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Decreto No. de Hoja No. 2 de 16
Continuación del Decreto “Por el cual se reglamenta la actividad de intermediación de valores y se dictan otras disposiciones”


DECRETO NÚMERO DE 2007

(                                                                  )

Por el cual se reglamentan los sistemas de negociación de valores y de registro de operaciones sobre valores y se dictan otras disposiciones

EL PRESIDENTE DE LA REPÚBLICA

En uso de sus facultades constitucionales y legales, en especial de aquellas previstas en los numerales 11 y 25 del artículo 189 de la Constitución Política y los literales a), c) y g) del artículo 4º, el artículo 67, y el inciso segundo del numeral 1º del parágrafo tercero del artículo 75, todos de la ley 964 de 2005,
D E C R E T A

Artículo 1º. Sustitúyase la Parte Cuarta de la Resolución 400 de 1995 de la Sala General de la Superintendencia de Valores comprendida por los artículos 4.1.1.1. al 4.4.0.2 , la cual quedará así: 

“PARTE CUARTA
DISPOSICIONES MEDIANTE LAS CUALES SE REGLAMENTAN LOS SISTEMAS DE NEGOCIACIÓN DE VALORES Y DE REGISTRO DE OPERACIONES SOBRE VALORES 

TÍTULO PRIMERO
ÁMBITO DE APLICACIÓN Y AUTORIZACIÓN PARA EL DESARROLLO DE LA ACTIVIDAD DE ADMINISTRACIÓN DE SISTEMAS DE NEGOCIACIÓN DE VALORES DE RENTA FIJA Y REGISTRO DE OPERACIONES SOBRE VALORES DE RENTA FIJA

CAPÍTULO PRIMERO

ASPECTOS GENERALES

Artículo 4.1.1.1.- Ámbito de aplicación. Las disposiciones que integran la presente Parte  regulan la administración, funcionamiento, y utilización de los sistemas de negociación de valores y de registro de operaciones sobre valores distintos de acciones y bonos obligatoriamente convertibles en acciones, así como la participación de los agentes en los mismos. 
Artículo 4.1.1.2.- Autorización. La administración de sistemas de negociación de valores y de sistemas de registro de operaciones sobre valores, solo podrá ser desarrollada por las entidades sometidas a inspección y vigilancia de la Superintendencia Financiera de Colombia, que se encuentren legalmente habilitadas para el efecto y que hayan sido autorizadas previa y expresamente por esta entidad respecto de cada uno de los sistemas que pretenda administrar, de conformidad con las disposiciones del presente título. 
El pronunciamiento final de la Superintendencia Financiera de Colombia, deberá producirse dentro de los seis (6) meses siguientes a la fecha en que el administrador interesado radique la totalidad de la información necesaria para surtir el trámite respectivo. No obstante lo anterior, este  término se suspenderá cuando la Superintendencia Financiera de Colombia, solicite información adicional, complementaria o aclaraciones. La suspensión operará hasta la fecha en que se reciba la respuesta completa por parte del peticionario. Lo anterior, sin perjuicio del desistimiento tácito de la solicitud consagrado en el artículo 13 del Código Contencioso Administrativo. .
Parágrafo.- La Superintendencia Financiera de Colombia emitirá las instrucciones necesarias para el trámite de la  autorización de que trata el presente artículo. 
Artículo 4.1.1.3.- Requisitos de organización  Las entidades que pretendan administrar un sistema de negociación de valores o un sistema de registro de operaciones sobre valores deberán acreditar el cumplimiento de los siguientes requisitos: 
a) Establecerse como sociedades anónimas cumpliendo lo dispuesto en el artículo 53 del Estatuto Orgánico del Sistema Financiero para su constitución;
b) Inscribirse en el Registro Nacional de Agentes del Mercado de Valores – RNAMV- en su calidad de proveedores de infraestructura del mercado de valores, en los términos y condiciones establecidos la Resolución 400 de 1995 de la Sala General de la Superintendencia de Valores o demás normas que la modifiquen o sustituyan.

