
ARTÍCULO 11.3.14.1.3 ORDEN DE REDUCCIÓN.

<Fuente original compilada: D. 32/86 Art. 3o.> Una vez conocidas las pérdidas de capital y la
situación financiera de la entidad por la junta directiva del Fondo, de acuerdo con el informe
rendido por la Superintendencia Financiera de Colombia, el Fondo podrá ordenar al
representante legal de la institución financiera la reducción simplemente nominal del capital
social.

El representante legal dará inmediato cumplimiento a esta orden.

Si del informe de la Superintendencia Financiera de Colombia resultare que la institución
financiera respectiva ha perdido el cien por ciento (100%) o más de su capital, la reducción del
valor nominal del mismo se hará de manera que tenga como valor nominal para cada acción la
suma de un centavo.

ARTÍCULO 11.3.14.1.4 ACTUACIONES ADMINISTRATIVAS.

<Fuente original compilada: D. 32/86 Art. 4o.> Las actuaciones administrativas del Fondo de
Garantías de Instituciones Financieras-FOGAFIN se sujetarán a lo dispuesto por el artículo 80
del Código Contencioso Administrativo y normas concordantes.

TÍTULO 15.

FACULTADES EN LOS PROCESOS DE TOMA DE POSESIÓN Y LIQUIDACIÓN
FORZOSA ADMINISTRATIVA SOBRE CIERTAS ENTIDADES.

ARTÍCULO 11.3.15.1.1 FACULTADES

<Fuente original compilada: D. 2555/08 Art. 1o.> En los procesos de toma de posesión y
liquidación forzosa administrativa adoptados sobre las entidades enunciadas en el numeral 1 del
parágrafo 3o del artículo 75 de la Ley 964 de 2005, los organismos de autorregulación y las
entidades que administren sistemas de registro de operaciones sobre valores, el Fondo de
Garantías de Instituciones Financieras, en adelante el Fondo, ejercerá las funciones consagradas
en el Estatuto Orgánico del Sistema Financiero para estos efectos, así como las previstas en el
Libro 1 de la Parte 9 del presente decreto y demás normas que lo modifiquen, sustituyan o
complementen en lo que sea compatible con su naturaleza, en particular las siguientes:

1. Designar al agente especial y al liquidador, quienes podrán ser personas naturales o jurídicas
que podrán actuar tanto durante la etapa de administración como de la liquidación, y

2. Realizar el seguimiento de la actividad del agente especial y del liquidador, sin perjuicio de la
vigilancia que ejerza la Superintendencia Financiera de Colombia sobre la entidad objeto de
administración mientras no se decida su liquidación.

ARTÍCULO 11.3.15.1.2 LIMITACIONES.



<Fuente original compilada: D. 2555/08 Art. 2o.> En ningún caso deberá entenderse que la
facultad de seguimiento del Fondo prevista en el artículo anterior se extiende al otorgamiento o
celebración de operaciones de apoyo que impliquen desembolso de recursos por parte del Fondo
especto de las entidades a que se refiere el artículo precedente.

ARTÍCULO 11.3.15.1.3 MONTOS A PAGAR.

<Fuente original compilada: D. 2555/08 Art. 3o.> Las entidades respecto de las cuales el Fondo
deba realizar seguimiento en virtud de lo dispuesto en el presente Título, deberán pagar a favor
del Fondo los montos que para el efecto establezca la Junta Directiva de este. Dichos recursos
deberán ser pagados por la entidad respectiva con cargo a los gastos de administración.

ARTÍCULO 11.3.15.1.4 REMISIÓN NORMATIVA.

<Fuente original compilada: D. 2555/08 Art. 4o.> El régimen aplicable para la toma de posesión
y la liquidación forzosa administrativa de las entidades señaladas en el presente Título será el
previsto por el Estatuto Orgánico del Sistema Financiero, así como en el Libro 1 de la Parte 9 del
presente decreto y demás normas que lo modifiquen, sustituyan o complementen en lo que sea
compatible con la naturaleza de dichos procesos.

TÍTULO 16.

GARANTÍA DE REEMBOLSO DEL SALDO DE LAS CUENTAS INDIVIDUALES DE
AHORRO PENSIONAL Y EN CASO DE DEFECTO EN LA RENTABILIDAD MÍNIMA.

ARTÍCULO 11.3.16.1.1 ALCANCE DE LA GARANTÍA DE FOGAFÍN.

<Fuente original compilada: D. 2765/07 Art. 1o.> La garantía del Fondo de Garantías de
Instituciones Financieras establecida en el inciso 2o del artículo 99 de la Ley 100 de 1993 se
limita a asegurar el reembolso del saldo de las cuentas individuales de ahorro pensional en caso
de disolución o liquidación de la respectiva administradora.

La garantía ampara el reconocimiento de la rentabilidad mínima determinada por la
Superintendencia Financiera de Colombia, cuando quiera que dicha rentabilidad no haya sido
obtenida y la administradora respectiva no haya suplido la deficiencia con sus propios recursos.

ARTÍCULO 11.3.16.1.2 PROCEDIMIENTO EN CASO DE DEFECTO EN LA
RENTABILIDAD MÍNIMA GARANTIZADA.

