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02.  NORMAS SOBRE EL MERCADO DE VALORES Y DEL SECTOR 
FINANCIERO 
 
 
Por considerarlo de su interés, les comunicamos que la Superintendencia 
Financiera de Colombia (SFC) expidió el 20 de enero de 2011 la Circular 
Externa No 001 de 2011 por medio de la cual “imparte instrucciones para el 
funcionamiento del listado de valores extranjeros en los sistemas de cotización 
de valores del extranjero mediante acuerdos o convenios de integración de 
bolsas de valores.” 
 
A continuación se publica la mencionada Circular Externa y se adjunta su 
respectivo Anexo. 



SUPERINTENDENCIA FINANCIERA DE COLOMBIA 

 
CIRCULAR EXTERNA  001  DE 2011 

( Enero 20 ) 
 
 
 
 
Señores 
REPRESENTANTES LEGALES DE LAS BOLSAS DE VALORES, DEPÓSITOS 
DE VALORES, Y SOCIEDADES COMISIONISTAS DE BOLSAS DE VALORES. 
 
 
 
Referencia: Instrucciones relacionadas con el listado de valores extranjeros 
en los sistemas de cotización de valores del extranjero mediante acuerdos o 
convenios de integración de bolsas de valores 
 
 
 
Apreciados señores: 
 
 
Este despacho, en uso de sus facultades legales y en particular las establecidas 
en el numeral 9 del artículo 11.2.1.4.2, en el parágrafo del artículo 2.15.6.2.1 y en 
el parágrafo del artículo 2.15.6.2.2 del Decreto 2555 de 2010 se permite adicionar 
el Capítulo 8° al Título X de la Circular Básica Jurídica (Circular Externa 007 de 
1996) con el fin de impartir las instrucciones necesarias para el adecuado 
funcionamiento del listado de valores extranjeros mediante acuerdos o convenios 
de integración de bolsas de valores. 
 
Se anexan las páginas correspondientes. 
 
La presente circular externa rige a partir de la fecha de su publicación. 
 
 
Cordialmente, 
 
 
 
 
 
GERARDO HERNÁNDEZ CORREA 
Superintendente Financiero de Colombia  
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Las sociedades administradoras de sistemas de cotización de valores del extranjero deberán mantener y 
conservar toda la información relativa a las operaciones, órdenes, posturas y los mensajes o avisos que 
realicen, en los términos y con sujeción al contenido mínimo señalado en los artículos 2.10.5.2.12 y 2.15.1.5.3 
del Decreto 2555 de 2010, según se trate de valores de renta variable o de renta fija, respectivamente. 
 
 
3. Notificación y divulgación de suspensiones y cancelaciones del listado de valores extranjeros en 
los sistemas de cotización de valores del extranjero 
 
Según lo establecido en el artículo 2.15.6.1.16 del Decreto 2555 de 2010 las sociedades administradoras de 
sistemas de cotización de valores del extranjero, así como el patrocinador que solicite el listado de dichos 
valores deben notificar y divulgar a los inversionistas autorizados y al mercado en general, la decisión de 
suspensión de la negociación o de la cancelación del listado de valores extranjeros en los sistemas de 
cotización de valores del extranjero. Dicha notificación y divulgación deberá realizarse de manera inmediata, 
en los siguientes términos: 
 
• La notificación y divulgación deberá realizarse en la página web del patrocinador, y a través de los 

medios de información al mercado establecidos por la sociedad administradora del sistema de cotización 
de valores del extranjero. 

 
• En la notificación y divulgación se deberá indicar de manera detallada la razón particular que motivó la 

suspensión o la cancelación, según sea el caso. 
 
• Tratándose de suspensión se indicará el tiempo por el cual la medida estará vigente. 
 
• Para el caso de valores de renta variable cuyo listado o cancelación del registro en la bolsa de valores o 

sistema de negociación de valores del país de origen o de cotización principal se materialice a través de 
una Oferta Pública de Adquisición, en la notificación y divulgación se deberá indicar los derechos de los 
inversionistas y las condiciones para que los inversionistas puedan participar en ésta. 