c) Establecer políticas y procedimientos adecuados y suficientes para garantizar que los miembros de su junta directiva, sus representantes legales, sus funcionarios, sus empleados y demás personas vinculadas a la entidad reúnan las más altas calidades y condiciones de honorabilidad, corrección y competencia técnica;

d) Establecer medidas administrativas y de organización efectivas con el propósito de prevenir, administrar y revelar conflictos de intereses; 

e) Adoptar  medidas para garantizar la continuidad y la regularidad de los mecanismos y dispositivos implementados para el funcionamiento del sistema. Para el efecto, la sociedad administradora deberá emplear sistemas, recursos y procedimientos adecuados y proporcionales al tamaño, frecuencia y complejidad de los negocios que a través de dichos sistemas se realicen o registren, y 

f) Disponer de procedimientos administrativos y contables adecuados, mecanismos de control interno, técnicas eficaces de administración y control, de riesgos y mecanismos eficaces de control y salvaguardia de sus sistemas informáticos.
Artículo 4.1.1.4.- Títulos o valores objeto de negociación. Podrán ser objeto de negociación o  de registro en los sistemas regulados en este Título, los valores o títulos distintos de acciones y bonos obligatoriamente convertibles en acciones, que se encuentren inscritos en el Registro Nacional de Valores y Emisores, así como aquellos valores extranjeros listados en el sistema de cotizaciones de valores extranjero. 

Artículo 4.1.1.5- Modalidades de operaciones que pueden realizarse a través de sistemas de negociación y/o de registro de valores. En los sistemas de negociación de valores o en los sistemas de registro de operaciones sobre valores podrán celebrarse o registrarse, entre otras, operaciones de contado, operaciones a plazo, operaciones repo y simultaneas; operaciones de transferencia temporal de valores, y cualesquiera otra sobre valores o índices que autorice la Superintendencia Financiera de Colombia.

Artículo 4.1.1.6- Interconexión en tiempo real de los sistemas. Los sistemas de negociación de valores y los sistemas de registro de operaciones sobre valores deberán interconectarse en tiempo real, con los sistemas de compensación y liquidación de operaciones, los depósitos centralizados de valores, las cámaras de riesgo central de contraparte y los mecanismos de difusión de información de que trata el literal j) del artículo 4.1.2.3 de la presente resolución.

Dichos sistemas deberán contar con mecanismos que les permitan ampliar su capacidad en razón del crecimiento del número de participantes y del volumen de transacciones. 

De igual forma, dentro de los seis (6) meses siguientes a la entrada en vigencia del presente artículo, deberán estar interconectados en tiempo real los sistemas de negociación de valores y los sistemas de registro de operaciones sobre valores a través de los cuales se celebren o registren operaciones en títulos o valores  de la misma especie.
Parágrafo. La Superintendencia Financiera de Colombia, podrá eximir de la obligación prevista en el presente artículo a cualquier sistema de negociación de valores  o de registro de operaciones sobre valores cuando dicha excepción resulte pertinente en atención al tipo de valores que transa, el volumen de operaciones realizadas por su conducto y las necesidades del mercado y los inversionistas.
Artículo 4.1.1.7.- De la compensación y liquidaciones de las operaciones sobre valores. Todas las operaciones sobre valores realizadas en un sistema de negociación de valores o registradas en un sistema de registro de operaciones sobre valores deberán ser compensadas y liquidadas por el mecanismo de entrega contra pago en los sistemas de compensación y liquidación autorizados, salvo las excepciones expresas contenidas en los reglamentos de estos sistemas autorizados por la Superintendencia Financiera de Colombia.  

CAPITULO II

DE LAS ENTIDADES HABILITADAS PARA ADMINISTRAR SISTEMAS DE NEGOCIACIÓN DE VALORES Y SISTEMAS DE REGISTRO DE OPERACIONES SOBRE VALORES
Artículo 4.1.2.1.- Entidades habilitadas. Podrán administrar sistemas de negociación o de registro de operaciones sobre de valores, el Banco de la República, las bolsas de valores, las bolsas de bienes y productos agropecuarios y agroindustriales y de otros commodities, así como las sociedades anónimas a que se refiere el artículo 67 de la Ley 964 de 2005. 
En los sistemas de negociación de valores o de registro de operaciones sobre valores que administré el Banco de la República, únicamente se podrán realizar operaciones que versen sobre títulos o valores de deuda pública interna emitidos por la Nación. 

