LIBRO 10.

NORMAS APLICABLES A LAS BOLSAS DE VLORES.
TITULO 1.

CONSEJOS DIRECTIVOS DE LAS BOLSAS DE VALORES.

ARTICULO 2.10.1.1.1 INTEGRACION DE LOS CONSEJOS DIRECTIVOS DE LAS
BOLSAS DE VALORES.

<Fuente original compilada: D. 3767/05 Art. 10.> Cuando menos el cuarenta por ciento (40%) de
los miembros del consejo directivo de las bolsas de valores tendran la calidad de independientes.
Para efectos de lo dispuesto en el presente articulo se entenderén por independientes todas las
personas naturales, salvo las que se encuentren en las siguientes situaciones:

1. Empleado o directivo de las bolsas de valores o de alguna de sus filiales o subsidiarias,
incluyendo aquellas personas que hubieren tenido tal calidad durante el afilo inmediatamente
anterior a la designacion, salvo que se trate de la reeleccion de una persona independiente.

2. Accionistas que directamente o en virtud de convenio dirijan, orienten o controlen la mayoria
de los derechos de voto de las bolsas de valores o que determinen la composicion mayoritaria de
los érganos de administracion, de direccion o de control de la misma.

3. Socio 0 empleado de asociaciones o sociedades que presten servicios de asesoria 0 consultoria
a las bolsas de valores, cuando los ingresos por dicho concepto representen para aquellos, el
veinte por ciento (20%) o mas de sus ingresos operacionales.

4. Empleado o directivo de una fundacion, asociacion o sociedad que reciba donativos
importantes de las bolsas de valores. Se consideran donativos importantes aquellos que
representen mas del veinte por ciento (20%) del total de donativos recibidos por la respectiva
institucion.

5. Administrador de una entidad en cuya junta directiva participe un representante legal de las
bolsas de valores.

6. Persona que reciba de las bolsas de valores alguna remuneracién diferente a los honorarios
como miembro del consejo directivo o de cualquier comité creado por el mismo.

PARAGRAFO 1. Las bolsas de valores podran establecer en sus estatutos las calidades generales
y particulares de los miembros que no tengan la calidad de independientes.

PARAGRAFO 2. Los miembros independientes y los que no tengan tal calidad, seran elegidos
mediante votaciones separadas, siguiendo el procedimiento a que se refiere el articulo 436 del
Cddigo de Comercio.

PARAGRAFO 3. Las bolsas de valores podran disponer en sus estatutos que no existiran
suplencias en sus consejos directivos.

PARAGRAFO 4. (Adicionado D. 692/07 Art. 10.) Las bolsas de valores podran establecer en los
estatutos sociales cualquier nimero maximo de miembros de sus consejos directivos, ain cuando
la bolsa respectiva inscriba en el Registro Nacional de Valores y Emisores -RNVE valores



emitidos por ella.
TITULO 2.

OBLIGACIONES DE LAS BOLSAS DE VALORES.
ARTICULO 2.10.2.1.1 MEDIDAS QUE DEBEN SER ADOPTADAS POR LAS BOLSAS.

<Fuente original compilada: R. 1200/95 Art. 1.1.2.1> En desarrollo del Libro 6 de la Parte 7 del
presente decreto, las bolsas de valores deberan adoptar las siguientes medidas:

a) Codigo de Conducta: Con el proposito principal de fomentar la lealtad y la transparencia del
mercado, las bolsas de valores del pais deben contar con un Cédigo de Conducta que recoja los
comportamientos que deberan observarse y las sanciones a que habra lugar en caso de su
incumplimiento, al cual se cometeran sus funcionarios y las sociedades comisionistas de bolsa y
sus funcionarios.

Un cddigo en el mismo sentido deberé existir por cada una de las sociedades comisionistas
independientes de valores, quienes podran acordar uno de manera conjunta.

b) Procedimientos de control: Puesto que corresponde a las bolsas de valores, de acuerdo con el
articulo 3 del decreto 2969 de 1960, mantener el funcionamiento de un mercado bursatil
debidamente organizado, que ofrezca condiciones suficientes de igualdad, seguridad,
honorabilidad y correccion, ellas deben velar por el estricto cumplimiento de las disposiciones
legales y reglamentarias por parte de las sociedades comisionistas.

Para tal efecto las bolsas de valores deberan disponer procedimientos de control que incluyan las
pruebas y hojas de trabajo necesarias para garantizar el cumplimiento del presente instructivo.

TITULO 3.

INDICE DE BURSATILIDAD ACCIONARIA. COMPOSICION, CALCULO Y CATEGORIA.
ARTICULO 2.10.3.1.1 DEL INDICE DE BURSATILIDAD ACCIONARIA.

<Fuente original compilada: R. 1200/95 Art. 1.2.1.1 Modificado R. 638/98 Art. 80> La
Superintendencia Financiera de Colombia calculara y dara a conocer en forma mensual, durante
los diez primeros dias de cada mes y anual en el mes de enero, el indice de bursatilidad para cada
una de las acciones que se negocian en las bolsas del pais.

ARTICULO 2.10.3.1.2 COMPOSICION DEL INDICE DE BURSATILIDAD
ACCIONARIA.