 
• Tratándose de la cancelación del listado, la notificación y divulgación deberá contener la advertencia que, 

según el parágrafo 1 del artículo 2.15.6.1.9 del Decreto 2555 de 2010 los depósitos centralizados de 
valores locales podrán mantener la custodia del valor respectivo, siempre que los inversionistas estén 
legalmente autorizados para mantener la inversión directamente en los mercados internacionales. 

 
 

Capítulo Octavo 
 

Listado de Valores Extranjeros en los Sistemas de Cotización de Valores del Extranjero mediante 
acuerdos o convenios de integración de bolsas de valores 

 
 
Las operaciones que se celebren con valores extranjeros que estén listados en Sistemas de 
Cotización de Valores del Extranjero en virtud de los convenios o acuerdos de integración de 
mercados con una o más bolsas extranjeras, se consideran, para las sociedades comisionistas de 
bolsa de valores colombianas, una actividad de intermediación de valores en los términos previstos en 
el numeral 2 del artículo 7.1.1.1.1. y el numeral 3 del artículo 7.1.1.1.2. del Decreto 2555 de 2010. A este 
respecto, a continuación se mencionan los contenidos mínimos que deben tener los acuerdos o 
convenios de integración que celebren las bolsas de valores, los depósitos de valores y las 
sociedades comisionistas de bolsas de valores locales y sus contrapartes del extranjero. 
 
1. Contenidos mínimos de los acuerdos o convenios de integración que celebren las bolsas de 

valores locales y las bolsas de valores del exterior. 
 
Los acuerdos o convenios de integración que celebren las bolsas de valores locales y las bolsas de 
valores del exterior para efectos del listado y negociación de valores en sistemas locales de cotización 
de valores del extranjero mediante acuerdos o convenios de integración de bolsas de valores, de 
conformidad con lo dispuesto en el Capítulo II, Título 6, Libro 15, Parte 2 del Decreto 2555 de 2010, 
deberán contener, como mínimo, lo siguiente: 
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1.1. El objeto del convenio. 
 
1.2. Los términos y definiciones propias a cada bolsa de valores y las comunes a éstas. 
 
1.3. Las condiciones económicas del convenio. 
 

1.3.1 Determinación y distribución de costos y gastos. 
1.3.2 Determinación y distribución de ingresos.  
1.3.3 Régimen de tarifas aplicables al acceso al mercado integrado y al enrutamiento de 

órdenes, así como a la venta o comercialización de información de éste. 
 
1.4. Los valores que pueden ser negociados en el marco del acuerdo así como el tipo de 

operaciones que se podrán realizar con base en éste.  
 
1.5. La moneda en la que se realizarán las operaciones.  
 
1.6. Los mecanismos para evitar la realización de operaciones no autorizadas en el marco de los 

acuerdos de integración.  
 
1.7. Horarios de negociación de los respectivos mercados y reglas de operación en días festivos.  
 
1.8. Los derechos y obligaciones de las bolsas de valores que suscriban el acuerdo. En particular se 

deben contemplar las siguientes obligaciones a cargo de las bolsas de valores locales.  
 

1.8.1 Tramitar las autorizaciones y reglamentos necesarios para el desarrollo de las actividades 
propias de los acuerdos de integración.  

 
1.8.2 Establecer los mecanismos para que los inversionistas del mercado colombiano puedan 

conocer la información financiera, económica, contable, jurídica y administrativa, de los 
emisores listados en mercados foráneos, incluyendo aquella que se considera 
información relevante en el país o en el mercado de valores de origen, en los términos 
establecidos en el numeral 2 del artículo 2.15.6.1.7 del Decreto 2555 de 2010. 

 
1.8.3 Establecer los mecanismos para capacitar a las sociedades comisionistas de bolsa de 

valores locales y difundir la información relacionada con las reglas de negociación de los 
mercados extranjeros que forman parte de los acuerdos de integración, así como de los 
cambios en dichos sistemas.  