<Fuente original compilada: D. 2765/07 Art. 2o.> En caso de defecto en la rentabilidad mínima
que, de conformidad con lo establecido en el artículo 101 de la Ley 100 de 1993, deben
garantizar las entidades administradoras de fondos de pensiones, se procederá de la siguiente
manera:

1. La Superintendencia Financiera de Colombia determinará en las fechas y de acuerdo con el
procedimiento establecido en el artículo 2.6.9.1.5 del presente decreto, o las normas que lo



modifiquen, adicionen o sustituyan, los casos en que exista un defecto en la rentabilidad mínima
obligatoria que deben garantizar las entidades administradoras de fondos de pensiones. La fecha
que se tomará para efectos de determinar la existencia de un defecto en la rentabilidad mínima
obligatoria de un fondo de pensiones, será aquella en la que la Superintendencia Financiera de
Colombia realice la verificación del cumplimiento de la rentabilidad mínima obligatoria.

2. Dentro de los cinco (5) días comunes siguientes a la fecha en que la Superintendencia
Financiera de Colombia divulgue la rentabilidad mínima obligatoria, una vez realizada la
verificación del cumplimiento de la misma, la entidad administradora del fondo de pensiones que
haya tenido un defecto en la rentabilidad mínima obligatoria, deberá cubrir la diferencia entre
dicha rentabilidad mínima y la del fondo administrado, afectando inicialmente la reserva de
estabilización de rendimientos de que trata el Título 4 del Libro 6 de la Parte 2 del presente
decreto.

3. Si la reserva de estabilización de rendimientos es suficiente para cubrir el defecto en la
rentabilidad mínima obligatoria presentado por el fondo, la administradora deberá restituir con
cargo a su patrimonio dentro del mes inmediatamente siguiente al del cálculo de la rentabilidad
mínima, el valor necesario para ajustarse al porcentaje mínimo de reserva de estabilización de
rendimientos establecido en el Título 4 del Libro 6 de la Parte 2 del presente decreto.

4. En el evento en que el valor de la reserva de estabilización de rendimientos no sea suficiente
para cubrir el defecto en la rentabilidad mínima obligatoria divulgada por la Superintendencia
Financiera de Colombia, la entidad administradora deberá, dentro del mismo plazo establecido
en el numeral 2 del presente artículo, proceder a afectar la parte restante de su patrimonio con el
fin de cubrir el respectivo defecto, de acuerdo con el procedimiento establecido en el parágrafo 2
del presente artículo. En tal evento, la Superintendencia Financiera de Colombia podrá impartir
orden de capitalización hasta por un monto igual a la cuantía respectiva y fijar los términos para
su cumplimiento, a fin de que se cubra íntegramente el defecto y se recomponga el patrimonio de
la administradora, para dar cumplimiento a las normas de margen de solvencia y de capital
mínimo que rigen a la correspondiente sociedad.

5. En el evento en que una entidad administradora no cubra el defecto en la rentabilidad mínima
que se encuentra obligada a garantizar o no cumpla con la orden de capitalización respectiva, la
Superintendencia Financiera de Colombia podrá tomar posesión de dicha entidad, de
conformidad con lo previsto en el artículo 43 del Decreto ley 656 de 1994, sin perjuicio de la
adopción de las medidas preventivas previstas en el artículo 113 del Estatuto Orgánico del
Sistema Financiero, con miras a evitar que el defecto en la rentabilidad mínima se aumente, y dé
la imposición de las multas previstas en el mencionado artículo 43 del Decreto ley 656 de 1994.

6. La garantía del Fondo de Garantías de Instituciones Financieras establecida en el inciso 2o del
artículo 99 de la Ley 100 de 1993, solo se hará efectiva en el caso en que se decida la toma de
posesión para liquidar de la entidad administradora de fondos de pensiones respectiva.

PARÁGRAFO 1. Decretada la toma de posesión para liquidar una entidad administradora de
fondos de pensiones, los recursos correspondientes a la reserva de estabilización de rendimientos
se destinarán inicialmente a cubrir el defecto de la rentabilidad mínima obligatoria del respectivo
fondo, así como cualquier otro faltante que existiera.

Así mismo, cuando el Fondo de Garantías de Instituciones Financieras, en desarrollo de la
garantía prevista en el presente decreto, hubiere cubierto el defecto de rentabilidad mínima del



fondo administrado por la entidad objeto de toma de posesión para liquidar, dicho Fondo tendrá
derecho a obtener el pago de las sumas que haya cancelado con cargo a los activos de la entidad
objeto de la toma de posesión.

Para tal efecto, la acreencia a favor del Fondo de Garantías de Instituciones Financieras se pagará
por fuera de la masa de la liquidación.

PARÁGRAFO 2. En el evento descrito en el numeral 4 del presente artículo, la afectación del
patrimonio de la entidad administradora de fondos de pensiones y cesantías se efectuará
mediante el aporte al fondo de pensiones administrado, en un monto que permita cubrir el
defecto de la rentabilidad mínima, de recursos líquidos de la administradora que podrán provenir,
entre otros, de la realización de sus activos, de la capitalización de la misma por parte de sus
accionistas o de operaciones de endeudamiento. Igualmente, dicho defecto podrá cubrirse
mediante la transferencia, a precios de mercado, de títulos o valores de propiedad de la
administradora que hagan parte de las inversiones admisibles de los fondos de pensiones del
régimen de ahorro individual.

ARTÍCULO 11.3.16.1.3 CESIÓN DEL FONDO O DE LOS FONDOS DE PENSIONES
ADMINISTRADOS.

<Fuente original compilada: D. 2765/07 Art. 3o.> La Superintendencia Financiera de Colombia,
previo concepto del Consejo Asesor de la misma, y como consecuencia de la toma de posesión
para liquidar de una entidad administradora de fondos de pensiones del régimen de ahorro
individual con solidaridad, podrá ordenar la cesión del o de los fondos de pensiones
administrados a la entidad que designe el Fondo de Garantías de Instituciones Financieras con
base en criterios de capacidad patrimonial y rentabilidad.