<Fuente original compilada: R. 1200/95 Art. 1.2.1.2 Modificado R. 638/98 Art. 80> El indice de
bursatilidad accionaria estara determinado por los siguientes conceptos:

1. Frecuencia de transaccion: Corresponde al numero de operaciones realizadas en promedio
durante un mes.



2. Volumen promedio de transaccion: Corresponde al valor total de las operaciones efectuadas
para cada accion, dividido por el nimero de operaciones efectuadas durante el periodo
considerado.

ARTICULO 2.10.3.1.3 PERIODOS CONSIDERADOS.

<Fuente original compilada: R. 1200/95 Art. 1.2.1.3 Modificado R. 638/98 Art. 80> Los
periodos de calculo del Indice de Bursatilidad Accionaria se determinaran de la siguiente manera:

1. Para calcular el indice de bursatilidad accionaria mensual, los factores de que trata el anterior
articulo se calcularan sobre el periodo mavil de los altimos cuatro (4) meses, incluido el mes de
calculo.

2. Para calcular el indice de bursatilidad accionaria anual, los factores de que trata el articulo
anterior se calcularan sobre los doce (12) meses del afio calendario respectivo.

ARTICULO 2.10.3.1.4 CALCULO Y CATEGORIZACION DE LA BURSATILIDAD
ACCIONARIA.

<Fuente original compilada: R. 1200/95 Art. 1.2.1.4 Modificado R. 638/98 Art. 80> Para
determinar el indice de bursatilidad accionaria, se desarrollaran los siguientes pasos:

1. Se establecera la ponderacidn relativa entre los conceptos frecuencia de transaccion y volumen
promedio de transaccion, enunciados en el articulo 2.10.3.1.2 del presente decreto, mediante
regresion lineal aplicada sobre los mismos, de manera que se muestre la importancia relativa de
las dos variables para cada una de las sociedades.

2. Se obtendré el indicador numérico de cada sociedad realizando una suma ponderada de la
frecuencia de transaccion y el volumen promedio de transaccion.

3. Se determinaré la categorizacion de las acciones de la siguiente manera:

3.1. Cada accion se representara por una pareja de valores correspondientes a los conceptos
frecuencia de transaccién y volumen promedio de transaccion.

3.2. Las acciones se clasificaran en las siguientes categorias de acuerdo con la distribucion
obtenida en el numeral anterior, utilizando la metodologia estadistica de analisis de
conglomerados:

CATEGORIA DESCRIPCION BURSATILIDAD
I Minima
! Baja
11 Media
\v Alta

3.3. Una vez realizada la categorizacion, se aplicara a los resultados obtenidos en proceso de
suavizacién histérica de la clasificacion de conglomerados.



3.4. Posteriormente se utilizara la técnica estadistica denominada andlisis discriminante con el
objeto de verificar la clasificacion obtenida mediante el método de conglomerados.

4. Finalmente se procedera a establecer un ordenamiento de las acciones para cada una de las
categorias mediante la utilizacion del indicador numérico.

PARAGRAFO. La Superintendencia Financiera de Colombia divulgara y establecera en detalle
la metodologia utilizada para el calculo y categorizacion de la bursatilidad accionaria de que trata
el presente articulo.

ARTICULO 2.10.3.1.5 PUBLICACION.

<Fuente original compilada: R. 1200/95 Art. 1.2.1.5 Modificado R. 638/98 Art. 80> La
Superintendencia Financiera de Colombia hara publica la categorizacién referida en este articulo,
listando las acciones ordenadas de acuerdo con el indicador numeérico y los valores
correspondientes a la frecuencia de transaccion y volumen promedio de transaccién para cada
accion y nimero de ruedas en las que se transé cada accion.

ARTICULO 2.10.3.1.6 INFORMACION DE LAS BOLSAS DE VALORES.

<Fuente original compilada: R. 1200/95 Art. 1.2.1.6 Modificado R. 638/98 Art. 80> Corresponde
a las bolsas de valores del pais enviar a la Superintendencia Financiera de Colombia la
informacion necesaria para el calculo del indice, de acuerdo a la periodicidad y formato que para
el efecto establezca.

TITULO 4.

TARIFAS Y COMISIONES.
ARTICULO 2.10.4.1.1 TARIFAS. AUTORIZACION POR VIA GENERAL.

<Fuente original compilada: R. 1200/95 Art. 3.1.2.1> Las bolsas de valores estan autorizadas a
cobrar tarifas a los emisores de valores inscritos en bolsa, siempre que éstas cumplan los
siguientes requisitos:

a) Que la adopcidn de la tarifa se encuentre sustentada en un estudio que la Bolsa
correspondiente elabore para tal efecto;

b) Que la bolsa de a conocer la tarifa a través de su boletin diario con un minimo de diez (10)
dias de antelacion a la adopcion de la misma;

c) Que la tarifa adoptada no se contraponga a las normas relacionadas con el régimen de libre
competencia, contenidas principalmente en la Ley 155 de 959 y del Decreto 2153 de 1992.

TITULOS.

DISPOSICIONES MEDIANTE LAS CUALES SE REGLAMENTA LA NEGOCIACION DE
ACCIONES, BONOS OBLIGATORIAMENTE CONVERTIBLES EN ACCIONES



INSCRITOS EN BOLSAS DE VALORES, ASI COMO LOS INSTRUMENTOS
FINANCIEROS DERIVADOS CUYO ACTIVO SUBYACENTE SEAN ACCIONES
INSCRITAS EN DICHAS BOLSAS.