En los sistemas de negociación de valores o de registro de operaciones sobre valores que administren las bolsas de bienes y productos agropecuarios y agroindustriales y de otros commodities, únicamente se podrán efectuar operaciones con subyacente agropecuario o agroindustrial.

Las entidades mencionadas en el presente artículo podrán administrar uno o más sistemas de negociación de valores o de registro de operaciones sobre valores respecto de cada uno de los cuales se requerirá la autorización previa de que trata el artículo 4.1.1.2 de la presente resolución. 

Artículo 4.1.2.2.- Accionistas de las sociedades administradoras de sistemas de negociación de valores o de registro de operaciones sobre valores. Además de las entidades mencionadas en el artículo 67 de la Ley 964 de 2005, podrán ser accionista de una sociedad administradora de sistemas de negociación  de valores o de sistemas de registro de operaciones sobre valores cualquier persona natural o jurídica que tenga capacidad para ello.

Lo anterior se entiende sin perjuicio de la facultad asignada a la Superintendencia Financiera de Colombia, por el artículo 88 del Estatuto Orgánico del Sistema Financiero.
Parágrafo.  Nadie podrá ser beneficiario real de un número de acciones que represente más del treinta por ciento (30%) del capital social del administrador de sistemas de negociación de valores o  del administrador de sistemas de registro de operaciones sobre valores. No obstante lo anterior, las bolsas de valores, las bolsas de futuros y opciones, las bolsas de bienes y productos agropecuarios, agroindustriales o de otros commodities y los depósitos centralizados de valores podrán tener la calidad de beneficiario real de un número de acciones equivalente al cien por ciento  (100%) del capital social del administrador de dichos sistemas.  

El Banco de la República podrá ser dueño de la totalidad  de los sistemas de negociación de valores  y de los sistemas de registro de operaciones sobre valores que administre. 
Artículos 4.1.2.3- Deberes de la entidad administradora. Las entidades administradoras de sistemas de negociación de valores y de sistemas de registro de operaciones sobre valores tendrán los siguientes deberes:

a) Expedir el reglamento de funcionamiento del sistema o sistemas que administre;

b) Recibir, evaluar, tramitar y decidir las solicitudes de afiliación al sistema o sistemas que administre. Para tal efecto, deberá establecer  en su reglamento criterios de admisión que garanticen la igualdad de condiciones para los postulantes y el trato no discriminatorio; 
c) Llevar el registro de los afiliados al sistema o sistemas administrados y mantenerlo permanentemente actualizado;

d) Llevar y mantener actualizado un registro de los valores que podrán ser transados o registrados por su conducto, los cuales deberán estar debidamente identificados; 
e) Verificar que las operaciones sobre valores realizadas por su conducto se liquiden por el mecanismo de pago contra entrega según lo dispuesto en el artículo 4.1.1.6  de la  presente Resolución;  
f) Adoptar mecanismos eficaces para facilitar la compensación y liquidación eficiente y puntual de las operaciones sobre valores ejecutadas o registradas por conducto de los sistemas bajo su administración; 

g) Llevar un registro de todas las operaciones sobre valores que se realicen o registren por conducto del sistema o sistemas bajo su administración; así como, de todas las posturas de oferta y demanda que se coloquen en los sistemas de negociación de valores;. 
h) Velar por el correcto funcionamiento del sistema o sistemas  bajo su administración;
i) Identificar, controlar y gestionar adecuadamente los riesgos a los que está expuesta la entidad y los sistemas que administre; 

j) Proveer información de precios y montos sobre las operaciones cerradas o registradas por su conducto a las entidades que defina la Superintendencia Financiera de Colombia; 
k) Prestar a los organismos de autorregulación aprobados por la Superintendencia Financiera de Colombia la colaboración que resulte necesaria para el adecuado cumplimiento de sus funciones, incluyendo el suministro de la información que éste requiera para el desarrollo y cumplimiento de tales funciones; 
l) Preservar la integridad, transparencia y eficiencia del mercado de valores; y 
m) Las demás que para el efecto defina la Superintendencia Financiera de Colombia. 