 
1.8.4 Informar a las demás bolsas que sean parte de los acuerdos de integración sobre las 

propuestas de cambios que se presenten en las reglas de negociación del mercado local, 
en los procedimientos, en la plataforma tecnológica usada, así como de cualquier 
normatividad que tenga efectos en el mercado integrado.  

 
1.8.5 Expedir las reglas de funcionamiento del mercado resultante de los acuerdos de 

integración de bolsas. 
 
1.8.6 Informar al público en general, tanto localmente como en el extranjero sobre las reglas de 

funcionamiento del mercado resultante de los acuerdos de integración. 
 
1.8.7 Crear un procedimiento para el ingreso, validación y rechazo de órdenes provenientes del 

extranjero, cuando éste sea necesario. 
 
1.8.8 Publicar la información de las operaciones realizadas sobre valores del mercado local.  
 
1.8.9 Crear un sistema de control de límites que le permita a los intermediarios locales 

controlar el riesgo de contraparte respecto de los intermediarios extranjeros con los 
cuales tenga convenio. 

 
1.8.10 Mantener a disposición de las autoridades competentes la información relacionada con 

las operaciones que se celebren en el mercado resultante de los acuerdos de integración. 
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Dicha información debe permitir identificar las sociedades comisionistas a través de las 
cuales se impartieron las órdenes correspondientes, tanto la extranjera como la local, el 
registro de la orden en el libro de negociación de la bolsa, indicando fecha y hora de 
ingreso, la especie sobre la cual se impartieron las órdenes, la cantidad, y los demás 
datos que permitan la adecuada y completa identificación y trazabilidad, tanto de las 
órdenes como de las operaciones. 

 
1.8.11 Cumplir las disposiciones sobre prevención y control de lavado de activos y financiación 

del terrorismo, según el régimen legal de cada país. 
 
1.9. Los mecanismos para el intercambio de la información entre las bolsas cuando ésta sea 

solicitada por las autoridades. 
 
1.10. El mecanismo de resolución de las controversias generadas por la ejecución del convenio. 
 
1.11. Una cláusula general de responsabilidad, en la que se establezca que cada bolsa de valores 

responde por sus actuaciones ante las autoridades competentes, así como por los hechos de 
personas vinculadas. En todo caso las bolsas de valores locales no responderán por las 
obligaciones a cargo de las bolsas de valores del exterior. 

 
1.12. Los mecanismos para garantizar la continuidad de las operaciones en el mercado resultante de 

los acuerdos de integración, así como la obligación de establecer un plan de contingencia que 
le permita asegurar el cumplimiento de los servicios prestados. 

 
1.13. El establecimiento de la infraestructura necesaria (plataforma tecnológica, procesos, sistemas 

de seguridad) para operar el mercado resultante de los acuerdos de integración. 
 
1.14. Los mecanismos y procedimientos periódicos de pruebas de funcionamiento tecnológico y 

operativo del sistema de enrutamiento intermediado, las cuales deben tener una periodicidad 
determinada. 

 
1.15. Los mecanismos y canales oficiales de comunicación entre las partes, así como los comités 

que se creen para coordinar el desarrollo y funcionamiento del mercado resultante de los 
acuerdos de integración. 

 
1.16. Establecer mecanismos de divulgación de información cuando se presenten medidas 

disciplinarias, administrativas o judiciales que conlleven la suspensión o cese de actividades de 
sociedades comisionistas locales que sean parte del mercado resultante de los acuerdos de 
integración. 

 
1.17. Las instrucciones sobre la confidencialidad, custodia y propiedad de la información. 
 
1.18. Las instrucciones sobre los acuerdos de niveles de servicios que se presten entre las partes, 

considerando al menos: 
 

i) Horarios para la atención de incidentes, y 
ii) Tiempos para resolver incidentes presentados. 