CAPITULO 1.

ASPECTOS GENERALES.
ARTICULO 2.10.5.1.1 AMBITO DE APLICACION.

<Fuente original compilada: R. 400/95 Art. 4.5.1.1 Adicionado por el D. 4808/08 Art. 10.> Las
disposiciones que integran el presente Titulo regulan el funcionamiento de los sistemas de
negociacion de acciones y bonos obligatoriamente convertibles en acciones inscritas en bolsas de
valores, asi como de los instrumentos financieros derivados cuyo activo subyacente sean
acciones inscritas en bolsas de valores, cuando estas acciones, bonos e instrumentos financieros
derivados se encuentren inscritos en el Registro Nacional de Valores y Emisores - RNVE.

PARAGRAFO 1. Normas especiales. La realizacion de operaciones sobre los valores sefialados
en este articulo, tales como las ofertas publicas de adquisicion, las ofertas publicas para
democratizacion, las operaciones de remate y martillo, las ofertas publicas de mercado primario y
su registro, la readquisicion de acciones y su enajenacion posterior, las operaciones de
privatizacién o democratizacion y demas operaciones especiales permitidas, continuaran
rigiéndose por las disposiciones especiales que les resulten aplicables.

PARAGRAFO 2. En las bolsas de valores también podran inscribirse valores de renta variable
diferentes a los sefialados en este articulo, en cuyo caso la negociacion de los mismos estara
sujeta a lo previsto en el presente Titulo.

CAPITULO 2.

ASPECTOS APLICABLES A LAS BOLSAS DE VALORES EN SU CALIDAD DE
SISTEMAS DE NEGOCIACION DE ACCIONES, BONOS CONVERTIBLES EN ACCIONES
E INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS CUYO SUBYACENTE SEAN
ACCIONES.

ARTICULO 2.10.5.2.1 MODALIDADES DE OPERACIONES.

<Fuente original compilada: R. 400/95 Art. 4.5.2.1 Adicionado por el D. 4808/08 Art. 10.> Las
bolsas de valores podran habilitar en sus sistemas la celebracion de las siguientes operaciones
sobre los valores a que se refiere el articulo 2.10.5.1.1 del presente decreto:

a) operaciones de contado;

b) operaciones a plazo;

C) operaciones de reporto o repo;
d) operaciones simultaneas;

e) operaciones de transferencia temporal de valores;



f) operaciones sobre instrumentos financieros derivados cuyo subyacente sean acciones inscritas
en bolsas de valores; y

g) las demaés que de manera general y previa autorice la Superintendencia Financiera de
Colombia.

ARTICULO 2.10.5.2.2 INSTRUCCIONES SOBRE INTERCONEXION ENTRE LAS
BOLSAS DE VALORES Y DE ESTAS CON OTROS PROVEEDORES DE
INFRAESTRUCTURA 'Y PROVEEDORES DE PRECIOS.

<Fuente original compilada: R. 400/95 Art. 4.5.2.2 Adicionado por el D. 4808/08 Art. 10.> La
Superintendencia Financiera de Colombia impartira las instrucciones relativas a la interconexion
de las bolsas de valores a través de las cuales se celebren operaciones sobre los valores a que se
refiere el articulo 2.10.5.1.1 del presente decreto; y de estas con los sistemas de compensacion y
liquidacion de operaciones sobre valores, con los sistemas de pagos, con los depdsitos
centralizados de valores, con las cdmaras de riesgo central de contraparte, con los organismos de
autorregulacion y con los proveedores de precios para valoracion.

ARTICULO 2.10.5.2.3 DE LA COMPENSACION Y LIQUIDACION DE LAS
OPERACIONES.

<Fuente original compilada: R. 400/95 Art. 4.5.2.3 Adicionado por el D. 4808/08 Art. 10.>
Todas las operaciones sobre los valores a los que se refiere el articulo 2.10.5.1.1 del presente
decreto celebradas en las bolsas de valores deberan ser compensadas y liquidadas por el
mecanismo de entrega contra pago en los sistemas de compensacion y liquidacion autorizados,
salvo las excepciones contenidas en los reglamentos autorizados por la Superintendencia
Financiera de Colombia.

Las bolsas de valores deberan establecer en su reglamento si la compensacion y liquidacion de
las operaciones sobre dichos valores gque se ejecutan en sus sistemas, sera efectuada a través de
su sistema de compensacion y liquidacion o a través de un sistema administrado por otra entidad
y autorizado por la Superintendencia Financiera de Colombia.

<Inciso adicionado por el articulo 4 del Decreto 2219 de 2017. El nuevo texto es el siguiente:>
Cuando las operaciones celebradas en una bolsa de valores se compensen y liquiden a través de
una camara de riesgo central de contraparte, tal compensacion y liquidacion se regira por los
reglamentos de la respectiva cAmara. En este evento, los reglamentos de la bolsa sefialaran la
forma en que la cdmara de riesgo central de contraparte podra acceder directamente al sistema de
negociacion administrado por la bolsa, por cuenta propia o por cuenta de sus miembros o
contrapartes, exclusivamente para gestionar el cumplimiento de las operaciones aceptadas por la
camara para su compensacion y liquidacion.

