ARTICULO 2.9.1.1.15 RIESGO DE CREDITO CON PERSONAS RELACIONADAS.

<Fuente original compilada: R. 400/95 Art. 2.2.1.15 Modificado por el D. 1796/08 Art. 30.> Para
establecer el riesgo frente a un emisor o contraparte 0 a un grupo de emisores o contrapartes
relacionados entre si, previamente a la realizacion de una inversion en titulos o valores 0 a la
celebracion en el mercado mostrador de cualquier operacion de compra o venta de titulos o
valores de cumplimiento futuro o de una operacidn con instrumentos financieros derivados o
productos estructurados, y durante su vigencia, las sociedades comisionistas deberan establecer y
verificar si los receptores potenciales de sus recursos forman parte de un grupo de emisores o
contrapartes relacionados entre si, de conformidad con la definicion del literal f) del articulo
2.9.1.1.19 del presente decreto.

ARTICULO 2.9.1.1.16 ACTIVOS, PARTIDAS Y OPERACIONES QUE GENERAN
RIESGO DE CREDITO PARA EFECTOS DE LOS LIMITES DE CONCENTRACION.

<Fuente original compilada: R. 400/95 Art. 2.2.1.16 Modificado por el D. 343/07 Modificado R.
211/05 Art. 30. Modificado R. 513/03 Art. 10.> Para establecer una situacion de concentracion
se tendran en cuenta los siguientes conceptos o rubros:

(i) El saldo de todas las inversiones y operaciones sobre valores que efecttien en desarrollo de las
denominadas operaciones por cuenta propia y con recursos propios, bien sea que estas se
negocien o contraten en mercados organizados o de mostrador y con independencia del pais de
origen del emisor de los mismos;

(ii) Los saldos deudores a cargo del emisor o grupo de emisores relacionados entre si, con
independencia de su origen y forma de instrumentacion, y

(iii) Los saldos de depositos en cuentas de ahorro y corrientes que se mantengan en
establecimientos de crédito nacionales o radicados en el exterior.

Para los efectos de esta disposicion, las denominadas operaciones por cuenta propia y con
recursos propios estaran integradas por los siguientes tipos 0 modalidades:

a) El saldo de todas las inversiones en titulos o valores que se posean y mantengan, sean estos de
renta fija, renta variable o mixtos;

b) El valor de los compromisos de compra o venta de titulos o valores para cumplimiento a
futuro asumidos en operaciones a plazo de cumplimiento efectivo;

c) El valor de los compromisos de compra o venta de valores para cumplimiento a futuro
asumidos por la participacién de las sociedades comisionistas en tramos de las denominadas
operaciones carrusel;

d) El saldo de todas las inversiones en valores cuya propiedad haya sido transferida mediante la
realizacion de operaciones de reporto o repo, simultaneas y de transferencia temporal de valores,
con excepcidn de aquellos valores obtenidos previamente en desarrollo de las mencionadas
operaciones;

e) Los saldos de las emisiones de titulos o valores de deuda o de renta variable que no hayan sido



colocados en desarrollo de acuerdos celebrados para colocar la totalidad o parte de una emision
bajo la modalidad garantizada;

f) Los saldos de compromisos, operaciones o contratos de cumplimiento a futuro que versen
sobre titulos o valores, con independencia del mercado en que se hayan negociado o contratado,
al igual que con independencia de la modalidad que adquieran, es decir, con independencia de si
los compromisos de compra o venta a futuro se asumen por la realizacion de operaciones
forward, futuros o de cualesquier otra forma o modalidad de operacion de cumplimiento a futuro;

g) El precio justo de intercambio de los valores recibidos en desarrollo de las operaciones de
reporto o repo, simultaneas y de transferencia temporal de valores, de acuerdo a lo estipulado en
el articulo 2.9.1.1.17 del presente decreto.

(Modificado por el D. 1796/08 Art. 40.) Para los efectos del ordinal ii) del presente articulo, en
el calculo de los saldos deudores a cargo del emisor o grupo de emisores relacionados entre si
deberan incluirse las exposiciones netas resultantes de operaciones de reporto o repo,
simultaneas y de transferencia temporal de valores, asi como la exposiciones crediticias
resultantes de la operaciones con instrumentos financieros derivados.

ARTICULO 2.9.1.1.17 ACUMULACION DE LOS RIESGOS Y COMPUTO DE LOS
MISMOS PARA DETERMINAR LOS LIMITES DE CONCENTRACION.

