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No. 025 Bogota D.C., 21 de enero de 2011

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) expidi6 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 cotizacion
de valores del extranjero mediante acuerdos o convenios de integracién de
bolsas de valores.”

A continuacién se publica la mencionada Circular Externa y se adjunta su
respectivo Anexo.




SUPERINTENDENCIA FINANCIERA DE COLOMBIA

CIRCULAR EXTERNA 001 DE 2011
(Enero 20)

Sefores
REPRESENTANTES LEGALES DE LAS BOLSAS DE VALORES, DEPOSITOS
DE VALORES, Y SOCIEDADES COMISIONISTAS DE BOLSAS DE VALORES.

Referencia: Instrucciones relacionadas con el listado de valores extranjeros
en los sistemas de cotizacién de valores del extranjero mediante acuerdos o
convenios de integracion de bolsas de valores

Apreciados sefiores:

Este despacho, en uso de sus facultades legales y en particular las establecidas
en el numeral 9 del articulo 11.2.1.4.2, en el paragrafo del articulo 2.15.6.2.1 y en
el paragrafo del articulo 2.15.6.2.2 del Decreto 2555 de 2010 se permite adicionar
el Capitulo 8° al Titulo X de la Circular Basica Juridica (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 integracion de bolsas de valores.

Se anexan las paginas correspondientes.

La presente circular externa rige a partir de la fecha de su publicacion.

Cordialmente,

GERARDO HERNANDEZ CORREA
Superintendente Financiero de Colombia
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Las sociedades administradoras de sistemas de cotizacion de valores del extranjero deberdn mantener y
conservar toda la informacién relativa a las operaciones, 6rdenes, posturas y los mensajes o avisos que
realicen, en los términos y con sujecién al contenido minimo sefalado en los articulos 2.10.5.2.12 y 2.15.1.5.3
del Decreto 2555 de 2010, segun se trate de valores de renta variable o de renta fija, respectivamente.

3. Notificacién y divulgacion de suspensiones y cancelaciones del listado de valores extranjeros en
los sistemas de cotizacion de valores del extranjero

Segun lo establecido en el articulo 2.15.6.1.16 del Decreto 2555 de 2010 las sociedades administradoras de
sistemas de cotizacién de valores del extranjero, asi como el patrocinador que solicite el listado de dichos
valores deben notificar y divulgar a los inversionistas autorizados y al mercado en general, la decision de
suspensiéon de la negociacion o de la cancelaciéon del listado de valores extranjeros en los sistemas de
cotizacion de valores del extranjero. Dicha notificacion y divulgacion debera realizarse de manera inmediata,
en los siguientes términos:

e La natificacién y divulgacion debera realizarse en la pagina web del patrocinador, y a través de los
medios de informacion al mercado establecidos por la sociedad administradora del sistema de cotizacion
de valores del extranjero.

e En la notificacion y divulgacion se debera indicar de manera detallada la razén particular que motivo la
suspension o la cancelacion, segun sea el caso.

e Tratandose de suspension se indicara el tiempo por el cual la medida estara vigente.

e Para el caso de valores de renta variable cuyo listado o cancelacion del registro en la bolsa de valores o
sistema de negociacion de valores del pais de origen o de cotizacion principal se materialice a través de
una Oferta Publica de Adquisicion, en la notificacion y divulgacion se deberd indicar los derechos de los
inversionistas y las condiciones para que los inversionistas puedan participar en ésta.

e Tratdndose de la cancelacion del listado, la notificacion y divulgacion debera contener la advertencia que,
segln el paragrafo 1 del articulo 2.15.6.1.9 del Decreto 2555 de 2010 los depésitos centralizados de
valores locales podran mantener la custodia del valor respectivo, siempre que los inversionistas estén
legalmente autorizados para mantener la inversion directamente en los mercados internacionales.

Capitulo Octavo

Listado de Valores Extranjeros en los Sistemas de Cotizacion de Valores del Extranjero mediante
acuerdos o convenios de integracion de bolsas de valores

Las operaciones que se celebren con valores extranjeros que estén listados en Sistemas de
Cotizacion de Valores del Extranjero en virtud de los convenios o acuerdos de integracién de
mercados con una 0 mas bolsas extranjeras, se consideran, para las sociedades comisionistas de
bolsa de valores colombianas, una actividad de intermediacion de valores en los términos previstos en
el numeral 2 del articulo 7.1.1.1.1. y el numeral 3 del articulo 7.1.1.1.2. del Decreto 2555 de 2010. A este
respecto, a continuacién se mencionan los contenidos minimos que deben tener los acuerdos o
convenios de integracion que celebren las bolsas de valores, los depésitos de valores y las
sociedades comisionistas de bolsas de valores locales y sus contrapartes del extranjero.