Notas de Vigencia



- Inciso adicionado por el articulo 4 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.

ARTICULO 2.10.5.2.4 DEBERES DE LAS BOLSAS DE VALORES.

<Fuente original compilada: R. 400/95 Art. 4.5.2.4 Adicionado por el D. 4808/08 Art. 10.> Las
bolsas de valores tendran los siguientes deberes en relacion con la negociacién de valores de
renta variable a los que se refiere el articulo 2.10.5.1.1 del presente decreto:

a) Contar con sistemas de negociacion de caracter multilateral y transaccional a los cuales podran
concurrir las sociedades comisionistas miembros de la respectiva bolsa de valores, bajo las reglas
y condiciones establecidas en la presente resolucién, las instrucciones de la Superintendencia
Financiera de Colombiay lo establecido en el reglamento de las bolsas de valores, para la
realizacion en firme de ofertas sobre los valores susceptibles de calzarse o cerrarse en el sistema,
para la divulgacion de informacion al mercado sobre dichas operaciones y para la
interconectividad de sus sistemas con los sistemas de las sociedades comisionistas miembros.

Los sistemas de negociacion gue las bolsas de valores pongan a disposicién deberan ser
disefiados para operar de manera organizada, eficiente, segura, transparente y garantizar un
tratamiento equitativo a todas las sociedades comisionistas miembros de la respectiva bolsa de
valores;

b) Promover la eficiencia y liquidez del mercado de valores a los que se refiere el articulo
2.10.5.1.1 del presente decreto en el &ambito correspondiente e incluir reglas de transparencia en
las operaciones, garantizar la diseminacion de la informacion respecto de las ofertas de compra 'y
venta a sus sociedades comisionistas de bolsa, asi como de las operaciones que se celebren por su
conducto;

c) Expedir su propio reglamento;

d) Recibir, evaluar, tramitar y decidir las solicitudes de admision de las sociedades comisionistas
como miembros de la respectiva bolsa de valores. Para tal efecto, debera establecer en su
reglamento criterios de admisién que garanticen la igualdad de condiciones para las postulantes;

e) Definir los mecanismos o ruedas bajo los cuales deberé realizarse la negociacion de valores a
los que se refiere el articulo 2.10.5.1.1 del presente decreto y las reglas sobre requisitos de
admision que deberan cumplir las sociedades comisionistas de bolsa de valores que participaran
en las ruedas correspondientes;

f) Llevar el registro de las sociedades comisionistas de bolsa de valores y mantenerlo
permanentemente actualizado;

g) Llevar y mantener actualizado un registro de los valores a los que se refiere el articulo
2.10.5.1.1 del presente decreto inscritos en la respectiva bolsa de valores, que incluya las
caracteristicas e informacion necesaria para su correcta identificacion y negociacion;

h) Adoptar mecanismos eficaces para realizar la compensacién y liquidacion eficiente de las



operaciones sobre valores a los que se refiere el articulo 2.10.5.1.1 del presente decreto
celebradas en sus sistemas y, en caso de que dicha compensacion y liquidacion vaya a ser
realizada por una entidad distinta de la propia bolsa de valores y autorizada por la
Superintendencia Financiera de Colombia para el efecto, las bolsas de valores deberan celebrar
los acuerdos que se requieran con dichas entidades;

i) Llevar un registro de todas las operaciones sobre valores a los que se refiere el articulo
2.10.5.1.1 del presente decreto que se celebren en las ruedas de sus sistemas, de todas las
posturas u érdenes de compra o de venta que se ingresen, asi como de todos los mensajes y
avisos que se envien a traves de estos;

J) Llevar un registro actualizado de los funcionarios autorizados y establecer mecanismos para
verificar que estos se encuentren certificados e inscritos en el Registro Nacional de Profesionales
del Mercado de Valores-RNPMV en las modalidades correspondientes, de acuerdo con el tipo de
actividades que pueden adelantar en la bolsa de valores;

k) Contar con mecanismos y procesos para el manejo de la informacién de los sistemas que
administran;

1) Velar por el correcto funcionamiento del sistema o sistemas a través de los cuales funcionen
las ruedas de negociacion de valores a los que se refiere el articulo 2.10.5.1.1 del presente
decreto;

m) Identificar, controlar y gestionar adecuadamente los riesgos a los que esta expuesta la entidad
y los sistemas bajo los cuales funcionen las ruedas de negociacion de valores a los que se refiere
el articulo 2.10.5.1.1 del presente decreto;

n) Establecer politicas y reglas para difundir la informacién a las sociedades comisionistas
miembros de la bolsa de valores, al mercado y al publico en general, atendiendo las instrucciones
especiales que para el efecto imparta la Superintendencia Financiera de Colombia;

0) Prestar a los organismos de autorregulacion autorizados por la Superintendencia Financiera de
Colombia la colaboracidn que resulte necesaria para el adecuado cumplimiento de sus funciones,
incluyendo el suministro de la informacion que estos requieran para el desarrollo y cumplimiento
de las mismas;

p) Propender por la integridad, transparencia, seguridad y eficiencia del mercado de valores en el
ambito de sus funciones; y

q) Guardar estricta confidencialidad sobre toda informacion reservada de las sociedades
comisionistas de bolsa de valores que acceden a las ruedas de negociacién, asi como sobre la
informacion relacionada con las operaciones y los negocios realizados, sean estos pasados,
presentes o futuros. Lo anterior, sin perjuicio de aquella informacion que deba reportar periddica
o0 eventualmente a las autoridades o a los organismos de autorregulacién, en relacion con los
sistemas y las operaciones celebradas en los mismos, o de aquella informacion que se deba
entregar por solicitud de autoridad judicial o administrativa.