Tanto la Superintendencia Financiera de Colombia como el Fondo de Garantías de Instituciones
Financieras, con base en los criterios establecidos en el literal d) del numeral 2 del artículo 58 del
Estatuto Orgánico del Sistema Financiero, deberán tener en cuenta, al momento de aprobar la
cesión o de determinar la entidad cesionaria, respectivamente, que esta última no quede en
capacidad de mantener o determinar precios inequitativos, limitar servicios o impedir, restringir
o falsear la libre competencia del mercado, sin que se adopten las medidas necesarias para
prevenirlo.

PARÁGRAFO 1. Los criterios de capacidad patrimonial y rentabilidad de que trata el inciso 1o
del presente artículo, corresponderán a la evaluación que en su momento y con base en la
información suministrada por la Superintendencia Financiera de Colombia se efectúe respecto
del margen de solvencia de las entidades administradoras de fondos de pensiones y la
rentabilidad de los fondos de pensiones obligatorias al último período verificado y certificado por
la Superintendencia Financiera de Colombia a la fecha de la cesión.

El Fondo de Garantías de Instituciones Financieras podrá, en cada caso, diseñar un
procedimiento de selección de la entidad administradora a la cual se le efectuará la cesión del
fondo de pensiones. Dicho proceso permitirá la participación de todas las entidades autorizadas
para administrar fondos de pensiones del régimen de ahorro individual.

Los criterios de selección contemplarán la capacidad patrimonial de la administradora, la
rentabilidad del fondo de pensiones obligatorias administrado, así como el valor de la comisión



que la administradora ofrezca cobrar por la gestión del fondo cedido. Esta comisión será
sufragada con cargo a los activos de la entidad administradora objeto de la toma de posesión para
liquidar.

En todo caso, en el evento en que por alguna razón el proceso de selección de la entidad
administradora cesionaria resulte fallido, el Fondo de Garantías de Instituciones Financieras
mantendrá la posibilidad de designarla directamente.

La entidad administradora de fondos de pensiones cesionaria deberá acordar un programa de
ajuste con la Superintendencia Financiera de Colombia que le permita cumplir con las normas de
margen de solvencia y con los requerimientos de reserva de estabilización de rendimientos, una
vez recibido el fondo cedido.

PARÁGRAFO 2. El fondo de pensiones será recibido como fondo independiente de los
administrados por la sociedad cesionaria, salvo que las reglas aplicables sean compatibles con la
de otro fondo administrado por esta última, caso en el cual el fondo cedido podrá incorporarse a
este.

PARÁGRAFO 3. La cesión será informada por la sociedad cedente que lo administre a todos sus
afiliados, mediante la publicación, en un diario de amplia circulación nacional, de un aviso en el
cual se indique, a lo menos, la sociedad a la cual se efectuará la cesión, la fecha prevista para la
misma y la fecha de la orden impartida por la Superintendencia Financiera de Colombia.

Las personas afiliadas al fondo de pensiones objeto de cesión no podrán oponerse a la medida.
Sin perjuicio de lo anterior, los afiliados mantienen su facultad de solicitar el traslado del valor
de sus unidades a otro fondo de pensiones; dichos traslados podrán realizarse tan pronto se haya
efectuado la cesión. Los traslados que se soliciten dentro del mes siguiente a la publicación del
aviso de cesión no serán tomados en consideración para efectos de dar aplicación a los plazos
mínimos de traslado autorizados por la ley. Los plazos mínimos para solicitar traslados entre
regímenes o entre administradoras se seguirán contando a partir del último traslado anterior a la
cesión.

ARTÍCULO 11.3.16.1.4 MONTO DE LA GARANTÍA Y RECONOCIMIENTO A CARGO
DEL FONDO DE GARANTÍAS DE INSTITUCIONES FINANCIERAS.

<Fuente original compilada: D. 2765/07 Art. 4o.> Cuando proceda el reconocimiento de la
garantía del Fondo de Garantías de Instituciones Financieras, como consecuencia de la toma de
posesión para liquidar una entidad administradora de fondos de pensiones, la Superintendencia
Financiera de Colombia, dentro de los primeros cinco (5) días hábiles del mes siguiente a aquel
en que se produzca la cesión efectiva del fondo de pensiones, informará al Fondo de Garantías de
Instituciones Financieras el monto de los recursos necesarios para cubrir la diferencia entre i) el
valor que por concepto de cotizaciones obligatorias junto con sus rendimientos debería tener el
fondo cedido, incluida la rentabilidad mínima garantizada calculada por dicha Superintendencia
para el mes en que se produzca la toma de posesión para liquidar, independientemente de que
corresponda o no a un corte para verificar el cumplimiento de la rentabilidad mínima, y ii) el
valor del fondo al último día del mes en que se produce la cesión del fondo, incluidos los
recursos que de la reserva de estabilización de rendimientos y del patrimonio de la entidad objeto
de toma de posesión para liquidar se hayan destinado a cubrir el defecto en la rentabilidad
mínima.



A dicho valor se le adicionará el monto necesario para cubrir un monto equivalente al momento
de la cesión de hasta ciento cincuenta (150) salarios mínimos legales mensuales vigentes por
afiliado, por concepto de cotizaciones voluntarias.

Determinado e informado el valor de la garantía, el Fondo de Garantías de Instituciones
Financieras procederá a su pago dentro del término y en las condiciones establecidas en el
artículo 11.3.16.1.5 del presente decreto.