1. Contenidos minimos de los acuerdos o convenios de integracion que celebren las bolsas de
valores locales y las bolsas de valores del exterior.

Los acuerdos o convenios de integracion que celebren las bolsas de valores locales y las bolsas de
valores del exterior para efectos del listado y negociacién de valores en sistemas locales de cotizacion
de valores del extranjero mediante acuerdos o convenios de integracion de bolsas de valores, de
conformidad con lo dispuesto en el Capitulo Il, Titulo 6, Libro 15, Parte 2 del Decreto 2555 de 2010,
deberan contener, como minimo, 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 econdmicas del convenio.

1.3.1 Determinacion y distribucidn de costos y gastos.

1.3.2 Determinacién y distribucion de ingresos.

1.3.3 Régimen de tarifas aplicables al acceso al mercado integrado y al enrutamiento de
drdenes, asi como ala venta o comercializacién de informacién de éste.

1.4. Los valores que pueden ser negociados en el marco del acuerdo asi como el tipo de
operaciones que se podran realizar con base en éste.

1.5. Lamonedaen laque serealizaran las operaciones.

1.6. Los mecanismos para evitar la realizacién de operaciones no autorizadas en el marco de los
acuerdos de integracion.

1.7. Horarios de negociacién de los respectivos mercados y reglas de operacién en dias 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 integracién.

1.8.2 Establecer los mecanismos para que los inversionistas del mercado colombiano puedan
conocer la informacién financiera, econdmica, contable, juridica y administrativa, de los
emisores listados en mercados foraneos, incluyendo aquella que se considera
informacion relevante en el pais o en el mercado de valores de origen, en los términos
establecidos en el numeral 2 del articulo 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 informacién relacionada con las reglas de negociacion de los
mercados extranjeros que forman parte de los acuerdos de integracion, asi como de los
cambios en dichos sistemas.

1.8.4 Informar a las demas bolsas que sean parte de los acuerdos de integracion sobre las
propuestas de cambios que se presenten en las reglas de negociacién del mercado local,
en los procedimientos, en la plataforma tecnol6égica usada, asi 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
integracién de bolsas.

1.8.6 Informar al publico en general, tanto localmente como en el extranjero sobre las reglas de
funcionamiento del mercado resultante de los acuerdos de integracion.

1.8.7 Crear un procedimiento para el ingreso, validacion y rechazo de érdenes provenientes del
extranjero, cuando éste sea necesario.

1.8.8 Publicar la informacion de las operaciones realizadas sobre valores del mercado local.
1.8.9 Crear un sistema de control de limites 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 disposicion de las autoridades competentes la informacién relacionada con
las operaciones que se celebren en el mercado resultante de los acuerdos de integracion.
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Dicha informacién debe permitir identificar las sociedades comisionistas a través de las
cuales se impartieron las érdenes correspondientes, tanto la extranjera como la local, el
registro de la orden en el libro de negociacién de la bolsa, indicando fecha y hora de
ingreso, la especie sobre la cual se impartieron las 6rdenes, la cantidad, y los demas
datos que permitan la adecuada y completa identificacion y trazabilidad, tanto de las
6rdenes como de las operaciones.

1.8.11 Cumplir las disposiciones sobre prevenciéon y control de lavado de activos y financiacion
del terrorismo, segun el régimen legal de cada pais.

1.9. Los mecanismos para el intercambio de la informacidon entre las bolsas cuando ésta sea
solicitada por las autoridades.

1.10. ElI mecanismo de resolucion de las controversias generadas por la ejecucion del convenio.

1.11. Una clausula general de responsabilidad, en la que se establezca que cada bolsa de valores
responde por sus actuaciones ante las autoridades competentes, asi como por los hechos de
personas vinculadas. En todo caso las bolsas de valores locales no responderan 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 integracion, asi como la obligacién 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 tecnolégica, procesos, sistemas
de seguridad) para operar el mercado resultante de los acuerdos de integracion.

1.14. Los mecanismos y procedimientos periédicos de pruebas de funcionamiento tecnoldgico y
operativo del sistema de enrutamiento intermediado, las cuales deben tener una periodicidad
determinada.

1.15. Los mecanismos y canales oficiales de comunicacion entre las partes, asi como los comités
que se creen para coordinar el desarrollo y funcionamiento del mercado resultante de los
acuerdos de integracion.

1.16. Establecer mecanismos de divulgacion de informacion cuando se presenten medidas
disciplinarias, administrativas o judiciales que conlleven la suspensién o cese de actividades de
sociedades comisionistas locales que sean parte del mercado resultante de los acuerdos de
integracion.

