TITULO 1.
ACTIVIDAD DE CALIFICACION.

ARTICULO 2.22.1.1.1 PERSONAS QUE PUEDEN REALIZAR LA CALIFICACION DE
RIESGOS.

<Fuente original compilada: R. 400/95 Art. 2.3.1.1 Modificado por el D. 1076/07, Modificado
por el D. 1350/08 Art. 10.> Solamente podran ejercer la actividad de calificacion de valores o de
riesgos en el mercado de valores las personas juridicas que hayan obtenido el respectivo permiso
de funcionamiento por parte de la Superintendencia Financiera de Colombia y se encuentren
inscritas en el Registro Nacional de Agentes del Mercado de Valores - RNAMYV.

El contenido de los manuales y reglamentos de las sociedades calificadoras y sus modificaciones,
cuya informacion sea relevante para el Sistema Integral de Informacion del mercado de Valores,
SIMEV, deberan ser aprobados previamente por la Superintendencia Financiera de Colombia. Se
exceptla de tal requerimiento a los manuales y reglamentos especificos, o los apartes
incorporados en un reglamento o en un documento general, que tenga relacion con las
metodologias, procedimientos de calificacion o deméas temas analiticos propios de la actividad de
calificacion de riesgos.

PARAGRAFO. Las referencias que se hagan en las normas vigentes a las sociedades
calificadoras de valores o a la actividad de calificacion de valores se entenderan aplicables a la
actividad de calificacion de riesgos.

ARTICULO 2.22.1.1.2 OBJETO SOCIAL.

<Fuente original compilada: R. 400/95 Art. 2.3.1.2 Modificado por el D. 1076/07> Las
sociedades calificadoras de riesgos son sociedades andnimas cuyo objeto social exclusivo es la
calificacion de valores o riesgos relacionados con la actividad financiera, aseguradora, bursatil y
cualquier otra relativa al manejo, aprovechamiento e inversion de recursos captados del publico.

Las calificaciones se realizaran mediante estudios, analisis y evaluaciones que concluyan con una
opinidn o dictamen profesional, de naturaleza institucional, el cual debera ser técnico,
especializado, independiente, de conocimiento publico y constar por escrito.

PARAGRAFO. Las sociedades calificadoras de riesgos deberan agregar a su denominacion
social la expresién “calificadora de valores” y/o “calificadora de riesgos”.

Ninguna sociedad diferente a las sociedades calificadoras de riesgo podra anunciarse, incluir en
su denominacion social o utilizar en cualquier forma la expresién “calificadora de valores” o
“calificadora de riesgos”.

ARTICULO 2.22.1.1.3 ACTIVIDADES DE CALIFICACION.

<Fuente original compilada: R. 400/95 Art. 2.3.1.3 Modificado por el D. 1076/07> Dentro de las
actividades autorizadas a las sociedades calificadoras de riesgo se entenderan comprendidas,
entre otras, las siguientes:



1. Calificacion de emisor o contraparte.
2. Calificacion de emision de deuda.

3. Calificacion sobre la capacidad de cumplir oportunamente con flujos futuros estimados en
proyectos de inversion.

4. Calificacion de riesgos de portafolios de inversion colectiva.
5. Calificacion de capacidad de pago de siniestros de las compafiias de seguros.
6. Calificacion sobre la habilidad para administrar inversiones o portafolios de terceros.

7. Homologacién de calificaciones otorgadas por agencias calificadoras de riesgos o valores
extranjeras reconocidas por la Superintendencia Financiera de Colombia, que no cuenten con
presencia comercial en Colombia, y solo para aquellos casos en los cuales se acepte la
calificacion por entidades del exterior.

8. Las calificaciones que se exijan mediante normas especiales.

9. Las demas que se establezcan en el reglamento de la calificadora.
ARTICULO 2.22.1.1.4 VALORES QUE DEBEN CALIFICARSE.

<Fuente original compilada: R. 400/95 Art. 2.3.1.4 Modificado por el D. 1076/07> Para efectos
de su inscripcién en el Registro Nacional de Valores y Emisores - RNVE, y la autorizacion de su
oferta publica, los valores que retnan las condiciones que se sefialan a continuacion deberan ser
objeto de por lo menos una calificacién en los términos del presente Libro:

1. Que se trate de bonos ordinarios emitidos por entidades diferentes de los establecimientos de
crédito o de papeles comerciales, excepto los emitidos por el Fondo de Garantias de Instituciones
Financieras-FOGAFIN.

2. Que se trate de bonos ordinarios o de garantia general emitidos por establecimientos de
crédito.

3. Que se trate de bonos emitidos por entidades publicas, excepto aquellos que emita el Fondo de
Garantias de Instituciones Financieras- FOGAFIN.

4. Que sean valores emitidos como resultado de un proceso de titularizacion.

PARAGRAFO 1. Los demés valores que sean objeto de oferta pablica en el mercado podréan ser
objeto de calificacion en los téerminos de la presente resolucion,a solicitud de cualquier
interesado o del emisor.