Artículo 4.1.2.4.- Prohibición especial para los administradores de sistemas. Los administradores de sistemas de negociación de valores y de registro de operaciones sobre valores bajo ninguna circunstancia asumirán el carácter de contraparte, en las operaciones que se realicen a través de los sistemas administrados, o de otros sistemas de negociación de valores o de registro de operaciones sobre valores  en los cuales se negocien o registren valores de la misma especie de los que se negocian o registren por conducto de aquellos. 
Parágrafo.- Lo previsto en el presente artículo no aplicará al Banco de la República, cuando su actuación como contraparte resulte necesaria para el cumplimento de sus funciones legales. 

Artículo 4.1.2.5.- Reserva sobre información. El administrador de un sistema de negociación de valores o de registro de operaciones sobre valores está obligado a guardar estricta confidencialidad sobre toda información reservada de los afiliados y los antecedentes relacionados con las operaciones y los negocios realizados, sean éstos pasados, presentes o futuros. Lo anterior sin perjuicio de aquella información que deba reportar periódica o eventualmente a las autoridades o a los organismos de autorregulación, en relación con los sistemas y sus respectivas operaciones realizadas o registradas, o de aquella información que deba entregar por decisión judicial o administrativa. 
CAPITULO III

PARTICIPANTES EN LOS SISTEMAS 

Artículo 4.1.3.1.- Afiliación a los sistemas. Las personas o entidades que deseen contratar a través de un sistema de negociación de valores o de registro de operaciones sobre valores deberán obtener la autorización respectiva del órgano de dirección de la entidad que administra el sistema o los sistemas mencionados. 
Artículo 4.1.3.2.- Requisitos de participación. Para poder contratar a través de un sistema de negociación de valores o de registro de operaciones sobre valores, se requiere el cumplimiento de los siguientes requisitos:

a) Estar inscrito como intermediario de valores en el Registro Nacional de Agentes del Mercado de Valores;

b) Ser admitido como afiliado al sistema de negociación de valores o a un sistema de registro de operaciones sobre valores;

c) Suscribir un documento mediante el cual asuma el compromiso de cumplir íntegra y fielmente el reglamento que regula el funcionamiento y operación del sistema de negociación de valores o del sistema de registro de operaciones sobre  valores, las disposiciones contenidas en la presente Resolución y las normas que la modifiquen o sustituyan y, en general, la normatividad que resulte aplicable.

d) Disponer, en todo momento, de la capacidad administrativa, operativa, técnica, tecnológica y de comunicaciones necesaria para operar en el sistema de negociación de valores o en el sistema de registro de operaciones sobre valores, incluyendo una estructura de administración y control de riesgos.

e) Ser un intermediario vigilado por la Superintendencia Financiera de Colombia, miembro de un organismo de autorregulación y mantener tales calidades durante su permanencia como afiliado al sistema de negociación de valores o al sistema de registro de operaciones sobre  valores. 
f) Participar, cuando así lo disponga el administrador respectivo, en las pruebas o programas implementados para verificar y garantizar el adecuado funcionamiento del sistema o sistemas y de los planes de contingencia. 
Artículo 4.1.3.3.- Responsabilidad. Es responsabilidad de las entidades afiliadas a un sistema de negociación de valores o a un sistema de registro de operaciones sobre valores las actuaciones de sus funcionarios, representantes y clientes del contrato de  abonados transaccionales. 
CAPITULO IV

DEL REGLAMENTO DE FUNCIONAMIENTO Y OPERACIÓN DEL SISTEMA

Artículo 4.1.4.1. Contenido mínimo del reglamento. El reglamento que se expida para la operación y funcionamiento del sistema de negociación de valores o del sistema de registro de operaciones sobre valores deberá estar aprobado por la Superintendencia Financiera de Colombia y  contener como mínimo lo siguiente:

a) Procedimientos para su aprobación y modificación;

b) Criterios para la admisión y desvinculación de afiliados;

c) Derechos y obligaciones de los afiliados al sistema;

d) Derechos, facultades y obligaciones del administrador del sistema;