1.17. Las instrucciones sobre la confidencialidad, custodia y propiedad de la informacién.

1.18. Las instrucciones sobre los acuerdos de niveles de servicios que se presten entre las partes,
considerando al menos:

i) Horarios parala atencién de incidentes, y
i) Tiempos pararesolver incidentes presentados.

1.19. Lavigenciadel convenio.

1.20. Las condiciones y régimen de terminacién 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. Lalegislacion que regira el convenio o acuerdo.

2. Contenidos minimos de los acuerdos o convenios de integracion que celebren los depdsitos de
valores locales y los depésitos de valores del exterior.
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Los acuerdos o convenios de integracién que celebren los depdsitos de valores locales y los
depdsitos de valores del exterior para efectos de la compensacién y liquidacion de las operaciones
realizadas en sistemas locales de cotizacion de valores del extranjero mediante acuerdos o convenios
de integracion de bolsas de valores, de conformidad con lo dispuesto en el Capitulo I, Titulo 6, Libro
15, Parte 2 del Decreto 2555 de 2010, deberan contener, como minimo, lo siguiente:

2.1. El objeto del acuerdo.

2.2. Lostérminos y definiciones propias a cada depdsito y las comunes a éstos.

2.3. Las condiciones econdmicas del convenio.

2.3.1. Determinacién y distribucién de costos y gastos.
2.3.2. Determinacion y distribucion de ingresos.

2.4. Las condiciones del servicio reciproco entre las partes.

2.5. Horarios establecidos para la compensacién y liquidacion de operaciones sobre valores
realizadas en el mercado resultante de los acuerdos de integracion.

2.6. Descripcion de la infraestructura necesaria (plataforma tecnolégica, procesos, sistemas de
seguridad) para realizar la compensacion y liquidacion de las operaciones sobre valores que se
realicen en el mercado resultante de los acuerdos de integracion.

2.7. Los mecanismos y procedimientos periédicos de pruebas de funcionamiento tecnoldgico y
operativo del sistema, los cuales deben tener una periodicidad determinada.

2.8. Laobligacion de contar con procedimientos o mecanismos sobre los siguientes aspectos:

2.8.1. Creacion, administracion, clausuray normatividad aplicable de las cuentas que se abriran
para el desarrollo del servicio reciproco entre las partes.

2.8.2. Compensacioény liquidacién de valores.
2.8.3. Registros contables.

2.8.4. Registros espejo, cuando sean procedentes.
2.8.5. Recepciony 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 depdsito centralizado de valores extranjero.

2.8.7. Generacidn de reportes de informacién de los beneficiarios finales de los valores, cuando
sea aplicable.

2.8.8. Certificacion de latitularidad y demas derechos respecto de los valores de cada pais.

2.8.9. Registro de las afectaciones, gravamenes y medidas cautelares, segln proceda, asi como
los cambios de titularidad y traslados de valores.

2.8.10. Lamanerade hacer efectivos los derechos de los inversionistas.
2.8.11. Bloqueo y desbloqueo de valores.

2.8.12. Eventos corporativos y ejercicio de derechos politicos y econdmicos de los titulares
finales frente alos emisores de cada pais.
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2.8.13. Suministro de informacién y atencién de requerimientos por parte de los organismos de
supervision y demas autoridades administrativas y judiciales competentes y reconocidas
en cada palis.

2.8.14. Contenido y periodicidad del suministro de la informacién necesaria para que los
depositos centralizados de valores extranjeros puedan cumplir con el objeto, funciones y
obligaciones objeto de la realizacion de dichos convenios.

2.9. Lamonedaen laque serealizarala compensacién y liquidacion 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 depdésitos, sus depositantes,
directos e indirectos, en cada una de las etapas correspondientes.

2.10.3. La obligacién de mantener permanentemente conciliadas las cuentas de los
inversionistas locales y los saldos de la cuenta sin participacion pro indiviso del depésito
local en el depdsito extranjero.

2.10.4. El cumplimiento de las disposiciones sobre prevencién y control de lavado de activos y
financiacion del terrorismo, segun el régimen legal de cada Estado.

2.10.5. Informar oportunamente de los proyectos de modificacion de los reglamentos internos, en
los procedimientos, la plataforma tecnolégica usada, asi como de los cambios de
legislacion interna y de cualquier otro hecho que resulte de importancia para el
funcionamiento del mercado integrado.

2.10.6. EIl deber de informar de manera inmediata sobre la ejecucion de drdenes judiciales o
administrativas respecto de valores negociados en el mercado integrado, asi como su
procedimiento.