El mismo procedimiento antes descrito, se aplicará para determinar el monto de la garantía a
cargo del Fondo de Garantías de Instituciones Financieras en el caso de planes de pensiones
alternativos de capitalización o de pensiones, administrados por entidades administradoras de
fondos de pensiones del régimen de ahorro individual con solidaridad, que cuenten con garantía
de rentabilidad mínima.

ARTÍCULO 11.3.16.1.5 PAGO DE LA GARANTÍA.

<Fuente original compilada: D. 2765/07 Art. 5o.> Una vez determinado el derecho a la garantía
del Fondo de Garantías de Instituciones Financieras y el valor a pagar por la misma, dicho Fondo
deberá efectuar el giro de los recursos respectivos a la entidad administradora de fondos de
pensiones cesionaria, dentro de los cinco (5) días hábiles siguientes a la fecha en la cual la
Superintendencia Financiera de Colombia informe el monto de los recursos a transferir por
concepto de la garantía.

El pago de la garantía podrá efectuarse mediante la entrega de inversiones admisibles para el
fondo de pensiones obligatorias, valoradas a precios de mercado de acuerdo con las normas
establecidas para estos. En el evento en que con ocasión del pago de la garantía se excedan los
límites de inversión aplicables al fondo, la sociedad administradora cesionaria podrá acordar un
plan de ajuste con la Superintendencia Financiera.

ARTÍCULO 11.3.16.1.6 GARANTÍA DE UN PLAN ALTERNATIVO DE
CAPITALIZACIÓN O DE PENSIONES.

<Fuente original compilada: D. 2765/07 Art. 6o.> La garantía a que tengan derecho los afiliados
a un plan alternativo de capitalización o de pensiones administrado por una entidad aseguradora
de vida o por una entidad administradora de fondos de pensiones se regirá por lo dispuesto en el
artículo 109 de la Ley 100 de 1993 y en el Decreto 1515 de 1998.

ARTÍCULO 11.3.16.1.7 COSTO DE LA GARANTÍA DEL FONDO DE GARANTÍAS DE
INSTITUCIONES FINANCIERAS.

<Fuente original compilada: D. 2765/07 Art. 7o.> Los valores que por concepto de primas cobre
el Fondo de Garantías de Instituciones Financieras, deberán estar fijados con base en criterios
técnicos de proporcionalidad respecto del riesgo asumido.

ARTÍCULO 11.3.16.1.8 GARANTÍA PARA MANTENER EL PODER ADQUISITIVO
CONSTANTE DE LOS APORTES EFECTUADOS A LOS FONDOS DE PENSIONES.



<Fuente original compilada: D. 2765/07 Art. 8o.> La Nación, por medio del Fondo de Garantías
de Instituciones Financieras, garantizará para efecto de lo que señala el artículo 11.3.16.1.1 de
este decreto, que el saldo a que se refiere dicho artículo no podrá ser inferior al valor histórico de
tales aportes ajustado con la variación del índice de poder adquisitivo de la moneda desde la
fecha en que se realizaron cada uno de ellos hasta la fecha que se toma en cuenta para el cálculo.

Para verificar si el valor de los aportes es inferior a su valor ajustado con la variación del índice
de poder adquisitivo de la moneda se tomarán en cuenta la totalidad de los realizados desde la
afiliación hasta la edad prevista para la garantía de pensión mínima.

Si al momento de la disolución de la administradora el afiliado no ha cumplido la edad prevista
para la garantía de pensión mínima, las sumas existentes al momento de la disolución se
trasladarán a la administradora que corresponda de acuerdo con este decreto y en tal caso en el
momento en que el mismo cumpla la edad prevista para la garantía de pensión mínima se hará el
cálculo correspondiente para determinar si hay lugar o no a la garantía.

LIBRO 4.

 AUTORREGULADOR DEL MERCADO DE VALORES.

TÍTULO 1.

ASPECTOS GENERALES DE LA AUTORREGULACIÓN DEL MERCADO DE VALORES.

ARTÍCULO 11.4.1.1.1 OBLIGACIÓN DE AUTORREGULACIÓN.

<Fuente original compilada: D. 1565/06 Art. 1o.> Están en la obligación de autorregularse en los
términos del presente Libro quienes realicen actividades de intermediación de valores. Esta
obligación se entenderá cumplida siempre y cuando sobre la actividad de intermediación de
valores se surtan en todo momento las funciones normativa, de supervisión y disciplinaria por
parte de uno o más organismos de autorregulación de los cuales sea miembro el intermediario de
valores.

La membresía en un organismo de autorregulación será necesaria para poder actuar en el
mercado de valores.

PARÁGRAFO 1. Los miembros de las bolsas de bienes y productos agropecuarios,
agroindustriales o de otros commodities no estarán sujetos a lo previsto en el presente Libro.

PARÁGRAFO 2. Tampoco estarán sujetos a lo previsto en el presente decreto los fondos mutuos
de inversión en la medida en que realicen sus actividades de intermediación exclusivamente por
conducto de otros intermediarios. En caso que las actividades de intermediación de los fondos
mutuos de inversión se realicen directamente, estarán sujetos a las normas del presente decreto.

ARTÍCULO 11.4.1.1.2 SUJETOS DE AUTORREGULACIÓN.

<Fuente original compilada: D. 1565/06 Art. 2o.> Los organismos de autorregulación ejercerán
sus funciones respecto de los intermediarios de valores que sean miembros de los mismos, ya



sean personas naturales o jurídicas, quienes estarán sujetos a los reglamentos de autorregulación.