PARAGRAFO 2. Tratandose de un programa de emision y colocacion, los valores a que se
refiere el presente articulo no requeriran calificacion para efectos de su inscripcion en el Registro
Nacional de Valores y Emisores - RNVE. No obstante lo anterior, de manera previa a la
publicacién del aviso de oferta de la respectiva emision, el emisor debera acreditar la calificacion
de los valores objeto de la misma, ante la Superintendencia Financiera de Colombia.

PARAGRAFO 30. <Paréagrafo adicionado por el articulo 1 del Decreto 1019 de 2014. El nuevo



texto es el siguiente:> Los valores que hagan parte del Segundo Mercado no requeriran
calificacion para efectos de su inscripcion en el Registro Nacional de Valores y Emisores
(RNVE).

Notas de Vigencia

- Paréagrafo adicionado por el articulo 1 del Decreto 1019 de 2014, 'por el cual se modifica el
Titulo 3 del Libro 2 de la Parte 5 del Decreto nimero 2555 de 2010 en lo relacionado con el
Segundo Mercado y se dictan otras disposiciones', publicado en el Diario Oficial No. 49.166
de 29 de mayo de 2014.

ARTICULO 2.22.1.1.5 ALCANCE DE LA CALIFICACION.

<Fuente original compilada: R. 400/95 Art. 2.3.1.6 Modificado por el D. 1076/07 Modificado
por el D. 1350/08 Art. 20.> Los dictdmenes u opiniones técnicas que emitan las sociedades
calificadoras en desarrollo de su actividad, constituyen una estimacion razonable de la capacidad
de pago de las obligaciones a cargo del calificado, o del impacto de los riesgos que esta
asumiendo el calificado o de la habilidad para administrar inversiones o portafolios de terceros,
segun sea el caso.

Todas las calificaciones deberan sefialar expresamente que la calificacion otorgada no implica
recomendacion para comprar, vender 0 mantener un valor y que en ningln caso constituyen
garantia de cumplimiento de las obligaciones del calificado.

ARTICULO 2.22.1.1.6 PROHIBICIONES.

<Fuente original compilada: R. 400/95 Art. 2.3.1.7 Modificado por el D. 1076/07 Modificado
por el D. 1350/08 Art. 30.> Las sociedades calificadoras no podran:

1. Invertir en valores cuya calificacidn se encuentre vigente y haya sido otorgada por la misma
calificadora.

2. Invertir en carteras colectivas<1> que tengan calificacion vigente otorgada por la misma
sociedad calificadora o que sean administradas por una entidad cuya calificacion, acerca de la
administracion de portafolios, haya sido otorgada por la sociedad calificadora y esteé vigente. Para
efectos del presente numeral se entendera por carteras colectivas<1> las definidas en la Parte 3 del
presente decreto demas normas que la desarrollen, complementen o sustituyan.

3. Utilizar en beneficio propio o de terceros la informacion a la que haya tenido acceso en
desarrollo de su actividad de calificacion.

4. Asegurar u ofrecer al solicitante de la calificacion un determinado resultado del proceso de
calificacion.

5. Asesorar, directa o indirectamente, a personas diferentes a calificadoras del extranjero en
temas que puedan generar conflictos de interés respecto de la actividad de calificacion de riesgo.

6. Asesorar, directa o indirectamente, a cualquier persona en la toma de decisiones de inversién o
de especulacion.



PARAGRAFO. Las prohibiciones establecidas en el presente articulo se haran extensivas a los
accionistas, administradores, miembros del Comité Técnico de calificacion, revisor fiscal y
demas funcionarios de la sociedad calificadora, cuando estas personas hayan tenido acceso a
informacion privilegiada o hayan participado de cualquier forma en el proceso de calificacion.

ARTICULO 2.22.1.1.7 ESTUDIOS ECONOMICOS.

<Fuente original compilada: R. 400/95 Art. 2.3.1.8 Modificado por el D. 1076/07> Las
sociedades calificadoras de riesgos podran realizar estudios econémicos siempre que no
publiquen informacion privilegiada o reservada de los clientes y en ningln caso podran contener
recomendaciones de inversion.

ARTICULO 2.22.1.1.8 CODIGOS DE CONDUCTA Y ETICA.

<Fuente original compilada: R. 400/95 Art. 2.3.1.9 Modificado por el D. 1076/07> Las
sociedades calificadoras deberan elaborar e implementar un cédigo de conducta y ética que rija la
actuacion de la sociedad, sus funcionarios y los miembros del comité técnico, cuya finalidad sea
el establecimiento de normas, practicas y procedimientos acordes con estandares internacionales,
de conformidad con lo que para el efecto establezca la Superintendencia Financiera de Colombia.

Una vez adoptados dichos cddigos debera enviarse un ejemplar al Registro Nacional de Agentes
del Mercado de Valores -RNAMYV- y se deberan publicar en la pagina web de la sociedad
calificadora.

ARTICULO 2.22.1.1.9 PROHIBICION DE REALIZAR CALIFICACIONES POR
ENTIDADES QUE CARECEN DE INDEPENDENCIA.