 
1.19. La vigencia del convenio. 
 
1.20. Las condiciones y régimen de terminación del convenio, cuando ésta ocurra: 
 

1.20.1 Por acuerdo de las partes. 
1.20.2 Por circunstancias ajenas a la voluntad de las partes. 
1.20.3 De manera unilateral por una o varias de las partes. 

 
1.21. La legislación que regirá el convenio o acuerdo.  
 
2. Contenidos mínimos de los acuerdos o convenios de integración que celebren los depósitos de 

valores locales y los depósitos de valores del exterior. 
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Los acuerdos o convenios de integración que celebren los depósitos de valores locales y los 
depósitos de valores del exterior para efectos de la compensación y liquidación de las operaciones 
realizadas en sistemas locales de cotización de valores del extranjero mediante acuerdos o convenios 
de integración de bolsas de valores, de conformidad con lo dispuesto en el Capítulo II, Título 6, Libro 
15, Parte 2 del Decreto 2555 de 2010, deberán contener, como mínimo, lo siguiente: 
 
2.1. El objeto del acuerdo. 
 
2.2. Los términos y definiciones propias a cada depósito y las comunes a éstos. 
 
2.3. Las condiciones económicas del convenio. 
 

2.3.1. Determinación y distribución de costos y gastos. 
2.3.2. Determinación y distribución de ingresos. 

 
2.4. Las condiciones del servicio recíproco entre las partes. 
 
2.5. Horarios establecidos para la compensación y liquidación de operaciones sobre valores 

realizadas en el mercado resultante de los acuerdos de integración. 
 
2.6. Descripción de la infraestructura necesaria (plataforma tecnológica, procesos, sistemas de 

seguridad) para realizar la compensación y liquidación de las operaciones sobre valores que se 
realicen en el mercado resultante de los acuerdos de integración. 

 
2.7. Los mecanismos y procedimientos periódicos de pruebas de funcionamiento tecnológico y 

operativo del sistema, los cuales deben tener una periodicidad determinada. 
 
2.8. La obligación de contar con procedimientos o mecanismos sobre los siguientes aspectos: 
 

2.8.1. Creación, administración, clausura y normatividad aplicable de las cuentas que se abrirán 
para el desarrollo del servicio recíproco entre las partes.  

 
2.8.2. Compensación y liquidación de valores. 
 
2.8.3. Registros contables. 
 
2.8.4. Registros espejo, cuando sean procedentes. 
 
2.8.5. Recepción y entrega de valores. 
 
2.8.6. Movimientos y registros respecto de la titularidad de los valores anotados en la cuenta 

global a nombre de un depósito centralizado de valores extranjero. 
 
2.8.7. Generación de reportes de información de los beneficiarios finales de los valores, cuando 

sea aplicable.  
 
2.8.8. Certificación de la titularidad y demás derechos respecto de los valores de cada país.  
 
2.8.9. Registro de las afectaciones, gravámenes y medidas cautelares, según proceda, así como 

los cambios de titularidad y traslados de valores.  
 
2.8.10. La manera de hacer efectivos los derechos de los inversionistas. 
 
2.8.11. Bloqueo y desbloqueo de valores. 
 
2.8.12. Eventos corporativos y ejercicio de derechos políticos y económicos de los titulares 

finales  frente a los emisores de cada país. 
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2.8.13. Suministro de información y atención de requerimientos por parte de los organismos de 
supervisión y demás autoridades administrativas y judiciales competentes y reconocidas 
en cada país. 

 
2.8.14. Contenido y periodicidad del suministro de la información necesaria para que los 

depósitos centralizados de valores extranjeros puedan cumplir con el objeto, funciones y 
obligaciones objeto de la realización de dichos convenios. 

 
2.9. La moneda en la que se realizará la compensación y liquidación de las operaciones. 
 
2.10. Las obligaciones sobre los siguientes elementos: 
 

2.10.1. El cumplimiento de las normas aplicables. 
 
2.10.2. El cumplimiento de las instrucciones impartidas por los depósitos, sus depositantes, 

directos e indirectos, en cada una de las etapas correspondientes. 
 