Adicionalmente, las funciones del organismo de autorregulación se ejercerán respecto de las
personas naturales vinculadas a cualquier intermediario de valores que sea miembro del
organismo de autorregulación correspondiente, aún cuando tales personas no se encuentren
inscritas previamente en el Registro Nacional de Profesionales del Mercado de Valores, RPMV
ni hayan sido inscritas en el organismo autorregulador, de conformidad con lo previsto en el
artículo 11.4.6.1.3 del presente decreto.

La vinculación de una persona natural a un intermediario de valores que sea miembro de un
organismo de autorregulación implica que este podrá ejercer sus funciones en relación con dicha
persona, así como la aceptación de los reglamentos de autorregulación y de los reglamentos de
las bolsas de valores, de los sistemas de negociación y de los sistemas de registro donde opera el
respectivo intermediario.

PARÁGRAFO. Para los efectos del presente Libro, se entiende por personas naturales vinculadas
a cualquier intermediario de valores a los administradores y demás funcionarios del respectivo
intermediario, independientemente del tipo de relación contractual, en cuanto participen, directa
o indirectamente, en la realización de actividades propias de la intermediación de valores.

ARTÍCULO 11.4.1.1.3 ALCANCE DE LA AUTORREGULACIÓN.

<Fuente original compilada: D. 1565/06 Art. 3o.> Los organismos de autorregulación
desarrollarán las actividades previstas en el Título 3 del presente Libro en relación con las
actuaciones de los intermediarios de valores, tanto en los sistemas de negociación como en el
mercado mostrador, así como en relación con las demás actuaciones propias de la actividad de
intermediación, incluyendo las relaciones de los intermediarios con sus clientes.

Los reglamentos de los organismos de autorregulación deberán establecer las actividades y
operaciones que estarán a cargo del mismo.

PARÁGRAFO 1. (Modificado por el D. 39/09 Art. 1o.) Los organismos de autorregulación
ejercerán funciones sobre los intermediarios de valores en asuntos relacionados con el desarrollo
de la actividad de intermediación de valores, sin perjuicio de lo establecido en los parágrafos
siguientes.

PARÁGRAFO 2. (Adicionado por el D. 39/09 Art. 2o.) Los organismos autorreguladores podrán
adelantar las funciones normativa, de supervisión, disciplinaria y de certificación con relación a
cualquieractividad, operación, servicio,  producto o participación en mercados que realicen las
entidades sujetas a la inspección, vigilancia y control de la Superintendencia Financiera de
Colombia o entidades que desarrollen actividades afines el mercado financiero, asegurador y de
valores, cuando estas lo soliciten voluntariamente, de manera individual o colectiva, o cuando la
normatividad vigente así lo exija.

PARÁGRAFO 3 (Adicionado por el D. 39/09 Art. 2o.) La Superintendencia Financiera de
Colombia no ejercerá funciones de supervisión sobre la actividad de autorregulación voluntaria
ni aprobará los reglamentos que correspondan a tal actividad.

ARTÍCULO 11.4.1.1.4 REGLAMENTACIONES EXPEDIDAS POR LAS BOLSAS DE



VALORES Y LAS SOCIEDADES ADMINISTRADORAS DE SISTEMAS DE
NEGOCIACIÓN.

<Fuente original compilada: D. 1565/06 Art. 4o.> Sin perjuicio de las funciones normativas que
pueden realizar los organismos autorreguladores, las bolsas de valores y las sociedades
administradoras de sistemas de negociación podrán expedir reglamentos en relación con la
inscripción de valores, la admisión, desvinculación y actuaciones de sus miembros y de las
personas vinculadas a ellos, así como las normas que rigen el funcionamiento de los mercados
que administran y la negociación y operaciones que se celebren a través de ellos.

En tales reglamentos también se establecerán las medidas y los mecanismos tendientes a
mantener el funcionamiento de un mercado organizado, la forma de hacer cumplir las
disposiciones previstas en dichos reglamentos, al igual que las consecuencias derivadas del
incumplimiento de los mismos.

En todo caso, el cumplimiento de tales reglamentos, en lo que tiene que ver con la actividad de
intermediación de valores, será objeto de las funciones de supervisión y disciplina del organismo
de autorregulación al que esté vinculado el respectivo intermediario.

TÍTULO 2.

CONSTITUCIÓN Y FUNCIONAMIENTO DE LOS ORGANISMOS DE
AUTORREGULACIÓN.

ARTÍCULO 11.4.2.1.1 FORMA DEL ORGANISMO DE AUTORREGULACIÓN. <Fuente
original compilada: D. 1565/06 Art. 5o.> Pueden actuar como organismos de autorregulación las
siguientes entidades:

a) Organizaciones constituidas exclusivamente para tal fin;

b) Organizaciones gremiales o profesionales;

c) Las bolsas de valores;

d) Las sociedades administradoras de sistemas de negociación.

PARÁGRAFO 1. Cuando las funciones de autorregulación se realicen a través de las entidades a
que se refieren los literales b), c) y d) del presente artículo, deberá existir un área interna
especializada en dichas funciones.

PARÁGRAFO 2. Los intermediarios de valores, las bolsas de valores, las organizaciones
gremiales o profesionales, las asociaciones, las sociedades administradoras de sistemas de
negociación y las entidades que administran sistemas de registro podrán realizar contribuciones o
aportes de capital en organismos de autorregulación.

Ninguna persona podrá ser beneficiario real de más del diez por ciento (10%) del capital de un
organismo de autorregulación.

PARÁGRAFO 3. Las bolsas de bienes y productos agropecuarios, agroindustriales o de otros
commodities continuarán ejerciendo la función de autorregulación respecto de sus miembros, de
conformidad con las normas vigentes.