<Fuente original compilada: R. 400/95 Art. 2.2.1.17 Modificado por el D. 343/07 Modificado R.
211/05 Art. 30. Modificado R. 513/03 Art. 10.> Las sociedades comisionistas de bolsa de valores
determinaran y controlaran al cierre diario, de operaciones los riesgos que contraigan y
mantengan con un emisor individual y con emisores relacionados entre si, de la siguiente

manera:

1. Acumulacion de los riesgos frente a un emisor individual. Los riesgos que se contraigan y
mantengan con un emisor individualmente considerado se calcularan sumando los siguientes
elementos:

a) <L.iteral modificado por el articulo 3 del Decreto 2219 de 2017. El nuevo texto es el
siguiente:> Las sociedades comisionistas de bolsa de valores determinaran y controlaran al cierre
diario de operaciones, los riesgos que contraigan y mantengan con un emisor individual y con
emisores relacionados entre si, de la siguiente manera:

1. Acumulacion de los riesgos frente a un emisor individual. Los riesgos que se contraigan y
mantengan con un emisor individualmente considerado se calcularan sumando los siguientes
elementos:

a) El importe de las posiciones netas largas en titulos o valores, cuando estas sean positivas, de
acuerdo con lo previsto al respecto en el literal ¢) del articulo 2.9.1.1.19 del presente decreto.

En la determinacion de la posicion neta en valores en un emisor determinado, se tendra en cuenta
el valor de los valores cuya propiedad haya sido transferida de manera temporal por las
sociedades comisionistas mediante la celebracion de operaciones de reporto o repo, simultaneas
y de transferencia temporal de valores.

También se tendran en cuenta los valores recibidos en desarrollo de las operaciones de reporto o



repo, simultaneas y de transferencia temporal de valores. Estos computaran por un monto
equivalente al cincuenta por ciento (50%) de su valor, salvo cuando estos se hayan recibido por
virtud de operaciones con la Nacion, con el Banco de la Republica o aquellas aceptadas por una
camara de riesgo central de contraparte, en cuyo caso tales valores no computaran.

Las sociedades comisionistas de bolsa, al efectuar el computo de los limites de concentracion a
que se encuentran sujetas en términos del presente Titulo, consideraran como saldo de la
inversion en el titulo o valor de que se trate, su valor en libros, segun las normas de valoracion y
clasificacion de inversiones expedidas al respecto, y conforme a la categoria de inversiones en las
que se encuentren clasificados los titulos o valores respectivos.

Los compromisos de compra de titulos o valores de cumplimiento a futuro, con independencia de
la modalidad de operacion a futuro que revista el respectivo compromiso, se computaran por el
valor pactado de la operacion.

Los compromisos de venta de titulos o valores para cumplimiento a futuro, con independencia de
la modalidad de operacidn a futuro que revista el respectivo compromiso, se computaran por el
valor pactado de la operacion;

Notas de Vigencia

- Literal modificado por el articulo 3 del Decreto 2219 de 2017, 'por el cual se modifica el
Decreto 2555 de 2010, en lo relacionado con algunas disposiciones aplicables a las
operaciones que se compensan y liquidan a traves de una camara de riesgo central de
contraparte y con la creacién de un protocolo para situaciones de crisis o contingencia en el
mercado de valores', publicado en el Diario Oficial No. 50.459 de 27 de diciembre de 2017.

Legislacién Anterior

Texto original del Decreto 2555 de 2010:

a) El importe de las posiciones netas largas en titulos o valores, cuando estas sean positivas,
de acuerdo con lo previsto al respecto en el literal c) del articulo 2.9.1.1.19 del presente
decreto.

En la determinacion de la posicion neta en valores en un emisor determinado, se tendré en
cuenta el valor de los valores cuya propiedad haya sido transferida de manera temporal por
las sociedades comisionistas mediante la celebracion de operaciones de reporto o repo,
simultaneas y de transferencia temporal de valores.

Tambiéen se tendran en cuenta los valores recibidos en desarrollo de las operaciones de
reporto o repo, simultaneas y de transferencia temporal de valores. Estos computaran por un
monto equivalente al cincuenta por ciento (50%) de su valor, salvo cuando estos se hayan
recibido por virtud de operaciones con la Nacion o el Banco de la Republica, en cuyo caso
tales valores no computaran.

Las sociedades comisionistas de bolsa, al efectuar el computo de los limites de concentracion
a que se encuentran sujetas en términos del presente Titulo, consideraran como saldo de la
inversion en el titulo o valor de que se trate, su valor en libros, segun las normas de
valoracion y clasificacion de inversiones expedidas al respecto, y conforme a la categoria de
inversiones en las que se encuentren clasificados los titulos o valores respectivos.



Los compromisos de compra de titulos o valores de cumplimiento a futuro, con
independencia de la modalidad de operacidon a futuro que revista el respectivo compromiso,
se computaran por el valor pactado de la operacion.

Los compromisos de venta de titulos o valores para cumplimiento a futuro, con
independencia de la modalidad de operacidn a futuro que revista el respectivo compromiso,
se computaran por el valor pactado de la operacion;

b) <Literal modificado por el articulo 3 del Decreto 2219 de 2017. El nuevo texto es el
siguiente:> Los saldos deudores a cargo del emisor individual respectivo, los cuales se tomaran
por su valor neto en libros.

Ademas, se incluirdn los saldos resultantes de la exposicién neta en operaciones de reporto o
repo, operaciones simultaneas y operaciones de transferencia temporal de valores; asi como, los
saldos resultantes de la exposicion crediticia en operaciones con instrumentos financieros
derivados.

