidades que dicha inversion representa y el
valor de la unidad a la fecha en que se realiza la inversion.

2.9.7 La advertencia sefialada en el articulo 3.1.1.9.3 del Decreto 2555 de 2010, salvo para las
participaciones negociadas en el mercado de valores.

2.10 Contenido minimo de los documentos, registros electronicos o comprobantes
representativos de las participaciones en los FICs abiertos

2.10.1 Nombre de la sociedad administradora, nombre del FIC que administra y tipo de
participacion.

2.10.2 Plazo minimo de permanencia y penalizacion, cuando a ello haya lugar.

2.10.3 El nombre de la oficina, sucursal o agencia de la sociedad administradora, o si fuere el
caso, el de las entidades con las que se haya suscrito convenio de uso de red, contrato de
distribucion especializada, o contrato de corresponsalia local, que estén facultados para expedir
el documento representativo de participaciones y la fecha de expedicién respectiva.

2.10.4 El nombre e identificacion del inversionista.

2.10.5 El valor nominal de la inversion, el nimero de unidades que dicha inversion representa y
el valor de la unidad a la fecha en que se realiza la inversién de acuerdo con el tipo de
participacion, segun corresponda.

2.10.6 Las advertencias sefialadas en el inciso segundo del articulo 3.1.1.6.3 y en el articulo
3.1.1.9.3 del Decreto 2555 de 2010.

2.11 Fusién de FICs

Cuando la fusion de dos 0 mas FICs se realice entre fondos administrados por una misma
sociedad administradora, se debe dar cumplimiento a lo previsto en el articulo 3.1.2.1.1 del
Decreto 2555 de 2010, y no se requerira de autorizacion por parte de la SFC.

De conformidad con lo dispuesto en el Paragrafo 3 del articulo 3.1.2.1.1 del Decreto 2555 de

2010, cuando la fusion de dos o mas FICs se realice entre fondos administrados por diferentes
sociedades administradoras, dicha fusién debe ser previamente autorizada por la SFC, para lo
cual debe presentarse a esta entidad la correspondiente solicitud acompafiada de los siguientes
documentos:

2.11.1 Proyecto de fusion aprobado por las juntas directivas de las sociedades administradoras de
FICs involucradas.

2.11.2 Proyecto del aviso de publicacion en un diario de amplia circulacion nacional del resumen
del compromiso de fusion, el cual debe incluir la mencidn en el sentido que los inversionistas
que no estén de acuerdo con el compromiso de fusidn o los que no asistan a la asamblea en la
que se decida la fusion podran ejercer el derecho de solicitar la redencion de sus participaciones
consagrado en el articulo 3.1.1.9.6 del Decreto 2555 de 2010, en cuyo caso, el término de un (1)
mes se contara desde el dia de la celebracién de la reunion de la asamblea de inversionistas en la



cual se apruebe el compromiso de fusion.

2.11.3 Proyecto de convocatoria a las asambleas de inversionistas de los fondos de inversion
colectiva a fusionar.

2.11.4 La metodologia utilizada para el calculo de la relacion de intercambio.

2.11.5 Cronograma de actividades y ajustes operativos y tecnoldgicos que se requieran para
efectos de la fusion de los FICs.

En caso de que, por virtud de la fusion, resulte un nuevo FIC, este debe ajustarse a lo previsto en
la Parte 3 del Decreto 2555 de 2010.

3 Obligaciones de revelacion de informacion
3.1 Extracto de cuenta

Las sociedades administradoras de FICs deben remitir al menos trimestralmente a todos y cada
uno de los inversionistas de los FIC bajo su administracion un extracto de cuenta donde se
reflejen los aportes o inversiones y/o retiros realizados en el respectivo FIC, durante el periodo
correspondiente, expresados en pesos y en unidades. Adicionalmente, el extracto de cuenta debe
incluir la siguiente informacion:

3.1.1 Identificacién del inversionista suscriptor.

3.1.2 Tipo de participacion y valor de la unidad.

3.1.3 Saldo inicial y final del periodo revelado.

3.1.4 El valor y la fecha de recepcion de las inversiones iniciales o adicionales.
3.1.5 Los rendimientos abonados durante el periodo y las retenciones practicadas.

3.1.6 La rentabilidad historica del FIC, de acuerdo con lo dispuesto en el numeral 11 del anexo 6
del presente Titulo, la cual permite reflejar esta informacion por cada tipo de participacion.

3.1.7 Remuneracidn de la sociedad administradora y del gestor externo o gestor extranjero, en
caso de existir, de conformidad con lo definido en el reglamento.

3.1.8 Informacion sobre la pagina de Internet y demas datos necesarios para ubicar la
informacion mencionada bajo el numeral 4.2 del presente Capitulo.

3.1.9 Los extractos deben remitirse por correo fisico a la direccion de correspondencia que el
inversionista haya indicado expresamente. La utilizacion de medios distintos para el envio de los
extractos debe quedar consignada en el reglamento del respectivo FIC y debe ser expresamente
aprobada por el inversionista.

En relacion con estos mecanismos deben tenerse en cuenta las condiciones de seguridad
establecidos en el Capitulo Décimo Segundo del Titulo Primero de la Circular Basica Juridica.

Para los FIC que se encuentren en proceso de liquidacion no sera necesaria la remision del
extracto de cuenta. En estos casos, el liquidador debe mantener a disposicion de los
inversionistas la informacion necesaria para que éstos puedan conocer en cualquier tiempo el
estado y la evolucidn del portafolio del FIC durante el proceso liquidatorio. Cualquier



inversionista del FIC en liquidacion podra pedir al liquidador copia de la informacion antes
mencionada, a costa del interesado, la cual debe ser entregada dentro de los quince (15) dias
habiles siguientes a la fecha de recepcion de la respectiva peticion, salvo que por el volumen de
la informacion solicitada se requiera de un tiempo adicional, en cuyo caso la informacion debe
ser entregada dentro de los treinta (30) dias habiles siguientes a la fecha de recepcion de la
respectiva peticion.

Igualmente, en concordancia con el articulo 3.4.1.1.11 del Decreto 2555 de 2010, para los FICs
bursatiles y fondos de capital privado no es necesaria la remision del extracto de cuenta.

Cuando la inversion en el FIC se realice a través de una cuenta 6mnibus, el extracto de cuenta
debe ser expedido por la sociedad administradora a nombre del distribuidor especializado que
administra la cuenta 6mnibus, y entregado a éste. El distribuidor especializado seré el
responsable de remitir el extracto de cuenta a los inversionistas de acuerdo con lo dispuesto en el
presente numeral.

3.2 Ficha técnica

La ficha técnica debe implementarse de conformidad con lo establecido en el "ANEXO 6
INSTRUCTIVO Y FORMATO DE LA FICHA TECNICA" del presente Titulo y sélo se
permiten variaciones relacionadas con la adicién del color institucional y el logotipo de cada
sociedad administradora exclusivamente en el lugar para ello definido. Los graficos que se
incluyan deberan presentarse en las mismas condiciones sefialadas en el formato, conservando la
misma forma de presentacion para los rétulos de los datos.

La ficha técnica debe actualizarse y publicarse mensualmente dentro de los cinco (5) dias habiles
siguientes al dltimo dia calendario del mes. La fecha de corte de la informaciédn sera el Gltimo dia
calendario del mes que se esta informando. Adicionalmente, se debe mantener en la pagina web
las fichas técnicas correspondientes a los ultimos seis (6) meses.

No se requerira la elaboracion y publicacion de la ficha técnica para los FIC bursétiles, fondos de
capital privado o para los FIC que se encuentren en proceso de liquidacion.

3.3 Publicacién de informacién en Internet

La sociedad administradora debe definir los mecanismos para asegurar que la informacion acerca
de la actividad de administracion de FICs y familias de FICs se encuentre en la pagina de Internet
de la sociedad administradora en forma sobresaliente. Se debe incluir en la pagina de inicio de la
entidad un icono independiente bajo el nombre "FONDOS DE INVERSION COLECTIVA",
donde se incluira toda la informacién relativa a estos que deba ponerse a disposicién de los
inversionistas en general.

En este icono debera publicar diariamente, con corte a la tltima fecha de cierre del fondo, como
minimo la informacion correspondiente a las rentabilidades de los FICs administrados por cada
uno de los tipos de participacion, con ventanas moviles mensual, semestral y anual, afio corrido,
ultimos dos afios y Ultimos tres afios, en terminos efectivos anuales. El célculo de las tasas de
interés efectivas anuales se realiza con base 365, en funcién del valor de la unidad actual del FIC
que corresponde al del dia del cierre del periodo para el cual se estad midiendo la rentabilidad y
del valor de unidad histérico que corresponde al del cierre del periodo inmediatamente anterior.
En el evento en que el FIC tenga menos de tres (3) afios de haberse constituido, debe relacionarse
la informacion desde la fecha de su constitucidn. La informacidn debe presentarse de la siguiente



manera:

Valor Unidad H Valor FIC H Informacion al dd/mm/aa

COMPORTAMIENTO HISTORICO DE LAS RENTABILIDADES

Tipo de Mensual ||Semestral||Afio Corrido||UItimo Afio| Ultimos 2 || Ultimos
Participacion afnos 3 afios
_TPA | | | |
TP | | | |
. trc | | | |

Dentro de la informacion relativa a la actividad de administracion de FICs y familias de FICs, en
la pagina web de la sociedad administradora se debe incluir como minimo y de manera
independiente para cada FIC y familia de FICs, segun sea aplicable, su ficha técnica, informe de
calificacion si lo hay, reglamento junto con sus modificaciones, prospecto, informes de gestion y
rendicion de cuentas, y estados financieros y sus notas.

La obligacidn prevista en este numeral 5 se entiende sin perjuicio de los demas instrumentos de
revelacion de informacion contemplados en el Decreto 2555 de 2010.

4 Informe de rendicién de cuentas de la sociedad administradora
4.1 Aspectos generales

El informe de rendicién de cuentas consiste en proveer a los inversionistas de los FICs, sea que
formen o no parte de una familia de FICs, una explicacion detallada y pormenorizada, por parte
de los administradores, en particular de los gerentes de los FICs, acerca del desempefio de éstos.
El reporte debe identificar los elementos esenciales del modelo de negocio empleado y
constituirse en un mecanismo de comunicacién entre el administrador del FIC y sus
inversionistas de manera que provea a sus lectores de un entendimiento completo acerca de la
condicion financiera del respectivo FIC, los cambios en éste y los resultados de las operaciones
adelantadas.

Para los FICs que se encuentren en proceso de liquidacion no es necesaria la elaboracion del
informe de rendicion de cuentas. En todo caso, el liquidador debe elaborar y entregar a los
inversionistas informes periodicos sobre el desarrollo, las perspectivas y los resultados del
proceso de liquidacién del FIC, cada seis (6) meses o con la periodicidad que determine la
asamblea general de inversionistas. El informe del liquidador debe contener como minimo: la
composicion y el valor del portafolio de inversiones del FIC en liquidacion; el valor de la unidad,;
las operaciones realizadas y sus resultados; los gastos incurridos durante el periodo de referencia
por todo concepto; los estados financieros del FIC, y las perspectivas del proceso de liquidacion
y de pago a los inversionistas.

Para los casos en los cuales en el reglamento del FIC se hayan establecido diferentes tipos de
participacion el informe debe hacer remision al respecto.

4.2 Principios generales de revelacion del informe de rendicién de cuentas

Los siguientes son los principios generales que deben ser observados por la sociedad



administradora al momento de elaborar el informe de rendicién de cuentas:

4.2.1 Proveer por escrito una explicacion acerca de las particularidades del portafolio de
inversiones del FIC, los riesgos asociados con éste y el desempefio de sus activos, de tal forma
que le permitan a un inversionista conocer el estado de su inversion visto a través de los ojos del
administrador. Tratdndose de activos de derechos de contenido econémico, se debe proveer una
explicacién detallada en relacién con los riesgos particulares asociados con estos y sus efectos
sobre el portafolio del respectivo FIC

4.2.2 Complementar la informacion ya incluida en los demas mecanismos de revelacion de
informacion del FIC o familia de FICs.

4.2.3 Proveer informacién acerca de la composicion del portafolio de inversiones del FIC con
relacion a los riesgos y los retornos obtenidos, de manera tal que los inversionistas puedan
entender los elementos esenciales que explican el comportamiento de la rentabilidad.

4.3 Informacion de desempefio

El informe debe incluir para cada FIC informacion cuantitativa y cualitativa acerca de los
cambios materiales en el desempefio financiero de los principales activos del portafolio y de la
rentabilidad del FIC.

4.4 Composicion del portafolio

El informe debe complementar y explicar la composicion del portafolio de inversiones del FIC
que se refleja a través de las fichas técnicas. Lo anterior debe incluir un analisis acerca de su
dinamica y porqué se presentaron cambios en el periodo, cuando sean materiales. Se debe
informar a los inversionistas acerca del cumplimiento de las politicas de inversién y su injerencia
dentro de los resultados obtenidos. La informaciéon revelada en este aparte debe recoger las
recomendaciones o conclusiones materiales y generales que el comité de inversiones haya
realizado durante el periodo, en temas tales como: inversiones, emisores, gobierno corporativo,
definicion de cupos de inversion y cumplimiento de las politicas para la adquisicion y liquidacion
de inversiones.

En el caso de los FIC apalancados, el informe debe incluir la explicacion de las operaciones de
naturaleza apalancada celebradas durante el periodo de referencia, incluyendo la informacion de
las mismas que sea necesaria para que los inversionistas conozcan y comprendan la naturaleza de
los riesgos que estan asumiendo.

4.5 Estados financieros y sus notas

El informe de rendicion de cuentas debe analizar vertical y horizontalmente los cambios
materiales del estado de situacion financiera y del estado de resultados integral del respectivo
FIC.

De una parte, para el analisis vertical se utilizard como minimo el monto de los aportes de los
inversionistas como parametro de comparacion. De igual manera, para el analisis horizontal se
utilizaran los estados financieros correspondientes al mismo mes, de los afios inmediatamente
anteriores que el administrador considere pertinente. Los links de la pagina de Internet al balance
y estado de resultados utilizados en dicho analisis deberan incorporarse al informe.

4.6 Evolucién del valor de la unidad



El informe debe contener un andlisis de la evolucion del valor de la unidad del respectivo FIC,
incluyendo, si es del caso, el valor por cada tipo de participacién. Para tal fin, la valoracién de las
inversiones que los FIC tengan en sus portafolios debe realizarse de conformidad con lo
establecido en el Capitulo I de la Circular Externa 100 de 1995- Circular Basica Contable y
Financiera.

Para calcular el valor del respectivo FIC, asi como las unidades de participacion en el mismo, se
utilizara lo establecido en el Capitulo XI de la Circular Externa 100 de 1995 Circular Bésica
Contable y Financiera.

4.7 Gastos

La sociedad administradora debe hacer un andlisis detallado sobre la evolucién de los gastos
imputables al respectivo FIC. Para tal efecto, debe como minimo hacer una descripcion de la
evolucidn de los rubros contenidos en el articulo 3.1.1.8.1 del Decreto 2555 de 2010 ademas de
aquellos que, a criterio del administrador, impactaron materialmente la rentabilidad percibida por
los inversionistas; también se debe tener en cuenta como éstos afectaron la variabilidad de la
rentabilidad durante el periodo de andlisis. El administrador debe revelar cbmo dio cumplimiento
a lo establecido en la metodologia de calculo de la remuneracion de la entidad y la escogencia y
utilizacion de intermediarios cuando éstos fueron necesarios.