ARTÍCULO 11.4.2.1.2 REQUISITOS PARA OBTENER EL CERTIFICADO DE
AUTORIZACIÓN DE UN ORGANISMO DE AUTORREGULACIÓN.

<Fuente original compilada: D. 1565/06 Art. 6o.> La Superintendencia Financiera de Colombia
podrá otorgar permiso a un organismo autorregulador cuando cumpla con los siguientes
requisitos:

a) Contar con por lo menos diez (10) miembros. Dicho número de miembros debe mantenerse de
forma permanente por el organismo autorregulador;

b) Disponer de los mecanismos adecuados para hacer cumplir por sus miembros y por las
personas vinculadas con ellos las leyes y normas del mercado de valores, los reglamentos que la
misma entidad expida y los reglamentos que expidan las bolsas de valores, las sociedades
administradoras de sistemas de negociación y las entidades que administran sistemas de registro;

c) Contar con un mecanismo de registro de las personas jurídicas y naturales que sean
intermediarios de valores para que sean miembros del organismo autorregulador;

d) Que sus reglamentos, en materia de administración y gobierno corporativo, se ajusten a lo
previsto en el presente Libro;

e) Que los reglamentos del organismo autorregulador provean una adecuada distribución de los
cobros, tarifas y otros pagos entre sus miembros;

f) Que los reglamentos del organismo autorregulador estén diseñados para prevenir la
manipulación y el fraude en el mercado, promover la coordinación y la cooperación con los
organismos encargados de regular, hacer posible los procesos de compensación y liquidación,
procesamiento de información y facilitar las transacciones, así como eliminar las barreras y crear
las condiciones para la operación de mercados libres y abiertos a nivel nacional e internacional y,
en general, proteger a los inversionistas y el interés público;

g) Que se prevenga la discriminación entre los miembros, así como establecer reglas que eviten
acuerdos y actuaciones que vulneren el espíritu y propósitos de la normativa del mercado de
valores;

h) En el caso de aquellos organismos autorreguladores que adelanten la función disciplinaria, que
los reglamentos del organismo autorregulador provean la posibilidad de disciplinar y sancionar a
sus miembros y personas naturales vinculados a estos, de acuerdo con la normatividad del
mercado de valores y sus propios reglamentos.

Para obtener el certificado de autorización, se observará el procedimiento establecido en el
artículo 53 del Estatuto Orgánico del Sistema Financiero, con excepción del numeral 1, el cual
deberá aplicarse atendiendo la naturaleza de este tipo de entidades.

ARTÍCULO 11.4.2.1.3 ÓRGANOS DE LOS ORGANISMOS DE AUTORREGULACIÓN
CONSTITUIDOS EXCLUSIVAMENTE PARA TAL FIN.

<Fuente original compilada: D. 1565/06 Art. 7o.> Los organismos de autorregulación
constituidos exclusivamente para tal fin deberán tener una organización que contemple una



asamblea de miembros, un consejo directivo y un presidente. Tratándose de las entidades que
decidan desarrollar funciones disciplinarias, deberán contar, además, con un órgano disciplinario.

ARTÍCULO 11.4.2.1.4 ASAMBLEA DE MIEMBROS.

<Fuente original compilada: D. 1565/06 Art. 8o.> La asamblea de miembros estará integrada por
los intermediarios de valores miembros del organismo autorregulador y tendrá, además de las
funciones que prevean los estatutos o reglamentos, la de establecer la forma como deben elegirse
los directores del consejo directivo, así como la de recibir los informes del consejo directivo y
del presidente sobre la gestión del organismo autorregulador.

Los estatutos o reglamentos de los organismos de autorregulación deberán establecer las reglas
de convocatoria, quórum y mayorías decisorias de la asamblea de miembros, así como el sistema
para calcular los votos de cada miembro, todo lo cual deberá asegurar una adecuada
representación de los miembros. En el caso de entidades que hubieren condicionado la
membresía a la participación en el capital, de conformidad con lo previsto en el artículo
11.4.6.1.2 del presente decreto, el número de votos de cada miembro podrá corresponder al
número de unidades en que se halle dividido el capital social, pertenecientes a cada miembro.

ARTÍCULO 11.4.2.1.5 INTEGRACIÓN DEL CONSEJO DIRECTIVO DE LOS
ORGANISMOS DE AUTORREGULACIÓN.

<Fuente original compilada: D. 1565/06 Art. 9o.> La integración de los consejos directivos de
los organismos de autorregulación se sujetará a las siguientes reglas:

a) Con el objetivo de asegurar la independencia y la apropiada administración de los conflictos
de interés, así como la representación de los miembros del organismo de autorregulación, el
consejo directivo deberá estar conformado por directores representantes de los miembros y por
directores independientes. El número de directores independientes debe ser igual o mayor al
número de aquellos no independientes;

b) Todos los directores deben ser elegidos para períodos fijos escalonados, de tal manera que no
se modifique en ningún caso la totalidad del consejo directivo en un solo momento;

c) El presidente del organismo de autorregulación hará parte del consejo directivo, el cual asistirá
con voz pero sin voto.

ARTÍCULO 11.4.2.1.6 FUNCIONAMIENTO DEL CONSEJO DIRECTIVO DEL
ORGANISMO DE AUTORREGULACIÓN.