<Fuente original compilada: R. 400/95 Art. 2.3.1.10 Modificado por el D. 1076/07 Modificado
por el D. 1350/08 Art. 40> No podra realizarse una calificacion por parte de una sociedad
calificadora que carezca de la independencia necesaria para realizar tal labor. Para estos efectos
se considerara que una sociedad carece de independencia para realizar su labor de calificacion
cuando ella, sus administradores, miembros del Comité Técnico, funcionarios a nivel profesional
0 beneficiarios reales de cualquier parte de su capital se encuentren en una cualquiera de las
siguientes situaciones:

1. Tengan o hayan tenido dentro de los doce (12) meses anteriores a la fecha de la calificacion el
caracter de administradores, asesores o funcionarios del calificado, o hayan desarrollado en el
mismo periodo funciones de revisoria fiscal en el calificado.

2. Tengan la calidad de beneficiario real de valores emitidos por el calificado o tengan en
garantia titulos emitidos por el mismo al momento de la calificacion.

3. Tengan o hayan tenido dentro de los doce (12) meses anteriores a la calificacion, el caracter de
administradores, funcionarios o beneficiarios reales del tres por ciento (3%) o mas del capital de
la sociedad matriz del emisor, de sus filiales o subordinadas, o de la entidad avalista de los titulos
objeto de calificacion.



4. Tengan un contrato de prestacion de servicios profesionales o cualquier otro tipo de relacion
juridica o comercial susceptible de generar conflictos de interés con el emisor, con su matriz o
las subordinadas de esta ultima, con la entidad avalista de los titulos objeto de calificacion, o con
los beneficiarios reales del tres por ciento (3%) o més del capital de una de estas sociedades.

5. Hayan intervenido a cualquier titulo en el disefio, aprobacion y colocacion del valor objeto de
calificacion.

6. Sean beneficiarios reales del diez por ciento (10%) o més del capital de sociedades que se
encuentren en alguna de las hipétesis previstas en los numerales 1, 2, 3, 4 y 5 del presente
articulo.

7. Reciban cualquier ingreso que supere el cinco por ciento (5%) del total de sus ingresos
percibidos durante el afio inmediatamente anterior al dia en que se contrate la respectiva
calificacion, diferentes a los relacionados con la actividad de calificacion, ya sea proveniente de
la entidad calificada, de sus administradores, de sus funcionarios, de sus filiales o subsidiarias, su
matriz o las filiales o subsidiarias de esta. Dentro de estos ingresos no se tendran en cuenta
aquellos derivados de servicios financieros que el calificado preste masivamente.

8. Que sus conyuges o parientes hasta el primer grado de consanguinidad, afinidad o civil, se
encuentren en alguna de las situaciones previstas por los numerales anteriores del presente
articulo.

PARAGRAFO. No se consideraréa que la independencia de la sociedad calificadora esta
comprometida cuando los miembros del Comité Técnico de que trata el articulo 5.3.1.1.4 del
presente decreto, los administradores de la sociedad calificadora, los funcionarios de nivel
profesional y los beneficiarios reales de cualquier parte de su capital, que se encuentren inmersos
en alguna de las situaciones descritas en el presente articulo o en cualquier situacion que genere
un conflicto de interés entre la calificadora y el calificado, se abstengan de participar en cualquier
etapa del proceso de calificacion para el cual se presente el conflicto.

TITULO 2.

DEL PROCEDIMIENTO DE CALIFICACION.
ARTICULO 2.22.2.1.1 PROCEDIMIENTO DE CALIFICACION.

<Fuente original compilada: R. 400/95 Art. 2.3.2.1 Modificado por el D. 1076/07> Toda
calificacion, asi como sus revisiones, debera aprobarse por el Comité Técnico con sujecion al
reglamento y a las metodologias definidas por la calificadora.

ARTICULO 2.22.2.1.2 METODOLOGIAS.

<Fuente original compilada: R. 400/95 Art. 2.3.2.2 Modificado por el D. 1076/07> Las
sociedades calificadoras deberan adoptar metodologias que garanticen la obtencion de
calificaciones objetivas e independientes, basadas en el analisis idoneo y técnico de toda la
informacion relevante para el proceso de calificacion.

Las metodologias deberan estar actualizadas permanentemente, constar por escrito y permanecer



a disposicion de la Superintendencia Financiera de Colombia y del publico en general, a través
de la publicacion en la pagina web de la sociedad calificadora.

Dichas metodologias adoptadas por las sociedades calificadoras deberan, entre otros:
1. Estar aprobadas por un comiteé técnico designado para el efecto.
2. Expresar un enfoque prospectivo y dindmico de cada uno de los riesgos y negocios analizados.

3. Tener en cuenta las particularidades especificas de cada entidad o proceso calificado asi como
sector, industria y localizacion.

4. Incluir elementos de juicio objetivos y cuantificables.
ARTICULO 2.22.2.1.3 DIVULGACION DE LAS CALIFICACIONES OTORGADAS.

