ARTICULO 2.1.4.1. <Resolucion derogada por el articulo 12.2.1.1.4 del Decreto 2555 de 2010>
Adicionado. Res. 167 de 1997, Articulo 1o. En adicion a las operaciones autorizadas, con
sujecion a lo previsto en la Ley 226 de 1995 y en el programa de enajenacion respectivo, las
bolsas de valores podran participar en operaciones de venta de acciones inscritas en el Registro
Nacional de Valores e Intermediarios, que se realicen en los procesos de privatizacion y
democratizacion, en desarrollo de la etapa orientada a los destinatarios de las condiciones
especiales a que se refiere el articulo 3o. de dicha Ley.

Las operaciones de venta mencionadas en el inciso anterior, no se tendran en cuenta para efectos
del célculo de precios y volimenes negociados, si se trata de acciones que s6lo se encuentren
inscritas en el Registro Nacional de Valores e Intermediarios.

Nota:

Sobre la exequibilidad de la ley 226 de 1995, véase: Sents. C-319/96 y C-342/96 de la Corte
Constitucional.

TITULO SEGUNDO.
SOCIEDADES COMISIONISTAS DE BOLSA.
CAPITULO PRIMERO.

PATRIMONIO ADECUADO.

ARTICULO 2.2.1.1. PATRIMONIO ADECUADO. <Resolucién derogada por el articulo
12.2.1.1.4 del Decreto 2555 de 2010> MODIFICADO RES. 513 DEL 06/08/2003, ARTICULO
l1o. Las sociedades comisionistas de bolsa deben cumplir las normas sobre niveles de patrimonio
adecuado y relacion minima de solvencia contempladas en este capitulo, con el fin de proteger la
confianza del publico en el sistema, proteger a los inversionistas y asegurar su desarrollo en
condiciones de seguridad y competitividad.

ARTICULO 2.2.1.2. RELACION DE SOLVENCIA. <Resolucion derogada por el articulo
12.2.1.1.4 del Decreto 2555 de 2010> MODIFICADO RES. 513 DEL 06/08/2003, ARTICULO
1o. Las sociedades comisionistas deberdn mantener una relacion de solvencia minima del 9%
(nueve por ciento), la cual se calcula dividiendo el numerador por el denominador. EI numerador
corresponde al valor del patrimonio técnico de las sociedades comisionistas de bolsa y el
denominador es la sumatoria de los activos ponderados por nivel de riesgo, del valor en riesgo
multiplicado por 100/9 (cien novenos) y del valor de riesgo de liquidacion /entrega multiplicado
por 100/9 (cien novenos). La relacion se expresa mediante la siguiente formula aritmética:

Fatrimmonio Técnico
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Donde:



APNR: Activos ponderados por nivel de riesgo crediticio.
VeRRM:Valor de la exposicion por riesgo de mercado.
Rle:Valor de la exposicion por riesgo de liquidacion / entrega.
Notas:

El Banco de la Republica, mediante la Cric. Ext. DSMATR-11 expedida el 29 de febrero del afio
2000, sefald las condiciones especiales para la liquidacion de las operaciones monetarias del
Banco de la Republica por parte de las sociedades fiduciarias y las sociedades comisionistas de
bolsa para la representacion de ofertas a nombre de terceros.

En las operaciones de expansion transitoria que se realicen con las entidades que pueden
presentar a nombre de terceros se aplicard un "haircut” diferencial, segun el tamafio de la
operacion.

En el caso de los comisionistas de bolsa: si el monto de la operacion es inferior a 2 veces su
patrimonio técnico, los titulos que se utilicen para el cumplimiento se recibiran de acuerdo a los
porcentajes establecidos en la presente circular. Si es superior, para el cumplimiento del
excedente, los titulos se recibiran por 15 puntos porcentuales menos a lo establecido en la
presente circular.

ARTICULO 2.2.1.3. PATRIMONIO TECNICO. <Resolucién derogada por el articulo
12.2.1.1.4 del Decreto 2555 de 2010> MODIFICADO RES. 513 DEL 06/08/2003, ARTICULO
1o. El patrimonio técnico de una sociedad comisionista comprende las sumas de su capital
primario y de su capital secundario, de conformidad con dispuesto en los siguientes articulos.

ARTICULO 2.2.1.4. CAPITAL PRIMARIO. <Resolucion derogada por el articulo 12.2.1.1.4
del Decreto 2555 de 2010> Modificado Res. 211 del 30 de marzo de 2005, Articulo 1o.
Modificado Res. 513 del 06/08/2003, Articulo 1o. El capital primario de una sociedad
comisionista de bolsa corresponde a la suma de los siguientes conceptos:

1.Capital suscrito y pagado;

2.Lasreservas;

3.Prima en colocacidn de acciones;

4.Revalorizacion del patrimonio cuando ésta sea positiva;
5.Las utilidades no distribuidas de ejercicios anteriores;

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

7. El valor total de los dividendos decretados en acciones.

ARTICULO 2.2.1.5. DEDUCCIONES AL CAPITAL PRIMARIO. <Resolucion derogada



por el articulo 12.2.1.1.4 del Decreto 2555 de 2010> Modificado Res. 211 del 30 de marzo de
2005, Articulo 1o0. Modificado Res. 513 del 06/08/2003, Articulo 10. Modificado. Res. 783 de
2000, Articulo 10. Se deducen del capital primario los siguientes conceptos:

1.El costo ajustado de las inversiones de capital y de las que revisten el caracter de permanentes y
obligatorias, que son necesarias para que la sociedad comisionista sea miembro de alguna o
algunas de las bolsas de valores del pais, de conformidad con lo dispuesto en las normas legales
0 en los reglamentos internos de la respectiva bolsa.

2.E150% de la porcion no amortizada de los titulos derivados de procesos de titularizacion con
una calificacion igual o inferior a “DD” para titulos de largo plazo y a “5 0 inferior” para titulos
de corto plazo o sin calificacion.

3. La revalorizacion del patrimonio cuando sea negativa.

4. Las perdidas de los ejercicios anteriores y las del ejercicio en curso.

5. Propiedades, plantas y equipo.

6. Activos intangibles.

7. Activos diferidos.

8Los activos contabilizados en la cuenta contable de “otros activos”, que incluye las subcuentas

de bienes de arte y cultura, sucursales y agencias, acciones en clubes sociales, entre otras.

ARTICULO 2.2.1.6. CAPITAL SECUNDARIO. <Resolucién derogada por el articulo
12.2.1.1.4 del Decreto 2555 de 2010> MODIFICADO RES. 211 DEL 30 DE MARZO DE
2005, ARTICULO 1o. MODIFICADO RES. 513 DEL 06/08/2003, ARTICULO 1o. El capital
secundario de una sociedad comisionista corresponde a la suma de los siguientes conceptos:

1.El valor en mercado de los bonos subordinados efectivamente suscritos siempre y cuando no
superen el 50% del valor del capital primario. S6lo seran computables dichos bonos cuando:

a)En el respectivo prospecto de emision se establezca, con caracter irrevocable, que en los
eventos de liquidacion el importe de su valor quedara subordinado al pago del pasivo externo.

b)Los titulos deberan ser emitidos a plazos minimos de maduracion no inferiores a cinco (5)
afos. No debera existir ninguna opcion de prepago por parte del emisor que reduzca el plazo de
maduracion a menos de cinco (5) afios, ni otro tipo de opcidén a favor de los inversionistas que
permita el pago anticipado de estos bonos en un plazo inferior a cinco (5) afios.

c)No debera existir ningun tipo de clausula aceleratoria.

d)En el evento en que se pacten opciones de prepago a favor del emisor, se entendera que el
plazo de la emisién corresponde al establecido para ejercer dicha opcion.

e)Durante los altimos cinco (5) afios de maduracion de los bonos subordinados, el valor
computable se disminuird en un veinte por ciento (20%) para cada afo.

f)En el evento en que haya sido pactada una opcién de prepago y se cumpla con el plazo de
maduracion minima, el valor computable se disminuira en un veinte por ciento (20%) por cada



afio en los cinco (5) afios anteriores a la fecha de ejercicio de la opcion.