Con el fin de dar cumplimiento a lo establecido en el paragrafo primero del articulo 3.1.1.8.2 del
Decreto 2555 de 2010, la sociedad administradora de FIC debe revelar en el informe de gestion y
rendicion de cuentas la evolucion de la rentabilidad bruta, es decir, antes de descontar los gastos
totales (incluyendo la comision de la sociedad administradora, del custodio, y la del gestor
externo o gestor extranjero, en caso de existir), y la rentabilidad neta. Este analisis debe permitir
que el inversionista conozca el impacto que tuvo en la rentabilidad percibida por él, la evolucion
de los factores objetivos definidos en la metodologia para el calculo de dicha remuneracion.

5 Célculo de los montos de suscripciones

El monto total de suscripciones de que trata el articulo 3.1.1.3.3 del Decreto 2555 de 2010, se
controlara atendiendo los siguientes conceptos:

RATS = 2VCC,
(P4, *100)

Donde:
RMTS: Razon del monto total de suscripciones

VCC;j: Valor en pesos $COP de cada FIC administrado y corresponde a los activos menos los
pasivos. No se debe sumar el valor de los fondos de capital privado.

PA: Patrimonio ajustado del administrador del corte de informacién inmediatamente anterior,
segun tipo de administrador.

La razon del monto total de suscripciones no puede en ninglin momento ser superior a uno (1).



Para tal efecto los administradores de FIC deben sumar diariamente el valor en pesos de cada uno
de los FIC que administran, independientemente de su clasificacion o tipo, y dividirlo por el
valor del patrimonio ajustado del ultimo estado financiero disponible.

El patrimonio ajustado se calcula, de acuerdo al tipo de administrador del FIC, y a éste se le
deduce el valor de las inversiones de capital en otras sociedades comisionistas de bolsas de
valores, sociedades administradoras de inversion o sociedades fiduciarias que puedan gestionar
recursos de terceros bajo las modalidades de administracion de valores, administracion de
portafolios de terceros o administracion de FICs.

5.1 Sociedades administradoras de FICs

Los rubros patrimoniales y sus proporciones computables en la determinacion del patrimonio
ajustado de las sociedades administradoras son los que se relacionan en la Tabla No 1.

Las partidas que suman estan precedidas de un signo mas (+), mientras que las que deducen se
anteceden de un signo menos (-).

El valor total del patrimonio ajustado resulta de sumar o deducir cada uno de los conceptos,
incluyendo la deduccion de inversiones de capital en sociedades administradoras, multiplicados
por el porcentaje del valor de la cuenta, que se sefiala a continuacion:

Tabla No. 1

Determinacion del Patrimonio ajustado para sociedades administradoras de FICs

| CUENTANo. | CUENTA | PORCENTAJE |
‘ + H 3105 HCapitaI suscrito y pagado H 100% ‘
‘ + H 3805 HPrima en colocacion de acciones H 100% ‘
+ 320505 ||Reserva legal apropiacion de utilidades 100%
liquidas
‘ + H 3915 HGanancia del ejercicio H * ‘
\ - H 3920 HPérdidas del ejercicio H 100% \
+ 3905 Ganancias acumuladas ejercicios 100%
anteriores
- 3910 Pérdidas acumuladas ejercicios 100%
anteriores

*Utilidades del ejercicio. El valor de las utilidades del ejercicio en curso, en un porcentaje igual
al de las utilidades del ultimo ejercicio contable que por disposicion de la asamblea ordinaria
hayan sido capitalizadas o destinadas a incrementar la reserva legal, o la totalidad de las mismas
que deban destinarse a enjugar pérdidas acumuladas.

5.2 Inversiones de capital en otras sociedades comisionistas de bolsas de valores, sociedades
administradoras de inversion o sociedades fiduciarias

Con el fin de identificar las inversiones que conforman esta deduccidn, los administradores de
FIC deberan informar a la Delegatura Institucional correspondiente, cualquier inversién adicional
o liquidacion relacionada con sus inversiones de capital en otras sociedades comisionistas de



bolsa de valores, sociedades de inversion o sociedades fiduciarias, dentro de un plazo que no
podra exceder un (1) mes de realizada la inversion o liquidacion, segun sea el caso.

6 Operaciones de reporto o repo, simultaneas y de transferencia temporal de valores, operaciones
de derivados, y operaciones apalancadas

6.1 Operaciones autorizadas

Pueden realizarse para los FICs las operaciones repo, simultaneas y de transferencia temporal de
valores, de acuerdo con las definiciones establecidas en el Decreto 2555 de 2010, observando los
limites y condiciones establecidos en el respectivo reglamento y en el articulo 3.1.1.4.5y el
paragrafo 2 del articulo 3.1.1.5.1, del mencionado Decreto.

Asi mismo, pueden realizarse para los FICs operaciones de derivados, con sujecion a los limites
y condiciones establecidos en el respectivo reglamento y en el articulo 3.1.1.4.6 del Decreto 2555
de 2010. La compensacion y liquidacion de estas operaciones pueden realizarse a través de
camaras de riesgo central de contraparte nacionales o extranjeras teniendo en cuenta lo
establecido en los numerales 2.6. y 2.7. del Capitulo XVIII de la Circular Basica Contable y
Financiera. De acuerdo con lo dispuesto en el numeral 2 del Articulo 3.1.1.4.6 del citado
Decreto, las camaras de riesgo central de contraparte extranjeras autorizadas para compensar y
liquidar estas operaciones seran las mismas que se encuentren autorizadas por la SFC en relacion
con las operaciones de los Administradores de Fondos de Pensiones y Cesantias.

Para la realizacion de operaciones apalancadas con recursos de los FICs, debe darse estricta
aplicacion a las reglas establecidas en el Capitulo 5 de la Parte 3 del Decreto 2555 de 2010.

6.2 Metodologias para medir la exposicion de las operaciones de naturaleza apalancada

Para medir la exposicion de las operaciones de naturaleza apalancada que se realicen para los
FIC, cuando a ello haya lugar, se aplicaran la siguiente metodologia:

El apalancamiento corresponde a la sumatoria de la exposicion total sobre el valor del patrimonio
del fondo.

La exposicion total es igual a la diferencia entre la sumatoria de las operaciones de naturaleza
apalancada enunciadas en el articulo 3.1.1.5.1 del Decreto 2555 de 2010 y el disponible. Para el
caso de las operaciones de derivados se debe tomar la diferencia entre el valor de la exposicion y
las garantias que se hayan constituido.

Las operaciones gque sean aceptadas por una camara de riesgo central de contraparte para ser
compensadas y liquidadas si bien no se encuentran sujetas al limite de apalancamiento
establecido en el articulo 3.1.1.5.2 del Decreto 2555 de 2010, cuando aquellas operaciones no
correspondan a derivados de inversién, de acuerdo con la definicion del articulo 3.1.1.4.6 del
mismo decreto y sean de naturaleza apalancada, deberan ser incluidas dentro del calculo de
apalancamiento que se realice para revelacién de informacion a los inversionistas.

Notas de Vigencia



- Titulo V111 subrogado por la Circular 26 de 2014, 'Instrucciones mediante las cuales se
subroga el Titulo VIII de la Circular Basica Juridica, con el fin de incorporar las reglas
aplicables a la administracion, gestion y distribucion de fondos de inversion colectiva, de
acuerdo con el Decreto 1242 de 2013, modificado por el Decreto 1068 de 2014, y se
establecen las condiciones aplicables al plan de ajuste de Fondos de Inversion Colectiva
(FICs) y su transicion, publicada en el Boletin Ministerio de Hacienda, Capitulo
Superintendencia Financiera de Colombia, No. 315 de 19 de septiembre de 2014.

Legislacion Anterior
Texto adicionado por la Circular 54 de 2007:

Ver texto del Titulo VIII anterior a la modificacion introducida por la Circular 26 de 2014,
directamente en la Circular 54 de 2007.

CAPITULO IV,

GESTION FONDOS DE INVERSION COLECTIVA.

<Capitulo subrogado por la Circular 26 de 2014. El nuevo texto es el siguiente:>
1 Delegacion de la actividad de gestion de FICs

1.1 Acreditacion de requisitos por parte de quien ejerza la actividad como gestor del portafolio
de FICs y familias de FICs

La actividad de gestion de portafolios de FICs comprende la ejecucion de la politica de inversion
del FIC, lo cual incluye la toma de decisiones de inversion y desinversion de los activos del FIC
gestionado, asi como la identificacion, medicion, control y gestion de los riesgos inherentes al
portafolio.

La sociedad administradora, en el ejercicio de la administracion, puede realizar directamente la
gestion de los FICs bajo su administracion, o puede contratar un gestor (gestor externo o gestor
extranjero) para que éste ejecute dicha gestion, en los términos dispuestos en el articulo 3.1.3.2.1
y siguientes del Decreto 2555 de 2010.

Toda la informacion obtenida y validada para efectos de la seleccion del gestor debe mantenerse
a disposicion de la SFC durante la vigencia del contrato suscrito entre el gestor y la sociedad
administradora, y tres (3) afios adicionales.

En todo caso, en el respectivo contrato que suscriba la Sociedad Administradora y el gestor
externo o gestor extranjero se deben incluir todos aquellos aspectos que permitan garantizar el
cumplimiento de las disposiciones previstas por la Parte 3 del Libro 1 del Decreto 2555 de 2010,
y las demas condiciones que resulten necesarias para una adecuada interaccion,
intercomunicacion, seguimiento y control de ambas partes, de tal manera que se asegure un
adecuado ejercicio de la actividad de gestion, incluyendo, entre otros, los aspectos relacionados
con el cumplimiento de los estdndares de certificacion o de idoneidad profesional del personal a
cargo de la gestion, asi como los aspectos que las partes acuerden en materia de divulgacion de
informacidn a terceros respecto de la relacion contractual y el desempefio del gestor.

Lo anterior sin perjuicio de las obligaciones y responsabilidades sefialadas en los articulos



3.1.3.2.4y 3.1.3.2.5 del Decreto 2555 de 2010.
1.2 Gestor extranjero de portafolios

Conforme a lo dispuesto en el articulo 3.1.3.2.3 del Decreto 2555 de 2010, la sociedad
administradora puede contratar un gestor extranjero de portafolios, cuando ello esté previsto
expresamente en el reglamento del respectivo FIC.

La seleccion, designacidn, contratacion, seguimiento y remocion del gestor extranjero, se rigen
por lo previsto sobre el particular en el reglamento del respectivo FIC, sin perjuicio de lo
dispuesto en el articulo 3.1.3.2.3 del Decreto 2555 de 2010..

Para efectos de acreditar el cumplimiento de los requisitos legalmente exigidos al gestor
extranjero, la sociedad administradora debe obtener y evaluar antes de la celebracion del
correspondiente contrato como minimo la siguiente informacion:

1.2.1 Documentos que certifiquen la constitucién, vigencia y duracion del gestor extranjero como
persona juridica, su actual domicilio y direccion, asi como su capacidad juridica para prestar los
servicios de gestion de portafolios de terceros ofrecidos para el FIC, de conformidad con su
objeto social y la regulacion aplicable, y su representacion legal.

1.2.2 Composicion del capital del gestor extranjero, con indicacion del nombre, documento de
identificacion, nacionalidad, domicilio y direccion, de los socios, accionistas o asociados que
sean titulares del cinco por ciento (5%) o mas de dicho capital social, y sus respectivas
participaciones porcentuales en este.

1.2.3 Estados financieros del gestor extranjero del ultimo ejercicio fiscal y contable, firmados por
el representante legal y debidamente auditados. Cuando el gestor extranjero tenga menos de un
afio de constituido, podra presentar los estados financieros del mes anterior al de presentacion de
la oferta de servicios de gestion del FIC.

1.2.4 Informacidn sobre los estandares o reglas de gobierno corporativo que el gestor extranjero
aplica en el desarrollo de su actividad, especialmente aquellas relacionadas con la administracion
y control de situaciones de conflicto de interés.

1.2.5 Documento suscrito por el representante legal del gestor extranjero, con informaciéon
detallada sobre:

1.2.5.1 La capacidad administrativa y la infraestructura tecnoldgica y operativa con que cuenta el
gestor extranjero, para prestar los servicios de gestion de portafolio ofrecidos para el respectivo
FIC.

1.2.5.2 La experiencia especifica del gestor extranjero en la gestion de portafolios de activos
similares a los que componen el portafolio del FIC a ser gestionado, en los tres (3) afios
anteriores a la presentacion de la respectiva oferta de servicios, describiendo para cada caso:
titular de los activos gestionados, su naturaleza, caracteristicas generales y monto, la duracion de
la gestion y los resultados obtenidos durante la misma.

1.2.5.3 Si el gestor extranjero, o la persona natural que haya de ejercer el cargo de gerente del
FIC, por cuenta de aquél, ha sido sancionado o condenado por alguna autoridad, en razén o con
ocasion de su actividad de gestion de portafolios de terceros, durante los ultimos cinco (5) afios,
y en caso afirmativo se debe indicar qué autoridad impuso la sancién o condena y en qué



consistio ésta.

1.2.5.4 El nombre y apellido, documento de identificacion, nacionalidad, domicilio y direccion,
de las personas naturales que como principal y suplente hayan de ejercer el cargo de gerente del
FIC, por cuenta del gestor extranjero. Adicionalmente, relacionar la informacion sobre su
formacion académica y experiencia especifica en la gestion de portafolios de activos similares a
los del FIC a ser gestionado por el gestor extranjero, en los tres (3) afios anteriores a la
presentacion de la respectiva oferta de servicios, con indicacién, como minimo, para cada una de
las experiencias laborales o profesionales informadas, de los siguientes datos: nombre, domicilio,
direccion y nimero de teléfono, del empleador o contratante; cargo y funciones desempefiadas;
descripcion de los activos gestionados, incluyendo su naturaleza, caracteristicas generales y
monto; descripcidn de los resultados obtenidos en la gestion durante la respectiva vinculacion;
duracion de la vinculacion, y fecha y motivo del retiro.

1.2.5.5 Oferta de los servicios de gestion del portafolio del FIC a gestionar, suscrita por el
representante legal del gestor extranjero, junto con copia de la autorizacion impartida por el
drgano corporativo competente, autorizando la presentacién de la oferta, en caso de que ésta sea
necesaria.

Cuando el gestor extranjero opte por acreditar los anteriores requisitos mediante la experiencia,
idoneidad y solvencia moral de sus socios y de las personas naturales que vincule para el
cumplimiento de la labor de gestién de portafolios de FICs, la sociedad administradora, antes de
la celebracion del correspondiente contrato, debe obtener y evaluar la siguiente informacion, en
lugar de la sefialada en el numeral 1.2.5.2 precedente, la cual debe asi mismo mantenerse a
disposicion de la SFC durante la vigencia del contrato suscrito entre el gestor extranjero y la
sociedad administradora, y durante tres (3) afios adicionales:

1.2.6 Documento suscrito por el representante legal del gestor extranjero, con la siguiente
informacién:

1.2.6.1 Nombre y apellido, documento de identificacion, nacionalidad, domicilio y direccién, de
cada una de las personas naturales cuya experiencia, idoneidad y solvencia se invoca para
acreditar los requisitos legalmente exigidos al gestor extranjero, incluyendo en todo caso a
quienes como principal y suplente hayan de ejercer el cargo de gerente del FIC a gestionar, por
cuenta del gestor extranjero. Cuando el socio del gestor extranjero sea una persona juridica, debe
suministrarse la informacion de las personas naturales que sean beneficiarios reales del cinco por
ciento (5%) o mas de su capital social.