2.10.7. Laobligacion de mantener disponible la informacién individualizada de los inversionistas
extranjeros paratodos 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 comunicacion 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 depésitos
centralizados de valores en el mercado integrado.

2.15. El mecanismo de resolucion de las controversias derivadas de la ejecucién del convenio.

2.16. Unaclausula general de responsabilidad, en la que se establezca que cada depdsito de valores
responde por sus actuaciones ante las autoridades competentes, asi como por los hechos de
personas vinculadas.

2.17. Las instrucciones sobre la confidencialidad, custodia y propiedad de la informacién.

2.18. Lavigenciadel convenio.

2.19. Las condiciones y régimen de terminacion 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. Lalegislacion que regira el convenio o acuerdo.

3. Contenidos minimos 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 negociacion de valores
listados en sistemas locales de cotizacion de valores del extranjero, de conformidad con lo dispuesto
en el Capitulo Il, Titulo 6, Libro 15, Parte 2 del Decreto 2555 de 2010, deberan contener, como minimo,
lo siguiente:

3.1. El objeto del convenio.
3.2. Lostérminos y definiciones propias a cada intermediario y las comunes a éstos.
3.3. Las condiciones econdmicas del convenio.

3.4. Los tipos de operaciones que se podran realizar de acuerdo con los reglamentos de las bolsas
de valores aplicables al mercado integrado.

3.5. Laobligacion para cada una de las partes de cumplir con la legislacion local e implementar los
controles suficientes para evitar la realizacion 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 integracion.

3.7. Laconstancia de haber realizado estudios de riesgo de contraparte y de capacidad operativa de
la sociedad homoéloga extranjera, como elemento de analisis para decidir la viabilidad de la
celebracién del acuerdo con las sociedades comisionistas de bolsa.

3.8. Laobligacién de los intermediarios de garantizar que sus funcionarios conozcan la operatividad
del mercado resultante de los acuerdos de integracién, y las normas de negociacion,
compensacién y liquidacion aplicables a las operaciones realizadas en éste.

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

3.10. La obligacion de contar con los procedimientos, acuerdos de servicio, canales o sistemas de
suministro de informacion necesarios para el cumplimiento de los deberes de las sociedades
comisionistas de bolsa de valores locales y/o de las sociedades homdlogas 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
tendra facultades para suspender el acceso de la sociedad homoéloga para ingresar 6rdenes, en
virtud de posibles circunstancias de riesgo o ante la alerta de potenciales conductas en el
mercado de valores local.

3.12. La obligacién para cada una de las partes de contar con mecanismos técnicos, operativos y
administrativos para enrutar 6rdenes de conformidad con los protocolos de comunicaciones y
las politicas establecidas por los proveedores de infraestructuray las autoridades competentes.

3.13. La obligacion de cumplir las disposiciones sobre prevencion y control de lavado de activos y
financiacion del terrorismo, segun el régimen legal de cada pais.
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3.14. La forma cOomo se adoptaran y estableceran los limites operativos, de control y gestién de
riesgos respecto de las érdenes, operaciones y actuaciones de las sociedades homoélogas
extranjeras, y la obligacién de revisarlos periédicamente.

3.15. La obligaciéon a cargo de la sociedad comisionista de bolsa extranjera de incluir en los
contratos que suscriban con sus clientes la declaracion de sometimiento a las normas que
regulan la negociacion 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 intervencién.

3.17. Una clausula 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 ningin caso podrd alegar falta de provision 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 provision de fondos y disponibilidad de valores para el
cumplimiento de la liquidacidn de las operaciones, asi como la descripcidn de las garantias que
fueran aplicables, de ser el caso.

3.19. Procedimientos y mecanismos para proceder a la modificacién de los acuerdos, asi como el
proceso de divulgacién a otros interesados.

3.20. Mecanismos y canales oficiales de comunicacién entre las partes.

3.21. El suministro de informacion y atencidon de requerimientos por parte de organismos de
supervision y demas autoridades administrativas y judiciales competentes y reconocidas en
cada pais.

3.22. Las instrucciones sobre la confidencialidad, custodia y propiedad de la informacién.

3.23. Lavigencia del convenio.

3.24. El mecanismo de resolucién de las controversias derivadas de la ejecucion del convenio.

3.25. Las condiciones y régimen de terminacién 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. Lalegislacion que regiré el convenio o acuerdo.

4. Valores representativos de participaciones en carteras colectivas.

Las carteras colectivas a que se refiere el paragrafo del articulo 2.15.6.2.1 del Decreto 2555 de 2010

deberan tener un portafolio invertido en acciones en un porcentaje superior al 90%, lo cual debera ser
consistente con la politica de inversiones de la respectiva cartera.
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