Tratandose de bonos cuya opcion tenga una fecha determinada para su ejercicio y la misma no
sea ejercida, el valor disminuido durante los afios anteriores a la fecha de ejercicio de la opcion
sera recalculado en un monto equivalente a un bono que no tenga una opcion de prepago, de
forma tal que permita descontar un veinte por ciento (20%), cada afio, hasta alcanzar un valor de
cero por ciento (0%) al momento del vencimiento del bono.

Para el caso de bonos cuya opcion tenga una fecha indeterminada para su ejercicio, el valor
computable se disminuira en un veinte por ciento (20%) por cada afio en los cinco (5) afios
anteriores a la fecha a partir de la cual puede ser ejercida la opcion, sin que deba realizarse
recélculo alguno en el evento en que no sea ejercida.

2.Los bonos obligatoriamente convertibles en acciones, siempre y cuando sean efectivamente
colocados y pagados y cumplan con las siguientes condiciones:

a)El plazo maximo de los bonos sera de cinco (5) afos.

b)EI reglamento de emision debera indicar de manera expresa, que en los eventos de liquidacion,
el importe del valor de la obligacion quedara subordinado al pago del pasivo externo.

c)El rendimiento financiero reconocido no excedera la tasa de interés de captacion DTF
certificada por el Banco de la Republica, vigente a la fecha de la respectiva liquidacion.

d)Los intereses se reconoceran pagaderos por periodos mensuales vencidos.
e)Los bonos no podran colocarse con descuento sobre su valor nominal.

f)La observacion de los demas requisitos y procedimientos establecidos en la normatividad
vigente.

PARAGRAFO. Deducciones al capital secundario. Se deducen del capital secundario el
cincuenta por ciento (50%) de la porcién no amortizada de los titulos derivados de procesos de
titularizacion con una calificacion igual o inferior a “DD” para titulos de largo plazoy a “5 6
inferior” para titulos de corto plazo o sin calificacion.

ARTICULO 2.2.1.7. VALOR COMPUTABLE DEL CAPITAL SECUNDARIO.
<Resolucion derogada por el articulo 12.2.1.1.4 del Decreto 2555 de 2010> MODIFICADO
RES. 513 DEL 06/08/2003, ARTICULO 1o. Para efectos del calculo de la relacion de solvencia,
el valor maximo computable del capital secundario no podra exceder el 100 % del capital
primario una vez restadas las deducciones a que hace referencia el Articulo 2.2.1.5.

ARTICULO 2.2.1.8. RIESGO DE CREDITO. <Resolucién derogada por el articulo
12.2.1.1.4 del Decreto 2555 de 2010> MODIFICADO RES. 513 DEL 06/08/2003, ARTICULO
1o. Para efectos del calculo de la relacion de solvencia, se entiende como riesgo de crédito la
posibilidad de pérdidas que disminuyan el patrimonio técnico de una sociedad comisionista
como consecuencia del incumplimiento de obligaciones financieras en los términos acordados.
Entre otras razones, este riesgo puede tener origen en un posible incumplimiento de la
contraparte en una operacion o en una potencial variacion del precio del instrumento de que se
trate, por causas relacionadas bien con su emisor o con el emisor de su instrumento principal, si



se trata de un instrumento derivado.

ARTICULO 2.2.1.9. RIESGO DE MERCADO. <Resolucién derogada por el articulo
12.2.1.1.4 del Decreto 2555 de 2010> MODIFICADO RES. 513 DEL 06/08/2003, ARTICULO
lo. Para efectos del calculo de la relacion de solvencia, se entiende como riesgo de mercado la
posibilidad de pérdidas que disminuyan el patrimonio técnico de una sociedad comisionista por
movimientos adversos en los indicadores del mercado que afecten los instrumentos financieros
en los que la entidad mantenga posiciones dentro o fuera del balance. Los indicadores del
mercado que se tendran en cuenta son, entre otros, los tipos de interés, tipos de cambio, precio de
los valores o titulos y otros indices.

ARTICULO 2.2.1.10. RIESGO DE LIQUIDACION / ENTREGA. <Resolucion derogada por
el articulo 12.2.1.1.4 del Decreto 2555 de 2010> MODIFICADO RES. 513 DEL 06/08/2003,
ARTICULO 1o. Para efectos del calculo de la relacion de solvencia, se entiende como riesgo de
liquidacidn / entrega la posibilidad de pérdidas que disminuyan el patrimonio técnico de una
sociedad comisionista como consecuencia de la diferencia en precio que se presente en
operaciones que permanezcan sin liquidar después de la fecha estipulada.

ARTICULO 2.2.1.11. CLASIFICACION Y PONDERACION DE LOS ACTIVOS PARA
RIESGO DE CREDITO. <Resolucién derogada por el articulo 12.2.1.1.4 del Decreto 2555 de
2010> <Articulo modificado por el articulo 2 del Decreto 1796 de 2008. Rige a partir del 23 de
julio de 2008. El nuevo texto es el siguiente:> Para efectos de determinar el valor total de activos
ponderados por nivel de riesgo crediticio, los mismos se deben clasificar dentro de una de las
siguientes categorias dependiendo de su naturaleza:

Categoria I. Activos de maxima seguridad. En esta categoria se clasificara la caja, depositos a la
vista en entidades sometidas a vigilancia de la Superintendencia Financiera de Colombia, las
inversiones en titulos o valores del Banco de la Republica o de la Nacion y los garantizados por
esta en la parte cubierta.

Asi mismo, computaran dentro de esta categoria los titulos o valores emitidos o totalmente
garantizados por entidades multilaterales de credito.

En esta categoria también se debe incluir la exposicion neta en las operaciones de reporto o repo,
operaciones simultaneas y operaciones de transferencia temporal de valores siempre que la
contraparte sea la Nacion, el Banco de la Republica o una cdmara de riesgo central de
contraparte.

Adicionalmente, en esta categoria se debe incluir la exposicidn crediticia en operaciones con
instrumentos financieros derivados siempre que la contraparte sea la Nacion, el Banco de la
Republica o una camara de riesgo central de contraparte.

Categoria Il. Activos de alta seguridad, tales como los titulos o valores emitidos por entidades
publicas del orden nacional, los depdsitos a término, en establecimientos de crédito, y créditos
garantizados incondicionalmente con titulos o valores emitidos por la Nacion o por el Banco de
la Republica o por Gobiernos o Bancos Centrales de paises que autorice expresamente la
Superintendencia Financiera de Colombia.

En esta categoria también se debe incluir la exposicion neta en las operaciones de reporto o repo,



operaciones simultaneas y operaciones de transferencia temporal de valores siempre que la
contraparte sea una entidad vigilada por la Superintendencia Financiera de Colombia distinta del
Banco de la Republica, o una entidad publica de orden nacional o un fondo mutuo de inversion
controlado.

Asi mismo, en esta categoria se debe incluir la exposicion crediticia en las operaciones con
instrumentos financieros derivados siempre que la contraparte sea una entidad vigilada por la
Superintendencia Financiera de Colombia distinta del Banco de la Republica, una entidad
publica de orden nacional o un fondo mutuo de inversién controlado.

Categoria I11. Otros activos de riesgo: En esta categoria se incluiran los otros activos de riesgo no
deducidos en el computo del patrimonio técnico y no incluidos en ninguna categoria anterior
incluyendo la exposicion neta en las operaciones de reporto o repo, operaciones simultaneas y
operaciones de transferencia temporal de valores y la exposicidn crediticia en operaciones con
instrumentos financieros derivados, siempre que la contraparte sea una entidad no contemplada
en ninguna de las categorias anteriores.