<Fuente original compilada: D. 1565/06 Art. 10> El consejo directivo tendrá en cuenta para su
funcionamiento lo siguiente:

a) Será responsable de la estrategia, del planeamiento, del presupuesto y de las políticas del
organismo de autorregulación;

b) Deberá sujetarse a las reglas y procedimientos establecidos en los estatutos o reglamentos del
organismo autorregulador;



c) Deberá presentar un informe de gestión a la asamblea de miembros, con la periodicidad y
contenido que señalen los estatutos o reglamentos;

d) Deberá supervisar las finanzas, la estrategia de comunicación y las políticas de administración
de riesgos;

e) Deberá abstenerse de intervenir en casos específicos, especialmente en las investigaciones en
curso, y en los procedimientos disciplinarios;

f) Podrá establecer los comités que estime necesarios, conformados por miembros del consejo
directivo, para el estudio de los diversos temas que implique el desarrollo de las funciones del
organismo de autorregulación.

PARÁGRAFO. Tanto los directores representantes de los miembros como los independientes
deberán actuar en los mejores intereses de los inversionistas y en la integridad del mercado de
valores.

ARTÍCULO 11.4.2.1.7 PRESIDENTE DEL ORGANISMO DE AUTORREGULACIÓN.

<Fuente original compilada: D. 1565/06 Art. 11> Los organismos de autorregulación tendrán un
presidente nombrado por el consejo directivo por el período que señalen los estatutos. El
presidente de los organismos de autorregulación ejercerá la representación legal de los mismos y,
además de las facultades que por le ley o los estatutos le corresponden, será responsable de
ejecutar las políticas aprobadas por el consejo directivo. El presidente de los organismos de
autorregulación tendrá los suplentes que determine el consejo directivo. Los suplentes ejercerán
sus funciones en las faltas absolutas o temporales del presidente de la forma como se determine
en los estatutos.

ARTÍCULO 11.4.2.1.8 INDEPENDENCIA DE LOS DIRECTORES.

<Fuente original compilada: D. 1565/06 Art. 12> Para los efectos del presente Libro, se
entenderá como director independiente cualquier persona natural que se encuentre en las
siguientes situaciones:

a) No sea funcionario o directivo del organismo autorregulador o de alguna de sus filiales,
subsidiarias o controlantes, ni haya tenido tal calidad durante el año inmediatamente anterior a la
designación, salvo que se trate de la reelección de una persona independiente;

b) No sea funcionario o directivo de algún intermediario de valores, de una bolsa de valores, de
una sociedad administradora de sistemas de negociación o de una entidad administradora de un
sistema de registro, ni haya tenido tal calidad durante el año inmediatamente anterior a su
elección;

c) No sea beneficiario real de más del cinco por ciento (5%) del capital de algún intermediario de
valores, de una bolsa de valores, de una sociedad administradora de sistemas de negociación o de
una entidad administradora de un sistema de registro, ni haya tenido tal calidad durante el año
inmediatamente anterior a su elección;



d) No sea socio o empleado de asociaciones o sociedades que presten servicios a los
intermediarios de valores, a sus matrices o subordinadas, cuando los ingresos por dicho concepto
representen para aquellos el veinte por ciento (20%) o más de sus ingresos operacionales;

e) No sea funcionario o directivo de una fundación, asociación o sociedad que reciba donativos
de los intermediarios de valores que representen más del veinte por ciento (20%) del total de
donativos recibidos por la respectiva institución;

f) No se encuentre prestando, personalmente o por medio de una persona jurídica, asesoría a un
intermediario de valores o una persona natural vinculada con este en un proceso disciplinario
ante el organismo autorregulador ni lo haya hecho durante el año inmediatamente anterior a su
elección;

g) No sea administrador de una entidad en cuya junta directiva participe un representante legal
del organismo autorregulador;

h) No sea cónyuge, compañero permanente o pariente hasta el segundo grado de consanguinidad
o primero de afinidad de algunas de las personas mencionadas en los literales anteriores del
presente artículo.

ARTÍCULO 11.4.2.1.9 EJERCICIO DE LA AUTORREGULACIÓN POR UN ÁREA
INTERNA DE UNA ENTIDAD AUTORIZADA.

<Fuente original compilada: D. 1565/06 Art. 13> En el caso de entidades a que se refieren los
literales b), c) y d) del artículo 11.4.2.1.1 del presente decreto, los estatutos o reglamentos de la
entidad de la cual haga parte la respectiva área de autorregulación, deberán contener las
siguientes previsiones:

a) Deberá existir una asamblea de miembros en los términos del presente Libro. Cuando la
membresía de los intermediarios del organismo de autorregulación no esté atada a la
participación en el capital, deberá en todo caso preverse la existencia de la asamblea de
miembros establecida en este Libro, sin perjuicio de la existencia de la asamblea que los
estatutos de la entidad o la ley tengan previstos para la actividad de la entidad, diferente de la de
autorregulación;

b) El área de autorregulación de la entidad deberá contar con un cuerpo colegiado que estará
sometido a las disposiciones previstas en este Libro para los consejos directivos de los
organismos de autorregulación constituidos exclusivamente para tal fin, cuyos directores serán
elegidos por la asamblea de miembros. Dicho cuerpo colegiado será el máximo estamento de
dirección del área de autorregulación;

c) En caso que se vayan a realizar funciones disciplinarias, el área de autorregulación debe prever
un órgano disciplinario en los términos del presente Libro;

d) El área interna deberá contar con un administrador designado por el órgano colegiado a que se
refiere el literal b) del presente artículo, quien tendrá las mismas responsabilidades y funciones
que se establecen en este Libro para el presidente de un organismo de autorregulación
especialmente constituido para tal fin y contará con la representación legal de la entidad para los
efectos de la actividad de autorregulación. Dicho administrador debe tener el nivel jerárquico
adecuado dentro de la organización que garantice la efectividad de sus decisiones y el



cumplimiento cabal de sus funciones;

e) Deberá garantizarse la total independencia del área de autorregulación de las actividades
propias de la entidad de la cual hace parte. En tal sentido, se deberán establecer mecanismos para
independizar física y presupuestalmente el área interna encargada de las actividades de
autorregulación.