2.10.3. La obligación de mantener permanentemente conciliadas las cuentas de los 

inversionistas locales y los saldos de la cuenta sin participación pro indiviso del depósito 
local en el depósito extranjero. 

 
2.10.4. El cumplimiento de las disposiciones sobre prevención y control de lavado de activos y 

financiación del terrorismo, según el régimen legal de cada Estado. 
 
2.10.5. Informar oportunamente de los proyectos de modificación de los reglamentos internos, en 

los procedimientos, la plataforma tecnológica usada, así como de los cambios de 
legislación interna y de cualquier otro hecho que resulte de importancia para el 
funcionamiento del mercado integrado. 

 
2.10.6. El deber de informar de manera inmediata sobre la ejecución de órdenes judiciales o 

administrativas respecto de valores negociados en el mercado integrado, así como su 
procedimiento. 

 
2.10.7. La obligación de mantener disponible la información individualizada de los inversionistas 

extranjeros para todos los efectos legales, frente a las autoridades y los emisores. 
 
2.11. Establecer un plan de contingencia y continuidad del negocio, que le permita asegurar el 

cumplimiento de los servicios prestados. 
 
2.12. Mecanismos y canales oficiales de comunicación entre las partes. 
 
2.13. La manera de proceder y las responsabilidades de las partes ante el incumplimiento de las 

obligaciones acordadas entre éstas.  
 
2.14. Los comités que se creen para coordinar el desarrollo y funcionamiento de los depósitos 

centralizados de valores en el mercado integrado. 
 
2.15. El mecanismo de resolución de las controversias derivadas de la ejecución del convenio. 
 
2.16. Una cláusula general de responsabilidad, en la que se establezca que cada depósito de valores 

responde por sus actuaciones ante las autoridades competentes, así como por los hechos de 
personas vinculadas. 

 
2.17. Las instrucciones sobre la confidencialidad, custodia y propiedad de la información. 
 
2.18. La vigencia del convenio. 
 
2.19. Las condiciones y régimen de terminación del convenio, cuando ésta ocurra: 
 

2.19.1. Por acuerdo de las partes. 
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2.19.2. Por circunstancias ajenas a la voluntad de las partes. 
2.19.3. De manera unilateral por una o varias de las partes. 

 
2.20. La legislación que regirá el convenio o acuerdo.  
 
3. Contenidos mínimos de los acuerdos de enrutamiento intermediado que celebren las sociedades 

comisionistas de bolsas de valores locales y los agentes equivalentes en el exterior. 
 
Los acuerdos de enrutamiento intermediado que celebren las sociedades comisionistas de bolsas de 
valores locales y los agentes equivalentes del exterior para efectos de la negociación de valores 
listados en sistemas locales de cotización de valores del extranjero, de conformidad con lo dispuesto 
en el Capítulo II, Título 6, Libro 15, Parte 2 del Decreto 2555 de 2010, deberán contener, como mínimo, 
lo siguiente: 
 
3.1. El objeto del convenio. 
 
3.2. Los términos y definiciones propias a cada intermediario y las comunes a éstos. 
 
3.3. Las condiciones económicas del convenio. 
 
3.4. Los tipos de operaciones que se podrán realizar de acuerdo con los reglamentos de las bolsas 

de valores aplicables al mercado integrado. 
 
3.5. La obligación para cada una de las partes de cumplir con la legislación local e implementar los 

controles suficientes para evitar la realización de operaciones no autorizadas en el mercado 
integrado. 

 
3.6. Los derechos, obligaciones y facultades de las sociedades comisionistas de bolsa cuando 

participan en el mercado resultante de los acuerdos de integración. 
 
3.7. La constancia de haber realizado estudios de riesgo de contraparte y de capacidad operativa de 

la sociedad homóloga extranjera, como elemento de análisis para decidir la viabilidad de la 
celebración del acuerdo con las sociedades comisionistas de bolsa. 

 
3.8. La obligación de los intermediarios de garantizar que sus funcionarios conozcan la operatividad 

del mercado resultante de los acuerdos de integración, y las normas de negociación, 
compensación y liquidación aplicables a las operaciones realizadas en éste.  