Lo dispuesto en el inciso anterior no sera aplicable cuando una camara de riesgo central de
contraparte haya aceptado interponerse como contraparte de las operaciones repo, simultaneas,
de transferencia temporal de valores o aquellas que se realicen con instrumentos financieros
derivados.

Notas de Vigencia

- Literal modificado por el articulo 3 del Decreto 2219 de 2017, 'por el cual se modifica el
Decreto 2555 de 2010, en lo relacionado con algunas disposiciones aplicables a las
operaciones que se compensan y liquidan a través de una cdmara de riesgo central de
contraparte y con la creacién de un protocolo para situaciones de crisis 0 contingencia en el
mercado de valores', publicado en el Diario Oficial No. 50.459 de 27 de diciembre de 2017.

Legislacion Anterior

Texto original del Decreto 2555 de 2010:

b. (Modificado por el D. 1796/08 Art. 50.) Los saldos deudores a cargo del emisor individual
respectivo, los cuales se tomaran por su valor neto en libros.

Ademas, se incluiran los saldos resultantes de la exposicion neta en operaciones de reporto o
repo, operaciones simultaneas y operaciones de transferencia temporal de valores; asi como,
los saldos resultantes de la exposicion crediticia en operaciones con instrumentos financieros
derivados.

Lo dispuesto en el inciso anterior no sera aplicable cuando una camara de riesgo central de
contraparte haya aceptado interponerse como contraparte de las operaciones que se realicen
con instrumentos financieros derivados.

c) Los saldos de depdsitos en cuentas de ahorro y corrientes que se mantengan en el emisor
individual respectivo, segun corresponda;

d) El saldo de los titulos o valores de deuda o de renta variable que ain no haya sido colocado en
desarrollo de acuerdos celebrados para colocar la totalidad o parte de una emision bajo la



modalidad garantizada, asi como el saldo de los titulos de deuda adquiridos en desarrollo de una
subasta en el mercado primario. El riesgo de la sociedad comisionista de bolsa que se haya
comprometido a colocar el total o parte de una emision bajo la modalidad garantizada o que haya
adquirido titulos a través de una subasta en el mercado primario, sera su riesgo neto, esto es, el
valor total del respectivo compromiso asumido, deducido en el importe de los titulos o valores
efectivamente colocados y en el importe de los titulos o valores respecto de los cuales se haya
suscrito o garantizado un compromiso de adquisicion por terceros, mediante acuerdo
debidamente formalizado.

El riesgo neto, determinado de acuerdo con lo sefialado en el inciso anterior, ponderara aplicando
al mismo los siguientes porcentajes:

Dia hébil 0 0%

Dia hébil 1 0%

Dia hébil 2 10%
Dia hébil 3 25%
Dia hébil 4 50%
Dia hébil 5 75%
A partir del 100%
dia habil 6

Para este efecto, se tomara como dia habil cero (0) el dia en que se publique el aviso de oferta
publica por parte del emisor respectivo, tratindose de colocaciones bajo la modalidad
garantizada o el dia de la aceptacion de la oferta si se trata de una adquisicion en desarrollo de
una subasta en el mercado primario.

2. Agregacion de los riesgos frente a un grupo de emisores relacionados entre si.

Los riesgos que se contraigan y mantengan frente a un grupo de emisores relacionados entre si, se
determinaran sumando los riesgos de los emisores individuales que integran cada grupo, segun el
procedimiento y forma de calculo sefialada en el numeral anterior.

PARAGRAFO 1. Exenciones a los limites de concentracion. No estaran sujetos a los limites de
concentracion, los activos, partidas y operaciones siguientes:

a) Los activos representativos de titulos o valores emitidos, garantizados o avalados totalmente
por la Nacion o el Banco de la Republica;

b) Los activos representativos de titulos o valores emitidos, garantizados o avalados totalmente
por entidades multilaterales de crédito. Para este efecto, tendran la calidad o consideracion de
entidades multilaterales, entre otras, el Banco Mundial, la Corporacién Financiera Internacional,
el Banco Interamericano de Desarrollo, la Corporacion Andina de Fomento y la Corporacién
Interamericana de Inversiones;

¢) Los compromisos de compra o venta de valores de cumplimiento a futuro, cuyos activos
subyacentes estén representados en titulos o valores emitidos, garantizados o avalados totalmente
por la Nacion o el Banco de la Republica o en titulos o valores emitidos, garantizados o avalados
totalmente por entidades multilaterales de crédito;

d) El saldo de las cuentas corrientes y de ahorro que posean las sociedades comisionistas en los



bancos lideres y cuya destinacion sea el cumplimiento de operaciones en el mercado de valores.
Para el efecto, las sociedades comisionistas registraran ante la Superintendencia Financiera de
Colombia, dentro del plazo que esta entidad sefiale, las cuentas que mantengan en estos bancos
para el cumplimiento de sus operaciones.

PARAGRAFO 2. Patrimonio técnico a considerar. Para efectos de los limites de concentracion
de que trata el presente articulo, el patrimonio técnico que se tendra en cuenta durante un
determinado mes, sera el calculado para el penaltimo mes calendario anterior al respectivo mes.