Los activos incluidos en la Categoria | se ponderaran al 0%, en la Categoria Il al 20% y en la
Categoria Il ponderaran de la siguiente manera, de acuerdo con la calificacion otorgada por las
sociedades calificadoras autorizadas por la Superintendencia Financiera de Colombia, para lo
cual se observaran los rangos de calificacion indicados en la siguiente matriz o su equivalente:

RIESGO CREDITICIO DE LARGO PLAZO

RANGO DE CALIFICACION PONDERACION

AAA hasta AA- 20%
A+ hasta A- 50%
BBB+ o Inferior o sin calificacion 100%

RIESGO CREDITICIO DE CORTO PLAZO

RANGO DE CALIFICACION  PONDERACION

1+ hasta 1- 20%
2+ hasta 2- 50%
3 o Inferior o sin calificacién 100%

En la Categoria Ill, la exposicidn neta en las operaciones de reporto o repo, operaciones
simultaneas y operaciones de transferencia temporal de valores y la exposicion crediticia en
operaciones con instrumentos financieros derivados, ponderaran de la siguiente manera, de
acuerdo con la calificacion otorgada por las sociedades calificadoras autorizadas por la
Superintendencia Financiera de Colombia a la contraparte en dichas operaciones:

RANGO DE CALIFICACION PONDERACION

AAA hasta AA- 20%
A+ hasta A- 50%
BBB+ o Inferior o sin calificacion 100%

PARAGRAFO 10. Bonos y titulos hipotecarios. Los bonos y titulos hipotecarios de que trata el
articulo 30 de la Ley 546 de 1999, que cuenten con garantia total del Gobierno Nacional, a través
del Fondo de Garantias de Instituciones Financieras, Fogafin, computaran al cero por ciento
(0%).

PARAGRAFO 20. Productos estructurados. Computaran por su precio justo de intercambio



multiplicado por el factor de ponderacion que corresponda segun la categoria de riesgo del
emisor del respectivo producto.

Cuando se realicen inversiones en un producto estructurado cuyos componentes provengan de
distintas contrapartes, pero se haya adquirido el mismo a otra entidad que obra como vendedor de
este y no es responsable de su pago, dicho producto estructurado computara por la suma de los
siguientes dos (2) factores:

i) La multiplicacion del precio justo de intercambio del componente no derivado por el factor de
ponderacién que aplique al respectivo emisor de conformidad con lo previsto en el presente
articulo;

ii) La multiplicacion del costo de reposicion de los componentes derivados por el factor de
ponderacion que aplique a la respectiva contraparte de conformidad con lo previsto en el presente
articulo.

PARAGRAFO 3o. Titulos derivados de procesos de titularizacion. Para efectos de determinar el
valor total de estos activos ponderados por su nivel de riesgo crediticio, los mismos se
clasificaran, de acuerdo con la calificacion otorgada por las sociedades calificadoras autorizadas
por la Superintendencia Financiera de Colombia, para lo cual se observaran los rangos de
calificacion indicados en la siguiente matriz o su equivalente:

RIESGO CREDITICIO DE LARGO PLAZO

RANGO DE CALIFICACION PONDERACION

AAA hasta AA- 20%
A+ hasta A- 50%
BBB+ hasta BBB- 100%
BB+ hasta BB- 150%
B+ hasta B- 200%
CCC 300%
DD o Inferior o sin calificacion Deduccion

RIESGO CREDITICIO DE CORTO PLAZO

RANGO DE CALIFICACION  PONDERACION

1+ hasta 1- 20%
2+ hasta 2- 50%
3 100%
4 300%
5 o Inferior o sin calificacién Deduccion

PARAGRAFO 4o0. Acciones. Las acciones ponderaran al 50%. Sin embargo, aquellas cuyos
emisores cuenten con un adecuado gobierno corporativo y mecanismos que garanticen liquidez,
en los términos que determine la Superintendencia Financiera de Colombia, ponderaran al veinte
por ciento (20%).

PARAGRAFO 50. Para los efectos del presente articulo, se entiende como exposicion neta en
operaciones de reporto o repo, operaciones simultaneas y operaciones de transferencia temporal
de valores, el monto que resulte de restar la posicion deudora de la posicion acreedora que
ostenta la entidad en cada operacidn, siempre que este monto sea positivo. Para el calculo de
dichas posiciones deberan tenerse en cuenta el valor de mercado de los titulos o valores cuya
propiedad se transfirio y/o la suma de dinero entregada como parte de la operacion, asi como los



intereses o rendimientos asociados a la misma.

PARAGRAFO 60. Los valores transferidos en desarrollo de las operaciones repo o reporto
simultaneas o de transferencia temporal de valores deberan ser tenidos en cuenta para los efectos
previstos en este articulo, mientras permanezcan en el balance del enajenante, originador o
receptor, segun sea el caso, conforme a las disposiciones contables que rigen dichas operaciones.

PARAGRAFO 70. Para los efectos del presente articulo, para determinar la exposicion crediticia
en instrumentos financieros derivados, seran aplicables las definiciones contenidas en el articulo
2.7.1.1 de la presente resolucion.

Notas de Vigencia

- Articulo modificado por el articulo 2 del Decreto 1796 de 2008, publicado en el Diario
Oficial No. 46.998 de 23 de mayo de 2008. Rige a partir del 23 de julio de 2008.

- Mediante el articulo 3 del Decreto 565 de 2007, publicado en el Diario Oficial No. 46.556
de 28 de febrero de 2007, se prorroga la entrada en vigencia del Decreto 343 de 2007 hasta el
1 de abril de 2007.

- Articulo modificado por el articulo 6 del Decreto 343 de 2007, publicada en el Diario
Oficial No. 46.536 de 8 de febrero de 2007. Rige a partir del 1 de marzo de 2007.

Legislacion Anterior

Texto modificado por el Decreto 343 de 2007:

ARTICULO 2.2.1.11. Para efectos de determinar el valor total de activos ponderados por
nivel de riesgo crediticio, los mismos se deben clasificar dentro de una de las siguientes
categorias dependiendo de su naturaleza:

Categoria | - Activos de méaxima seguridad: En esta categoria se clasificara la caja, dep6sitos
a la vista en entidades sometidas a inspeccion y vigilancia de la Superintendencia Financiera
de Colombia, las inversiones en titulos del Banco de la Republica o de la Nacion y los
garantizados por esta en la parte cubierta. Asi mismo, computaran dentro de esta categoria los
titulos emitidos o totalmente garantizados por entidades multilaterales de crédito.

En esta categoria también se debe incluir la exposicion neta en las operaciones de reporto o
repo, operaciones simultaneas y operaciones de transferencia temporal de valores, siempre
que la contraparte sea la Nacion o el Banco de la Republica.

Categoria Il: Activos de alta seguridad, tales como los titulos emitidos por entidades publicas
del orden nacional, los depositos a término, en establecimientos de crédito, y créditos
garantizados incondicionalmente con titulos emitidos por la Nacion o por el Banco de la
Republica o por Gobiernos o Bancos Centrales de paises que autorice expresamente la
Superintendencia Financiera de Colombia.

En esta categoria también se debe incluir la exposicidn neta en las operaciones de reporto o
repo, operaciones simultdneas y operaciones de transferencia temporal de valores siempre
que la contraparte sea una entidad vigilada por la Superintendencia Financiera de Colombia
distinta del Banco de la Republica, una entidad publica de orden nacional o un fondo mutuo
de inversion controlado.



Categoria I1l - Otros activos de riesgo: En esta categoria se incluiran los otros activos de
riesgo no deducidos en el computo del patrimonio técnico y no incluidos en ninguna
categoria anterior incluyendo la exposicion neta en las operaciones de reporto o repo,
operaciones simultaneas y operaciones de transferencia temporal de valores, siempre que la
contraparte sea una entidad no contemplada en ninguna de las categorias anteriores.