<Fuente original compilada: R. 400/95 Art. 2.3.2.3 Modificado por el D. 1076/07 Modificado
por el D. 1350/08 Art. 50.> La sociedad calificadora debera informar cualquier calificacion
otorgada asi como sus revisiones periddicas o extraordinarias, a la Superintendencia Financiera
de Colombia, a los sistemas de negociacion en donde se vaya a negociar el valor cuando a esto
haya lugar, asi como publicarla en su pagina en Internet de manera simultanea. Esta obligacion se
cumplira en un término que en ningun caso podra exceder las veinticuatro (24) horas siguientes a
la sesion del Comité Técnico en donde se haya aprobado la respectiva calificacion.

Sin perjuicio de lo anterior, antes del otorgamiento o decision de una calificacion, el Comité
Técnico de calificacion podra suspender el proceso con el objeto de que el calificado aclare lo
pertinente, o provea informacion suplementaria relevante para el proceso. No obstante, en ningdn
evento se podra informar o revelar al calificado la posible calificacion.

Dentro de los ocho (8) dias habiles siguientes, contados a partir del dia en que se haya otorgado
la calificacion, se debera remitir el documento que la sustente a la Superintendencia Financiera
de Colombia, a los sistemas de negociacion de valores o de registro de operaciones sobre valores
en donde se vaya a negociar o registrar el valor, cuando a esto haya lugar, asi como publicarla en
su pagina en Internet de manera simultanea, en los mismos términos del inciso primero de este
articulo.

PARAGRAFO. Salvo las excepciones de que trata el articulo siguiente, la sociedad calificadora
de valores debera revelar al publico en una base no selectiva cualquier calificacion referente a las
actividades de calificacion de que trata el articulo 2.22.1.1.3 del presente Decreto.

ARTICULO 2.22.2.1.4 EXCEPCIONES A LA PUBLICACION DE CALIFICACION.

<Fuente original compilada: R. 400/95 Art. 2.3.2.4 Modificado por el D. 1076/07 Modificado
por el D. 1350/08 Art. 50.> Sin perjuicio de lo dispuesto en el articulo anterior, para los casos
enunciados en los numerales 2 y 3 del articulo 2.22.1.1.3 del presente decreto., el emisor podra
solicitar, dentro de las veinticuatro (24) horas siguientes a la sesion del Comité Técnico en donde
se haya aprobado dicha calificacion, que se mantenga en reserva siempre que sea la primera vez
que se califique la emision y siempre que los valores correspondientes a la emision calificada no
vayan a ser objeto de oferta publica en el mercado primario durante el término de vigencia de la



calificacién.

En el evento antes mencionado, cuando el calificado vaya a efectuar una oferta publica de valores
deberé reportar como informacion relevante todas las calificaciones que haya obtenido en el
ultimo afio, siempre que estén relacionadas directamente con la emision objeto de oferta.

Asi mismo, estaran exceptuadas de publicacion aquellas calificaciones definidas como privadas
en los reglamentos de la sociedad calificadora con anterioridad al inicio del proceso de
calificacion, las cuales seran entregadas al calificado exclusivamente para su uso interno. En todo
caso, sera la sociedad calificadora quien defina en sus reglamentos y en los contratos de
calificacion que suscriba, los términos bajo los cuales considera que una calificacion es de uso
interno. Adicionalmente, la calificadora y el calificado deberan plasmar en el contrato de
calificacion el procedimiento a observarse por las partes, de manera que dichas calificaciones no
tengan una utilizacion diferente al definido previamente por la calificadora.

ARTICULO 2.22.2.1.5 REVISION PERIODICA Y EXTRAORDINARIA DE LA
CALIFICACION.

<Fuente original compilada: R. 400/95 Art. 2.3.2.5 Modificado por el D. 1076/07> Las
sociedades calificadoras deberan revisar las calificaciones otorgadas de conformidad con la
periodicidad pactada, que en ningun caso podra superar un (1) afio. Dicha periodicidad se
entiende como vigencia de la calificacion y el plazo de revision se contara a partir del
otorgamiento de la Gltima calificacion periddica o de la calificacion inicial para aquellos casos en
que sea la primera calificacion revision se denomina periddica y en el reglamento de la sociedad
calificadora se definiré el corte de cifras maximo a utilizar.

Igualmente, las sociedades calificadoras deberan efectuar monitoreo permanente sobre las
calificaciones otorgadas, de tal forma que ante situaciones extraordinarias se informe al mercado
cualquier evento o situacion susceptible de afectar los fundamentos sobre los cuales se otorgo la
calificacion. Esta revision se denomina extraordinaria y en ningan caso suplira la revision
periodica.

PARAGRAFO. Para efectos del cumplimiento de las obligaciones a que se refiere el presente
articulo, la sociedad calificadora debera establecer en sus reglamentos mecanismos idéneos que
garanticen un seguimiento permanente a todas las calificaciones otorgadas.

TITULO 3.

MANEJO DE INFORMACION.
ARTICULO 2.22.3.1.1 OBLIGACION DE RESERVA.

<Fuente original compilada: R. 400/95 Art. 2.3.3.1 Modificado por el D. 1076/07> La sociedad
calificadora, asi como sus administradores, funcionarios y miembros del comité técnico, estaran
obligados a guardar reserva sobre aquella informacion que, de acuerdo con las normas que rigen
el mercado de valores, la sociedad calificada no esta obligada a revelar al publico.