ARTICULO 2.10.5.2.5 PROHIBICION ESPECIAL PARA LAS BOLSAS DE VALORES.

<Fuente original compilada: R. 400/95 Art. 4.5.2.5 Adicionado por el D. 4808/08 Art. 10.> Las



bolsas de valores bajo ninguna circunstancia asumiran el caracter de contraparte en las
operaciones que se realicen a través de los sistemas por ellas administrados, o en otras bolsas de
valores en las cuales se negocien valores de la misma especie de los que se negocian por
conducto de aquellas, salvo las excepciones que establezca la Superintendencia Financiera de
Colombia por norma de carécter general.

ARTICULO 2.10.5.2.6 MECANISMOS DE NEGOCIACION DE VALORES INSCRITOS
EN BOLSAS DE VALORES.

<Fuente original compilada: R. 400/95 Art. 4.5.2.6 Adicionado por el D. 4808/08 Art. 10.> Las
bolsas de valores estableceran en su reglamento, cual o cuales mecanismos, con sus
correspondientes metodologias, se utilizaran en la negociacion de valores a los que se refiere el
articulo 2.10.5.1.1 del presente decreto, asi como las reglas y condiciones para dicha utilizacion y
funcionamiento, para cuyo efecto la Superintendencia Financiera de Colombia podra emitir
instrucciones especiales.

Para determinar cuéles de estos valores serdn negociados a través de uno u otro mecanismo de
negociacion y qué tipos de operaciones se podran celebrar sobre dichos valores, las bolsas de
valores deberan tener en cuenta criterios como la liquidez de la especie, medida en términos de
frecuencia, rotacion y volumen, su volatilidad en los precios y cualquier otro que garantice el
adecuado funcionamiento del mercado de valores.

ARTICULO 2.10.5.2.7 CONTENIDO MINIMO DEL REGLAMENTO.

<Fuente original compilada: R. 400/95 Art. 4.5.2.7 Adicionado por el D. 4808/08 Art. 10.> El
reglamento que adopten las bolsas de valores para la operacion y funcionamiento de los sistemas
de negociacién de valores a los que se refiere el articulo 2.10.5.1.1 del presente decreto, asi como
sus modificaciones, debera ser aprobado previamente por la Superintendencia Financiera de
Colombia, Igualmente, debera contener como minimo lo siguiente:

a) Procedimientos para su adopcion y modificacion por parte de la respectiva bolsa de valores;

b) Criterios para la admision y desvinculacion de las sociedades comisionistas como miembros
de la bolsa de valores;

c) Derechos y obligaciones de las sociedades comisionistas de bolsa de valores que acttan en las
ruedas de negociacion;

d) Derechos, facultades y obligaciones de la bolsa de valores;

e) Los criterios y requisitos generales que deberan observar los emisores para inscribir y
mantener inscritos valores que seran objeto de negociacion en el sistema o sistemas que para el
efecto disponga la respectiva bolsa de valores;

f) Las modalidades de operaciones que se podran celebrar sobre los valores inscritos en la
respectiva bolsa y los criterios bajo los cuales dichos valores podran ostentar el caracter de
activos o inactivos;

g) Las reglas para el funcionamiento y operacion del sistema o sistemas en los cuales se



celebraran las operaciones sobre los valores, en especial la definicién de los mecanismos y
metodologias de negociacidén conforme a los cuales se podran celebrar operaciones;

Podréan utilizarse mecanismos de calce automatico y continuo de érdenes o de adjudicacion o
calce a través de subastas, entre otros, los cuales seran establecidos por la respectiva bolsa de
valores. Igualmente, deberan preverse mecanismos o procedimientos aplicables en momentos de
alta volatilidad,;

h) Los criterios para determinar los valores que seran negociados a traves de uno u otro
mecanismo de negociacion;

i) Las clases y caracteristicas de las 6rdenes que conforme a los mecanismos de negociacion
pueden formular los operadores, y la definicion de las condiciones en las cuales dichas érdenes
podrén tener el carécter de ofertas o demandas permanentes;

J) Los criterios bajo los cuales debera proceder la suspension de la negociacion de uno o varios
valores 0 de una o varias ruedas o sesiones de negociacién o del respectivo mercado en su
conjunto. Igualmente, los procedimientos generales aplicables a la suspension y la reanudacion
cuando esta se presente, asi como los efectos de la suspension segun los tipos de operaciones;

k) Las condiciones y reglas generales a las que deberan sujetarse las actividades de los creadores
del mercado de valores, de conformidad con las instrucciones que imparta para el efecto la
Superintendencia Financiera de Colombia;