Los activos incluidos en la Categoria | se ponderaran al 0%, en la Categoria Il al 20% y en la
Categoria Il ponderaran de la siguiente manera, de acuerdo con la calificacion otorgada por
las sociedades calificadoras autorizadas por la Superintendencia Financiera de Colombia,
para lo cual se observaran los rangos de calificacién indicados en la siguiente matriz o su
equivalente:

RIESGO CREDITICIO DE LARGO PLAZO
RANGO DE CALIFICACION PONDERACION
AAA hasta AA- 20%

A+ hasta A- 50%

BBB+ o Inferior o sin calificacion 100%
RIESGO CREDITICIO DE CORTO PLAZO
RANGO DE CALIFICACION PONDERACION
1+ hasta 1- 20%

2+ hasta 2- 50%

3 o Inferior o sin calificacion 100%

En la Categoria Ill, la exposicidn neta en las operaciones de reporto o repo, operaciones
simultaneas y operaciones de transferencia temporal de valores, ponderara de la siguiente
manera, de acuerdo con la calificacion otorgada por las sociedades calificadoras autorizadas
por la Superintendencia Financiera de Colombia a la contraparte en dicha operacion:

CALIFICACION DE LA CONTRAPARTE
RANGO DE CALIFICACION PONDERACION
AAA hasta AA- 20%

A+ hasta A- 50%

BBB+ o Inferior o sin calificacion 100%

PARAGRAFO 1o. Bonos y titulos hipotecarios. Los bonos y titulos hipotecarios de que trata
el articulo 30 de la Ley 546 de 1999, que cuenten con garantia total del Gobierno Nacional, a
través del Fondo de Garantias de Instituciones Financieras, Fogafin, computaran al cero por
ciento (0%).

PARAGRAFO 20. Operaciones con derivados. Para la ponderacion de operaciones con
derivados se tendra en cuenta la diferencia positiva que resulte de calcular el valor de



mercado de la respectiva operacion, de acuerdo con los siguientes porcentajes:
a) Cuando la contraparte sea la Nacién o el Banco de la Republica se ponderara al 0%;
b) Cuando la contraparte sea diferente a la Nacion o el Banco de la Republica al 100%;

c) Si la operacién de derivados es garanti zada con titulos de deuda publica, la ponderacion
seré del 80%.

El valor de mercado de un derivado corresponde a la diferencia del valor de mercado del
derecho menos el valor de mercado de la obligacion.

PARAGRAFO 3o. Titulos derivados de procesos de titularizacion. Para efectos de
determinar el valor total de estos activos ponderados por su nivel de riesgo crediticio, los
mismos se clasificaran, de acuerdo con la calificacion otorgada por las sociedades
calificadoras autorizadas por la Superintendencia Financiera de Colombia, para lo cual se
observaréan los rangos de calificacion indicados en la siguiente matriz o su equivalente:

RIESGO CREDITICIO DE LARGO PLAZO
RANGO DE CALIFICACION PONDERACION
AAA hasta AA- 20%

A+ hasta A- 50%

BBB+ hasta BBB- 100%

BB+ hasta BB- 150%

B+ hasta B- 200%

CCC 300%

DD o Inferior o sin calificacion Deduccion
RIESGO CREDITICIO DE CORTO PLAZO
RANGO DE CALIFICACION PONDERACION
1+ hasta 1- 20%

2+ hasta 2- 50%

3 100%

4 300%

5 o Inferior o sin calificacion Deduccion

PARAGRAFO 4o0. Acciones. Las acciones ponderaran al 50%. Sin embargo, aquellas cuyos
emisores cuenten con un adecuado gobierno corporativo y mecanismos que garanticen
liquidez, en los términos que determine la Superintendencia Financiera de Colombia
ponderaran al veinte por ciento (20%).



PARAGRAFO 5o. Para los efectos del presente articulo, se entiende como exposicion neta
en operaciones de reporto o repo, operaciones simultaneas y operaciones de transferencia
temporal de valores, el monto que resulte de restar la posicion deudora de la posicién
acreedora que ostenta la entidad en cada operacion, siempre que este monto sea positivo. Para
el célculo de dichas posiciones deberan tenerse en cuenta el precio justo de intercambio de
los valores cuya propiedad se transfiera y/o la suma de dinero entregada como parte de la
operacion asi como los intereses o rendimientos causados asociados a la misma.

PARAGRAFO 60. Los valores transferidos en desarrollo de las operaciones repo o reporto,
simultaneas o de transferencia temporal de valores deberan ser tenidos en cuenta para los
efectos previstos en este articulo, mientras permanezcan en el balance del enajenante,
originador o receptor, segun sea el caso, conforme a las disposiciones contables que rigen
dichas operaciones.

Texto anterior a la modificacion introducida por el Decreto 343 de 2007:

ARTICULO 2.2.1.11. MODIFICADO RES. 211 DEL 30 DE MARZO DE 2005,
ARTICULO 20. MODIFICADO RES. 513 DEL 06/08/2003, ARTICULO 1o0. Para efectos de
determinar el valor total de activos ponderados por nivel de riesgo crediticio, los mismos se
deben clasificar dentro de una de las siguientes categorias dependiendo de su naturaleza:

Categoria | — Activos de maxima seguridad: En esta categoria se clasificara la caja, depésitos
a la vista en entidades sometidas a vigilancia de la Superintendencia Bancaria, las inversiones
en titulos del Banco de la Republica o de la Nacion y los garantizados por ésta en la parte
cubierta. Asi mismo, computaran dentro de esta categoria los titulos emitidos o totalmente
garantizados por entidades multilaterales de crédito.

Categoria Il — Activos de alta seguridad: En esta categoria se clasificaran titulos emitidos por
entidades publicas del orden nacional, los depdsitos a término en establecimientos de crédito
y operaciones de reporto y créditos garantizados incondicionalmente con titulos emitidos por
la Nacién o por el Banco de la Republica o por Gobiernos o Bancos Centrales de paises que
autorice la Superintendencia de Valores.

Categoria I11 — Otros activos de riesgo: En esta categoria se incluiran los otros activos de
riesgo no deducidos en el cbmputo del patrimonio técnico y no incluidos en ninguna
categoria anterior.

Los activos incluidos en la Categoria | se ponderaran al 0%, en la Categoria Il al 20% y en la
Categoria Il ponderaran de la siguiente manera, de acuerdo con la calificacion otorgada por
las sociedades calificadoras autorizadas por la Superintendencia de Valores, para lo cual se
observaran los rangos de calificacion indicados en la siguiente matriz o su equivalente:

RIESGO CREDITICIO DE LARGO PLAZO
RANGO DE CALIFICACION PONDERACION
AAAhastaAA- 20%

A+ hastaA- 50%

BBB+o Inferior o sin calificacion 100%



RIESGO CREDITICIO DE CORTO PLAZO
RANGO DE CALIFICACION PONDERACION
1+hasta 1- 20%

2+hasta2- 50%

3 o Inferior o sin calificacion 100%

PARAGRAFO 1- Bonos y titulos hipotecarios: Los bonos y titulos hipotecarios de que trata
el articulo 30 de la Ley 546 de 1999, que cuenten con garantia total del Gobierno Nacional, a
través del Fondo de Garantias de Instituciones Financieras — FOGAFIN, computaran al cero
por ciento (0%).

PARAGRAFO 2- Operaciones con derivados: Para la ponderacion de operaciones con
derivados se tendré en cuenta la diferencia positiva que resulte de calcular el valor de
mercado de la respectiva operacion, de acuerdo con los siguientes porcentajes:

a)Cuando la contraparte sea la Nacion o el Banco de la Republica se ponderara al 0%.
b)Cuando la contraparte sea diferente a la Nacion o el Banco de la Republica al 100%.

c)Si la operacion de derivados es garantizada con titulos de deuda publica, la ponderacion
seré del 80%.