1.2.6.2 Para cada una de las personas relacionadas, la informacion indicada en el numeral 1.2.5.4,
precedente.

La sociedad administradora definira la periodicidad de la actualizacion de la informacion
relacionada con el gestor extranjero, y en todo caso debe evaluar la capacidad del gestor
extranjero siempre que ocurran situaciones imprevistas que puedan afectar la idoneidad del
mismo para la labor que desempefia.

Notas de Vigencia



- Titulo V111 subrogado por la Circular 26 de 2014, 'Instrucciones mediante las cuales se
subroga el Titulo VIII de la Circular Basica Juridica, con el fin de incorporar las reglas
aplicables a la administracion, gestion y distribucion de fondos de inversion colectiva, de
acuerdo con el Decreto 1242 de 2013, modificado por el Decreto 1068 de 2014, y se
establecen las condiciones aplicables al plan de ajuste de Fondos de Inversion Colectiva
(FICs) y su transicion, publicada en el Boletin Ministerio de Hacienda, Capitulo
Superintendencia Financiera de Colombia, No. 315 de 19 de septiembre de 2014.

Legislacion Anterior

Texto adicionado por la Circular 54 de 2007:

Ver texto del Titulo VIII anterior a la modificacion introducida por la Circular 26 de 2014,
directamente en la Circular 54 de 2007.

CAPITULOV.

DISTRIBUCION DE FONDOS DE INVERSION COLECTIVA.

<Capitulo subrogado por la Circular 26 de 2014. El nuevo texto es el siguiente:>
1 Medios autorizados para realizar la distribucion de FIC

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 3.1.4.1.2 del Decreto 2555 de 2010, la actividad
de distribucion de los FIC puede realizarse por los siguientes medios autorizados:

1.1 Directamente a través de la fuerza de ventas de la sociedad administradora;
1.2 Por el distribuidor especializado de que trata el articulo 3.1.4.2.1. del Decreto 2555 de 2010;

1.3 Por medio del contrato remunerado de uso de red, celebrado por la sociedad administradora
de FICs con una entidad vigilada habilitada para prestar ese servicio, en los términos del articulo
2.34.1.1.1. y siguientes del Decreto 2555 de 2010; y

1.4 Por medio del contrato de corresponsalia, caso en el cual Unicamente se podran prestar por el
corresponsal los servicios establecidos en el articulo 2.36.9.1.6. del Decreto 2555 de 2010. Los
corresponsales de las sociedades administradoras de FICs no podran prestar ningun tipo de
asesoria para la vinculacion de clientes e inversién en dichos fondos, ni para la realizacién de
inversiones respecto de clientes ya vinculados, no obstante, podran recolectar y entregar
documentacién e informacion relacionada con los servicios previstos en el citado articulo.

2 Deber de asesoria especial

En desarrollo de lo previsto en el paragrafo del articulo 3.1.4.1.4 del Decreto 2555 de 2010, el
deber de asesoria especial al cliente inversionista debe prestarse por parte de las sociedades
administradoras, el distribuidor especializado del FIC y el prestador de los contratos de uso de
red en los casos en que este deber haya sido delegado, durante las etapas de promocion,
vinculacion, vigencia y redencidn de las participaciones en el respectivo FIC, asi como en
cualquier momento que el cliente inversionista de manera expresa lo solicite, y cuando
sobrevenga una circunstancia que afecte de manera sustancial la inversion, cuando el distribuidor
promueva FICs que realicen operaciones de naturaleza apalancada descritas en el articulo



3.1.1.5.1 del Decreto 2555 de 2010 y, adicionalmente, con arreglo como minimo a los siguientes
criterios relativos a la naturaleza y el riesgo de los activos en los cuales invierten los FICs:

2.1 Cuando el distribuidor promueva FICs que inviertan en titulos valores, documentos de
contenido crediticio y cualquier otro documento representativo de obligaciones dinerarias, no
inscritos en el RNVE;

2.2 Cuando el distribuidor promueva FICs que inviertan en acciones u otros titulos de
participacion en el capital de sociedades u otras personas juridicas de cualquier naturaleza, no
inscritos en el RNVE ni listados en una bolsa de valores autorizada por la SFC o en un sistema
de cotizacion de valores del extranjero, de acuerdo con lo previsto en el Titulo 6 del Libro 15 de
la Parte 2 del Decreto 2555 de 2010;

2.3 Cuando el distribuidor promueva FICs cuya politica de inversion prevea invertir en titulos de
deuda inscritos en el RNVE que cuenten con una calificacion inferior a AA+ por sociedades
calificadoras de riesgos autorizadas por la SFC y/o titulos de deuda externa que no cuenten con
una calificacion grado de inversion por una sociedad calificadora de riesgos reconocida
internacionalmente a juicio de la SFC;

2.4 Cuando el distribuidor promueva FICs cuya politica de inversién prevea una exposicion al
riesgo cambiario del portafolio superior al 5% del valor del FIC;

2.5 Cuando el distribuidor promueva FICs que invierten en commodities;

2.6 Cuando el distribuidor promueva FICs que realicen operaciones en instrumentos financieros
derivados de inversién y/o especulacion;

2.7 Cuando el distribuidor promueva FICs bursatiles;
2.8 Cuando el distribuidor promueva FICs inmobiliarios.

En aras de dar cumplimiento al deber de asesoria especial, en todo caso tanto las sociedades
administradoras como los demas distribuidores de FICs deben establecer un procedimiento de
clasificacion y perfilamiento de los inversionistas al momento de vinculacion, el cual debe como
minimo debe contemplar el tipo y perfil de riesgo del inversionista, asi como el tipo o tipos de
fondos de inversion colectiva ofrecidos, de acuerdo con dicho perfil.

Para efectos de una adecuada informacion a los inversionistas, el reglamento del FIC debe
establecer los mecanismos a través de los cuales se facilitara el acceso oportuno y adecuado a la
asesoria en cada una de las etapas, incluyendo aquella informacidn que podra ser suministrada a
través del gestor externo o del distribuidor especializado, segun el caso, sin que dicha
informacidn exonere a la entidad o impida que el inversionista pueda requerir la asesoria en
cualquier momento.

El deber de asesoria especial debe ser cumplido en todos los casos por medio de un profesional
debidamente certificado por un organismo de autorregulaciéon, en el area de fondos de inversion
colectiva, e inscrito en el RNPMV, con independencia del medio empleado para la distribucion
de los FIC.

3 Obligaciones adicionales de los distribuidores especializados de FICs

Cuando el distribuidor especializado realice el manejo de los inversionistas a través de cuentas



omnibus, éste es quien se relaciona con los inversionistas registrados en la cuenta, a través de la
cual se invierten los recursos aportados por ellos al FIC promocionado. En consecuencia, el
distribuidor especializado, respecto de los inversionistas registrados en cada cuenta émnibus que
administre, es el responsable de cumplir, entre otros, con los deberes de conocimiento del cliente,
segregacion de los recursos de los inversionistas, suministro de informacion a éstos sobre la
cuenta dmnibus y las inversiones realizadas a través de la misma, y atencién y servicio al cliente,
entre otros que correspondan a dicha relacion.

Asi mismo, el distribuidor especializado es quien como administrador de la cuenta 6mnibus,
obrando en nombre propio y por cuenta de los inversionistas registrados en ésta, se relaciona con
la sociedad administradora del FIC en el cual se invierten los recursos de tales inversionistas, y
ejerce frente a ésta los derechos derivados de la calidad de inversionista.

Los términos y condiciones de la relacién entre la Sociedad Administradora y el distribuidor
especializado deben establecerse en un contrato escrito a suscribirse por ambas partes.

Adicionalmente, los términos y condiciones de la relacion entre el distribuidor especializado y el
inversionista de la cuenta Gmnibus deben establecerse en el respectivo reglamento de la cuenta
omnibus.

El contrato a suscribirse entre la sociedad administradora y el distribuidor especializado y el
reglamento que regula la relacion entre el distribuidor especializado y los inversionistas deben
garantizar el cumplimiento de las disposiciones previstas en el Decreto 1242 de 2013, el presente
Titulo y las demas condiciones que resulten necesarias para una adecuada interaccion entre la
Sociedad Administradora y el Distribuidor asi como una adecuada y suficiente informacién hacia
los inversionistas, de tal manera que se asegure un adecuado ejercicio de la actividad de
distribucion.

Con arreglo a lo dispuesto en el numeral 13 del articulo 3.1.4.1.6 y en el numeral 10 del articulo
3.1.4.2.3 del Decreto 2555 de 2010, ademas de las obligaciones previstas en dichos articulos y en
otras normas aplicables, los distribuidores especializados de FICs deben cumplir con las
siguientes obligaciones:

3.1 Clasificar los inversionistas en "clientes inversionistas” e "inversionista profesional”.

3.2 Documentar el perfil de riesgo del cliente inversionista de acuerdo con toda la informacién
disponible sobre las inversiones del cliente, la entrega y explicacion de la informacién sobre los
FICs promovidos, las recomendaciones individualizadas realizadas al cliente inversionista en
cumplimiento del deber de asesoria especial, las solicitudes de redencion de participaciones, y
los demas aspectos de la relacidn del distribuidor especializado con el cliente inversionista que
deban ser documentados, de acuerdo con la regulacion aplicable y las politicas adoptadas por la
junta directiva de la sociedad administradora de FICs y/o del distribuidor especializado, segun
sea el caso, en las etapas de promocion, vinculacion, vigencia y redencion de las participaciones
del cliente inversionista en el respectivo FIC.

En el caso de los FICs apalancados, el distribuidor especializado debe informar al inversionista
sobre las operaciones de naturaleza apalancada que estan autorizadas para el FIC, de modo tal
que el inversionista conozca y comprenda la naturaleza de los riesgos que se asumen con tales
operaciones apalancadas.

En todos los casos, el distribuidor especializado debe informar al inversionista que quien invierte



en el FIC a través de una cuenta émnibus no puede tener otras inversiones en el mismo FIC en el
cual han de colocarse los recursos de la cuenta dmnibus, ya sea de manera directa o a través de
otra cuenta Gmnibus, mientras tenga la calidad de inversionista registrado en esa cuenta émnibus.
Una vez suministrada esta informacion, el distribuidor especializado debe pedir al inversionista
que manifieste expresamente si tiene inversiones en el mismo FIC en el cual han de colocarse los
recursos de la cuenta Gmnibus, ya sea de manera directa o a través de otra cuenta dmnibus, que se
compromete a no tenerlas mientras esté registrado en la cuenta Gmnibus, y por ende asume la
responsabilidad que le corresponde en caso que llegare a tenerlas, asi como del cumplimiento de
los limites establecidos en la regulacion respecto de la participacion maxima por inversionista en
el correspondiente FIC. Estas manifestaciones deben ser documentadas y estar debidamente
firmadas por el inversionista. En todo caso, si el distribuidor llegare a identificar alguna
circunstancia que pudiera indicar un posible incumplimiento del limite por parte de un
inversionista, debe reportar dicha situacién a la sociedad administradora y a la SFC.

3.3 Documentar la vinculacion de cada inversionista registrado en la cuenta dmnibus, y entregar
al inversionista copia del reglamento de la misma, de lo cual se debe dejar evidencia escrita.

3.4 Cumplir los deberes relativos al conocimiento del cliente, respecto de todos y cada uno de los
inversionistas registrados en la cuenta émnibus.

3.5 Durante la vigencia de la inversion en el FIC, suministrar al menos trimestralmente a los
inversionistas registrados en la cuenta dmnibus la informacion relacionada con ésta 'y con el FIC
en el cual se efectlen inversiones a través de la misma. Para el efecto, el distribuidor
especializado debe entregar a cada inversionista registrado en la cuenta dmnibus un extracto con
la siguiente informacion:

3.5.1 Identificacion de la cuenta Gmnibus.

3.5.2 Identificacion del inversionista registrado.

3.5.3 Tipo de participacion.

3.5.4 Saldo inicial y final del periodo revelado.

3.5.5 El valor y la fecha de recepcion de las inversiones iniciales o adicionales.

3.5.6 El numero de unidades poseidas a través de la cuenta dmnibus en el FIC en el cual se
efectlian inversiones a través de ésta, y su valor, en la fecha de corte del extracto.

3.5.7 Los rendimientos abonados durante el periodo y las retenciones practicadas, en la
proporcion correspondiente a la participacion del inversionista en la cuenta 6mnibus.

3.5.8 La rentabilidad del FIC en el cual se efectian inversiones a través de la cuenta dmnibus del
periodo revelado y la acumulada desde la fecha del primer aporte.

3.5.9 La remuneracion del distribuidor especializado como administrador de la cuenta 6Gmnibus.

3.5.10 La rentabilidad obtenida por el inversionista a través de la cuenta 6mnibus del periodo
revelado y la acumulada desde la fecha del primer aporte.

3.6 Los extractos deben remitirse por correo fisico a la direccidn de correspondencia que el
inversionista registrado en la cuenta dmnibus haya indicado expresamente. En caso de utilizar



medios distintos para el envio de los extractos, el tipo de medio o medios a utilizarse debe
quedar consignado en el reglamento de la cuenta Gmnibus.

Ademas del extracto de la cuenta dmnibus, el distribuidor especializado debe entregar a cada
inversionista registrado en la cuenta dmnibus, copia de los extractos de cuenta expedidos por la
sociedad administradora del FIC destinatario de las inversiones de la cuenta dmnibus, dentro de
los cinco (5) dias habiles siguientes a la fecha de recepcion del respectivo extracto.

Asi mismo, el distribuidor especializado debe mantener a disposicion de los inversionistas
registrados en la cuenta Gmnibus, y suministrarles copia cuando lo requieran, de los siguientes
documentos del FIC destinatario de las inversiones de la cuenta dmnibus: (1) los reglamentos
junto con sus modificaciones, (2) los prospectos, (3) las fichas técnicas, y (4) los informes de
rendicion de cuentas recibidos de la sociedad administradora.

3.7 Velar porque en la recepcion, tramite y atencion de consultas, solicitudes, quejas y reclamos
que sean presentados por el inversionista, se cumpla lo dispuesto sobre el particular en el Sistema
de Atencion al Consumidor Financiero (SAC) del distribuidor especializado.

3.8 Documentar el cumplimiento de las obligaciones del distribuidor especializado respecto de la
fuerza de ventas, establecidas en el articulo 3.1.4.3.3 del Decreto 2555 de 2010, y actualizar la
informacidn correspondiente cuando a ello haya lugar segun su naturaleza.

3.9 Mantener en reserva la informacién de los inversionistas registrados en la cuenta émnibus,
sin perjuicio del cumplimiento de los requerimientos de las autoridades competentes en ejercicio
de sus funciones, en las cuales se requiera al distribuidor especializado el suministro de dicha
informacion.