) Los criterios segun los cuales se calculardn o definiran el precio de referencia o precio de
cotizacidn, los precios de apertura y de cierre de los valores, asi como aquellos que permitan
establecer los rangos de precios o de marcacion de precio, entre otros pardmetros de negociacion;

m) Los plazos y condiciones para la liquidacion de las operaciones, sean estas de contado o a
plazo;

n) Las condiciones y reglas generales aplicables a la expedicion de los comprobantes de las
operaciones que se celebren en sus sistemas y que permitan identificar la operacion celebrada;

0) Las politicas y reglas para difundir la informacion a las sociedades comisionistas miembros de
la bolsa, al mercado y al publico en general, atendiendo las instrucciones especiales que para el
efecto emita la Superintendencia Financiera de Colombia;

p) Las reglas que permitan el acceso y la identificacion de las sociedades comisionistas
miembros de la bolsa de valores, asi como la verificacion de que la compensacion y liquidacion
de las operaciones sea realizada en su propio sistema de compensacion y liquidacién o en un
sistema de otra entidad autorizada para ello;

q) Los mecanismos a través de los cuales se solucionaran las controversias o conflictos que se
presenten entre las sociedades comisionistas de bolsa de valores que celebren operaciones través
del sistema o sistemas de la respectiva bolsa de valores;

r) Las reglas objetivas para iniciar planes de contingencia y continuidad que deberan aplicarse en
caso de fallas en el funcionamiento de los sistemas de la bolsa de valores;

s) La politica general en materia de derechos o tarifas a cargo de las sociedades comisionistas de
bolsa de valores por la utilizacién de los servicios de la respectiva bolsa de valores, 0 a cargo de



los emisores de los valores inscritos en la bolsa de valores. Las tarifas y los criterios para su
modificacion deberan ser publicados en la pagina de Internet de dicha bolsa, en forma previa a su
aplicacion;

t) Las reglas de auditoria a las cuales se someterd el sistema en el cual se celebren operaciones,
de conformidad con las instrucciones que al respecto imparta la Superintendencia Financiera de
Colombia;y

u) Los demaés aspectos que establezca la Superintendencia Financiera de Colombia para preservar
la seguridad, eficiencia y transparencia del mercado de valores.

PARAGRAFO. Se entiende que las sociedades comisionistas de bolsa de valores miembros de la
respectiva bolsa de valores y las personas vinculadas a estos, conocen y aceptan los Reglamentos,
Circulares e Instructivos Operativos. En consecuencia, en ningin momento servira como excusa
la ignorancia de dichos Reglamentos, Circulares e Instructivos Operativos y por lo tanto los
mismos obligan en los términos en ellos previstos.

Para los efectos previstos en este articulo, seré aplicable la definicion de persona vinculada
establecida en el paragrafo del articulo 11.4.1.1.2 del presente decreto demas normas que lo
modifiquen o sustituyan.

ARTICULO 2.10.5.2.8 SUSPENSION DE LA NEGOCIACION DE VALORES.

<Fuente original compilada: R. 400/95 Art. 4.5.2.8 Adicionado por el D. 4808/08 Art. 10.> Las
bolsas de valores podran suspender la negociacion de uno o varios valores a los que se refiere el
articulo 2.10.5.1.1 del presente decreto inscritos en ellas, cuando sobrevengan circunstancias
especiales que produzcan o puedan producir graves alteraciones en el normal desarrollo de las
operaciones o que determinen dicha medida para la proteccion de los inversionistas o del
mercado de valores.

Estas bolsas también podran suspender la negociacion de uno o varios de estos valores, cuando el
respectivo emisor incumpla sus obligaciones para mantener la inscripcion, o cuando este emisor
incumpla igualmente sus obligaciones frente al mercado. Lo anterior, sin perjuicio de lo
dispuesto en el paragrafo 2 del articulo 5.2.6.1.2 del presente decreto en materia de cancelacion
de la inscripcidn de acciones inscritas en el RNVE vy las bolsas de valores.

La suspension de la negociacion de uno o varios valores efectuada por las bolsas de valores,
deberé ser informada a la Superintendencia Financiera de Colombia, a los organismos de
autorregulacion y al publico en general por la respectiva bolsa de valores a través de los medios
establecidos en el respectivo reglamento.

PARAGRAFO 1. En cualquier momento, la Superintendencia Financiera de Colombia podra
ejercer las facultades previstas en el literal c) del articulo 6o de la Ley 964 de 2005.

PARAGRAFO 2 La suspension de la negociacion de uno o varios de los valores a los que se
refiere el presente articulo cuyo emisor sea la bolsa de valores o una entidad vinculada a esta,
debera ser autorizada de manera previa y particular por la Superintendencia Financiera de
Colombia. El concepto de vinculado aplicable seré el previsto en el literal b) del numeral 2) del
articulo 7.3.1.1.2 del presente decreto.



ARTICULO 2.10.5.2.9 SUSPENSION DE LA NEGOCIACION POR DISMINUCION DEL
INDICE.