El valor de mercado de un derivado corresponde a la diferencia del valor de mercado del
derecho menos el valor de mercado de la obligacion.

PARAGRAFO 3 - Titulos derivados de procesos de titularizacion: Para efectos de
determinar el valor total de estos activos ponderados por su nivel de riesgo crediticio, los
mismos se clasificaran, de acuerdo con la calificacion otorgada por las sociedades
calificadoras autorizadas por la Superintendencia de Valores, para lo cual se observaran los
rangos de calificacion indicados en la siguiente matriz o su equivalente:

RIESGO CREDITICIO DE LARGO PLAZO
RANGO DE CALIFICACION PONDERACION
AAAhastaAA- 20%

A+ hastaA- 50%

BBB+hastaBBB- 100%

BB+hastaBB- 150%

B+ hastaB- 200%

CCC 300%

DD o Inferior o sin calificacion Deduccion

RIESGO CREDITICIO DE CORTO PLAZO



RANGO DE CALIFICACION PONDERACION
1+hasta 1- 20%

2+hasta2- 50%

3 100%

4 300%

5 o Inferior o sin calificacion Deduccion

PARAGRAFO 4 — Acciones. Las acciones ponderaran al 50%. Sin embargo, aquellas cuyos
emisores cuenten con un adecuado gobierno corporativo y mecanismos que garanticen
liquidez, en los términos que determine la Superintendencia de Valores ponderaran al 20%.
La Superintendencia de Valores reglamentara la materia dentro de los seis (6) meses
siguientes a la expedicion de la presente resolucion.

ARTICULO 2.2.1.12. VALOR DE LA EXPOSICION POR RIESGO DE MERCADO.
<Resolucion derogada por el articulo 12.2.1.1.4 del Decreto 2555 de 2010> MODIFICADO
RES. 513 DEL 06/08/2003, ARTICULO 1o0. Para el célculo del riesgo de mercado se utilizara la
metodologia VeR, conforme a la cual se estima la pérdida que podria registrar una determinada
posicién en un intervalo de tiempo con un cierto nivel de probabilidad o confianza debido a un
cambio adverso en los precios. Para el efecto, la Superintendencia de Valores instruira de manera
general a los vigilados respecto de los procedimientos que permitan dar aplicacion a dicha
metodologia.

ARTICULO 2.2.1.13. VALOR DE LA EXPOSICION POR RIESGO DE LIQUIDACION /
ENTREGA. <Resolucién derogada por el articulo 12.2.1.1.4 del Decreto 2555 de 2010>
MODIFICADO RES. 513 DEL 06/08/2003, ARTICULO 1o0. El valor del riesgo de liquidacion /
entrega se calcula como la diferencia entre el precio de liquidacién de la operacion acordado y el
valor de mercado de la misma, siempre y cuando la diferencia entre el valor acordado del
instrumento y el valor de mercado de la misma ocasionen pérdida para la entidad. De este valor
se descontaran las provisiones constituidas para amortizar las perdidas originadas en este riesgo.
No se tendran en cuenta para este calculo las operaciones repo, simultaneas y los préstamos de
valores.

Teniendo en cuenta el nmero de dias que permanezca sin liquidar una operacién desde la fecha
estipulada, el requerimiento de capital se establecerd multiplicando la diferencia de que trata el
inciso anterior por los siguientes porcentajes:

-Vencimiento entre 5 y 15 dias: 9%
-Vencimiento entre 16 y 30 dias: 50%
-Vencimiento entre 31y 45 dias: 75%

-Vencimiento superior a 45 dias: 100%

ARTICULO 2.2.1.14. CONCENTRACION DEL RIESGO DE CREDITO. <Resolucién



derogada por el articulo 12.2.1.1.4 del Decreto 2555 de 2010> MODIFICADO RES. 211 DEL
30 DE MARZO DE 2005, ARTICULO 30. MODIFICADO RES. 513 DEL 06/08/2003,
ARTICULO 1o0. Los riesgos que mantenga una sociedad comisionista miembro de una bolsa de
valores respecto de un emisor individual o de un grupo de emisores relacionados entre si, se
considerara como una situacién de concentracion cuando el valor acumulado de estos riesgos
exceda el diez por ciento (10%) del valor de su patrimonio técnico. Adicionalmente, el valor de
todos los riesgos que una sociedad comisionista de bolsa contraiga y mantenga con un mismo
emisor o grupo de emisores relacionados entre si, no podra exceder del treinta por ciento (30%)
del valor de su patrimonio técnico, sin perjuicio de lo dispuesto en el articulo 2.2.1.26 en cuanto
al régimen de transicion.

En todo caso, el conjunto de las situaciones de concentracion de una sociedad comisionista de
bolsa no podra superar ocho (8) veces el valor de su patrimonio técnico.

ARTICULO 2.2.1.15. RIESGO DE CREDITO CON PERSONAS RELACIONADAS.
<Resolucion derogada por el articulo 12.2.1.1.4 del Decreto 2555 de 2010> <Articulo
modificado por el articulo 3 del Decreto 1796 de 2008. Rige a partir del 23 de julio de 2008. El
nuevo texto es el siguiente:> Para establecer el riesgo frente a un emisor o contraparte o0 a un
grupo de emisores o contrapartes relacionados entre si, previamente a la realizacion de una
inversion en titulos o valores o a la celebracion en el mercado mostrador de cualquier operacion
de compra o venta de titulos o valores de cumplimiento futuro o de una operacion con
instrumentos financieros derivados o productos estructurados, y durante su vigencia, las
sociedades comisionistas deberan establecer y verificar si los receptores potenciales de sus
recursos forman parte de un grupo de emisores o contrapartes relacionados entre si, de
conformidad con la definicion del literal f) del articulo 2.2.1.19 de la presente resolucion.

Notas de Vigencia

- Articulo modificado por el articulo 3 del Decreto 1796 de 2008, publicado en el Diario
Oficial No. 46.998 de 23 de mayo de 2008. Rige a partir del 23 de julio de 2008.

Legislacion Anterior

Texto modificado por la Resolucién 211 de 2005:

ARTICULO 2.2.1.15. MODIFICADO RES. 211 DEL 30 DE MARZO DE 2005,
ARTICULO 30. MODIFICADO RES. 513 DEL 06/08/2003, ARTICULO 1o. Para establecer
el riesgo frente a un emisor 0 a un grupo de emisores relacionados entre si, las sociedades
comisionistas, previamente a la realizacion de una inversion en titulos o valores, 0 a la
celebracion de cualquier operacion de compra o venta de titulos o valores de cumplimiento a
futuro y durante su vigencia, deberan establecer y verificar si los receptores potenciales de
sus recursos forman parte de un grupo de emisores relacionados entre si, de conformidad con
la definicion del literal f, del articulo 2.2.1.19. de la presente resolucion.

ARTICULO 2.2.1.16. ACTIVOS, PARTIDAS Y OPERACIONES QUE GENERAN
RIESGO DE CREDITO PARA EFECTOS DE LOS LIMITES DE CONCENTRACION.
<Resolucion derogada por el articulo 12.2.1.1.4 del Decreto 2555 de 2010> <Articulo
modificado por el articulo 13 del Decreto 343 de 2007. Rige a partir del 1 de abril de 2007. El
nuevo texto a partir de esta fecha es el siguiente:> Para establecer una situacion de concentracion
se tendran en cuenta los siguientes conceptos o rubros: (i) El saldo de todas las inversiones y



operaciones sobre valores que efecten en desarrollo de las denominadas operaciones por cuenta
propiay con recursos propios, bien sea que estas se negocien o contraten en mercados
organizados o de mostrador y con independencia del pais de origen del emisor de los mismos; (ii)
Los saldos deudores a cargo del emisor o grupo de emisores relacionados entre si, con
independencia de su origen y forma de instrumentacion, y (iii) Los saldos de depdsitos en cuentas
de ahorro y corrientes que se mantengan en establecimientos de crédito nacionales o radicados en
el exterior.