3.10 De acuerdo con lo dispuesto por el numeral 5° del articulo 3.1.4.2.3 del Decreto 2555 de
2010, el distribuidor especializado debe establecer, en conjunto con la sociedad administradora
que administre el FIC respectivo, los mecanismos necesarios que permitan el ejercicio de los
derechos politicos fraccionados por parte de los inversionistas de la cuenta émnibus.

4 Requerimientos especiales para los sujetos promotores que componen la fuerza de ventas

En desarrollo de lo dispuesto en el numeral 7 del articulo 3.1.4.3.3 del Decreto 2555 de 2010, y
sin perjuicio de las obligaciones consagradas en el articulo 3.1.4.3.2 del mismo Decreto, y en
otras normas, los sujetos promotores que componen la fuerza de ventas deben cumplir los
siguientes requerimientos especiales:

4.1 Entregar inmediatamente a la sociedad administradora de FICs, o al distribuidor
especializado, segln sea el caso, toda la documentacion que el sujeto promotor reciba de los
potenciales inversionistas que atiende, en las etapas de promocion y vinculacion, asi como en la
actualizacién de informacion de inversionistas y en la renovacion de inversiones.

4.2 Informar inmediatamente a la sociedad administradora de FICs, o al distribuidor
especializado, segun sea el caso, cualquier circunstancia que el sujeto promotor conozca sobre
los potenciales inversionistas que atiende, que sea relevante para que aquélla tome la decisién de
vinculacion o no vinculacién del potencial inversionista, o de mantenimiento o terminacion de la
vinculacion del inversionista.

4.3 Obrar como experto prudente y diligente en el cumplimiento de sus funciones y obligaciones



como sujeto promotor de fondos de inversion colectiva.
5 Reglamento de funcionamiento de la cuenta 6mnibus

La cuenta dmnibus es una cuenta administrada por el distribuidor especializado, bajo la cual se
agrupan uno o mas inversionistas registrados previamente de manera individual ante aquél, con
el fin de que el distribuidor especializado actie a nombre propio y por cuenta de ellos,
constituyéndose como un inversionista en un unico FIC.

Un distribuidor especializado puede administrar diferentes cuentas 6mnibus para hacer parte de
distintos FICs, cuentas éstas que a su vez no podran incluir como inversionistas a otras cuentas
oémnibus.

Teniendo en cuenta los porcentajes maximos de participacion en los FICs establecidos por la
regulacién, y la circunstancia de que la identidad de los inversionistas registrados en la cuenta
omnibus no es conocida por la sociedad administradora del FIC en el cual han de colocarse los
recursos de la cuenta 6mnibus, quien invierta en FICs a través de una cuenta dmnibus no podra
tener otras inversiones en el mismo FIC en el cual han de colocarse los recursos de la cuenta
omnibus, ya sea de manera directa o a través de otra cuenta Gmnibus, mientras tenga la calidad de
inversionista registrado en esa cuenta émnibus. Lo anterior, sin perjuicio del control que le
corresponde realizar al distribuidor al interior de la cuenta dmnibus respecto del limite maximo
aplicable respecto de cada uno de los inversionistas.

La informacion sobre la identidad de los inversionistas registrados en una cuenta dmnibus debe
estar a disposicion de la SFC y del organismo de autorregulacién del mercado de valores que
corresponda, en cualquier momento.

El distribuidor especializado debe informar a la SFC la constitucién de una cuenta 6mnibus
dentro de los cinco (5) dias habiles siguientes a su constitucion.

Previo al ofrecimiento de cuentas 6mnibus, el distribuidor especializado debe obtener la
aprobacion por parte de la SFC al reglamento marco de funcionamiento de sus cuentas dmnibus,
el cual debe tener el siguiente contenido minimo y en cada caso debe ser aceptado expresamente
por el inversionista:

5.1 Término de duracién de la cuenta Gmnibus, causales y procedimiento para su terminacién
anticipada.

5.2 Derechos y obligaciones del distribuidor especializado y de los inversionistas registrados en
la cuenta Gmnibus.

5.3 Informacion expresa acerca de los mecanismos a traves de los cuales los inversionistas de la
cuenta 6mnibus ejercen sus derechos politicos de manera fraccionada inherentes a las
participaciones de los fondos de inversion colectiva de los que son parte a través de la cuenta
oémnibus. En todo caso, el distribuidor debe garantizar el ejercicio de los derechos politicos por
parte de cada uno de los inversionistas de manera fraccionada y para eso debe disponer de la
infraestructura fisica y administrativa necesaria para trasmitir la voluntad de sus inversionistas al
FIC respectivo.

5.4 Informacion del funcionamiento de la cuenta dmnibus, incluyendo: vinculacion y retiro;
aporte de recursos; redencion de participaciones; mecanismos de suministro de informacion;



remuneracién del distribuidor especializado como administrador de la cuenta dmnibus, y
cualquier otro gasto a cargo de ésta.

5.5 Informacion acerca de que quien invierta en FIC a través de la cuenta dmnibus no podra tener
otras inversiones en el mismo FIC en el cual han de colocarse los recursos de la cuenta dmnibus,
ya sea de manera directa o0 a través de otra cuenta dmnibus, mientras tenga la calidad de
inversionista registrado en esa cuenta 6mnibus.

5.6 Informacion de los riesgos de la cuenta mnibus y de las politicas y mecanismos adoptados
para mitigarlos.

5.7 Informacion sobre las posibles situaciones generadoras de conflictos de interés y los
mecanismos para administrarlos y mitigarlos.

5.8 Informacion sobre la comisidn a cobrarse al cliente inversionista por el distribuidor
especializado.

5.9 Informacion sobre el deber de asesoria especial a cargo del distribuidor especializado, cuando
a ello haya lugar.

El distribuidor especializado puede incluir clausulas adicionales en el reglamento de la cuenta
omnibus.

Notas de Vigencia

- Titulo V111 subrogado por la Circular 26 de 2014, 'Instrucciones mediante las cuales se
subroga el Titulo V111 de la Circular Basica Juridica, con el fin de incorporar las reglas
aplicables a la administracion, gestion y distribucion de fondos de inversion colectiva, de
acuerdo con el Decreto 1242 de 2013, modificado por el Decreto 1068 de 2014, y se
establecen las condiciones aplicables al plan de ajuste de Fondos de Inversion Colectiva
(FICs) y su transicion, publicada en el Boletin Ministerio de Hacienda, Capitulo
Superintendencia Financiera de Colombia, No. 315 de 19 de septiembre de 2014,

Legislacién Anterior

Texto adicionado por la Circular 54 de 2007:

Ver texto del Titulo VIII anterior a la modificacion introducida por la Circular 26 de 2014,
directamente en la Circular 54 de 2007.

CAPITULO VL.

FONDOS DE CAPITAL PRIVADO.

<Capitulo subrogado por la Circular 26 de 2014. El nuevo texto es el siguiente:>
1 Reglas especiales para los fondos de capital privado

1.1 Para determinar la proporcion de las dos terceras (2/3) partes exigida en el articulo 3.3.1.1.2
del Decreto 2555 de 2010, las inversiones que hayan sido inscritas en el RNVE con posterioridad
a la fecha en el que el fondo efectud la inversién, no se tendran en cuenta como valores inscritos.

1.2 Los reportes y la transmision de informacion que deben realizar los fondos de capital privado



a la SFC, y no tienen periodicidad establecida en la normatividad vigente, se haran con la misma
periodicidad definida para los informes de rendicion de cuentas sefialada en el reglamento del
respectivo fondo.

1.3 Los reglamentos y sus modificaciones no requieren aprobacién previa por parte de la SFC.
Las modificaciones se remitiran con caracter informativo dentro de los treinta (30) dias habiles
siguientes a la aprobacion de la modificacion por parte del 6rgano respectivo.

La remision de la informacion de que trata el articulo 3.3.1.1.2 del Decreto 2555 de 2010 se debe
hacer con quince (15) dias de anterioridad a la constitucion del fondo, de acuerdo con lo
dispuesto en el articulo 3.3.1.1.6 del mencionado Decreto.

1.4 Las siguientes disposiciones del presente Capitulo no son aplicables a los fondos de capital
privado:

1.4.1 Los numerales 1.6, 2.7, 3.1 'y 3.3 del Capitulo 111 del presente Titulo, sin embargo la
sociedad debe tener a disposicién la informacion alli sefialada cuando la SFC la requiera.

1.4.2 Los requisitos establecidos en el numeral 4 del Capitulo I11 del presente Titulo, con
excepcion de la periodicidad y demas elementos establecidos en el articulo 3.3.1.1.13 del
Decreto 2555 de 2010. En todo caso, se debe incluir todo aquello que previamente se haya
definido en el reglamento del fondo de capital privado. Cuando no se hubiere establecido el
contenido minimo del informe, en el respectivo reglamento, se debe dar cumplimiento al
mencionado numeral 4 en su totalidad.

Notas de Vigencia

- Titulo VII1 subrogado por la Circular 26 de 2014, 'Instrucciones mediante las cuales se
subroga el Titulo VIII de la Circular Basica Juridica, con el fin de incorporar las reglas
aplicables a la administracion, gestion y distribucién de fondos de inversion colectiva, de
acuerdo con el Decreto 1242 de 2013, modificado por el Decreto 1068 de 2014, y se
establecen las condiciones aplicables al plan de ajuste de Fondos de Inversion Colectiva
(FICs) y su transicion, publicada en el Boletin Ministerio de Hacienda, Capitulo
Superintendencia Financiera de Colombia, No. 315 de 19 de septiembre de 2014.

Legislacion Anterior

Texto adicionado por la Circular 54 de 2007:

Ver texto del Titulo VIII anterior a la modificacion introducida por la Circular 26 de 2014,
directamente en la Circular 54 de 2007.

CAPITULO VII.
FONDOS DE INVERSION COLECTIVA INMOBILIARIOS.
<Capitulo subrogado por la Circular 26 de 2014. El nuevo texto es el siguiente:>

1 Destinacion de los inmuebles y proyectos inmobiliarios en los que deben invertir los fondos de
inversion colectiva inmobiliarios que formen parte de una familia de fondos de inversion
colectiva



En desarrollo de lo previsto en el literal a) del numeral 3 del articulo 3.1.1.2.5, y en el Parégrafo
2 del articulo 3.5.1.1.1 del Decreto 2555 de 2010, los FIC inmobiliarios que se pretendan incluir
como parte de una familia de FIC, deben invertir en uno o mas de los tipos de activos
inmobiliarios que seguidamente se relacionan:

1.1 Bienes inmuebles construidos y destinados a: vivienda, oficinas, centros comerciales, hoteles,
parqueaderos, bodegas, locales comerciales individuales, grandes superficies, clinicas u
hospitales.

1.2 Proyectos inmobiliarios cuyo objeto consista en la construccidn, renovacién, remodelacion,
comercializacion, o explotacion a cualquier titulo, en Colombia, de bienes inmuebles destinados
a cualquiera de los usos sefialados en el numeral 1.1 precedente.

Sin perjuicio de las operaciones autorizadas para el manejo de la liquidez, los FICs inmobiliarios
que formen parte de una familia de FICs, pueden invertir en los activos mencionados en el
articulo 3.5.1.1.2 del Decreto 2555 de 2010, y pueden realizar las operaciones autorizadas en el
articulo 3.5.1.1.4 del mismo Decreto, Unica y exclusivamente en relacion con los inmuebles y
proyectos inmobiliarios cuya destinacion se enmarque dentro de las sefialadas en el presente
numeral.

2 Inversion en acciones o cuotas de interés social emitidas por compafiias extranjeras listadas en
bolsas de valores internacionales, cuyo objeto exclusivo sea la inversion en bienes inmuebles o
en proyectos inmobiliarios, 0 ambos

Cuando la sociedad administradora, o el gestor externo o gestor extranjero en caso de existir,
pretenda realizar para el FIC inmobiliario inversiones en acciones o cuotas de interées social
emitidas por compafiias extranjeras cuyo objeto exclusivo sea la inversion en bienes inmuebles o
en proyectos inmobiliarios, 0 ambos, en virtud de las cuales el FIC inmobiliario haya de adquirir
la calidad de socio minoritario, de conformidad con lo dispuesto en el numeral 7 del articulo
3.5.1.1.2 del Decreto 2555 de 2010, la compafiia receptora de la inversion debe tener inscritos
valores en una 0 mas bolsas de valores internacionales reconocidas por la SFC, para cuyo efecto
se tendran en cuenta los criterios establecidos en esta materia para la oferta de valores emitidos
por entidades extranjeras, previstos en el articulo 6.11.1.1.1 y siguientes del Decreto 2555 de
2010.

3 Determinacion del valor del aporte en especie de bienes inmuebles y derechos fiduciarios

El articulo 3.5.1.1.5 del Decreto 2555 de 2010, dispone que el reglamento del FIC inmobiliario
podra establecer que se acepten para este aportes en activos admisibles de acuerdo con la
respectiva politica de inversion, y sefiala que en el caso de bienes inmuebles y derechos
fiduciarios el criterio para establecer el valor del aporte sera el determinado por la SFC.

Para tales efectos, tratdindose de aportes en especie consistentes en bienes inmuebles o en
derechos fiduciarios, que constituyan activos admisibles de acuerdo con la politica de inversion
del respectivo FIC inmobiliario, el valor del aporte no podra exceder el valor que arroje un
avalto comercial del bien raiz o de los derechos fiduciarios a aportar, segun sea el caso,
practicado con no mas de un (1) mes de antelacion con respecto a la fecha de realizacién del
aporte, por un perito avaluador de reconocida trayectoria en el mercado, escogido por la sociedad
administradora del FIC inmobiliario, o por el gestor externo o gestor extranjero en caso de
existir. El perito avaluador debe cumplir con lo dispuesto por los articulos 1, 2, 3y 4 del Decreto
422 de 2000.



En el mencionado avallo debe incluirse la informacidn y evaluacién relativa a restricciones de
dominio, destinacion, uso o explotacion, gravdmenes, medidas cautelares, demandas o pleitos
pendientes, y cualquier otra circunstancia que pueda afectar el valor comercial del bien inmueble
o derecho fiduciario avaluado. Adicional a lo anterior, se debe suministrar un estudio de titulos
donde conste que el bien raiz o los derechos fiduciarios a aportarse no cuenten con prendas,
hipotecas, embargos o cualquier tipo de afectacion que limite su uso y/o disposicion.

4 Valoracion de los FIC inmobiliarios

Para la valoracion de portafolios y unidades de los FICs inmobiliarios, se debe aplicar lo
dispuesto en el numeral 2 del capitulo XI de la Circular Basica Contable y Financiera.

En todo caso, los avaliios comerciales que se practiquen sobre los bienes de los FICs
inmobiliarios, deberan ser realizados por peritos avaluadores de reconocida trayectoria en el
mercado, escogidos por la sociedad administradora del FIC inmobiliario, o por el gestor externo
0 gestor extranjero en caso de existir. El perito avaluador debe cumplir con lo dispuesto por los
articulos 1, 2, 3y 4 del Decreto 422 de 2000.

Para los numerales 3 y 4 del presente capitulo, los avaladores internacionales que elaboren
avallos de inmuebles en el exterior estan exceptuados del cumplimiento de lo dispuesto en el
articulo 4 del Decreto 422 de 2000.