En todos los casos, el patrimonio técnico se determinara con fundamento en los estados
financieros mensuales que se transmitan a la Superintendencia Financiera de Colombia.

ARTICULO 2.9.1.1.18 LIMITES A LAS OPERACIONES A PLAZO Y CARRUSEL.

<Fuente original compilada: R. 400/95 Art. 2.2.1.18 Modificado por la R. 513/03 Art. 10.> El
cuatro punto cinco por ciento (4.5 %) de la posicién global bruta (sumatoria de posiciones largas
y cortas) de las operaciones a plazo y carrusel no podra exceder el valor del patrimonio técnico
de la sociedad comisionista. Para el calculo de los limites las operaciones computaran por su
valor de cumplimiento o realizacion.

ARTICULO 2.9.1.1.19 DEFINICIONES.

<Fuente original compilada: R. 400/95 Art. 2.2.1.19 Modificado por el D. 343/07 Art. 15,
Modificado R. 211/05 Art. 30. Modificado R. 513/03 Art. 10.> Para efectos de lo dispuesto en el
presente Titulo se entendera por:

a) Posiciones largas en un emisor: Se denominan posiciones largas a la tenencia actual de titulos
o valores de renta fija o variable, emitidos por un emisor determinado, asi como la tenencia
futura de los mismos. Asi, generan posiciones largas en un emisor determinado los titulos o
valores de renta fija o variable que se mantengan del mismo, asi como los compromisos
asumidos por la sociedad para comprar titulos o valores a futuro, sea que estos se hayan
adquirido por la celebracién de operaciones a plazo de cumplimiento efectivo, por la
participacion en tramos de operaciones carrusel, en operaciones forward, en operaciones de
futuros o en cualesquier modalidad de operacidn que pueda dar lugar a su adquisicién futura real;

b) Posiciones cortas en un emisor: Se denominan posiciones cortas en un emisor determinado a
los compromisos de venta de titulos o valores a futuro asumidos por la sociedad comisionista
respectiva, cuyos activos subyacentes sean titulos o valores emitidos por el emisor de que se
trate. Asi, generan posiciones cortas en un emisor determinado los compromisos asumidos para
vender titulos o valores a futuro, sea que estos se hayan adquirido mediante la celebracion de
operaciones a plazo de cumplimiento efectivo, por la participacion en operaciones carrusel, en
operaciones forward, en operaciones de futuros o en cualesquier modalidad de operacién que
pueda dar lugar a su venta o entrega futura real,

c) Posicién neta en un emisor: Se denomina posicion neta en un emisor a la diferencia entre la
suma de las posiciones largas y la suma de las posiciones cortas en el mismo. Cuando esta
diferencia sea positiva, la posicion neta sera larga, mientras que, cuando sea negativa, sera corta,;



d) Posicidn global bruta: (Modificado por el D. 1796/08 Art. 60.) Se entiende por posicion global
bruta la suma de las posiciones largas y cortas que posea una sociedad comisionista de bolsa
originadas en la celebracion de operaciones con instrumentos financieros derivados, productos
estructurados y operaciones carrusel. En el calculo de la posicion global bruta no se consideraran
los emisores de los activos subyacentes de las operaciones.

e) Emisor: Se entiende por emisor a la empresa, entidad o institucion de la cual se poseen titulos
o0 valores sean de renta fija o renta variable, o se poseen saldos deudores o saldos activos en
cuentas de ahorro o corrientes;

f) Emisores relacionados entre si: Se entiende por emisores relacionados entre si a los emisores
que se encuentren en una situacion de control o que hagan parte de un grupo empresarial, en los
términos previstos en los articulos 26, 27, y 28 de la Ley 222 de 1995, o de las normas que los
modifiquen, sustituyan o deroguen, y que por representar riesgo comun se consideran como un
solo emisor;

g) Banco Lider: Se entendera por Banco Lider a la entidad financiera con la cual la sociedad
comisionista de bolsa mantiene cuentas de ahorro o corrientes para el cumplimiento de sus
operaciones efectuadas a traves de los sistemas organizados de operaciones en el mercado de
valores;

h) Exposicién neta: Se entiende como exposicion neta en operaciones de reporto o repo,
operaciones simultaneas y operaciones de transferencia temporal de valores, el monto que resulte
de restar la posicién deudora de la posicién acreedora que ostenta la entidad en cada operacion,
siempre que este monto sea positivo. Para el calculo de dichas posiciones deberan tenerse en
cuenta el precio justo de intercambio de los valores cuya propiedad se transfiera y/o la suma de
dinero entregada como parte de la operacion asi como los intereses o rendimientos causados
asociados a la misma.

ARTICULO 2.9.1.1.20 CONTROL E INFORMACION.