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

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

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

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

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

e) Los saldos de las emisiones de titulos o valores de deuda o de renta variable que no hayan sido
colocados en desarrollo de acuerdos celebrados para colocar la totalidad o parte de una emision
bajo la modalidad garantizada;

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

g) El precio justo de intercambio de los valores recibidos en desarrollo de las operaciones de
reporto o repo, simultdneas y de transferencia temporal de valores, de acuerdo a lo estipulado en
el articulo 2.2.1.17. de la presente resolucion.

<Inciso modificado por el articulo 4 del Decreto 1796 de 2008. Rige a partir del 23 de julio de
2008. El nuevo texto es el siguiente:> Para los efectos del ordinal ii) del presente articulo, en el
calculo de los saldos deudores a cargo del emisor o grupo de emisores relacionados entre si
deberan incluirse las exposiciones netas resultantes de operaciones de reporto o repo, simultaneas
y de transferencia temporal de valores, asi como la exposiciones crediticias resultantes de la
operaciones con instrumentos financieros derivados.

Notas de Vigencia

- Inciso final modificado por el articulo 4 del Decreto 1796 de 2008, publicado en el Diario
Oficial No. 46.998 de 23 de mayo de 2008. Rige a partir del 23 de julio de 2008.



Legislacién Anterior
Texto modificado por el Decreto 343 de 2007:

<INCISO> Para los efectos del ordinal (ii) del presente articulo, en el calculo de los saldos
deudores a cargo del emisor o grupo de emisores relacionados entre si deben incluirse las
exposiciones netas resultantes de operaciones de reporto o repo, simultaneas y de
transferencia temporal de valores.

Notas de Vigencia

- Mediante el articulo 3 del Decreto 565 de 2007, publicado en el Diario Oficial No. 46.556
de 28 de febrero de 2007, se prorroga la entrada en vigencia del Decreto 343 de 2007 hasta el
1 de abril de 2007.

- Articulo modificado por el articulo 13 del Decreto 343 de 2007, publicada en el Diario
Oficial No. 46.536 de 8 de febrero de 2007. Rige a partir del 1 de marzo de 2007.

Legislacion Anterior

Texto anterior a la modificacion introducida por el Decreto 343 de 2007:

ARTICULO 2.2.1.16. MODIFICADO RES. 211 DEL 30 DE MARZO DE 2005,
ARTICULO 30. MODIFICADO RES. 513 DEL 06/08/2003, ARTICULO 1o0. Para establecer
una situacién de concentracion se tendran en cuenta los siguientes conceptos o rubros: (i) el
saldo de todas las inversiones y operaciones sobre titulos o valores que efectlien en desarrollo
de las denominadas operaciones por cuenta propia y con recursos propios, bien sea que éstas
se negocien o contraten en mercados organizados o de mostrador y con independencia del
pais de origen del emisor de los mismaos, (ii) los saldos deudores a cargo del emisor o grupo
de emisores relacionados entre si, con independencia de su origen y forma de
instrumentacion, y (iii) los saldos de depositos en cuentas de ahorro y corrientes que se
mantengan en establecimientos de crédito nacionales o radicados en el exterior.

Para los efectos de esta disposicion, las denominadas operaciones por cuenta propia y con
recursos propios estaran integradas por los siguientes tipos o0 modalidades:

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

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

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

d) Los saldos resultantes de la cesion de titulos o valores, mediante la realizacion de
operaciones de transferencia temporal de valores.

e) Los saldos de las emisiones de titulos o valores de deuda o de renta variable que no hayan
sido colocados en desarrollo de acuerdos celebrados para colocar la totalidad o parte de una
emision bajo la modalidad garantizada.



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

ARTICULO 2.2.1.17. ACUMULACION DE LOS RIESGOS Y COMPUTO DE LOS
MISMOS PARA DETERMINAR LOS LIMITES DE CONCENTRACION. <Resolucion
derogada por el articulo 12.2.1.1.4 del Decreto 2555 de 2010> <Articulo modificado por el
articulo 14 del Decreto 343 de 2007. Rige a partir del 1 de abril de 2007. El nuevo texto a partir
de esta fecha es el siguiente:> Las sociedades comis ionistas de bolsa de valores determinaran y
controlaran al cierre diario, de operaciones los riesgos que contraigan y mantengan con un emisor
individual y con emisores relacionados entre si, de la siguiente manera:

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

a) El importe de las posiciones netas largas en titulos o valores, cuando estas sean positivas, de
acuerdo con lo previsto al respecto en el literal ¢) del articulo 2.2.1.19. de la presente resolucion.

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

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

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

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

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

b) <Literal modificado por el articulo 5 del Decreto 1796 de 2008. Rige a partir del 23 de julio de
2008. El nuevo texto es el siguiente:> Los saldos deudores a cargo del emisor individual
respectivo, los cuales se tomaran por su valor neto en libros.



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

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

Notas de Vigencia

- Literal modificado por el articulo 5 del Decreto 1796 de 2008, publicado en el Diario
Oficial No. 46.998 de 23 de mayo de 2008. Rige a partir del 23 de julio de 2008.

Legislacion Anterior

Texto modificado por el Decreto 343 de 2007:

b. Los saldos deudores a cargo del emisor individual respectivo, los cuales se tomaran por su
valor neto en libros. Ademas, se incluiran los saldos resultantes de la exposicion neta en
operaciones de reporto o repo, operaciones simultaneas y operaciones de transferencia
temporal de valores;

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

d) El saldo de los titulos o valores de deuda o de renta variable que ain no haya sido colocado en
desarrollo de acuerdos celebrados para colocar la totalidad o parte de una emision bajo la
modalidad garantizada, asi como el saldo de los titulos de deuda adquiridos en desarrollo de una
subasta en el mercado primario. El riesgo de la sociedad comisionista de bolsa que se haya
comprometido a colocar el total o parte de una emision bajo la modalidad garantizada o que haya
adquirido titulos a través de una subasta en el mercado primario, seré su riesgo neto, esto es, el
valor total del respectivo compromiso asumido, deducido en el importe de los titulos o valores
efectivamente colocados y en el importe de los titulos o valores respecto de los cuales se haya
suscrito o garantizado un compromiso de adquisicion por terceros, mediante acuerdo
debidamente formalizado.

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

dia habil 0 0%
dia habil 1 0%
dia habil 2 10%
dia habil 3 25%
dia habil 4 50%
dia habil 5 75%

a partir del dia habil 6 100%



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

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

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

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

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

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

d) El saldo de las cuentas corrientes y de ahorro que posean las sociedades comisionistas en los
bancos lidere s y cuya destinacidn sea el cumplimiento de operaciones en el mercado de valores.
Para el efecto, las sociedades comisionistas registraran ante la Superintendencia Financiera de
Colombia, dentro del plazo que esta entidad sefiale, las cuentas que mantengan en estos bancos
para el cumplimiento de sus operaciones.

PARAGRAFO 20. Patrimonio técnico a considerar. Para efectos de los limites de concentracion
de que trata el presente articulo, el patrimonio técnico que se tendra en cuenta durante un
determinado mes, sera el calculado para el penultimo mes calendario anterior al respectivo mes.

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

Notas de Vigencia

- Mediante el articulo 3 del Decreto 565 de 2007, publicado en el Diario Oficial No. 46.556
de 28 de febrero de 2007, se prorroga la entrada en vigencia del Decreto 343 de 2007 hasta el
1 de abril de 2007.

- Articulo modificado por el articulo 14 del Decreto 343 de 2007, publicada en el Diario
Oficial No. 46.536 de 8 de febrero de 2007. Rige a partir del 1 de marzo de 2007.