<Fuente original compilada: R. 400/95 Art. 4.5.2.9 Adicionado por el D. 4808/08 Art. 10.> Las
bolsas de valores deberan establecer en su reglamento el porcentaje de disminucion del indice de
precios durante una misma rueda, que se utilizara como referencia para suspender la negociacion
de valores a los que se refiere el articulo 2.10.5.1.1 del presente decreto. Asi mismo, en tal
reglamento deberé establecerse el procedimiento para la suspension y reanudacion de la
negociacion y para suministrar adecuada y oportunamente la informacion correspondiente a la
Superintendencia Financiera de Colombia, a los organismos de autorregulacion, al mercado y al
publico en general.

ARTICULO 2.10.5.2.10 DEBER DE MONITOREAR.

<Fuente original compilada: R. 400/95 Art. 4.5.2.10 Adicionado por el D. 4808/08 Art. 10.> Las
bolsas de valores deberan adoptar y mantener mecanismos y procedimientos eficaces para
monitorear las ofertas, posturas y operaciones que se realicen o registren por conducto de sus
sistemas sobre valores a los que se refiere el 2.10.5.1.1 del presente decreto, con el fin de
verificar el cumplimiento por parte de las sociedades comisionistas miembros de la respectiva
bolsa de las obligaciones que les asistan en tal calidad.

Las bolsas de valores también deberan adoptar y mantener mecanismos y procedimientos
eficaces que les permita verificar el cumplimiento de las operaciones realizadas por su conducto.

De igual manera, deberan poner a disposicion de la Superintendencia Financiera de Colombiay
de los organismos de autorregulacion, la informacidn que conozcan acerca de las posibles

infracciones que puedan haber cometido las sociedades comisionistas miembros de la bolsa y en
general cualquier hecho que pueda ser susceptible de investigacion por parte de estas entidades.

Asi mismo, cuando el supervisor o el autorregulador adelanten investigaciones, las bolsas de
valores deberan prestarles la colaboracidn necesaria y poner a su disposicion la informacion que
de acuerdo con sus atribuciones legales estos requieran.

PARAGRAFO. Las bolsas de valores deberan implementar mecanismos para que las sociedades
comisionistas miembros de la bolsa informen, incluso con proteccion de identidad, acerca de las
posibles infracciones que puedan haber cometido otras sociedades y en general cualquier hecho
que pueda ser susceptible de investigacion. La omision del deber de informar por parte de las
sociedades comisionistas miembros de la bolsa, se considerara en si mismo una conducta
contraria a la integridad del mercado de valores.

ARTICULO 2.10.5.2.11 PROCESOS DE ARCHIVO Y CUSTODIA DE PISTAS DE
AUDITORIA.

<Fuente original compilada: R. 400/95 Art. 4.5.2.11 Adicionado por el D. 4808/08 Art. 10.> Las
bolsas de valores deberan contar con procesos de archivo y custodia de pistas de auditoria para
asegurar la trazabilidad de las 6rdenes y operaciones que se realicen por su conducto sobre
valores a los que se refiere el articulo 2.10.5.1.1 del presente decreto.



Los procesos de archivo y de custodia de pistas de auditoria deben disefiarse para facilitar, entre
otros, el cumplimiento eficiente y oportuno del deber de monitoreo de que trata el articulo
2.10.5.2.10 del presente decreto.

ARTICULO 2.10.5.2.12 CONSERVACION DE DATOS SOBRE OPERACIONES,
ORDENES, POSTURAS Y MENSAJES.

<Fuente original compilada: R. 400/95 Art. 4.5.2.12 Adicionado por el D. 4808/08 Art. 10.> Las
bolsas de valores deberan mantener y conservar toda la informacion relativa a las operaciones,
ordenes, posturas y los mensajes 0 avisos que se realicen o coloquen a través de sus sistemas,
durante el término previsto en el articulo 96 del Estatuto Organico del Sistema Financiero, o la
norma que lo modifique o sustituya, para la conservacion de los libros, soportes, comprobantes y
demés documentacion de caracter contable.

En todo caso, respecto de cada operacion, se deberd conservar como minimo la siguiente
informacion:

a) Fecha y hora en la cual la operacién se ejecutd por cada contraparte (expresadas en términos
de afio, mes, dia, horas, minutos y segundos);

b) Identificacion del valor;

c) Tipo de operacion;

d) Precio o tasa de la operacion;
e) Monto nominal de la operacién;
f) Valor o monto transado;

g) Identificacion de las sociedades comisionistas miembros de la bolsa y de los funcionarios
participantes en la operacion;

h) Indicacion de la modalidad de participacion de la sociedad comisionista de bolsa de valores,
ya sea por cuenta propia, por cuenta de terceros, en calidad de administrador de carteras
colectivas<?>, o en calidad de administrador de portafolios de terceros;

i) Identificacion del cliente, cuando se trate de operaciones por cuenta de terceros o en calidad de
administrador de carteras colectivas<1> o en calidad de administrador de portafolios de terceros;

j) Forma de liquidacién;
k) Fecha de la liquidacion;

I) Fecha y hora del ingreso, eliminacidn o cancelacion de las 6rdenes u ofertas de compray de
venta, expresada en términos de afio, mes, dia, horas, minutos y segundos;

m) Identificacion de los casos en que se esté actuando en calidad de creador del mercado de
acciones; y

n) Cualquier otra que establezca la Superintendencia Financiera de Colombia.