Tratándose de las bolsas de valores y las sociedades administradoras de sistemas de negociación,
deberá garantizarse la separación de funciones de autorregulación de la gestión de administración
de los mercados.

ARTÍCULO 11.4.2.1.10 POSESIÓN.

<Fuente original compilada: D. 1565/06 Art. 14> La Superintendencia Financiera de Colombia
dará posesión a los directores, representantes legales y revisor fiscal de los organismos de
autorregulación constituidos exclusivamente para tal fin, de conformidad con el artículo 73
numeral 3 y el artículo 74 numeral 4 del Estatuto Orgánico del Sistema Financiero.

Tratándose de áreas internas de una entidad autorizada para actuar como organismo de
autorregulación, los miembros del órgano colegiado que hará las veces de consejo directivo y el
administrador deberán posesionarse ante la Superintendencia Financiera de Colombia en los
términos del inciso anterior.

ARTÍCULO 11.4.2.1.11 DISTRIBUCIÓN DE COBRO, TARIFAS Y OTROS PAGOS
ENTRE LOS MIEMBROS DE LOS ORGANISMOS DE AUTORREGULACIÓN.

<Fuente original compilada: D. 1565/06 Art. 15> Los estatutos o reglamentos de los organismos
de autorregulación deberán velar por una adecuada distribución de los cobros o tarifas entre sus
miembros, tanto con ocasión de la admisión, como en relación con los pagos periódicos a que
haya lugar. El organismo de autorregulación podrá establecer en sus estatutos o reglamentos que
dichos importes no serán reembolsables.

Las cuotas de afiliación y sostenimiento deberán determinarse con base en criterios objetivos y
podrán tasarse a partir de componentes fijos y variables, para lo cual se podrán utilizar criterios
tales como el número y el volumen de las transacciones realizadas en el mercado de valores, el
número de sucursales o pantallas de negociación del miembro, entre otros.

Los organismos de autorregulación que establezcan mecanismos de inscripción de personas
naturales vinculadas a los intermediarios de valores miembros, de conformidad con lo previsto
en el artículo 11.4.6.1.3 del presente decreto, podrán cobrar un importe por la inscripción de
aquellas y una cuota periódica para el sostenimiento del mismo.

Las cuotas de afiliación y sostenimiento contempladas en el presente artículo se considerarán
aportes de capital para los efectos previstos en el artículo 7o del Decreto 1372 de 1992.

De igual forma, los organismos de autorregulación deberán establecer en sus estatutos o
reglamentos los servicios adicionales que prestarán a sus miembros, a las personas naturales
vinculadas con estos y al público en general, el valor de los derechos que estos causan, así como
el factor de ajuste periódico de los mismos, incluyendo el correspondiente a la labor de



certificación a que se refiere el artículo 11.4.6.1.6 del presente decreto.

Las bolsas de valores y las sociedades administradoras de sistemas de negociación podrán
acordar el pago de una contribución o cuota de sostenimiento a los organismos de
autorregulación por la supervisión del cumplimiento de los reglamentos de la respectiva bolsa o
sistema de negociación y la función disciplinaria correspondiente.

PARÁGRAFO 1. Los organismos de autorregulación podrán convenir total o parcialmente el
recaudo de las cuotas originadas en el volumen de operaciones con las bolsas de valores, las
sociedades administradoras de sistemas de negociación y las entidades administradoras de
sistemas de registro.

PARÁGRAFO 2. Los recursos del organismo de autorregulación provenientes de las multas
serán destinados a los conceptos que determine el consejo directivo. En ningún caso, el producto
de las multas impuestas por el organismo de autorregulación podrá ser utilizado para financiar
gastos de funcionamiento. Estos recursos deberán ser manejados en cuentas independientes.

ARTÍCULO 11.4.2.1.12 REGLAMENTOS DE LOS ORGANISMOS DE
AUTORREGULACIÓN.

<Fuente original compilada: D. 1565/06 Art. 16> Sin perjuicio de las disposiciones que por su
naturaleza deban ser incorporadas en los estatutos, los reglamentos de los organismos de
autorregulación deberán tratar, por lo menos, los siguientes aspectos:

a) Los mecanismos para la aprobación y modificación de los reglamentos;

b) El mecanismo, criterios y proceso de admisión y retiro de los miembros, así como la
obligación de informar a la Superintendencia Financiera sobre las admisiones y retiros;

c) El mecanismo, criterios y proceso de registro de los miembros y de las personas naturales
vinculadas a estos, así como aquellos relativos a su cancelación y readmisión;

d) La estructura de financiamiento;

e) Los mecanismos que garanticen que se dará trato a una adecuada distribución de los cobros,
tarifas y otros pagos entre sus miembros, así como una adecuada representación de sus miembros
en sus diferentes órganos;

f) Los derechos y obligaciones de los miembros;

g) Los derechos y obligaciones de los organismos de autorregulación, así como los límites y
exclusiones de responsabilidad del mismo;

h) Los mecanismos previstos para eliminar o mitigar los conflictos de interés existentes en el
ejercicio de la actividad de autorregulación;

i) El funcionamiento e integración de la asamblea de miembros, consejo directivo y presidencia
del organismo, así como las condiciones que deben reunir las personas que pretendan hacer parte
de tales órganos;

j) El proceso disciplinario en el que se establezcan, como mínimo, los aspectos señalados en el



artículo 11.4.3.1.5 del presente decreto.
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