Legislacién Anterior

Texto anterior a la modificacion introducida por el Decreto 343 de 2007:



ARTICULO2.2.1.17. MODIFICADO RES. 211 DEL 30 DE MARZO DE 2005,
ARTICULO 30. MODIFICADO RES. 513 DEL 06/08/2003, ARTICULO 1o. Las sociedades
comisionistas de bolsa determinaran y controlaran al cierre diario de operaciones los riesgos
gue contraigan y mantengan con un emisor individual y con emisores relacionados entre si,
de la siguiente manera:

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

a) El importe de las posiciones netas largas en titulos o valores, cuando éstas sean positivas,
de acuerdo con lo previsto al respecto en el literal ¢ del articulo 2.2.1.19. de la presente
resolucion.

En la determinacion de la posicion neta en titulos o valores en un emisor determinado, se
tendran en cuenta tanto el valor de los titulos o valores que hayan sido cedidos de manera
temporal por las sociedades comisionistas mediante la celebracidn de operaciones de venta
con pacto de recompra, operaciones simultaneas o cualquier otro tipo de operacion en la que
al momento de la venta inicial se pacte un compromiso de recompra, como el valor de los
titulos o valores cedidos mediante la realizacion de operaciones de transferencia temporal de
valores.

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

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

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

b) Los saldos deudores a cargo del emisor individual respectivo. Estos saldos se tomaran por
su valor neto en libros.

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

d) El saldo de los titulos o valores de deuda o de renta variable que aun no haya sido
colocado en desarrollo de acuerdos celebrados para colocar la totalidad o parte de una
emision bajo la modalidad garantizada, asi como el saldo de los titulos de deuda adquiridos
en desarrollo de una subasta en el mercado primario. El riesgo de la sociedad comisionista de
bolsa que se haya comprometido a colocar el total o parte de una emision bajo la modalidad
garantizada o que haya adquirido titulos a través de una subasta en el mercado primario, sera
Su riesgo neto, esto es, el valor total del respectivo compromiso asumido, deducido en el
importe de los titulos o valores efectivamente colocados y en el importe de los titulos o



valores respecto de los cuales se haya suscrito o garantizado un compromiso de adquisicion
por terceros, mediante acuerdo debidamente formalizado.

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

dia habil 0 0%
dia habil 1 0%
dia habil 2 10%
dia habil 3 25%
dia habil 4 50%
dia habil 5 75%
a partir del

dia habil 6 100%

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

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

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

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

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

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

d) El saldo de las cuentas corrientes y de ahorro que posean las sociedades comisionistas en
los bancos lideres y cuya destinacion sea el cumplimiento de operaciones en el mercado de
valores. Para el efecto, las sociedades comisionistas registraran ante la Superintendencia de
Valores, dentro del plazo que esta entidad sefiale, las cuentas que mantengan en estos bancos



para el cumplimiento de sus operaciones.

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

Asi por ejemplo, durante agosto de 2005, el patrimonio técnico a considerar para el calculo
de los limites de concentracion, seré el calculado para el mes concluido en junio 30 de 2005,
en tanto que el patrimonio técnico a considerar para los referidos limites durante septiembre
de 2005, sera el calculado para el mes concluido en julio 31 de 2005 y asi sucesivamente.

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

ARTICULO 2.2.1.18. LIMITES A LAS OPERACIONES A PLAZO Y CARRUSEL.
<Resolucion derogada por el articulo 12.2.1.1.4 del Decreto 2555 de 2010> MODIFICADO
RES. 513 DEL 06/08/2003, ARTICULO 1o0. El 4.5 % de la posicion global bruta (sumatoria de
posiciones largas y cortas) de las operaciones a plazo y carrusel no podra exceder el valor del
patrimonio técnico de la sociedad comisionista. Para el calculo de los limites las operaciones
computaran por su valor de cumplimiento o realizacion.

ARTICULO 2.2.1.19. DEFINICIONES. <Resolucién derogada por el articulo 12.2.1.1.4 del
Decreto 2555 de 2010> <Articulo modificado por el articulo 15 del Decreto 343 de 2007. Rige a
partir del 1 de abril de 2007. El nuevo texto a partir de esta fecha es el siguiente:> Para efectos de
lo dispuesto en el presente capitulo se entendera por:

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

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

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

d) Posicion global bruta: <Literal modificado por el articulo 6 del Decreto 1796 de 2008. Rige a



partir del 23 de julio de 2008. El nuevo texto es el siguiente:> Se entiende por posicién global
bruta la suma de las posiciones largas y cortas que posea una sociedad comisionista de bolsa
originadas en la celebracién de operaciones con instrumentos financieros derivados, productos
estructurados y operaciones carrusel. En el calculo de la posicion global bruta no se consideraran
los emisores de los activos subyacentes de las operaciones

Notas de Vigencia

- Literal modificado por el articulo 6 del Decreto 1796 de 2008, publicado en el Diario
Oficial No. 46.998 de 23 de mayo de 2008. Rige a partir del 23 de julio de 2008.

Legislacion Anterior

Texto modificado por el Decreto 343 de 2007:

d) Posicion global bruta: Se entiende por posicion global bruta a la suma de las posiciones
largas y cortas que posea una sociedad comisionista originadas en la celebracion de
operaciones a plazo de cumplimiento efectivo y de operaciones carrusel. En el calculo de la
posicion global bruta no se consideraran los emisores de los activos subyacentes de las
operaciones;

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

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

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

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

Notas de Vigencia



- Mediante el articulo 3 del Decreto 565 de 2007, publicado en el Diario Oficial No. 46.556
de 28 de febrero de 2007, se prorroga la entrada en vigencia del Decreto 343 de 2007 hasta el
1 de abril de 2007.

- Articulo modificado por el articulo 15 del Decreto 343 de 2007, publicada en el Diario
Oficial No. 46.536 de 8 de febrero de 2007. Rige a partir del 1 de marzo de 2007.

Legislacion Anterior
Texto anterior a la modificacion introducida por el Decreto 343 de 2007:

ARTICULO 2.2.1.19. MODIFICADO RES. 211 DEL 30 DE MARZO DE 2005,
ARTICULO 30. MODIFICADO RES. 513 DEL 06/08/2003, ARTICULO 1o. Para efectos de
lo dispuesto en el presente capitulo se entenderé por:

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

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

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

d.Posicion global bruta: Se entiende por posicion global bruta a la suma de las posiciones
largas y cortas que posea una sociedad comisionista originadas en la celebracion de
operaciones a plazo de cumplimiento efectivo y de operaciones carrusel. En el calculo de la
posicion global bruta no se consideraran los emisores de los activos subyacentes de las
operaciones.

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

f.Emisores relacionados entre si: Se entiende por emisores relacionados entre si a los
emisores gque se encuentren en una situacién de control o que hagan parte de un grupo



empresarial, en los términos previstos en los articulos 26, 27, y 28 de la ley 222 de 1995, o de
las normas que los modifiquen, sustituyan o deroguen, y que por representar riesgo comun se
consideran como un solo emisor.

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

ARTICULO 2.2.1.20. CONTROL E INFORMACION. <Resolucion derogada por el articulo
12.2.1.1.4 del Decreto 2555 de 2010> MODIFICADO RES. 513 DEL 06/08/2003, ARTICULO
1o. El cumplimiento de la relacion de solvencia se controlaré periodicamente. Para el efecto, la
Superintendencia de Valores sefialara de manera general el contenido de la informacion,
procedimiento de remision y los formularios que se deben utilizar.

ARTICULO 2.2.1.21. MEDICION, MONITOREO Y REVELACION DE INFORMACION.
<Resolucion derogada por el articulo 12.2.1.1.4 del Decreto 2555 de 2010> ADICIONADO
RES.211 DEL 30 DE MARZO DE 2005, ARTICULO 4o. Las sociedades comisionistas de
bolsa, deberan identificar y cuantificar las situaciones de concentracién en las que incurran y
mantener permanentemente informadas a las juntas directivas de las mismas acerca de dichas
situaciones con indicacion de la conformacion de cada situacién de concentracion, asi como el
monto o volumen de las mismas respecto del patrimonio técnico de la respectiva sociedad.