<Fuente original compilada: R. 400/95 Art. 2.2.1.20 Modificado por la R. 513/03 Art. 10.> El
cumplimiento de la relacién de solvencia se controlara periédicamente. Para el efecto, la
Superintendencia Financiera de Colombia sefialara de manera general el contenido de la
informacion, procedimiento de remision y los formularios que se deben utilizar.

ARTICULO 2.9.1.1.21 MEDICION, MONITOREOQ Y REVELACION DE INFORMACION.

<Fuente original compilada: R. 400/95 Art. 2.2.1.21 Modificado por la R. 211/05 Art. 40.> Las
sociedades comisionistas de bolsa, deberéan identificar y cuantificar las situaciones de
concentracion en las que incurran y mantener permanentemente informadas a las juntas
directivas de las mismas acerca de dichas situaciones con indicacion de la conformacion de cada
situacion de concentracion, asi como el monto o volumen de las mismas respecto del patrimonio
técnico de la respectiva sociedad.

Para ello, deberan establecer adecuados y efectivos sistemas para el seguimiento y monitoreo de
las situaciones de concentracion, asi como mecanismos apropiados para la generacion de reportes
periddicos y oportunos sobre limites de concentracién de riesgos.



ARTICULO 2.9.1.1.22 INFORMACION A LA SUPERINTENDENCIA FINANCIERA DE
COLOMBIA.

<Fuente original compilada: R. 400/95 Art. 2.2.1.22 Modificado por la R. 211/05 Art. 40.> Toda
situacion de concentracion de riesgo de crédito en que incurran las sociedades comisionistas de
bolsa, segun las disposiciones del presente Titulo, debera ser reportada a la Superintendecia
Financiera de Colombia en la forma, frecuencia y términos que esta entidad determine.

ARTICULO 2.9.1.1.23 REVELACIONES SOBRE SITUACIONES DE
CONCENTRACION.

<Fuente original compilada: R. 400/95 Art. 2.2.1.23 Modificado por la R. 211/05 Art. 40.> Las
sociedades comisionistas deberan revelar al publico a través de notas a los estados financieros, la
siguiente informacion:

(i) el nimero y monto de las situaciones de concentracién que mantengan, incluyendo el monto
total de aquellos y el porcentaje que representan de su patrimonio técnico, y

(ii) el monto al que ascienden sus tres (3) mayores situaciones de concentracion.

ARTICULO 2.9.1.1.24 EXCESO A LOS LIMITES DE CONCENTRACION.

<Fuente original compilada: R. 400/95 Art. 2.2.1.24 Modificado por la R. 211/05 Art. 40.>
Cuando en desarrollo de sus operaciones habituales, una sociedad comisionista de bolsa, exceda
los limites maximos que resulten de la aplicacion del articulo 2.9.1.1.14 del presente decreto,
debera informarlo a la Superintendencia de Financiera de Colombia en la forma, frecuenciay en
los términos que ésta determine. Dicha informacion debera acompafarse de un plan de ajuste
para eliminar esa situacion de exceso, el cual sera autorizado por la Superintendencia Financiera
de Colombia.

ARTICULO 2.9.1.1.25 PONDERACION DE LOS EXCESOS A LOS LIMITES DE
CONCENTRACION.

<Fuente original compilada: R. 400/95 Art. 2.2.1.25 Modificado por la R. 211/05 Art. 40.> Para
efectos de determinar el valor total de activos ponderados por nivel de riesgo a que se refiere el
articulo 2.9.1.1.11, los excesos a los limites de concentracidn, ponderaran por el cien por ciento
(100%) siempre y cuando este porcentaje de ponderacion sea mayor que el porcentaje de
ponderacidn que le corresponda al activo que generd el exceso, caso contrario, ponderara por el
porcentaje de ponderacion del correspondiente activo. La anterior ponderacion se aplicara
durante los dias en que permanezca el exceso a los limites.

ARTICULO 2.9.1.1.26 INSTRUCCIONES SOBRE LA CUENTA PROPIA.

<Fuente original compilada: D. 1121/08 Art. 10> La Superintendencia Financiera de Colombia



impartird las instrucciones necesarias para la reclasificacion de las inversiones que las sociedades
comisionistas de bolsa de valores tengan en recursos propios al 11 de abril de 2008.

Asi mismo, dicha Superintendencia establecera un régimen de terminacion ordenada de las
operaciones con recursos propios y un régimen de transicién para que las sociedades
comisionistas de bolsa de valores cumplan con todos los limites establecidos en el presente
decreto para la realizacion de operaciones por cuenta propia.

TITULO 2.
ACTIVIDADES AUTORIZADAS.
CAPITULO 1.

REGIMEN DE AUTORIZACION GENERAL.

ARTICULO 2.9.2.1.1 REGIMEN DE AUTORIZACION GENERAL.

<Fuente original compilada: R. 1200/95 Art. 3.6.1.1> De conformidad con el articulo 70 de la
ley 45 de 1990 se autoriza de manera general a las sociedades comisionistas de bolsa para
adelantar las actividades que a continuacién se enumeran, siempre y cuando cumplan con los
requisitos establecidos en el articulo siguiente.