PARAGRAFO. Las calificadoras adoptaran procedimientos y mecanismos para proteger la
informacion confidencial de sus clientes, los cuales deberan ser incorporados en el cddigo



conducta y ética.
ARTICULO 2.22.3.1.2 SALVAGUARDA DE LA INFORMACION.

<Fuente original compilada: R. 400/95 Art. 2.3.3.2 Modificado por el D. 1076/07> Las
sociedades calificadoras deberan establecer las medidas necesarias para mitigar los riesgos por
pérdida, fraude o uso indebido, de la informacion entregada en desarrollo de la actividad de
calificacion.

LIBRO 23.

NORMAS APLICABLES A LOS EMISORES DE VALORES.
TITULO 1.

DISPOSICIONES GENERALES.

Notas de Vigencia

- Denominacidn del Titulo 1 modificado por el articulo 1 del Decreto 1178 de 2017, 'por el
cual se modifica el Decreto nimero 2555 de 2010, en lo relacionado con las reglas de
transparencia y homogeneizacion de la oferta publica de valores de contenido crediticio o
mixto', publicado en el Diario Oficial No. 50.291 de 11 de julio de 2017.

Legislacién Anterior
Texto original del Decreto 2555 de 2010:
TITULO 1.

TRANSFERENCIA DE ACCIONES.

ARTICULO 2.23.1.1.1 INSCRIPCION EN EL LIBRO DE REGISTRO DE TIiTULOS
NOMINATIVOS.

<Fuente original compilada: R. 400/95 Art. 3.1.0.1> Las sociedades emisoras de valores se
encuentran obligadas a inscribir en el libro de registro de acciones los traspasos y adelantar los
tramites necesarios para la expedicion, fraccionamiento, unificacion y correccion de titulos para
lo cual deberan observar los plazos que se establecen a continuacion.

ARTICULO 2.23.1.1.2 PLAZO QUE TIENEN LAS SOCIEDADES EMISORAS O
ADMINISTRADORAS PARA EL REGISTRO DEL TRASPASO DE TITULOS
NOMINATIVOS.

<Fuente original compilada: R. 400/95 Art. 3.1.0.2> Las sociedades emisoras deben hacer la
inscripcion del traspaso de titulos nominativos en el libro de registro correspondiente, con la
fecha del dia en que reciban los documentos indispensables para adelantar la inscripcion, salvo
en los casos donde obre orden contraria de autoridad competente o la transferencia no se
encuentre revestida de la juridicidad indispensable, esto es, cuando no se hayan cumplido los



requisitos o formalidades sefialadas en la ley o en los estatutos.
ARTICULO 2.23.1.1.3 PLAZO PARA LA ENTREGA DE LOS NUEVOS TITULOS.

<Fuente original compilada: R. 400/95 Art. 3.1.0.3> 1. En las transacciones que se realicen sobre
titulos nominativos inscritos en el Registro Nacional de Valores y Emisores -RNVE, las
sociedades emisoras tendran un plazo de diez (10) dias habiles, contados a partir de la fecha de
recibo de la documentacion correspondiente, para poner a disposicion de los nuevos tenedores,
los titulos que resulten de las operaciones que les hayan sido reportadas. EI mismo plazo,
contado a partir de la fecha de la suscripcion, se aplicara para la entrega de los titulos
nominativos colocados en el mercado primario.

2. Para la expedicion y entrega de titulos a la orden o al portador correspondientes a colocaciones
efectuadas en el mercado primario, los emisores tendran un plazo maximo de cinco (5) dias
habiles, contados a partir de la fecha de suscripcion.

3. Los plazos sefialados en los numerales 1. y 2. de este articulo se aplicaran igualmente para
atender las solicitudes de fraccionamiento, unificacion o correccion de titulos.

4. Cuando la colocacién o negociacion de los titulos se efectle por conducto de una bolsa de
valores, los titulos de los nuevos tenedores deberan ser entregados por las sociedades emisoras a
las respectivas bolsas, para que éstas efectlen la entrega de los mismos.

5. Las obligaciones estipuladas en los numerales 1, 2, 3. y 4 anteriores se trasladaran a las
entidades que ejerzan las funciones de administradoras de titulos inscritos en el Registro
Nacional de Valores y Emisores -RNVE, cuando dichas entidades tengan a su cargo los procesos
de expedicidn, traspaso, fraccionamiento, unificacién o correccion de los titulos
correspondientes.

ARTICULO 2.23.1.1.4 DIVIDENDOS.

<Articulo modificado por el articulo 1 del Decreto 4766 de 2011. El nuevo texto es el siguiente:>
Las sociedades emisoras de acciones inscritas en el Registro Nacional de Valores y Emisores
(RNVE) deberéan contemplar un plazo prudencial minimo de tres (3) dias habiles bursatiles entre
cada fecha de causacion de dividendos y la correspondiente fecha de pago de los mismos, con el
fin de acopiar y actualizar la informacion sobre los nuevos titulares que tengan derecho a recibir
dichos dividendos, en virtud de las operaciones realizadas sobre los mismos.