e) Los valores que se serán objeto de negociación o de registro a través del sistema, así como las modalidades de operaciones que se podrán celebrar sobre esos valores; 
f) Las reglas para el funcionamiento y operación del sistema. En el caso de sistemas de negociación de valores se deben regular, entre otros aspectos, el tipo de ofertas que se pueden colocar en el sistema, la información que se debe ingresar al mismo sobre las ofertas de compra y venta, el procedimiento de recepción de ofertas y el procedimiento de negociación y ejecución de operaciones. Así como, los criterios y parámetros para el cierre y adjudicación de operaciones.  En el caso de los sistemas de registro de operaciones sobre valores, el procedimiento para el registro de operaciones del mercado mostrador entre afiliados o entre un afiliado y una contraparte no afiliada y la información que se debe ingresar al sistema; 

g) La reglas para la confirmación de las operaciones celebradas en el sistema y de las registradas;
h) Cuando el sistema de negociación de valores contemple el ofrecimiento de módulos especiales para la negociación de valores, su reglamento deberá establecer las reglas, condiciones, procedimientos y demás parámetros necesarios para realizar la negociación, ejecución, adjudicación y difusión al público de la información de las operaciones realizadas en dichos módulos;
i) Los medios que se utilizarán para difundir las ofertas de compra y venta de valores que serán objeto de negociación a través del sistema de negociación de valores.

j) Los medios que se utilizarán para difundir las operaciones celebradas o registradas a través del sistema de negociación de valores o del sistemas de registro de operaciones sobre valores, con los cuales esté interconectado, y en general los acuerdos para hacer disponible a los usuarios la información post contratación en todos los mercados sobre los cuales se trancen o registren valores del misma especie; 
k) Los medios para difundir información al público en general, al menos diariamente, de manera amplia y oportuna, que como mínimo contendrá, para cada uno de las valores negociados o registrados en el sistema, los precios de apertura, promedio, mínimo, máximo y cierre de las operaciones realizadas o registradas; volúmenes totales, mínimo, máximo, promedio, cierre y número de transacciones que lo componen, cuando éstos sean aplicables;
l) Normas que garanticen que las operaciones que se realicen o registren mediante el respectivo sistema serán objeto de compensación y liquidación por conducto de una entidad legalmente habilitada para ello.
m) Los mecanismos y claves de acceso al sistema que permitan identificar de manera inequívoca en cada participante, a la persona responsable por cada transacción que se realice, así como los procedimientos de protección y políticas de seguridad que deberán adoptar los afiliados respecto de dichas claves y mecanismos. 
n) Los mecanismos a través de los cuales se dirimirán las controversias que se presenten entre los afiliados que realicen operaciones a través del sistema, los cuales pueden consistir en procedimientos de negociación, transacción, conciliación, amigable composición o arbitramento. 
o) Las reglas de auditoria a las cuales se someterá el sistema de negociación o registro de valores, incluida la contratación de auditores externos operativos e informáticos, los cuales deberán presentar informes periódicos de conformidad con las instrucciones que al respecto imparta la Superintendencia Financiera de Colombia.
p) Los sistemas de seguridad, salvaguardias operativas y planes de contingencia y continuidad que deberán aplicarse en caso de fallas en el funcionamiento del sistema.
q) Las políticas y forma de definir la remuneración que deberán cancelar los afiliados a la entidad administradora del sistema, las cuales en todo caso deberán sujetarse a los siguientes criterios:
i) Basarse en factores objetivos de costo beneficio, atendiendo las particu​laridades del mercado, pudiendo cobrar precios diferenciales a los diversos afiliados sólo en aspectos tales como volumen de transacciones; 
ii) No obedecer a actos unilaterales que conlleven tratamientos discriminatorios;

iii) Atender las disposiciones vigentes en materia de prácticas comerciales restrictivas, en particular en lo que concierne a la determinación de precios y distribución de mercados; y 
iv) Ser informadas al público en general.
r) Las políticas y forma de definir la remuneración que cancelarán a la entidad administradora del sistema las entidades definidas por la Superintendencia Financiera de Colombia, por acceder a la información de que trata el literal j) del artículo 4.1.2.3 de la presente Resolución , las cuales en todo caso deberán sujetarse a los siguientes criterios:
i) Basarse en factores objetivos de costo beneficio y atendiendo las particu​laridades del mercado.