 
3.9. La obligación de cumplir las instrucciones impartidas por las bolsas de valores y por los 

depósitos de valores. 
 
3.10. La obligación de contar con los procedimientos, acuerdos de servicio, canales o sistemas de 

suministro de información necesarios para el cumplimiento de los deberes de las sociedades 
comisionistas de bolsa de valores locales y/o de las sociedades homólogas extranjeras para 
con sus respectivos clientes y autoridades competentes. 

 
3.11. Las condiciones y criterios bajo los cuales la sociedad comisionista de bolsa de valores local 

tendrá facultades para suspender el acceso de la sociedad homóloga para ingresar órdenes, en 
virtud de posibles circunstancias de riesgo o ante la alerta de potenciales conductas en el 
mercado de valores local. 

 
3.12. La obligación para cada una de las partes de contar con mecanismos técnicos, operativos y 

administrativos para enrutar órdenes de conformidad con los protocolos de comunicaciones y 
las políticas establecidas por los proveedores de infraestructura y las autoridades competentes. 

 
3.13. La obligación de cumplir las disposiciones sobre prevención y control de lavado de activos y 

financiación del terrorismo, según el régimen legal de cada país. 
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3.14. La forma cómo se adoptarán y establecerán los límites operativos, de control y gestión de 
riesgos respecto de las órdenes, operaciones y actuaciones de las sociedades homólogas 
extranjeras, y la obligación de revisarlos periódicamente. 

 
3.15. La obligación a cargo de la sociedad comisionista de bolsa extranjera de incluir en los 

contratos que suscriban con sus clientes la declaración de sometimiento a las normas que 
regulan la negociación de valores en Colombia. 

 
3.16. Preveer en el plan de contingencia y continuidad del negocio de cada sociedad, lo 

correspondiente para atender el negocio objeto del convenio, inclusive en el evento de medidas 
administrativas de intervención. 

 
3.17. Una cláusula de responsabilidad, en la que se precise que la sociedad comisionista de bolsa 

local es responsable del cumplimiento de las operaciones ordenadas por la sociedad 
comisionista extranjera, y en ningún caso podrá alegar falta de provisión de fondos por parte de 
ésta o de sus clientes. Lo anterior, sin perjuicio de la responsabilidad propia de la sociedad 
comisionista extranjera frente a la sociedad comisionista local. 

 
3.18. Los mecanismos para asegurar la provisión de fondos y disponibilidad de valores para el 

cumplimiento de la liquidación de las operaciones, así como la descripción de las garantías que 
fueran aplicables, de ser el caso. 

 
3.19. Procedimientos y mecanismos para proceder a la modificación de los acuerdos, así como el 

proceso de divulgación a otros interesados. 
 
3.20. Mecanismos y canales oficiales de comunicación entre las partes. 
 
3.21. El suministro de información y atención de requerimientos por parte de organismos de 

supervisión y demás autoridades administrativas y judiciales competentes y reconocidas en 
cada país. 

 
3.22. Las instrucciones sobre la confidencialidad, custodia y propiedad de la información. 
 
3.23. La vigencia del convenio. 
 
3.24. El mecanismo de resolución de las controversias derivadas de la ejecución del convenio. 
 
3.25. Las condiciones y régimen de terminación del convenio, cuando ésta ocurra:  
 

3.25.1. Por acuerdo de las partes.  
3.25.2. Por circunstancias ajenas a la voluntad de las partes.  
3.25.3. De manera unilateral por una o varias de las partes. 

 
3.26. La legislación que regirá el convenio o acuerdo. 
 
4. Valores representativos de participaciones en carteras colectivas. 
 
Las carteras colectivas a que se refiere el parágrafo del artículo 2.15.6.2.1 del Decreto 2555 de 2010 
deberán tener un portafolio invertido en acciones en un porcentaje superior al 90%, lo cual deberá ser 
consistente con  la política de inversiones de la respectiva cartera. 
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