Notas de Vigencia

- Titulo V111 subrogado por la Circular 26 de 2014, 'Instrucciones mediante las cuales se
subroga el Titulo VIII de la Circular Basica Juridica, con el fin de incorporar las reglas
aplicables a la administracion, gestion y distribucién de fondos de inversion colectiva, de
acuerdo con el Decreto 1242 de 2013, modificado por el Decreto 1068 de 2014, y se
establecen las condiciones aplicables al plan de ajuste de Fondos de Inversion Colectiva
(FICs) y su transicion, publicada en el Boletin Ministerio de Hacienda, Capitulo
Superintendencia Financiera de Colombia, No. 315 de 19 de septiembre de 2014.

Legislacion Anterior
Texto adicionado por la Circular 54 de 2007:
Ver texto del Titulo VIII anterior a la modificacion introducida por la Circular 26 de 2014,
directamente en la Circular 54 de 2007.

TITULO NOVENO.

INTERMEDIACION EN EL MERCADO DE VALORES.

CAPITULO PRIMERO.

CONSIDERACIONES GENERALES.

<Titulo IX adicionado por la Circular 19 de 2008. El nuevo texto es el siguiente:>

La normatividad aplicable a la intermediacion de valores esta constituida por la Resolucion 400
de 1995 de la Sala General de la Superintendencia de Valores (en adelante Resolucion 400 de
1995), por el presente Titulo, por las normas que adopten los organismos de autorregulacién del



mercado de valores y por las deméas normas concordantes. Esta normatividad aplica sin perjuicio
de los regimenes normativos particulares de cada una de las entidades que desarrollan
actividades y operaciones de intermediacién de valores.

Los organismos de autorregulacion del mercado de valores actuaran como supervisor de primera
linea en la actividad de intermediacion de valores. Para tal efecto, en concordancia con la funcion
normativa establecida en el articulo 24 de la Ley 964 de 2005 y en el Decreto 1565 de 2006 o
demas normas que los modifiquen o sustituyan, dichas entidades expediran la normatividad que
desarrolle los principios y deberes determinados por la Ley, por el Gobierno Nacional y por la
Superintendencia Financiera de Colombia. Lo anterior, con el fin de buscar la integridad del
mercado y la proteccion de los inversionistas. En este sentido, los organismos de autorregulacion
del mercado de valores expediran las normas para el funcionamiento adecuado de las actividades
y operaciones que constituyen intermediacion en el mercado de valores.

Los organismos de autorregulacion del mercado de valores y los administradores de sistemas de
negociacion de valores y de sistemas de registros de operaciones sobre valores deberan
propender por generar procesos de trazabilidad de las operaciones de manera consolidada, para
que la informacion existente en los diferentes foros de negociacion y de registro se pueda
relacionar entre si de forma progresiva, para generar, dentro del proceso de supervision y de
monitoreo de operaciones, un Unico registro consecutivo de las operaciones realizadas en el
mercado. Para tal fin, los organismos de autorregulacion se apoyaran en la labor de monitoreo
que realizan los administradores de sistemas de negociacion de valores y los administradores de
sistemas de registro de operaciones sobre valores. Igualmente, éstos Gltimos podran, en virtud del
articulo 15 del Decreto 1565 de 2006 o demas normas que lo modifiquen o sustituyan, acordar
con los organismos de autorregulacion del mercado de valores que la labor de monitoreo se
efectlie como parte del proceso de supervision de los reglamentos de los respectivos sistemas,
cuando asi se haya pactado.

Para cumplir con el objetivo de promover el desarrollo y eficiencia del mercado de valores, la
regulacién de intermediacién de valores ha reconocido el alto grado de profesionalismo de sus
actores. Por ello, cada intermediario de valores podra determinar de manera independiente los
escenarios de negociacion de su preferencia. Teniendo en cuenta lo anterior, es responsabilidad
de cada intermediario contar con las politicas y procedimientos necesarios y suficientes para el
cumplimiento efectivo de la normatividad que rige la intermediacion de valores. También sera
responsabilidad de cada intermediario el demostrar que en el desarrollo de sus operaciones y
actividades de intermediacion ha cumplido con sus politicas y procedimientos.

En este sentido, para la realizacion de las actividades y operaciones de intermediacion de valores
previstas en los articulos 1.5.1.1. y 1.5.1.2. de la Resolucion 400 de 1995, los intermediarios de
valores deberan implementar unas politicas y procedimientos escritos con el propésito de generar
una cultura de cumplimiento interno para el desarrollo de las actividades y operaciones de
intermediacion de valores que le estan autorizadas de conformidad con su objeto social. Asi
mismo, dichas politicas y procedimientos deberan ser evaluados por el intermediario de valores,
por los organismos de autorregulacién del mercado de valores y por la Superintendencia
Financiera de Colombia de conformidad con sus competencias legales y con los memorandos de
entendimiento suscritos por éstos dos Ultimos.

Notas de Vigencia



- Titulo 1X adicionado por la Circular 19 de 2008, publicada en el Boletin Ministerio de
Hacienda, Capitulo Superintendencia Financiera de Colombia, No. 98 de 5 de junio de 2008.
Rige a partir del 16 de junio de 2008.

CAPITULO SEGUNDO.

PRINCIPIOS APLICABLES A LA REALIZACION DE LAS POLITICAS Y
PROCEDIMIENTOS DE LOS INTERMEDIARIOS DE VALORES.

<Titulo IX adicionado por la Circular 19 de 2008. El nuevo texto es el siguiente:>
1. ENFASIS EN EL CONOCIMIENTO DEL CLIENTE.
<Titulo IX adicionado por la Circular 19 de 2008. El nuevo texto es el siguiente:>

Los intermediarios de valores deberan adoptar politicas y procedimientos para conocer a los
clientes o posibles clientes con los cuales realicen o pretendan realizar operaciones de
intermediacion, de manera tal que éstas le permitan clasificarlos como “cliente inversionista” o
“inversionista profesional”.

De conformidad con el articulo 1.5.2.1. de la Resolucion 400 de 1995, se denomina
genéricamente cliente a quien intervenga en cualquier operacion de intermediacion en la que
participe cualquier intermediario de valores.

Las politicas y procedimientos del intermediario de valores deberan establecer que el
ofrecimiento a un “cliente inversionista” para comprar y vender valores, realizar operaciones
repo, simultaneas y/o de transferencia temporal de valores o realizar operaciones con
instrumentos financieros derivados o con productos estructurados se debe efectuar teniendo en
cuenta que éstos requieren del mayor grado de proteccion. Por consiguiente, estas politicas y
procedimientos deberan asegurar que las actividades y operaciones por cuenta propia realizadas
por los intermediarios de valores con contrapartes clasificadas como “cliente inversionista”
correspondan a la intencion del cliente con conocimiento pleno respecto de los riesgos que
implican la realizacion de dichas operaciones.

De conformidad con el articulo 1.5.3.4. de la Resolucion 400 de 1995, la relacion de los
intermediarios de valores con sus afiliados, inversionistas o suscriptores, en desarrollo de las
actividades previstas en el numeral 4° del articulo 1.5.1.2. de la Resolucion 400 de 1995, se
regiran por la normatividad propia de la administracion de carteras colectivas, de fondos de
capital extranjero, de la administracién de fondos de pensiones obligatorias o voluntarias y de
cesantias, o cualquier otra aplicable de conformidad con su régimen legal, segun sea el caso. Por
tal motivo, no serd necesaria la clasificacion de éstos como clientes inversionistas o inversionista
profesional por parte de dichos administradores.

2. GENERACION DE UNA CULTURA DE CUMPLIMIENTO.
<Titulo IX adicionado por la Circular 19 de 2008. El nuevo texto es el siguiente:>

La regulacién de la actividad de intermediacién de valores se fundamenta en la autonomia de los
intermediarios de valores la cual es producto de su profesionalismo. Tal situacion impone a los

intermediarios de valores una mayor responsabilidad en el cumplimiento de sus deberes y, por lo
tanto, en sus politicas y procedimientos deberan contener los elementos que sean necesarios para



crear tal cultura de cumplimiento. De esa manera, son los intermediarios de valores quienes
deben documentar adecuadamente la necesidad y suficiencia de sus politicas y procedimientos y
que las personas vinculadas a éste den cumplimiento a los mismos. Adicionalmente, son ellos
quienes deben identificar y adoptar decisiones administrativas frente al desconocimiento o
incumplimiento de dichas politicas o0 a las normas que rigen el mercado de valores, sin perjuicio
de las labores disciplinarias de los organismos de autorregulacion del mercado de valores y de las
funciones de supervision de la Superintendencia Financiera de Colombia.

3. CONSISTENCIA DE LAS POLITICAS Y PROCEDIMIENTOS.
<Titulo IX adicionado por la Circular 19 de 2008. El nuevo texto es el siguiente:>

Las politicas y procedimientos del intermediario de valores deberan ser consistentes con su
estructura, naturaleza, tamafio, complejidad de sus actividades, operaciones, lineas de negocio,
tipo de clientes que atiende y con los deberes aplicables a su actividad. Estas politicas y
procedimientos también deberan respetar las actividades autorizadas al intermediario de valores
de conformidad con su objeto social y régimen legal aplicable.

4. ENFASIS EN EL PROFESIONALISMO DE LOS INTERMEDIARIOS DE VALORES.
<Titulo IX adicionado por la Circular 19 de 2008. El nuevo texto es el siguiente:>

Este principio se refiere a los medios para alcanzar y demostrar la integridad de los
administradores y demas funcionarios del respectivo intermediario de valores,
independientemente del tipo de vinculacion con el mismo, en cuanto éstos participen, directa o
indirectamente, en la realizacion de actividades propias de la intermediacion de valores.

Las politicas y procedimientos del intermediario de valores deberan propender por los mas altos
estandares de profesionalismo en el comportamiento de su personal. Para tal fin, se deberan dar
pautas claras y concretas respecto de: (i) Los posibles conflictos de interés; (ii) El adecuado uso
de informacion obtenida como consecuencia de cualquier actividad de intermediacion de valores;
y (iii) El tratamiento equitativo y honesto de los clientes. Incurrir en conductas que no se
encuentren enmarcadas dentro de estos estandares de profesionalismo debera ser objeto de
decisiones administrativas por parte del intermediario de valores, sin perjuicio de las labores
disciplinarias de los organismos de autorregulacion del mercado de valores y de las funciones de
supervision de la Superintendencia Financiera de Colombia.

5. ENFASIS EN LA REVELACION DE POLITICAS Y PROCEDIMIENTOS.
<Titulo IX adicionado por la Circular 19 de 2008. El nuevo texto es el siguiente:>

Los intermediarios de valores deberan garantizar una completa, oportuna y precisa revelacion de
los aspectos generales contenidos en sus politicas y procedimientos acerca de las actividades de
intermediacion de valores que realizan, de manera que sus clientes o posibles clientes puedan
realizar sus decisiones de inversion de conformidad con su expectativa acerca del régimen de
proteccion y deberes aplicables al intermediario de valores. En todo caso, el intermediario de
valores debera poner a disposicion de sus clientes, cuando éstos lo soliciten, las politicas y
procedimientos, asi como la documentacion necesaria para establecer si las operaciones
realizadas con sus clientes se ajustan a las mismas.

6. ESTRUCTURA ORGANIZACIONAL.



<Titulo IX adicionado por la Circular 19 de 2008. El nuevo texto es el siguiente:>

En el disefio y adopcidn de las politicas y procedimientos, los intermediarios de valores deberan
establecer como minimo las siguientes funciones a cargo de los 6rganos de direccion,
administracion y demas areas de la entidad.

6.1. JUNTA DIRECTIVA O QUIEN HAGA SUS VECES.
<Titulo IX adicionado por la Circular 19 de 2008. El nuevo texto es el siguiente:>

Las politicas y procedimientos deberan contemplar como minimo las siguientes funciones a
cargo de la junta directiva u érgano que haga sus veces:

a) Definir y aprobar las politicas de la entidad en materia de actividades de intermediacion de
valores.

b) Aprobar los lineamientos que en materia de deberes deben observarse en relacion con los
clientes con quienes se realicen actividades de intermediacion de valores, asi como el sistema de
control interno, y la estructura organizacional y tecnoldgica del mismo.

c) Aprobar el marco general de actuacion de la entidad respecto las decisiones administrativas
que se deben adoptar en los casos en que sus funcionarios o personas vinculadas incumplan con
las politicas y procedimientos de la entidad.

d) Monitorear el cumplimiento de las politicas y procedimientos.
6.2. REPRESENTANTE LEGAL.
<Titulo IX adicionado por la Circular 19 de 2008. El nuevo texto es el siguiente:>

Las politicas y procedimientos deberan contemplar como minimo las siguientes funciones a
cargo del representante legal de la entidad:

a) Establecer y garantizar el efectivo cumplimiento de las politicas definidas por la junta
directiva.

b) Mantener informada a la junta directiva acerca de la cultura de cumplimiento de las areas o
unidades de negocio que realizan actividades de intermediacion de valores.

c¢) Rendir informe a la Junta Directiva o, quien haga sus veces sobre los informes que el area de
control interno realice acerca del cumplimiento con las politicas y procedimientos en materia de
intermediacion de valores.

d) Velar porque se dé cumplimiento a los lineamientos establecidos en el cddigo de conducta de
la entidad en materia de conflictos de interés y uso de informacién que tengan relacion con la
actividad de intermediacion de valores.

e) Informar de manera oportuna a los organismos de autorregulacién y a la Superintendencia
Financiera de Colombia acerca de cualquier situacion excepcional que se presente o prevea que
pueda presentarse en el ambito de la actividad de intermediacion de valores.

6.3. ORGANOS DE CONTROL.

<Titulo IX adicionado por la Circular 19 de 2008. El nuevo texto es el siguiente:>



Las entidades deberan establecer instancias responsables de efectuar y documentar la revision y
evaluacion de las politicas y procedimientos de la actividad de intermediacién de valores, las
cuales deben informar oportunamente los resultados a los 6rganos competentes.

CAPITULO TERCERO.

INTERMEDIACION EN EL MERCADO MOSTRADOR.

<Titulo IX adicionado por la Circular 19 de 2008. El nuevo texto es el siguiente:>
1. DEFINICIONES.

<Titulo IX adicionado por la Circular 19 de 2008. El nuevo texto es el siguiente:>
Para los efectos del presente Capitulo se utilizaran las siguientes definiciones:

a) Afiliado: Intermediario del mercado de valores con acceso directo a un sistema de registro de
operaciones sobre valores segun lo establezca el reglamento de dicho sistema.

b) Complementacion: Corresponde a la informacion que el administrador del sistema de registro
de operaciones sobre valores requiera de sus afiliados con posterioridad a la confirmacién del
registro de la operacion o al calce de dos (2) registros compatibles.

c) Confirmacidn del registro: Registro mediante el cual una contraparte verifica la informacion
relativa a la ejecucion de una operacion preingresada por la otra contraparte y la confirma
directamente o a través del afiliado contraparte.

d) Contrapartes: Corresponde a las personas que cierran de manera directa la operacion.

e) Ejecucion de operaciones: Una operacion se ejecuta cuando las partes involucradas cotizan y
cierran, por un medio verificable, las condiciones del negocio suficientes para calcular el valor en
pesos de la respectiva operacion. La hora de ejecucion de una operacion corresponde al momento
inmediatamente posterior al de cierre.

f) Medio verificable: Es aquel que permite el registro confiable del momento y de la totalidad de

la informacion correspondiente a las negociaciones realizadas en el mercado mostrador mediante
un procedimiento de cotizacion-cierre. Este medio sera, entre otros, un teléfono con grabacion de
Ilamadas, medios escritos 0 medios de Intercambio Electronico de Datos (IED).

g) Preingreso de informacion: Consiste en toda la informacion relacionada con la operacion que
se registra, que el administrador del sistema de registro de operaciones sobre valores, que opera
mediante confirmacion de registro, solicita al afiliado que inicia el proceso de registro y que aun
no ha sido verificada por la contraparte.

h) Procedimiento de cotizacidn-cierre: consiste en un conjunto de pasos minimos a considerar
por los intermediarios de valores cuando negocian en el mercado mostrador. Como producto de
este procedimiento debe poderse identificar toda la informacién relevante de la operacion. Los
pasos minimos son:

i. Cotizacion: El intercambio de informacion entre las partes respecto de sus intenciones de
negociacion de valores. Cuando el intermediario negocie con una contraparte que tenga la
calidad de cliente inversionista, debera dar cumplimiento al numeral 3 del presente Capitulo



dentro de este procedimiento.

ii. Cierre: La aceptacion de los elementos de la operacion que conllevan a la celebracion de una
operacion de valores entre las partes.