1. Operaciones por cuenta propia.

2. Administrar valores de sus comitentes.

3. Administrar portafolios de valores de terceros de conformidad con las normas vigentes.
4. Asesoria en actividades relacionadas con el mercado de capitales.

5. Operaciones de corretaje.

6. Representantes de oficinas de representacion en Colombia de las bolsas de futuros y opciones
del exterior, asi como de las que constituyan las entidades financieras extranjeras especialmente
calificadas por el Banco de la Republica.

7. Contratos de corresponsalia en sociedades de banca, administradoras de carteras colectivas<1>,
sociedades privadas de banca de inversion y/o casas de bolsa extranjeras con el objeto de
promocionar la celebracidn de negocios entre terceros y tales entidades y promocionar los
propios en el exterior.

8. Financiar la adquisicién de valores.
ARTICULO 2.9.2.1.2 REQUISITOS.

<Fuente original compilada: R. 1200/95 Art. 3.6.1.2> Para hacer uso del régimen de autorizacion
general de que trata el articulo anterior, debera darse cumplimiento a las condiciones generales
establecidas en cada caso por la Superintendencia Financiera de Colombia, y siempre y cuando
cumplan con los siguientes requisitos:



1. Que dentro de su objeto social se encuentre prevista expresamente la o las operaciones
correspondientes, advirtiendo que tales operaciones solo podran realizarse previa autorizacion de
la Superintendencia Financiera de Colombia.

2. Que la sociedad esté al dia en la presentacion de sus estados financieros e informacion de
caracter general y periddica que deba remitir a la Superintendencia Financiera de Colombia.

3. Que la sociedad cumpla con el capital minimo que se requiere para adelantar la operacion
correspondiente.

4. Que la sociedad tenga dispuesta una adecuada estructura administrativa, tecnoldgica y
profesional, bajo la responsabilidad de personal debidamente capacitado. Lo anterior implica que
la sociedad debe contar con el debido soporte financiero, juridico y logistico, que le permita
adelantar una gestion optima respecto de las operaciones que pretenda adelantar, asi como la
adecuada proteccion de los intereses que represente.

5. Contar con un manual de procedimiento en el que se detallen claramente las funciones del area
encargada de la gestion de la o las operaciones correspondientes, asi como las funciones
encargadas de la o las mismas.

Tratandose de las operaciones de que tratan los numerales 1, 2, 3 y 4 del articulo anterior, es
necesario incluir en forma precisa dentro de los respectivos manuales las reglas que permitiran
evitar que se configuren conflictos de interés y manejo de informacién privilegiada. Para el
efecto debe distinguirse entre los potenciales conflictos que se pueden presentar con relacion a
los negocios que ordinariamente ejecuta la sociedad y aquellos cuya presencia se da respecto de
la 0 las operaciones autorizadas.

En el caso de la administracion de portafolios de terceros, se debe distinguir entre los potenciales
conflictos de interés que se pueden presentar en relacion con los demas negocios que ejecuta la
sociedad y aquellos cuya presencia se da cuando se administra mas de un portafolio, respecto de
los demas negocios de administracion de portafolios 0 administracion de valores.

Asi mismo, en el caso de oficinas de representacion en Colombia de los miembros de las bolsas
de futuros y opciones del exterior, se debe distinguir entre los potenciales conflictos de interés
que se puedan presentar con relacion a los negocios a que ordinariamente ejecuta la sociedad y
aquellos cuya presencia se da cuando se tiene méas de una representacion, respecto de los demas
negocios de representacion o administracion de portafolios de fondos de inversion de capital
extranjero que pueda estar realizando la sociedad.

ARTICULO 2.9.2.1.3 REQUISITOS ESPECIALES PARA LA FINANCIACION DE
VALORES.

<Fuente original compilada: R. 1200/95 Art. 3.6.1.3> Sin perjuicio de lo previsto en el articulo
2.9.2.1.2 del presente decreto, la financiacion de valores estara sujeta adicionalmente a las
siguientes condiciones:

1. Contar con la infraestructura de sistemas que le permita desarrollar adecuadamente dicha
operacion.

2. Valorar en forma diaria la suficiencia de las garantias otorgadas por sus clientes en desarrollo



del contrato de financiacion para la adquisicién de valores, debiendo exigir la ampliacién de
éstas cuando no cumplan los niveles minimos requeridos o en su defecto poner en
funcionamiento el procedimiento contemplado en el contrato suscrito para la liquidacion de las
garantias correspondientes.

ARTICULO 2.9.2.1.4 REPRESENTANTE LEGAL PARA OPERACIONES POR CUENTA
PROPIA.

<Fuente original compilada: R. 1200/95 Art. 3.6.1.4> Tratandose de operaciones por cuenta
propia se debe informar previamente a la Superintendencia Financiera de Colombia y a las bolsas
el nombre del representante legal designado de manera preferencial y prioritaria para adelantar
las operaciones por cuenta propia.