PARAGRAFO. Las bolsas de valores estaran obligadas a proporcionar a la Superintendencia
Financiera de Colombia y a los organismos de autorregulacion, los datos, informes, registros,
libros de actas, auxiliares, documentos, correspondencia y en general, la informacion que la
entidad de supervision o autorregulacion estime necesaria en la forma y términos que sefiale, asi
como a permitirles el acceso a sus oficinas, locales y demas instalaciones, cuando la informacion
requerida y el acceso resulten necesarios para el cumplimiento de sus funciones.

ARTICULO 2.10.5.2.13 TRANSPARENCIA EN LAS OPERACIONES.

<Fuente original compilada: R. 400/95 Art. 4.5.2.13 Adicionado por el D. 4808/08 Art. 10.> Para
efectos de lo dispuesto en el presente Capitulo, se entiende por transparencia en las operaciones
sobre valores a los que se refiere el articulo 2.10.5.1.1 del presente decreto realizadas en bolsas
de valores, la oportunidad y la suficiencia con las cuales la informacion relativa a las ofertas u
Ordenes de compra y de venta de valores, las cantidades, los precios o las tasas de las operaciones
y el volumen de estas, se hace disponible a las sociedades comisionistas miembros de la
respectiva bolsa, a los organismos de autorregulacion del mercado de valores, al mercado, a los
inversionistas interesados y al publico en general.

ARTICULO 2.10.5.2.14 REQUISITOS DE TRANSPARENCIA PRENEGOCIACION DE
LOS VALORES A LOS QUE SE REFIERE EL ARTICULO 2.10.5.1.1 DEL PRESENTE
DECRETO.

<Fuente original compilada: R. 400/95 Art. 4.5.2.14 Adicionado por el D. 4808/08 Art. 10.> Las
bolsas de valores deberéan revelar a sus sociedades comisionistas de bolsa de valores en las
ruedas de negociacién, las cantidades, los precios o tasas de compra y venta de las posturas u
Ordenes vigentes y activas en el sistema, en el momento en que estas posturas u 6rdenes sean
recibidas.

Igualmente, las bolsas de valores deberéan establecer y poner en funcionamiento mecanismos de
informacion electrénicos que permitan que toda la informacion relacionada con los valores,
cantidades y precios de las 6rdenes y operaciones, incluyendo las mejores ofertas de compra 'y
venta, realizadas por su conducto pueda ser conocida por los inversionistas interesados y por el
publico en general.

ARTICULO 2.10.5.2.15 OBLIGACIONES DE TRANSPARENCIA POSNEGOCIACION
DE LOS VALORES A LOS QUE SE REFIERE EL ARTICULO 2.10.5.1.1 DEL PRESENTE
DECRETO.

<Fuente original compilada: R. 400/95 Art. 4.5.2.15 Adicionado por el D. 4808/08 Art. 10.> Las
bolsas de valores deberan informar a sus sociedades comisionistas de bolsa de valores, a los
organismos de autorregulacion, a los inversionistas interesados y al puablico en general, el precio
0 tasa, el volumen y la hora de las operaciones realizadas durante las ruedas de negociacion, de
acuerdo con su reglamento.

De otra parte, se debera revelar al menos diariamente, por cada una de las especies negociadas,
de manera amplia y oportuna, los precios o tasas de apertura, precio promedio, precio minimo,



precio maximo y precio de cierre de las operaciones realizadas, el precio de referencia o
cotizacion, volimenes totales y nimero de transacciones que lo componen.

PARAGRAFO. La Superintendencia Financiera de Colombia podra determinar la forma,
contenido, términos y condiciones, en las cuales la informacidn sobre las operaciones realizadas
en la bolsa de valores debera colocarse a disposicion del publico.

CAPITULO3.

PLANES DE CONTINGENCIA'Y CONTINUIDAD DE LAS BOLSAS DE VALORES EN SU
CALIDAD DE SISTEMAS DE NEGOCIACION DE ACCIONES, BONOS CONVERTIBLES
EN ACCIONES E INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS CUYO SUBYACENTE
SEAN ACCIONES.

ARTICULO 2.10.5.3.1 SEGURIDAD INFORMATICA.

<Fuente original compilada: R. 400/95 Art. 4.5.3.1 Adicionado por el D. 4808/08 Art. 10.> Las
bolsas de valores, de conformidad con el tamafio y complejidad de sus sistemas, deberan disefiar
e implementar un plan de contingencia y continuidad para el manejo, procesamiento, difusion,
conservacion y recuperacion de la informacion relativa a las operaciones que se realicen por su
conducto.

Dicho plan debera abarcar los elementos necesarios para asegurar la continuidad del
funcionamiento de las ruedas en las cuales se celebran operaciones, con la finalidad primordial
de prevenir y, en caso de ser necesario, solucionar los problemas, fallas e incidentes, que se
puedan presentar en cualquiera de los dispositivos tecnoldgicos y de comunicaciones de la
respectiva bolsa de valores o de cualquier otro recurso necesario para su funcionamiento. Para
estos efectos, se deberdn combinar controles preventivos, de deteccion y correctivos, con
estrategias de recuperacion.

PARAGRAFO. La Superintendencia Financiera de Colombia, podra determinar los componentes
minimos, requisitos, condiciones y demas caracteristicas del plan de contingencia y de
continuidad de operaciones.
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