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

ARTICULO 2.2.1.22. INFORMACION A LA SUPERINTENDENCIA DE VALORES.
<Resolucion derogada por el articulo 12.2.1.1.4 del Decreto 2555 de 2010> ADICIONADO
RES.211 DEL 30 DE MARZO DE 2005, ARTICULO 4o. Toda situacion de concentracion de
riesgo de crédito en que incurran las sociedades comisionistas de bolsa, segun las disposiciones
de la presente resolucion, deberéa ser reportada a la Superintendecia de Valores en la forma,
frecuencia y términos que esta entidad determine.

ARTICULO 2.2.1.23. REVELACIONES SOBRE SITUACIONES DE CONCENTRACION.
<Resolucion derogada por el articulo 12.2.1.1.4 del Decreto 2555 de 2010> ADICIONADO
RES.211 DEL 30 DE MARZO DE 2005, ARTICULO 4o. Las sociedades comisionistas deberéan
revelar al publico a través de notas a los estados financieros, la siguiente informacion: (i) el
namero y monto de las situaciones de concentracion que mantengan, incluyendo el monto total
de aquellos y el porcentaje que representan de su patrimonio técnico, y (ii) el monto al que
ascienden sus tres (3) mayores situaciones de concentracion.

ARTICULO 2.2.1.24. EXCESO A LOS LIMITES DE CONCENTRACION. <Resolucién
derogada por el articulo 12.2.1.1.4 del Decreto 2555 de 2010> ADICIONADO RES.211 DEL 30
DE MARZO DE 2005, ARTICULO 4o. Cuando en desarrollo de sus operaciones habituales, una
sociedad comisionista de bolsa, exceda los limites méximos que resulten de la aplicacion del
articulo 2.2.1.14. de esta resolucion, debera informarlo a la Superintendencia de Valores en la



forma, frecuencia y en los términos que ésta determine. Dicha informacidn debera acompafarse
de un plan de ajuste para eliminar esa situacion de exceso, el cual seréd autorizado por la
Superintendencia de Valores.

PARAGRAFO transitorio. A partir de la entrada en vigencia de la presente resolucion, las
sociedades comisionistas de bolsa deberan determinar sus situaciones de concentracion y si
presentan excesos en los limites maximos de concentracion establecidos, deberan informarlo a
mas tardar dentro de los treinta (30) dias habiles siguientes a la Superintendencia de Valores, en
la forma en que ella disponga.

Las sociedades comisionistas tendran un plazo maximo de seis (6) meses contados desde la fecha
en que empiece a regir el calculo de los limites de concentracidn a que se refiere la presente
resolucion, para desmontar progresivamente los excesos observados en los limites de
concentracion.

En consecuencia, las sociedades comisionistas de bolsa durante dicho plazo no podran tomar
posiciones adicionales respecto del emisor del que se predique la situacién de exceso en los
limites de concentracion.

ARTICULO 2.2.1.25. PONDERACION DE LOS EXCESOS A LOS LIMITES DE
CONCENTRACION. <Resolucion derogada por el articulo 12.2.1.1.4 del Decreto 2555 de
2010> ADICIONADO RES.211 DEL 30 DE MARZO DE 2005, ARTICULO 4o. Para efectos de
determinar el valor total de activos ponderados por nivel de riesgo a que se refiere el articulo
2.2.1.11., los excesos a los limites de concentracién, ponderaran por el 100% siempre y cuando
este porcentaje de ponderacidn sea mayor que el porcentaje de ponderacion que le corresponda al
activo que genero el exceso, caso contrario, ponderara por el porcentaje de ponderacion del
correspondiente activo. La anterior ponderacion se aplicara durante los dias en que permanezca
el exceso a los limites.

ARTICULO 2.2.1.26. REGIMEN DE TRANSICION. <Resolucién derogada por el articulo
12.2.1.1.4 del Decreto 2555 de 2010> ADICIONADO RES.211 DEL 30 DE MARZO DE 2005,
ARTICULO 4o. El calculo de los limites de concentracion deberé realizarse por las sociedades
comisionistas de bolsa a partir de la entrada en vigencia de la presente Resolucion respecto de
aquellas posiciones en emisores gue no hayan sido reportadas en exceso de los limites de
concentracion, segun lo previsto en el paragrafo transitorio del articulo 2.2.1.24. de la presente
resolucion.

Para efectos de lo dispuesto en el articulo 2.2.1.14 de la presente resolucion, el porcentaje seréa
del 50% a partir del 1 de abril de 2005 y hasta el 1 octubre de 2006, del 40% entre el 2 de octubre
de 2006 y hasta el 1 de abril de 2007 y del 30% a partir del 2 de abril de 2007.

A partir de la fecha en que empiecen a regir los limites de concentracion sefialados en el inciso
anterior, las firmas comisionistas de bolsa contaran con un término de (1) un afio para la
conformacidn de los grupos de emisores relacionados a que se refiere el articulo 2.2.1.15., en el
entretanto, los limites aplicaran considerando cada emisor de manera independiente.

CAPITULO SEGUNDO.

PARTICIPACION EN REMATES.



ARTICULO 2.2.2.1. PARTICIPACION EN REMATES. <Resolucion derogada por el
articulo 12.2.1.1.4 del Decreto 2555 de 2010> Las sociedades comisionistas de bolsa podran
realizar a través del martillo de la bolsa y con sujecion a las normas que rigen el remate de titulos
inscritos en la misma, operaciones sobre valores que estén inscritos en el Registro Nacional de
Valores o en la respectiva bolsa.

CAPITULO I,
OPERACIONES POR CUENTA PROPIA.
SECCION I.

OPERACIONES POR CUENTA PROPIA EN EL MERCADO PRIMARIO.

ARTICULO 2.2.3.1. DEFINICIONES. <Resolucion derogada por el articulo 12.2.1.1.4 del
Decreto 2555 de 2010> <Articulo subrogado por el articulo 4 del Decreto 1121 de 2008. Rige a
partir del 11 de junio de 2008. El nuevo texto es el siguiente:> Las operaciones por cuenta propia
realizadas por sociedades comisionistas de bolsa de valores en el mercado primario de valores
seran las siguientes:

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

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

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

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

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

Notas de Vigencia

- Capitulo 111 <y Capitulo I'V> del Titulo Il de la Parte Segunda (Articulos 2.2.3.1 a 2.2.4.7)
subrogado por el articulo 4 del Decreto 1121 de 2008, publicado en el Diario Oficial No.
46.957 de 11 de abril de 2008. Rige dos (2) meses después de su publicacion (Art. 11)

Legislacion Anterior

Texto anterior:

Ver Legislacion anterior al finalizar el Capitulo 111.



ARTICULO 2.2.3.2. REGIMEN APLICABLE. <Resolucién derogada por el articulo
12.2.1.1.4 del Decreto 2555 de 2010> <Articulo subrogado por el articulo 4 del Decreto 1121 de
2008. Rige a partir del 11 de junio de 2008. El nuevo texto es el siguiente:> En el evento en que
la sociedad comisionista de bolsa de valores deba adquirir total o parcialmente los valores objeto
del contrato se aplicaran para todos los efectos las normas relativas a las operaciones por cuenta
propia en el mercado secundario, después de transcurrido un (1) mes desde el momento en que
tuvo lugar la mencionada adquisicion.

Notas de Vigencia

- Capitulo 111 <y Capitulo I'V> del Titulo Il de la Parte Segunda (Articulos 2.2.3.1 a 2.2.4.7)
subrogado por el articulo 4 del Decreto 1121 de 2008, publicado en el Diario Oficial No.
46.957 de 11 de abril de 2008. Rige dos (2) meses después de su publicacion (Art. 11).

Legislacion Anterior

Texto anterior:

Ver Legislacion anterior al finalizar el Capitulo 11I.
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