2. OBLIGACION DE REGISTRO.
<Titulo IX adicionado por la Circular 19 de 2008. El nuevo texto es el siguiente:>

Los intermediarios de valores deberan reportar todas sus operaciones realizadas en el mercado
mostrador sobre valores objeto de registro, a un sistema de registro de operaciones sobre valores
debidamente autorizado para ello.

2.1. OPERACIONES OBJETO DE REGISTRO. <Numeral modificado por la Circular 41 de
2012. El nuevo texto es el siguiente:>

i) Aplicables al registro de operaciones sobre valores: Se entienden por valores objeto de registro
los valores de deuda publica y de deuda privada inscritos en el Registro Nacional de Valores y
Emisores — RNVE distintos a las acciones y los bonos obligatoriamente convertibles en acciones.
Igualmente, son valores objeto de registro los instrumentos financieros derivados que cumplan
con las condiciones previstas en los paragrafos 3y 4 del articulo 2 de la Ley 964 de 2005 y los
productos estructurados que tengan la calidad de valor en los términos del numeral 2 del articulo
2.35.1.1.1 del Decreto 2555 de 2010.

Se exceptlan de la obligacion de registro las operaciones de emision primaria de CDT's y la
renovacion de CDT's que realicen los establecimientos de crédito con entidades diferentes a otros
intermediarios de valores.

En ningln caso seran objeto de registro en sistemas de registro de operaciones sobre valores las
operaciones sobre acciones o bonos convertibles en acciones, incluyendo aquéllas en las cuales el
subyacente de la operacidn sean acciones o0 bonos convertibles en acciones.

i1) Aplicables al registro de instrumentos financieros derivados y productos estructurados que no
tengan la calidad de valor: Comprende los instrumentos financieros derivados y los productos
estructurados negociados en el mercado mostrador y que no estan incluidos en el ordinal i) del
presente numeral.

Notas de Vigencia

- Numeral modificado por la Circular 41 de 2012, publicada en el Boletin Ministerio de
Hacienda, Capitulo Superintendencia Financiera de Colombia, No. 250 de 28 de septiembre
de 2012.

Legislacion Anterior



Texto adicionado por la Circular 52 de 2002:

2.1 VALORES OBJETO DE REGISTRO. Se entienden por valores objeto de registro los
valores de deuda publica y de deuda privada inscritos en el Registro Nacional de Valores y
Emisores — RNVE distintos a las acciones y los bonos obligatoriamente convertibles en
acciones. Igualmente, son valores objeto de registro los instrumentos financieros derivados
que cumplan con las condiciones previstas en los paragrafos 3y 4 del articulo 2 de la Ley
964 de 2005.

Se exceptlan de la obligacion de registro las operaciones de emision primaria de CDT's y la
renovacion de CDT's que realicen los establecimientos de crédito con entidades diferentes a
otros intermediarios de valores.

En ningln caso seran objeto de registro en sistemas de registro de operaciones sobre valores
las operaciones sobre acciones o bonos convertibles en acciones, incluyendo aquellas en las
cuales el subyacente de la operacion sean acciones o0 bonos convertibles en acciones.

2.2. AFILIACION OBLIGATORIA A UN SISTEMA DE REGISTRO DE OPERACIONES
SOBRE VALORES.

<Numeral modificado por la Circular 41 de 2012. El nuevo texto es el siguiente:> Para reportar
sus operaciones del mercado mostrador sobre operaciones objeto de registro a un sistema de
registro de operaciones sobre valores debidamente autorizado por la Superintendencia Financiera
de Colombia, los intermediarios de valores deberan afiliarse a un sistema de registro de
operaciones sobre valores.

Notas de Vigencia

- Numeral modificado por la Circular 41 de 2012, publicada en el Boletin Ministerio de
Hacienda, Capitulo Superintendencia Financiera de Colombia, No. 250 de 28 de septiembre
de 2012.

Legislacion Anterior
Texto adicionado por la Circular 19 de 2008:

2.2. Para reportar sus operaciones del mercado mostrador sobre valores objeto de registro a
un sistema de registro de operaciones sobre valores debidamente autorizado por la
Superintendencia Financiera de Colombia, los intermediarios de valores deberan afiliarse a
un sistema de registro de operaciones sobre valores.

2.3. REQUISITOS PARA EL AFILIADO A UN SISTEMA DE REGISTRO DE
OPERACIONES SOBRE VALORES.
<Titulo IX adicionado por la Circular 19 de 2008. El nuevo texto es el siguiente:>

Los intermediarios de valores afiliados a un sistema de registro de operaciones sobre valores
estaran obligados a cumplir de manera permanente con el acuerdo de afiliacion que se haya
suscrito.

2.4. PLAZO PARA REPORTAR LAS OPERACIONES EJECUTADAS.



<Titulo IX adicionado por la Circular 19 de 2008. El nuevo texto es el siguiente:>

Los afiliados al sistema de registro de operaciones sobre valores deberan reportar al
administrador del sistema de registro de operaciones sobre valores la informacion relativa a la
operacion de manera oportuna, teniendo en cuenta los siguientes plazos maximos:

i) Las operaciones que se ejecuten dentro del horario de operacion establecido por el sistema de
registro de operaciones sobre valores se deberan reportar dentro de los quince (15) minutos
siguientes a la ejecucion de la respectiva operacion con independencia del momento de su
cumplimiento.

El administrador del sistema de registro de operaciones sobre valores podra establecer los
términos para recibir operaciones con cumplimiento en (t+0) por fuera de su horario de
operacion, siempre y cuando tales términos sean concordantes con los horarios de operacion de
los proveedores de precios y de los sistemas de compensacion y liquidacion. Estas operaciones
deben ser registradas dentro de los quince (15) minutos siguientes a su ejecucién. Cuando el
administrador del sistema de registro de operaciones no haya establecido tales términos, dichas
operaciones no podran registrarse ese mismo dia y por lo tanto su cumplimiento tampoco podra
realizarse en (t+0).

i) Las operaciones que se ejecuten con posterioridad a la hora de cierre del sistema de registro de
operaciones sobre valores y antes de la hora de apertura del dia habil siguiente se registraran
como si hubieran sido ejecutadas al primer instante de la apertura siguiente, es decir, el registro
debera efectuarse durante los primeros quince (15) minutos posteriores a la apertura del sistema
de registro de operaciones sobre valores.

Tratandose de un sistema de registro de operaciones sobre valores que opere mediante
confirmacion, los plazos de que tratan los literales i) y ii) del presente numeral seran de: maximo
diez (10) minutos para quien debe preingresar la informacion y maximo de cinco (5) minutos,
contados a partir del momento del preingreso de la informacion, para quien deba confirmar la
respectiva operacion.

<Inciso modificado por la Circular 41 de 2012. El nuevo texto es el siguiente:> En el caso de
registro de operaciones sobre instrumentos financieros derivados o productos estructurados que
no tengan la calidad de valor cuyas contrapartes hayan pactado compensar y liquidar la operacion
a través de una cdmara de riesgo central de contraparte, las partes deberan remitir y confirmar la
operacion a traves de los sistemas de negociacion y/o registro de operaciones autorizados por la
camara de riesgo central de contraparte, para que dicha entidad acepte interponerse como
contraparte de la misma.

Notas de Vigencia

- Inciso modificado por la Circular 41 de 2012, publicada en el Boletin Ministerio de
Hacienda, Capitulo Superintendencia Financiera de Colombia, No. 250 de 28 de septiembre
de 2012.

Legislacion Anterior



Texto adicionado por la Circular 19 de 2008:

<INCISO> En el caso de registro de operaciones sobre instrumentos financieros derivados
cuyas contrapartes hayan pactado compensar y liquidar la operacion a través de una cdmara
de riesgo central de contraparte, para que dicha camara acepte interponerse como contraparte
en la misma, el preingreso de la informacion y la confirmacion del registro se entenderan
como una solicitud de registro, la cual debera realizarse de conformidad con lo establecido en
los literales i) y ii) anteriores.

<Inciso modificado por la Circular 41 de 2012. El nuevo texto es el siguiente:> El registro de la
operacion en el sistema de registro de operaciones sobre valores solo operara cuando la
operacion cumpla con los controles de riesgo que deba surtir la respectiva camara de riesgo
central de contraparte de acuerdo con sus reglamentos, para efectos de compensacion y
liquidacién en dicha camara. Cuando se trate de instrumentos financieros derivados que tengan la
calidad de valor, el sistema de registro debera rechazar o aceptar el registro de dicha operacion en
el sistema, teniendo en cuenta la validacion de la respectiva cadmara de riesgo central de
contraparte, a mas tardar a la hora de cierre del sistema.

Notas de Vigencia

- Inciso modificado por la Circular 41 de 2012, publicada en el Boletin Ministerio de
Hacienda, Capitulo Superintendencia Financiera de Colombia, No. 250 de 28 de septiembre
de 2012.

Legislacion Anterior

Texto adicionado por la Circular 19 de 2008:

<INCISO> El registro de la operacion en el sistema de registro de operaciones sobre valores
solo operara cuando la operacién cumpla con los controles de riesgo que deba surtir la
respectiva cdmara de riesgo central de contraparte de acuerdo con sus reglamentos. En
consecuencia, el sistema de registro de operaciones sobre instrumentos financieros derivados
deberéa rechazar o aceptar el registro de la operacion en el sistema, teniendo en cuenta la
validacion de la respectiva cAmara de riesgo central de contraparte, a méas tardar a la hora de
cierre del sistema.

2.5. REPORTE DE LAS OPERACIONES EJECUTADAS.
<Titulo IX adicionado por la Circular 19 de 2008. El nuevo texto es el siguiente:>

Los intermediarios de valores afiliados al sistema de registro de operaciones sobre valores
tendran la obligacién indelegable de reportar la informacion de todas las operaciones ejecutadas
de manera veraz y completa, segun los siguientes criterios:

i) Tratdndose de una operacion entre dos (2) afiliados a un mismo sistema de registro de
operaciones sobre valores, ambos afiliados deberan realizar directamente el registro de la
operacion. Este se podra hacer mediante el calce de los dos (2) registros en el sistema de registro
de operaciones sobre valores o mediante la confirmacién de la informacion que un intermediario
de valores ha preingresado, segun lo disponga el administrador del respectivo sistema. Cuando
un intermediario de valores afiliado esté actuando por cuenta de un tercero, la obligacion de



registro o confirmacion corresponderd a dicho intermediario.

if) En las operaciones ejecutadas entre un afiliado y un no afiliado, el afiliado tendré la
obligacion de realizar su correspondiente registro, asi como aquellos del no afiliado. El
intermediario afiliado debera conocer sus contrapartes, de manera tal que esté en capacidad de
reportar todas las operaciones que le correspondan.

Iii) En las operaciones ejecutadas entre dos (2) intermediarios de valores que se encuentren
afiliados a diferentes sistemas de registro de operaciones sobre valores, las partes deberan
acordar, al momento de la negociacién y mediante el medio verificable quién realizara el
correspondiente registro. En ausencia de dicho acuerdo, correspondera al vendedor, enajenante u
originador, segun sea el caso, el registro de las operaciones.

iv) Los demaés que establezca el administrador del sistema de registro de operaciones sobre
valores.

2.6. DEMOSTRACION DE LAS CONDICIONES DE LAS OPERACIONES.
<Titulo IX adicionado por la Circular 19 de 2008. El nuevo texto es el siguiente:>

Los intermediarios de valores deberan estar en capacidad de demostrar el momento y condiciones
en que efectivamente realizaron sus operaciones sobre valores en el mercado mostrador.

2.7. PROCEDIMIENTO DE REPORTE DE LAS OPERACIONES.
<Titulo IX adicionado por la Circular 19 de 2008. El nuevo texto es el siguiente:>
Los afiliados deberan reportar sus operaciones atendiendo los siguientes criterios:

i) En las operaciones en las cuales no se esté actuando por cuenta de un tercero se debera
registrar el precio o tasa de la operacion cerrada.

ii) Tratdndose de operaciones en las cuales la parte compradora o vendedora esté actuando por
cuenta de un tercero, dicha parte deberd registrar el precio o tasa cerrada para la ejecucion de la
operacion, excluyendo cualquier comision o cobro por sus servicios.

iii) Tratdndose de operaciones en las cuales un afiliado actie como corredor, y las partes
compradora y/o vendedora no sean afiliados al sistema de registro de operaciones sobre valores,
debera registrar para cada una de ellas la operacion tal y como lo establece el literal ii) del
presente numeral.

2.8. INFORMACION MINIMA A REPORTAR.
<Titulo IX adicionado por la Circular 19 de 2008. El nuevo texto es el siguiente:>

En adicién a la informacidn que exija el administrador del sistema de registro de operaciones
sobre valores se debera reportar como minimo:

a) En el caso de valores de renta fija

i) La identificacion del valor negociado mediante Nemotécnico, Isin o cualquier otra
clasificacion que determine el sistema de registro de operaciones sobre valores

i) La moneda o unidad en la cual esta expresado el valor nominal del respectivo valor



iii) El valor nominal de la operacion expresado en la moneda o unidad en que se encuentre
emitido el valor

iv) El valor en pesos de la operacion
v) El precio o tasa de la operacion

vi) La fecha cuando ejecutd la operacion para el caso de operaciones realizadas fuera del horario
de registro

vii) Identificacion de la contraparte en los términos que establezca el administrador del sistema
de registro de operaciones sobre valores

viii) Nombre e identificacion del beneficiario de la operacion
iX) Hora en la cual se ejecuto la operacion

X) La comision en términos porcentuales cuando se trate de una operacidn por cuenta de un
tercero

xi) Tipo de operacion de que se trata, tales como compra, venta, operacion de contado, a plazo,
repo, simultanea, transferencia temporal de valores, operaciones de crédito publico y de manejo
de deuda realizadas con la Nacion.

xii) Modalidad en la cual se actu0, tales como cuenta propia, cuenta de terceros, administracion
de portafolios, segun lo establezca el administrador del sistema de registro.

xiii) Fecha de liquidacion de la operacién

b) <Inciso modificado por la Circular 41 de 2012. El nuevo texto es el siguiente:> En el caso de
operaciones con instrumentos financieros derivados que tengan la calidad de valor:

Notas de Vigencia

- Inciso modificado por la Circular 41 de 2012, publicada en el Boletin Ministerio de
Hacienda, Capitulo Superintendencia Financiera de Colombia, No. 250 de 28 de septiembre
de 2012.