Una vez decididas tales fechas por el érgano social competente, deberan ser informadas
inmediatamente a la Superintendencia Financiera de Colombia y a las bolsas de valores donde
tengan inscritas las acciones.

PARAGRAFO. La fecha de causacion de dividendos y la correspondiente fecha de pago de los
mismos debera ser informada al respectivo depdsito centralizado de valores en los términos
dispuestos por el articulo 2.14.3.1.8 del presente decreto.

Notas de Vigencia



- Articulo modificado por el articulo 1 del Decreto 4766 de 2011, publicado en el Diario
Oficial No. 48.283 de 14 de diciembre de 2011.

Legislacién Anterior

Texto original del Decreto 2555 de 2010:

ARTICULO 2.23.1.1.4. <Fuente original compilada: R. 400/95 Art. 3.1.0.4> Las sociedades
emisoras de acciones inscritas en el Registro Nacional de Valores y Emisores -RNVE
deberan contemplar un plazo prudencial entre cada fecha de causacion de dividendos y la
correspondiente fecha de pago de los mismos, con el fin de acopiar y actualizar la
informacion sobre los nuevos titulares que tengan derecho a recibir dichos dividendos, en
virtud de las operaciones realizadas sobre los mismos.

Tales fechas deberan ser informadas a la Superintendencia Financiera de Colombiay a las
bolsas donde tengan inscritas las acciones, dentro del dia habil siguiente a la realizacion de la
reunion del 6rgano social respectivo en el que se determinen.

ARTICULO 2.23.1.1.5. PERIODO O FECHA EX DIVIDENDO. <Atrticulo adicionado por el
articulo 2 del Decreto 4766 de 2011. El nuevo texto es el siguiente:> El periodo o fecha ex
dividendo hace referencia al tiempo durante el cual se entiende que una operacién de
compraventa de acciones no comprende el derecho a percibir los dividendos pendientes de pago
por parte del comprador.

Las bolsas de valores podran determinar en sus reglamentos dicho término, el cual en ningln
caso podra ser inferior a dos (2) dias habiles bursatiles.

PARAGRAFO 1o. En el caso de acciones emitidas por entidades extranjeras que se encuentren
inscritas en el Registro Nacional de Valores y Emisores (RNVE) pero que no se encuentren
inscritas en el registro publico establecido por la correspondiente autoridad en su domicilio
principal ni en una bolsa o en un sistema de negociacion, el periodo ex dividendo sera
establecido por la bolsa de valores en la que las respectivas acciones se encuentren inscritas en
Colombia.

PARAGRAFO 20. Tratandose de acciones emitidas por entidades extranjeras que se encuentren
inscritas en el Registro Nacional de Valores y Emisores (RNVE) y que a su vez se negocien en
una bolsa o en un sistema de negociacion internacionalmente reconocido por la Superintendencia
Financiera de Colombia, el periodo ex dividendo correspondera al término fijado como tal en el
domicilio principal del emisor.

Sin perjuicio de la divulgacion de esta informacion a través del mecanismo establecido por el
articulo 5.2.4.1.6 del presente decreto, es obligacion de la sociedad emisora hacer conocer a la
bolsa de valores colombiana en la cual esté inscrita la accion y al depésito centralizado de
valores local, el periodo ex dividendo que afecta la respectiva accion.

PARAGRAFO 30. Cuando se trate de acciones listadas en los sistemas de cotizacion de valores
del extranjero, el periodo ex dividendo correspondera al definido como tal en el domicilio
principal del emisor.

Notas de Vigencia



- Articulo adicionado por el articulo 2 del Decreto 4766 de 2011, publicado en el Diario
Oficial No. 48.283 de 14 de diciembre de 2011.

ARTICULO 2.23.1.1.6. DIFUSION ELECTRONICA DE INFORMES DE GESTION.
<Atrticulo adicionado por el articulo 2 del Decreto 1178 de 2017. El nuevo texto es el siguiente:>
Las sociedades emisoras de acciones inscritas en el Registro Nacional de Valores y Emisores
(RNVE), podran difundir electronicamente los informes de gestion aprobados o aquellos que
pongan a consideracion de sus accionistas para su respectiva aprobacion. Lo anterior, sin
perjuicio de los requisitos establecidos en las deméas normas vigentes relacionadas con la
preparacion, deposito y conservacion de dichos informes.

En todo caso, el emisor debera garantizar la autenticidad, integridad, fiabilidad y disponibilidad
de la informacién incorporada en los informes de gestion que difunda electronicamente. La
Superintendencia Financiera de Colombia, podra establecer requisitos adicionales para la
difusion electronica de este tipo de informacion.

Notas de Vigencia

- Articulo adicionado por el articulo 2 del Decreto 1178 de 2017, 'por el cual se modifica el
Decreto nimero 2555 de 2010, en lo relacionado con las reglas de transparencia y
homogeneizacion de la oferta publica de valores de contenido crediticio o mixto’, publicado
en el Diario Oficial No. 50.291 de 11 de julio de 2017.