ii) No obedecer a actos unilaterales que conlleven tratamientos discrimi​natorios ;

iii) Atender las disposiciones vigentes en materia de prácticas comerciales restrictivas, en particular en lo que concierne a la determinación de precios y distribución de mercados;

s) Los horarios de funcionamiento y operación del sistema, los cuales deberán ser conocidos por el público en general; 
t) El contenido mínimo y las condiciones en las cuales se suscriben los contratos de abonados transaccionales. 

u) Los demás aspectos que el administrador del sistema estime pertinentes.
CAPITULO V

MONITOREO DE LOS SISTEMAS 

Artículo 4.1.5.1.- Deber de Monitorear. Los administradores de sistemas de negociación de valores o de registro de operaciones sobre valores deberán adoptar y mantener mecanismos y procedimientos eficaces para monitorear las ofertas, posturas, operaciones que se realicen o registren por conducto de los sistemas; así como, asegurar el cumplimiento por parte de sus afiliados de las obligaciones que les asistan en tal calidad. 
De igual manera, deberán poner a disposición de la Superintendencia Financiera de Colombia, y de los organismos de autorregulación, toda la información que conozcan acerca de las posibles infracciones a las normas que conforman el régimen del mercado de valores que puedan haber cometido los afiliados al sistema; así como, las anomalías que detecten en las condiciones de negociación o de registro o de actuación que pueda atentar contra la integridad o transparencia del mercado o que pueda suponer una trasgresión al mercado de valores, y en general cualquier hecho que pueda ser susceptible de investigación por parte de estos órganos. 
Así mismo, cuando el supervisor o el autorregulador adelanten investigaciones, los administradores de sistemas deberán prestarles la colaboración necesaria y poner a su disposición de manera inmediata la información que éstos requieran.
Parágrafo primero.- Los administradores de los sistemas deberán implementar mecanismos para que los afiliados informen de manera anónima, cuando así lo deseen, acerca de las posibles infracciones a las normas que conforman el régimen del mercado de valores que puedan haber cometido afiliados al sistema; así como, las anomalías que detecten en las condiciones de negociación o de registro o de actuación que pueda atentar contra la integridad o transparencia del mercado,  o que pueda suponer una trasgresión al mercado de valores, y en general cualquier hecho que pueda ser susceptible de investigación.
Parágrafo segundo.- Los afiliados a los sistemas deberán informar a los administradores de los mismos los hechos que puedan ser contrarios a la integridad o transparencia del mercado, o que puedan suponer una trasgresión al mercado de valores, y en general cualquier hecho que pueda ser susceptible de investigación. La omisión de este deber se considerará en si mismo una conducta contraria a la integridad del mercado de valores. 
Artículo 4.1.5.2.- Procesos de auditoria automatizados. Los administradores de sistemas deberán contar con procesos de auditoria automatizados para monitorear las operaciones que se celebren o registren por su conducto, con el fin de contribuir a detectar operaciones que puedan ser contrarias a la integridad o transparencia del mercado, o que puedan suponer una trasgresión al mercado de valores, y en general cualquier hecho que pueda ser susceptible de investigación. 

 Los procesos de auditoria deben diseñarse para facilitar el cumplimiento eficiente y oportuno del deber de monitoreo de que trata el artículo 4.1.5.1. de la presente Resolución.

Para todos los efectos del presente Título, se entenderá por proceso de auditoria a los mecanismos diseñados para llevar un registro cronológico e inmediato de todos los eventos relacionados con las ofertas, las operaciones y los registros sobre valores que se realicen por conducto de los sistemas de negociación de valores o de registro de operaciones sobre valores; así como, con los eventos relativos a la remisión de mensajes o avisos a través de los mismos. 

Artículo 4.1.5.3.- Conservación de datos sobre operaciones, registros y posturas. Los administradores de sistemas de negociación de valores y de sistemas de registro de operaciones sobre valores deberán mantener y conservar toda la información relativa a las operaciones, registros y posturas que se realicen o coloquen a través de los sistemas que administren, durante el término previsto en el Código de Comercio para la conservación de los libros, soportes, comprobantes y demás documentación de carácter contable. 
En todo caso, respecto de cada operación, como mínimo, se deberá conservar la siguiente información:

a) Fecha y hora en la cual la operación se ejecutó, o se registró, por cada contraparte (expresadas en términos de año, mes, día, horas, minutos y segundos);
b) Identificación del valor; 
c) Tipo de operación; 
d) Precio y tasa de la operación;
e) Monto nominal de la operación;
f) Valor transado;
g) Identificación de los afiliados, operadores participantes en la operación; 
h) Indicación de modalidad de participación del afiliado (por cuenta propia o por cuenta de terceros);
i) Identificación del cliente, cuando se trate de operaciones por cuenta de terceros; 
j) Identificación de la contraparte, cuando se trate de operaciones en el mercado mostrador registradas en el sistema de registro.