ARTICULO 2.9.2.1.5 REGLA PARA LA ADMINISTRACION DE PORTAFOLIOS DE
TERCEROS. <Articulo derogado por el articulo 2 del Decreto 1247 de 2016>

Notas de Vigencia

- Articulo derogado por el articulo 2 del Decreto 1247 de 2016, 'por el cual se sustituye el
Titulo 7 del Libro 9 de la Parte 2 del Decreto 2555 de 2010 en lo relacionado con la
administracion de portafolios de terceros', publicado en el Diario Oficial No. 49.952 de 1 de
agosto de 2016.

Legislacion Anterior

Texto original del Decreto 2555 de 2010:

ARTICULO 2.9.2.1.5. <Fuente original compilada: R. 1200/95 Art. 3.6.1.5> Tratandose de
la administracion de portafolios de terceros, la sociedad comisionista de bolsa debe obtener
autorizacion de cada uno de los representantes de los portafolios, cuando pretenda realizar su
gestion respecto de mas de un portafolio de valores. Cuando el nimero de portafolios a
administrar sea superior a cinco (5) sera necesaria la expresa autorizacion de la
Superintendencia Financiera de Colombia.

ARTICULO 2.9.2.1.6 RESPONSABILIDAD DE LOS ADMINISTRADORES Y
REPRESENTANTES LEGALES.

<Fuente original compilada: R. 1200/95 Art. 3.6.1.6> La mayor capacidad que se otorga a las
sociedades comisionistas de bolsa a través del régimen de autorizacion general de que trata el
presente titulo conlleva una mayor responsabilidad de los representantes legales y
administradores de las sociedades comisionistas de bolsa en el mantenimiento permanente de las
condiciones necesarias para el desarrollo de las operaciones autorizadas y en el desarrollo de
adecuados instrumentos de auditoria y control interno para su mantenimiento.

ARTICULO 2.9.2.1.7 INFORMACION A LA SUPERINTENDENCIA FINANCIERA DE
COLOMBIA.



<Fuente original compilada: R. 1200/95 Art. 3.6.1.7> Las sociedades comisionistas de bolsa que
se acojan al anterior regimen de autorizacion general, en alguna o algunas de las operaciones alli
autorizadas, deberan informarlo por escrito a la Superintendencia Financiera de Colombia con
una antelacion no inferior a quince (15) dias habiles antes de iniciar operaciones, acompafiando
para el efecto una manifestacion suscrita por la junta directiva de la entidad en la cual se indique
que la sociedad se encuentra en condiciones de desarrollar las operaciones autorizadas y una
certificacion suscrita por el Representante Legal y Revisor Fiscal en la cual se establezca que se
cumplen los requisitos de que trata el presente titulo.

CAPITULO 2.

REGIMEN DE AUTORIZACION INDIVIDUAL.

ARTICULO 2.9.2.2.1 REGIMEN DE AUTORIZACION INDIVIDUAL.

<Fuente original compilada: R. 1200/95 Art. 3.6.2.1> Cuando la sociedad comisionista de bolsa
que habiéndose acogido al régimen de autorizacion general no cumpla o deje de cumplir con
alguno o algunos de los requisitos antes mencionados deberd abstenerse de continuar realizando
la o las operaciones correspondientes, salvo los negocios cuya ejecucion se halle en periodo de
cumplimiento. En tal caso el desarrollo de la o las actividades correspondientes estara sujeta a
autorizacion previa e individual.

Tratandose de operaciones por cuenta propia, cuando habiendo operado bajo el régimen de
autorizacion general no cumpla o deje de cumplir con alguno de los requisitos exigidos para ello,
deberé abstenerse de continuar realizando este tipo de operaciones y debera liquidar a mas tardar
dentro del trimestre siguiente, todas las inversiones que haya adquirido en desarrollo de
operaciones de este tipo.

En el caso de administracion de valores de terceros, no podra administrar ningun valor adicional,
sin perjuicio de que la Superintendencia Financiera de Colombia pueda ordenar las medidas del
caso orientadas a la conclusion del negocio, incluido la suspension de la autorizacion que se
concede en el articulo 2.9.2.1.1.

PARAGRAFO. Las operaciones de Asesoria que no se encuentren previstas taxativamente en el
articulo 2.9.8.1.2 del presente decreto quedan sometidas al régimen de autorizacion individual.

TITULO 3.

PARTICIPACION EN REMATES.
ARTICULO 2.9.3.1.1 PARTICIPACION EN REMATES.

<Fuente original compilada: R. 400/95 Art. 2.2.2.1> Las sociedades comisionistas de bolsa
podrén realizar a través del martillo de la bolsa y con sujecién a las normas que rigen el remate
de titulos inscritos en la misma, operaciones sobre valores que estén inscritos en el Registro
Nacional de Valores y Emisores- RNVE o en la respectiva bolsa.

TITULO 4.

OPERACIONES POR CUENTA PROPIA.



CAPITULO 1.
OPERACIONES POR CUENTA PROPIA EN EL MERCADO

PRIMARIO.
ARTICULO 2.9.4.1.1 DEFINICIONES.