TiTULO 2.
RECONOCIMIENTO DE OFERTAS PUBLICAS AUTORIZADAS EN EL EXTERIOR.

Notas de Vigencia

- Titulo adicionado por el articulo 6 del Decreto 2241 de 2015, 'por el cual se modifica el
Decreto 2555 de 2010 en lo relacionado con los sistemas de cotizacion de valores del
extranjero y se dictan otras disposiciones', publicado en el Diario Oficial No. 49.706 de 24 de
noviembre de 2015.

CAPITULO 1.

GENERALIDADES.

ARTICULO 2.23.2.1.1 AMBITO DE APLICACION. <Atrticulo adicionado por el articulo 6
del Decreto 2241 de 2015. El nuevo texto es el siguiente:> Con el presente régimen se regula el
reconocimiento de las ofertas publicas primarias o secundarias de valores extranjeros, que hayan
sido objeto de autorizacidn previa y expresa por parte de una autoridad de supervision, bajo el
régimen legal aplicable en la respectiva jurisdiccion, siempre y cuando dicha autoridad de
supervision tenga suscritos acuerdos o convenios de intercambio de informacion y protocolos de
supervision con la Superintendencia Financiera de Colombia.

Para efectos de lo previsto en el presente Titulo, se entenderan por valores extranjeros los
definidos en el articulo 2.15.6.1.2 del presente decreto.



PARAGRAFO 1o. Los acuerdos o convenios de intercambio de informacion y los protocolos de
supervision a que se refiere el presente articulo deberan contener al menos, los compromisos de
las partes relativos a la cooperacién e intercambio de informacion, documentacion y la obtencion
y remision de pruebas para el ejercicio de la supervision por parte de cada una de las autoridades,
asi como aquellos relativos a la difusion de toda la informacion pablica que los emisores de
valores bajo su supervision estan obligados a difundir al mercado, de acuerdo con el marco
juridico aplicable en la respectiva jurisdiccion.

Para estos efectos, la Superintendencia Financiera de Colombia informara las autoridades con las
cuales tenga suscritos acuerdos o convenios de intercambio de informacion y protocolos de
supervisién que cumplan con lo previsto en este articulo.

PARAGRAFO 20. Las disposiciones del presente titulo se entienden sin perjuicio del
cumplimiento de las normas cambiarias y de las que regulan las inversiones de capital del
exterior en Colombia y de las inversiones colombianas en el exterior.

PARAGRAFO 3o. Las bolsas de valores, los sistemas de negociacion de valores y los sistemas
de registro de operaciones sobre valores podran facilitar la negociacion y/o el registro de
operaciones sobre los valores extranjeros a que hace referencia el presente titulo, siempre y
cuando el mercado en el cual se realiza o celebra la operacion sobre tales valores corresponda a
la jurisdiccion donde el emisor obtuvo la autorizacion de la oferta pablica, de acuerdo con lo
establecido en el articulo 2.23.2.1.2 del presente decreto.

Notas de Vigencia

- Titulo adicionado por el articulo 6 del Decreto 2241 de 2015, 'por el cual se modifica el
Decreto 2555 de 2010 en lo relacionado con los sistemas de cotizacidn de valores del
extranjero y se dictan otras disposiciones', publicado en el Diario Oficial No. 49.706 de 24 de
noviembre de 2015.

ARTICULO 2.23.2.1.2 OFERTAS PUBLICAS RECONOCIDAS. <Articulo adicionado por
el articulo 6 del Decreto 2241 de 2015. El nuevo texto es el siguiente:> Se reconocen como
ofertas publicas de valores extranjeros, a efectos de permitir su promocion entre los
inversionistas autorizados, aquellas que hayan sido objeto de autorizacion previa en los términos
del articulo 2.23.2.1.1 del presente Decreto y que correspondan a valores emitidos en la
respectiva jurisdiccion donde se obtuvo la autorizacion y cuya inscripcion se encuentre vigente
en el registro publico de valores correspondiente.

Notas de Vigencia

- Titulo adicionado por el articulo 6 del Decreto 2241 de 2015, ‘por el cual se modifica el
Decreto 2555 de 2010 en lo relacionado con los sistemas de cotizacion de valores del
extranjero y se dictan otras disposiciones’, publicado en el Diario Oficial No. 49.706 de 24 de
noviembre de 2015.

ARTICULO 2.23.2.1.3 INTERMEDIARIOS DE VALORES AUTORIZADOS. <Articulo
adicionado por el articulo 6 del Decreto 2241 de 2015. El nuevo texto es el siguiente:> Los
intermediarios de valores en Colombia estan autorizados para adquirir valores que sean objeto de
una oferta publica autorizada en el exterior, en los términos del presente Titulo, con observancia
de las instrucciones que establezca la Superintendencia Financiera de Colombia, y con sujecion a



las restricciones y prohibiciones que les sean aplicables a cada tipo de intermediario de valores,
de acuerdo con el régimen normativo especial que rige sus operaciones.

PARAGRAFO. Solo las sociedades comisionistas de bolsa de valores podréan, con sujecion a sus
regimenes normativos propios, realizar operaciones sobre valores extranjeros que hagan parte de
una oferta publica autorizada en el exterior, en nombre propio pero por cuenta ajena a través del
contrato de comision.