Legislacion Anterior
Texto adicionado por la Circular 19 de 2008:
b) En el caso de instrumentos financieros derivados:
i) La identificacion del instrumento financiero derivado negociado, mediante Nemotécnico, Isin o
cualquier otra clasificacion que determine el sistema de registro.
i) La cantidad del instrumento financiero derivado a registrar.

iii) <Ordinal modificado por la Circular 41 de 2012. El nuevo texto es el siguiente:> El precio
total de la operacion.

Notas de Vigencia



- Ordinal modificado por la Circular 41 de 2012, publicada en el Boletin Ministerio de
Hacienda, Capitulo Superintendencia Financiera de Colombia, No. 250 de 28 de septiembre
de 2012.

Legislacion Anterior
Texto adicionado por la Circular 19 de 2008:
iii) El valor o precio total de la operacion.
iv) <Ordinal modificado por la Circular 47 de 2009. El nuevo texto es el siguiente:>

Identificacion de la contraparte en los términos que establezca el sistema de registro de
operaciones.

Notas de Vigencia

- Ordinal modificado por la Circular 47 de 2009, publicda en el Boletin Ministerio de
Hacienda, Capitulo Superintendencia Financiera de Colombia, No. 153 de 20 de noviembre
de 20009.

Legislacion Anterior

Texto modificado de la Resolucion 19 de 2008:
iv) Identificacion del afiliado contraparte en los términos que establezca el sistema de

registro de operaciones.

v) Nombre del beneficiario de la operacion o namero de cuenta del titular en la respectiva cdmara
de riesgo central de contraparte donde los afiliados administran las cuentas.

c) <L.iteral adicionado por la Circular 41 de 2012. El nuevo texto es el siguiente:> En el caso de
operaciones con instrumentos financieros derivados que no tengan la calidad de valor:

Informacioén general de la operacion:

i)  Tipo de instrumento financiero derivado. Para estos efectos se debe tener en cuenta la
clasificacion establecida en el Capitulo XVI1I de la Circular Basica Contable y Financiera, y
cualquier detalle adicional que complemente el nombre genérico.

ii) Tipo de liquidacion, diferenciando entre financiera o sin entrega ('Non Delivery") y con
entrega (‘Delivery').

iii) Fecha de registro.

iv) Fecha de celebracion.

V) Fecha vencimiento.

vi) Fecha de liquidacion.

vii) Posicidn, diferenciando entre compra y venta.

viii) Informacion de la entidad o persona a nombre de quien se esta registrando la operacién tanto



para ésta como para su respectiva contraparte. Se debe incluir nombre, tipo y nimero de
identificacion, diferenciando entre:

- Entidades vigiladas y controladas por la Superintendencia Financiera de Colombia.
- Entidades no vigiladas ni controladas por esta Superintendencia.

- Persona natural.

- Sociedad extranjera sin NIT en Colombia.

iX) Tasa(s) (de cambio y/o de interés) pactada(s) o precio pactado en la moneda original. Para el
caso de las opciones se debe reportar el precio de ejercicio.

x) Valor nominal del contrato, con su respectiva denominacion de la(s) moneda(s) pactada(s).
xi) Informacidn del(los) subyacente(s), incluyendo como minimo el tipo.

Informacion especifica de la operacion: Para los casos en los que aplique, ademas de la
informacion anterior se debe incluir la siguiente:

i) Tipo de opcidn, diferenciando entre ‘call’ o ‘put'.
i1) Valor de la prima pactada en pesos.
Notas de Vigencia

- Literal c¢) adicionado por la Circular 41 de 2012, publicada en el Boletin Ministerio de
Hacienda, Capitulo Superintendencia Financiera de Colombia, No. 250 de 28 de septiembre
de 2012.

d) <Literal adicionado por la Circular 41 de 2012. El nuevo texto es el siguiente:> Productos
estructurados que tengan o no la calidad de valor:

i) La identificacion de la operacion mediante Nemotécnico, Isin o cualquier otra clasificacion que
determine el sistema de registro de operaciones sobre valores.

i) Fecha de registro.

iii) Fecha de celebracion.

iv) Fecha vencimiento.

v) Fecha de liquidacion.

vi) Posicion, diferenciando entre emision o venta y compra.
vii) Precio (venta/compra).

viii) Existencia de opcionalidad sobre la operacion.

ix) Informacion de la entidad o persona a nombre de quien se esta registrando la operacién tanto
para ésta como para su respectiva contraparte. Se debe incluir nombre, tipo y nimero de
identificacion, diferenciando entre:



- Entidades vigiladas y controladas por la Superintendencia Financiera de Colombia.

- Entidades no vigiladas ni controladas por esta Superintendencia.

- Persona natural.

- Sociedad extranjera sin NIT en Colombia.

x) Valor nominal del producto, con su respectiva denominacion de la(s) moneda(s) pactada(s).
xi) Informacion del(los) subyacente(s), incluyendo como minimo el tipo.

No obstante lo anterior, para efectos del registro de los instrumentos y productos a los que se
refieren los literales ¢) y d) del presente numeral, se deben atender las siguientes convenciones:

Formato de fechas: AAAA-MM-DD:hh:mm:ss
Tasas de interés: Expresadas en términos efectivos anuales con cuatro cifras decimales
Montos: Expresados con dos cifras decimales

Notas de Vigencia

- Literal d) adicionado por la Circular 41 de 2012, publicada en el Boletin Ministerio de
Hacienda, Capitulo Superintendencia Financiera de Colombia, No. 250 de 28 de septiembre
de 2012.

2.9 REGLAS PARTICULARES PARA OPERACIONES REPO, SIMULTANEAS Y DE
TRANSFERENCIA TEMPORAL DE VALORES.

<Titulo IX adicionado por la Circular 19 de 2008. El nuevo texto es el siguiente:>

a) Se debera registrar la informacion contenida en el literal a) del numeral 2.8 del presente
Capitulo de la manera que establezca el administrador del sistema de registro de operaciones
sobre valores.

b) <Literal modificado por la Circular 41 de 2012. El nuevo texto es el siguiente:> Teniendo en
cuenta el caracter unitario de las operaciones repo, simultanea o de transferencia temporal de
valores, establecido en el articulo 2.36.3.1.4 del Decreto 2555 de 2010 o demas normas que lo
modifiquen o sustituyan, se debera por parte del administrador del sistema de registro de
operaciones sobre valores prever los mecanismos para permitir el registro de cada uno de los
componentes que integran una operacion simultanea, repo y de transferencia temporal de valores,
el mismo dia en que se realiza la transaccion inicial.

Notas de Vigencia

- Literal modificado por la Circular 41 de 2012, publicada en el Boletin Ministerio de
Hacienda, Capitulo Superintendencia Financiera de Colombia, No. 250 de 28 de septiembre
de 2012.

Legislacion Anterior



Texto adicionado por la Circular 19 de 2008:

b) Teniendo en cuenta el caracter unitario de las operaciones repo, simultanea o de
transferencia temporal de valores, establecido en el articulo 4 del Decreto 4432 de 2006 o
demas normas que lo modifiquen o sustituyan, se debera por parte del administrador del
sistema de registro de operaciones sobre valores prever los mecanismos para permitir el
registro de cada uno de los componentes que integran una operacién simultanea, repo y de
transferencia temporal de valores, el mismo dia en que se realiza la transaccion inicial.

c) El administrador del sistema de registro de operaciones sobre valores podra aceptar el registro
de este tipo de operaciones por fuera de su horario de operacion, cuando tales términos sean
concordantes con los horarios de operacion de los sistemas de compensacion y liquidacion. En
todo caso, los intermediarios de valores deberan registrar estas operaciones de conformidad con
lo establecido en el ordinal i) del numeral 2.4. del presente Capitulo.

d) Las operaciones repo, simultdneas y de transferencia temporal de valores que se cierren en las
facilidades administradas por entidades administradoras de depdsitos centralizados de valores o
por entidades administradoras de sistemas de compensacion y liquidacion de valores estaran
exceptuadas de lo previsto en el presente Capitulo y les sera aplicable lo establecido en los
respectivos reglamentos de la correspondiente entidad administradora.

e) <Literal adicionado por la Circular 17 de 2010. El nuevo texto es el siguiente:> Las
operaciones repo, simultaneas y de transferencia temporal de valores realizadas por el Banco de
la Republica, cuando este actue en calidad de administrador del Fondo de Reserva para la
Estabilizacion de la Cartera Hipotecaria — FRECH, estaran exceptuadas del registro previsto en
el presente Capitulo. Para el efecto le seran aplicables las disposiciones emitidas por la Junta
Directiva del Banco de la Republica y las normas que las reglamenten.

Notas de Vigencia

- Literal adicionado por la Circular 17 de 2010, publicada en el Boletin Ministerio de
Hacienda, Capitulo Superintendencia Financiera de Colombia, No. 174 de 7 de julio de 2010.

2.10 PROCESO DE COMPLEMENTACION.
<Titulo IX adicionado por la Circular 19 de 2008. El nuevo texto es el siguiente:>

El administrador del sistema de registro de operaciones sobre valores debera determinar la
informacion que es necesaria introducir al momento del preingreso de informacién para su
registro y confirmacion; asi como, aquella que se debera diligenciar con posterioridad mediante
la complementacion. En todo caso, cuando los sistemas de compensacion y liquidacion
establezcan que las ordenes de transferencia de dinero o valores se entienden confirmadas por
virtud de la transmision de la informacion del sistema de registro, toda la informacién requerida
para la compensacion y liquidacion que no haya sido introducida al momento de registro debera
introducirse mediante complementacion.

La complementacién, tanto en sistemas de negociacion de valores como en sistemas de registro
de operaciones sobre valores debera ser lo mas inmediata posible y maximo una (1) hora después
de confirmada la operacién en el sistema de registro o de celebrada la operacion en el sistema de



negociacion. Los organismos de autorregulacion de valores podran exigir el cumplimiento de
plazos maximos inferiores para realizar dicha complementacion.

Los administradores de los sistemas de registro sobre valores podran establecer que toda la
informacion sea diligenciada desde el preingreso y confirmacidn de la operacion, y en este caso,
no requerir informacién mediante la complementacion.

2.11 COMPENSACION Y LIQUIDACION DE OPERACIONES REGISTRADAS.

<Numeral modificado por la Circular 41 de 2012. El nuevo texto es el siguiente:> Toda
operacion que tenga la calidad de valor y sea registrada en un sistema de registro de operaciones
sobre valores debera ser compensada y liquidada en un sistema de compensacion y liquidacion
de valores y/o en una camara de riesgo central de contraparte. Para estos efectos, los
administradores de los sistemas de registro de operaciones sobre valores deberan remitir las
ordenes de transferencia de valores y los fondos a los sistemas de compensacion y liquidacion de
valores.

Cuando se trate de operaciones con instrumentos financieros derivados y con productos
estructurados que no tengan la calidad de valor y sean registradas en un sistema de registro de
operaciones sobre valores, podran ser compensadas y/o liquidadas en una cdmara de riesgo
central de contraparte, siempre y cuando asi lo hayan pactado las respectivas contrapartes de la
operacion y la misma haya sido aceptada por dicha cdmara.

Notas de Vigencia

- Numeral modificado por la Circular 41 de 2012, publicada en el Boletin Ministerio de
Hacienda, Capitulo Superintendencia Financiera de Colombia, No. 250 de 28 de septiembre
de 2012.

Legislacion Anterior
Texto adicionado por la Circular 19 de 2008:

2.11. Toda operacidn registrada en un sistema de registro de operaciones sobre valores debera
ser compensada y liquidada en un sistema de compensacion y liquidacién de valores. Para
estos efectos, los administradores de los sistemas de registro de operaciones sobre valores
deberan remitir las érdenes de transferencia de valores y los fondos a los sistemas de
compensacion y liquidacion de valores.

2.12 REPORTE DE LA HORA DE EJECUCION DE LAS OPERACIONES.
<Titulo IX adicionado por la Circular 19 de 2008. El nuevo texto es el siguiente:>

Tratandose de operaciones entre dos (2) afiliados, la hora de ejecucién de las operaciones debera
reportarse al sistema de registro de operaciones sobre valores de manera independiente por cada
una de las partes. En ningun caso, una parte podra conocer la hora de ejecucion preingresada o
ingresada, segun corresponda, por su contraparte.

2.13 MODIFICACIONES Y ANULACIONES DE REGISTROS.

<Titulo IX adicionado por la Circular 19 de 2008. El nuevo texto es el siguiente:>



El Administrador del sistema de registro de operaciones sobre valores debera establecer el
procedimiento para realizar modificaciones y anulaciones de los registros atendiendo razones
como el error material, fallas técnicas u otras. En todo caso, se debera conservar la informacion
relativa a modificaciones y anulaciones de los registros de dicho sistema, necesaria para hacer
trazabilidad de cualquier operacion.

3. TRANSPARENCIA EN LAS OPERACIONES OBJETO DE REGISTRO.
<Titulo IX adicionado por la Circular 19 de 2008. El nuevo texto es el siguiente:>

<Inciso modificado por la Circular 41 de 2012. El nuevo texto es el siguiente:> Las reglas
generales acerca de la transparencia en el registro de operaciones sobre valores se encuentran en
el Capitulo 2 del Titulo 3 del Libro 15 de la Parte 2 del Decreto 2555 de 2010 o demas normas
que lo modifiquen o sustituyan.

Notas de Vigencia

- Inciso modificado por la Circular 41 de 2012, publicada en el Boletin Ministerio de
Hacienda, Capitulo Superintendencia Financiera de Colombia, No. 250 de 28 de septiembre
de 2012.

Legislacion Anterior

Texto adicionado por la Circular 19 de 2008:

<INCISO 1> Las reglas generales acerca de la transparencia en el registro de operaciones
sobre valores se encuentran en el Capitulo Segundo del Titulo Tercero de la Parte Cuarta de
la Resolucion 400 de 1995 o demés normas que lo modifiquen o sustituyan.

Sin perjuicio de lo anterior, los administradores de los sistemas de registro de operaciones sobre
valores deberan considerar las siguientes condiciones:

3.1 OPERACIONES DE CREDITO PUBLICO Y DE MANEJO DE DEUDA REALIZADAS
CON LA NACION.

<Numeral modificado por la Circular 29 de 17 de julio de 2008. El nuevo texto es el siguiente:>

<Inciso modificado por la Circular 41 de 2012. El nuevo texto es el siguiente:> De conformidad
con el articulo 7.5.1.1.3 del Decreto 2555 de 2010, tratdndose de colocaciones en el mercado
primario y de operaciones de manejo de deuda realizadas con la Nacién, el administrador de la
emision debera reportar la informacion resultante de la operacion al(los) agente(s)
especializado(s) en valoracion de activos mobiliarios o inmobiliarios de que trata la el paragrafo
2 del numeral 2.1 del Capitulo I de la Circular Externa 100 de 1995 (Circular Basica Contable y
Financiera), o quien desarrolle sus funciones debidamente autorizado por la Superintendencia
Financiera de Colombia.