<Fuente original compilada: R. 400/95 Art. 2.2.3.1 subrogado por el D. 1121/08> Las
operaciones por cuenta propia realizadas por sociedades comisionistas de bolsa de valores en el
mercado primario de valores serén las siguientes:

1. La adquisicion, dentro de la modalidad en firme, de toda o parte de una emision con el objeto
exclusivo de facilitar la distribucion y colocacion de los valores.

2. La adquisicion del remanente de una emision en desarrollo del acuerdo celebrado por la
sociedad comisionista para colocar la totalidad o parte de una emision bajo la modalidad
garantizada.

3. La adquisicion de valores emitidos por la Nacion o por el Banco de la Republica, por
entidades vigiladas por la Superintendencia Financiera de Colombia y de otros valores inscritos
en el Registro Nacional de Valores y Emisores -RNVE.

PARAGRAFO. Se denomina colocacion en firme aquella en que la sociedad comisionista de
bolsa de valores suscribe la totalidad o parte de una emision de valores, obligdndose a ofrecer al
publico inversionista los titulos asi suscritos o adquiridos, en las condiciones de precio que se
hubieren establecido en el contrato respectivo.

Se denomina colocacién garantizada aquella en la que la sociedad comisionista de bolsa de
valores se compromete a colocar la totalidad o parte de una emisién de valores dentro de un
plazo determinado, con la obligacion de suscribir el remanente no colocado en dicho plazo.

ARTICULO 2.9.4.1.2 REGIMEN APLICABLE.

<Fuente original compilada: R. 400/95 Art. 2.2.3.2 subrogado por el D. 1121/08> En el evento
en que la sociedad comisionista de bolsa de valores deba adquirir total o parcialmente los valores
objeto del contrato se aplicaran para todos los efectos las normas relativas a las operaciones por
cuenta propia en el mercado secundario, después de transcurrido un (1) mes desde el momento en
que tuvo lugar la mencionada adquisicion.

CAPITULO 2.

OPERACIONES POR CUENTA PROPIA EN EL MERCADO SECUNDARIO.
ARTICULO 2.9.4.2.1 DEFINICIONES.

<Fuente original compilada: R. 400/95 Art. 2.2.3.3 subrogado por el D. 1121/08> Son
operaciones por cuenta propia en el mercado secundario de valores aquellas adquisiciones de



valores inscritos en el Registro Nacional de Valores y Emisores — RNVE o en un sistema local de
cotizaciones de valores extranjeros que son realizadas por las sociedades comisionistas de bolsa
de valores con el objeto de imprimirle liquidez y estabilidad al mercado, atendiendo ofertas o
estimulando y abasteciendo demandas, o con el proposito de reducir los margenes entre el precio
de demanda y oferta, dentro de las condiciones establecidas en el presente decreto. La
enajenacion de los valores asi adquiridos, se considerara también como operacion por cuenta
propia.

Asi mismo, son operaciones por cuenta propia, cualquier operacién que realice la sociedad
comisionista de bolsa de valores con sus propios recursos, incluidas aquellas que se realicen para
proteger su patrimonio.

ARTICULO 2.9.4.2.2 PRINCIPIOS GENERALES.

<Fuente original compilada: R. 400/95 Art. 2.2.3.4 subrogado por el D. 1121/08> En la
realizacion de las operaciones por cuenta propia en el mercado secundario la sociedad
comisionista de bolsa de valores atendera los deberes de los intermediarios de valores
consagrados en los libros 1, 2,3 y 4 de la Parte 7 del presente decreto.

ARTICULO 2.9.4.2.3 PROHIBICIONES.

<Fuente original compilada: R. 400/95 Art. 2.2.3.5> Las sociedades comisionistas de bolsa de
valores no podran realizar operaciones por cuenta propia teniendo como contraparte, directa o
indirectamente, a las carteras colectivas<> que administre o a los portafolios de valores de
terceros que administren en desarrollo de contratos de administracion de portafolios de terceros.

CAPITULO 3.

DISPOSICIONES GENERALES DE LAS OPERACIONES POR CUENTA PROPIA.
ARTICULO 2.9.4.3.1 AUTORIZACION.

<Fuente original compilada: R. 400/95 Art. 2.2.3.6 subrogado por el D. 1121/08> Las
operaciones por cuenta propia que celebren las sociedades comisionistas de bolsa de valores
estaran sujetas a las condiciones generales que establece el presente Capitulo y podran ser
ejercidas previa autorizacion de la Superintendencia Financiera de Colombia.

Solamente podrén realizar operaciones por cuenta propia las sociedades comisionistas de bolsa
de valores que acrediten los requerimientos de capital consagrados en la Ley 510 de 1999.
Cuando una sociedad comisionista de bolsa de valores presente defectos en el valor de su capital
minimo exigido para el efecto en la Ley en mencion, podréa realizar tales operaciones siempre y
cuando manifieste expresamente su compromiso de efectuar las capitalizaciones necesarias para
alcanzar el monto requerido en los términos de la Ley.

Disposiciones analizadas por Avance Juridico Casa Editorial Ltda.
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