Notas de Vigencia

- Titulo adicionado por el articulo 6 del Decreto 2241 de 2015, 'por el cual se modifica el
Decreto 2555 de 2010 en lo relacionado con los sistemas de cotizacion de valores del
extranjero y se dictan otras disposiciones', publicado en el Diario Oficial No. 49.706 de 24 de
noviembre de 2015.

ARTICULO 2.23.2.1.4 INVERSIONISTAS AUTORIZADOS. <Articulo adicionado por el
articulo 6 del Decreto 2241 de 2015. El nuevo texto es el siguiente:> Podran invertir en los
valores extranjeros de que trata el presente titulo quienes tengan la calidad de inversionista
profesional y de cliente inversionista de conformidad con los articulos 7.2.1.1.2'y 7.2.1.1.4 del
presente decreto, y en los términos establecidos en este titulo.

PARAGRAFO 1o. Los valores de que trata el presente titulo inicamente podran ser adquiridos
por cuenta de un cliente inversionista o un inversionista profesional, si en los paises en los cuales
se encuentran listados o inscritos, dichos valores son adquiridos o enajenados por el mismo tipo
de inversionista o su equivalente en la respectiva jurisdiccion.

PARAGRAFO 20. La Superintendencia Financiera de Colombia podra establecer o evaluar el
cumplimiento de la equivalencia a que hace referencia el paragrafo 1 del presente articulo, asi
como establecer condiciones adicionales a las establecidas en el presente articulo.

Notas de Vigencia

- Titulo adicionado por el articulo 6 del Decreto 2241 de 2015, 'por el cual se modifica el
Decreto 2555 de 2010 en lo relacionado con los sistemas de cotizacion de valores del
extranjero y se dictan otras disposiciones', publicado en el Diario Oficial No. 49.706 de 24 de
noviembre de 2015.

ARTICULO 2.23.2.1.5 SUPERVISION DE LOS VALORES Y EMISORES DEL
EXTRANJERO. <Articulo adicionado por el articulo 6 del Decreto 2241 de 2015. El nuevo texto
es el siguiente:> La Superintendencia Financiera de Colombia no ejercera facultades de
supervision sobre los valores ni sobre los emisores del exterior a que se refiere el presente titulo,
sin perjuicio de las atribuciones que en el ambito de su competencia le correspondan, de
conformidad con las disposiciones legales e instrucciones aplicables en relacion con el
cumplimiento de los deberes y obligaciones de los intermediarios de valores y de los proveedores
de infraestructura, en desarrollo de sus operaciones autorizadas.

Las ofertas publicas autorizadas en el exterior y que hayan sido reconocidas en los términos del
presente Titulo no se entenderan inscritas en el Registro Nacional de Valores y Emisores
administrado por la Superintendencia Financiera de Colombia, a menos que el respectivo emisor
de valores extranjeros surta el proceso de inscripcion y de autorizacion de ofertas publicas ante



dicha autoridad colombiana, en los términos establecidos en el presente decreto.
Notas de Vigencia

- Titulo adicionado por el articulo 6 del Decreto 2241 de 2015, 'por el cual se modifica el
Decreto 2555 de 2010 en lo relacionado con los sistemas de cotizacion de valores del
extranjero y se dictan otras disposiciones', publicado en el Diario Oficial No. 49.706 de 24 de
noviembre de 2015.

ARTICULO 2.23.2.1.6 INFORMACION A LOS INVERSIONISTAS AUTORIZADOS.
<Articulo adicionado por el articulo 6 del Decreto 2241 de 2015. El nuevo texto es el siguiente:>
Los emisores de valores extranjeros que realicen la promocion y/o colocacion de una oferta
publica de valores reconocida en los términos previstos en el presente Titulo deberan informar a
los inversionistas, al menos, los siguientes aspectos:

1. Los derechos y obligaciones asociados a los valores extranjeros y la forma o medios a través
de los cuales los inversionistas podran hacer efectivos sus derechos, indicando que los mismos
estan sometidos al régimen legal del pais de origen del emisor;

2. La autoridad de supervision competente respecto del emisor y los valores objeto de la oferta
publica reconocida;

3. Los medios 0 mecanismos a través de los cuales se garantizara el acceso a la informacion
financiera, econdmica, contable, juridica y administrativa del emisor, incluyendo aquella que se
considere relevante en el pais de origen, bajo la periodicidad que alli sea requerida;

4. Cualquier cambio o ajuste que ocurra durante la vigencia de la respectiva emisién de valores
extranjeros objeto de la oferta publica reconocida, en relacion con los aspectos consagrados en
los numerales 1 a 3 del presente articulo.

Notas de Vigencia

- Titulo adicionado por el articulo 6 del Decreto 2241 de 2015, 'por el cual se modifica el
Decreto 2555 de 2010 en lo relacionado con los sistemas de cotizacion de valores del
extranjero y se dictan otras disposiciones’, publicado en el Diario Oficial No. 49.706 de 24 de
noviembre de 2015.
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