Notas de Vigencia

- Inciso modificado por la Circular 41 de 2012, publicada en el Boletin Ministerio de
Hacienda, Capitulo Superintendencia Financiera de Colombia, No. 250 de 28 de septiembre
de 2012.

Legislacion Anterior



Texto modificado por la Circular 29 de 2008:

<INCISO 1> De conformidad con el articulo 3° del Decreto 1802 de 2007, tratdndose de
colocaciones en el mercado primario y de operaciones de manejo de deuda realizadas con la
Nacion, el administrador de la emision debera reportar la informacidn resultante de la
operacion al(los) agente(s) especializado(s) en valoracion de activos mobiliarios o
inmobiliarios de que trata la el paragrafo 2 del numeral 2.1 del Capitulo | de la Circular
Externa 100 de 1995 (Circular Béasica Contable y Financiera), o quien desarrolle sus
funciones debidamente autorizado por la Superintendencia Financiera de Colombia.

Los intermediarios de valores que hagan parte del programa de Creadores de Mercado de los
titulos de deuda de la Nacion, que hayan realizado previamente un acuerdo con sus clientes para
participar en las operaciones de colocacion primaria o de manejo de deuda con ésta, deberan
dejar registro de los elementos de la operacion de forma previa al inicio de la misma en un medio
verificable. Cuando el cliente haya adquirido el compromiso de participar en la opcién no
competitiva, dicho registro debera incluir la constancia de este compromiso. Las instrucciones
impartidas por los clientes a los participantes del programa de Creadores de Mercado se
entenderan en firme y se cumpliran de acuerdo con condiciones resultantes de la operacion de
colocacion primaria en el mismo dia de la operacion.

Para efectos del seguimiento a las instrucciones de los clientes de las entidades que hacen parte
del programa de Creadores de Mercado, la Direccidén General de Crédito Publico y del Tesoro
Nacional del Ministerio de Hacienda y Crédito Pablico -DGCPTN- impartira mediante
resolucion las instrucciones sobre los formatos que se deben diligenciar previamente a una
operacion con la Nacion.

En todo caso, la entidad vigilada que participa en el programa de Creadores de Mercado debera
dar cumplimiento a la instruccion del cliente de acuerdo con los resultados de la subasta, tanto en
el monto adjudicado como en la tasa de interés de corte. No sera necesario llevar estas
operaciones a un sistema de registro de operaciones sobre valores para efectos de su
cumplimiento.

La informacion relacionada con las operaciones de colocacion primaria y de manejo de deuda
efectuadas por la Nacion debera ser provista por el administrador de la respectiva emision a la
Superintendencia Financiera de Colombia de conformidad con los requerimientos que esta Gltima
entidad realice para el efecto.

Notas de Vigencia

- Numeral 3.1 modificado por la Circular 29 de 17 de julio de 2008, publicada en el Boletin
Ministerio de Hacienda, Capitulo Superintendencia Financiera de Colombia, No. 105

Legislacion Anterior



Texto adicionado por la Circular 19 de 2008:

3.1 De conformidad con el articulo 3° del Decreto 1802 de 2007 no sera necesario acudir a
un sistema de registro de operaciones sobre valores en operaciones de crédito publico, en
subastas en el mercado primario y manejo de deuda realizadas con la Nacion para efectos de
formacion de precios. Sin embargo, cualquier intermediario que haga parte del programa de
creadores de mercado de los titulos de deuda de la Nacion que haya realizado un acuerdo con
sus clientes respecto estas operaciones debera registrar la operacion de asignacion de los
valores a los clientes, en los términos del presente capitulo. Dicho registro debera ser
considerado exclusivamente para iniciar el proceso de compensacion y liquidacion de
conformidad con el articulo 4.1.1.7 de la Resolucién 400 de 1995, y el mismo sera excluido
de cualquier obligacion de transparencia.

Un intermediario de valores solo podra realizar este tipo de operaciones y registrarlas como
tal cuando de manera previa al inicio de la presentacion de ofertas de la subasta en el
mercado primario u operacion de manejo de deuda, haya dejado registro, mediante un medio
verificable, del acuerdo con sus clientes.

En estos casos, la operacion se entendera ejecutada en el momento en que la subasta en el
mercado primario u operacion de manejo de deuda se cierra, y el intermediario conozca los
montos que le fueron adjudicados. El tiempo méximo de registro para estas operaciones sera
a mas tardar a la hora de cierre del sistema del dia en que se haya ejecutado la operacion.

3.2 MOMENTO DE DISEMINACION DE LA INFORMACION DE LAS OPERACIONES
OBJETO DE REGISTRO.

<Titulo IX adicionado por la Circular 19 de 2008. El nuevo texto es el siguiente:>

El administrador del sistema de registro de operaciones sobre valores podré diseminar
informacidn acerca de la identificacion del valor, su precio y su monto de acuerdo con el primer
registro recibido o preingreso no confirmado, cuando asi se establezca en su respectivo
reglamento.

4. MANUALES Y PROCEDIMIENTOS RESPECTO OPERACIONES EN EL MERCADO
MOSTRADOR.

Los intermediarios de valores deberan establecer, mantener y hacer cumplir politicas y
procedimientos escritos para el tratamiento de sus clientes en el mercado mostrador segun las
calidades de las mismas y los deberes que tienen con éstas, atendiendo el principio de
conocimiento del cliente del Capitulo Segundo del presente Titulo. Tales manuales estableceran
la manera como internamente se organizara el area que podra hacerse cargo de este tipo de
operaciones. Igualmente, determinaran la informacion y la manera como la misma deberé
solicitarse y entregarse a sus contrapartes en cada una de las etapas del procedimiento de
cotizacion-cierre.

4.1 CUMPLIMIENTO DE LOS DEBERES CONSAGRADOS RESPECTO DE
CONTRAPARTES QUE TENGAN LA CALIDAD DE “CLIENTES INVERSIONISTAS”.

<Titulo IX adicionado por la Circular 19 de 2008. El nuevo texto es el siguiente:>



<Inciso modificado por la Circular 41 de 2012. El nuevo texto es el siguiente:> Los
intermediarios de valores que realicen operaciones sobre valores de renta fija en el mercado
mostrador con una persona que tenga la calidad de “cliente inversionista” deberan establecer,
mantener y hacer cumplir politicas y procedimientos escritos para el tratamiento de éstas
contrapartes de conformidad con los principios establecidos en el Capitulo Segundo del presente
Titulo, y con los deberes consagrados en los articulos 7.4.1.1.4y 7.4.1.1.5 del Decreto 2555 de
2010.

Notas de Vigencia

- Inciso modificado por la Circular 41 de 2012, publicada en el Boletin Ministerio de
Hacienda, Capitulo Superintendencia Financiera de Colombia, No. 250 de 28 de septiembre
de 2012.

Legislacion Anterior
Texto adicionado por la Circular 19 de 2008:

<INCISO 1> Los intermediarios de valores que realicen operaciones sobre valores de renta
fija en el mercado mostrador con una persona que tenga la calidad de “cliente inversionista”
deberan establecer, mantener y hacer cumplir politicas y procedimientos escritos para el
tratamiento de éstas contrapartes de conformidad con los principios establecidos en el
Capitulo Segundo del presente Titulo, y con los deberes consagrados en los articulos 1.5.4.4
y 1.5.4.5 de la Resolucion 400 de 1995.

Estas politicas y procedimientos deberan evitar que se realicen operaciones por cuenta propia en
el mercado mostrador con contrapartes “clientes inversionistas”, cuando éstos tengan la
expectativa de ser tratados por el intermediario de valores con el mayor grado de proteccion. De
manera previa al cierre de una operacién por cuenta propia en el mercado mostrador con un
“cliente inversionista”, dicho cliente debera: 1) ser informado expresamente de que el
intermediario esta actuando como su contraparte; 2) conocer y entender los riesgos, obligaciones
y deberes del intermediario de valores; 3) aceptar que la operacion se cierre en estas condiciones.

5. REGIMEN APLICABLE AL REGISTRO DE OPERACIONES CON INSTRUMENTOS
FINANCIEROS DERIVADOS Y CON PRODUCTOS ESTRUCTURADOS.

<Numeral modificado por la Circular 41 de 2012. El nuevo texto es el siguiente:> En lo no
previsto por el presente Titulo, el registro de operaciones con instrumentos financieros derivados
y con productos estructurados en las cuales se interponga una camara de riesgo central de
contraparte se regira por lo establecido en los reglamentos de la misma y del respectivo sistema
de registro de operaciones.

Notas de Vigencia

- Numeral modificado por la Circular 41 de 2012, publicada en el Boletin Ministerio de
Hacienda, Capitulo Superintendencia Financiera de Colombia, No. 250 de 28 de septiembre
de 2012.

Legislacion Anterior



Texto adicionado por la Circular 19 de 2008:

5. REGIMEN APLICABLE AL REGISTRO DE OPERACIONES SOBRE
INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS.

En lo no previsto por el presente Titulo, el registro de operaciones sobre instrumentos
financieros derivados estandarizados en las cuales se interponga una camara de riesgo central
de contraparte se regira por lo previsto en los reglamentos del respectivo sistema de registro
de derivados y por lo previsto en los reglamentos del sistema de compensacion y liquidacién
de derivados.

CAPITULO QUINTO.

REGLAS RELATIVAS AL FUNCIONAMIENTO DE LOS SISTEMAS ELECTRONICOS DE
RUTEO DE ORDENES.

Notas de Vigencia

- Capitulo adicionado por la Circular 15 de 2013, 'Instrucciones relacionadas con el
funcionamiento de los sistemas electrénicos de ruteo de érdenes de las sociedades
comisionistas de bolsa de valores', publicada en el Boletin Ministerio de Hacienda, Capitulo
Superintendencia Financiera de Colombia, No. 274 de 24 de mayo de 2013.

<Capitulo adicionado por la Circular 15 de 2013. El nuevo texto es el siguiente:>
Consideraciones generales

En desarrollo de sus operaciones, las Sociedades Comisionistas de Bolsa de Valores sometidas a
la inspeccion y vigilancia de la Superintendencia Financiera de Colombia deben cumplir con los
lineamientos que se sefialan a continuacion, en relacion con los sistemas electronicos de ruteo de
ordenes que ofrecen a sus clientes para facilitar la canalizacion de sus 6rdenes hacia los sistemas
de negociacién de valores o las bolsas de valores.

Igualmente, los administradores de sistemas de negociacion de valores y las bolsas de valores
sometidas a inspeccion y vigilancia de la Superintendencia Financiera de Colombia deben
atender las instrucciones que se sefialan en la parte respectiva del presente Capitulo en relacion
con el acceso de los sistemas electronicos de ruteo de ordenes a los sistemas que administran.

En este sentido, el presente Capitulo incorpora las instrucciones especiales que deben cumplir los
sistemas 0 mecanismos que permiten a los comitentes remitir directamente sus ordenes a los
sistemas de negociacion de valores o bolsas de valores, pero siempre bajo la responsabilidad de
una sociedad comisionista de bolsa de valores quien otorga esta facilidad tecnolégica.

Para tal efecto, se requiere que las sociedades comisionistas de bolsa de valores mantengan
controles adecuados, politicas y procedimientos para gestionar los riesgos que se deriven de sus
sistemas electrénicos de ruteo de drdenes, para lo cual las sociedades comisionistas de bolsa de
valores deben asegurar que cuentan con: mecanismos para identificar, gestionar, monitorear,
controlar y mitigar los riesgos asociados al funcionamiento de los sistemas electrénicos de ruteo
de dérdenes; herramientas de acceso para la actuacion de sus clientes y de sus operadores a través
de dichos sistemas y la interaccidén con uno o varios sistemas de negociacion de valores o bolsas



de valores. Lo anterior debe ser concordante con las obligaciones de las sociedades comisionistas
de bolsa de valores en cuanto a los distintos Sistemas de Administracion de Riesgos que le son
aplicables a su actividad.

Asi mismo, el presente Capitulo incorpora las instrucciones especiales que deben cumplir los
administradores de sistemas de negociacién de valores y las bolsas de valores para permitir el
acceso de los sistemas electronicos de ruteo de 6rdenes a los sistemas que administran.

Notas de Vigencia

- Capitulo adicionado por la Circular 15 de 2013, 'Instrucciones relacionadas con el
funcionamiento de los sistemas electrénicos de ruteo de érdenes de las sociedades
comisionistas de bolsa de valores', publicada en el Boletin Ministerio de Hacienda, Capitulo
Superintendencia Financiera de Colombia, No. 274 de 24 de mayo de 2013.

1. DEFINICIONES. <Numeral adicionado por la Circular 15 de 2013. El nuevo texto es el
siguiente:>

Para los efectos del presente Capitulo, se deben tener en cuenta los siguientes términos:

Contrato de Ruteo Electrénico de Ordenes: Acuerdo en virtud del cual una sociedad comisionista
de bolsa de valores que es afiliado a un sistema de negociacion de valores o miembro de una
bolsa de valores, pone a disposicion de sus clientes de contrato de comision el envio o
transmision electronica de sus érdenes a dichos sistemas bajo el respaldo y responsabilidad de la
sociedad comisionista de bolsa de valores.

Limites operativos: Criterios o condiciones aplicables al ingreso de 6rdenes a través de sistemas
electrénicos de ruteo de 6rdenes para permitir una gestion y control acorde con la normativa del
mercado, la reglamentacion de los sistemas de negociacién de valores, de las bolsas de valores y
las politicas de riesgo de la sociedad comisionista de bolsa de valores.

Operadores: Persona natural vinculada a una sociedad comisionista de bolsa de valores que
ejecuta o imparte instrucciones para la colocacion de 6rdenes en un sistema de negociacion de
valores 0 una bolsa de valores y tenga acceso a los mismos.

Ordenes: Ofertas o posturas de compra y/o de venta impartidas por los clientes de una sociedad
comisionista de bolsa de valores o ejecutadas por parte de sus operadores y las cuales son
transmitidas o enviadas a los sistemas de negociacién de valores o a las bolsas de valores
autorizados por la Superintendencia Financiera de Colombia.

Sistema Electronico de Ruteo de Ordenes: Sistema electronico a través del cual los clientes de
contrato de comision o los operadores de una sociedad comisionista de bolsa de valores
direccionan y administran drdenes hacia los sistemas de negociacion de valores o bolsas de
valores autorizados por la Superintendencia Financiera de Colombia y consultan las operaciones
realizadas.

En el caso de 6rdenes de clientes, aquellas direccionadas o administradas a través de un sistema
electrénico de ruteo de 6rdenes deben cumplir con las disposiciones aplicables al registro de las
mismas en los Libros Electronicos de Ordenes (LEO) para su respectivo ingreso y transmision.

Trazabilidad: Proceso mediante el cual las sociedades comisionistas de bolsa de valores llevan a



cabo un seguimiento permanente o continuo de las érdenes, y en general, de toda la actividad de
los usuarios de los sistemas electronicos de ruteo de ordenes.

Notas de Vigencia

- Capitulo adicionado por la Circular 15 de 2013, 'Instrucciones relacionadas con el
funcionamiento de los sistemas electrénicos de ruteo de 6rdenes de las sociedades
comisionistas de bolsa de valores', publicada en el Boletin Ministerio de Hacienda, Capitulo
Superintendencia Financiera de Colombia, No. 274 de 24 de mayo de 2013.
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