k) Forma de liquidación;
l) Fecha de la liquidación;
m) Fecha y hora del ingreso de las ofertas de compra y de venta (expresada en términos de año, mes, día, horas, minutos y segundos), en el caso de los sistemas de negociación;
n) Cualquier otra que establezca la Superintendencia Financiera de Colombia. 

Parágrafo.- Las sociedades administradoras de sistemas estarán obligadas a proporcionar a la Superintendencia Financiera de Colombia, y a los organismos autorreguladores, los datos, informes, registros, libros de actas, auxiliares, documentos, correspondencia y en general, la información que la entidad de supervisión o autorregulación estime necesaria en la forma y términos que les señale, así como a permitirles el acceso a sus oficinas, locales y demás instalaciones.

TÍTULO SEGUNDO

DE LOS SISTEMAS DE NEGOCIACIÓN DE VALORES

CAPÍTULO I

ASPECTOS GENERALES

Artículo 4.2.1.1- Definición. Un sistema de negociación de valores es un mecanismo de carácter multilateral y transaccional, mediante el cual las personas o entidades afiliadas al mismo, bajo las reglas y condiciones establecidas por la entidad administradora, realizan en firme ofertas de compra o venta de valores para que se confronten en el sistema. 

Son parte del sistema, tanto la reglamentación que se expida para su funcionamiento y operación, así como, todos los medios y mecanismos que se empleen para la colocación, presentación, confirmación, tratamiento, ejecución, e información de las ofertas de compra o venta de valores desde el momento en que éstas son recibidas por el sistema hasta el momento en que se transmiten para su compensación y liquidación posterior.

Artículo 4.2.1.2.- Características de los sistemas de negociación de valores. Los sistemas de negociación de valores cuyo funcionamiento se autorice deben promover la eficiencia y liquidez del mercado de valores, asegurar niveles apropiados de protección al inversionista, incluir reglas de transparencia en las operaciones, garantizar la diseminación de la información, en tiempo real,  respecto de las ofertas de compra y venta; así como, de las operaciones que se celebren por su conducto. 

Dichos sistemas se deben diseñar para operar de manera organizada, eficiente y transparente; así como, para garantizar un tratamiento equitativo a todos los participantes. En consecuencia, las metodologías de negociación que adopten deben ser justas y ordenadas de tal manera que se permita a los participantes obtener el mejor precio disponible en el sistema, de acuerdo con el momento y para el tamaño de la oferta de compra o venta de valores. 
CAPITULO II
TRANSPARENCIA EN LAS OPERACIONES REALIZADAS EN LOS SISTEMAS DE NEGOCIACIÓN DE VALORES 
Artículo 4.2.2.1.- Definición. Para efectos de lo dispuesto en el presente Título, se entiende por  transparencia en las operaciones realizadas en un  sistema de negociación de valores, la oportunidad y la suficiencia, con las cuales la información relativa a las ofertas de compra y venta de valores, los precios de las operaciones y el volumen de éstas, se hace disponible al público. 

Articulo 4.2.2.2.- Requisitos de transparencia pre-negociación aplicables a los sistemas de negociación de valores. Los administradores de sistemas de negociación de valores deberán hacer públicos los precios de compra y venta de las posturas vigentes en el sistema en el momento cuando se reciben las mismas. Esta información se debe colocar a disposición del público según lo definido en el respectivo reglamento del sistema. 
Parágrafo.- La Superintendencia Financiera de Colombia podrá establecer la forma, contenido, términos y condiciones, para difundir la información relativa a la etapa de prenegociación por parte de los sistemas de negociación de valores. 

Articulo 4.2.2.3.– Obligaciones de transparencia post-negociación para los sistemas de negociación de valores. Los administradores de sistemas de negociación de valores deberán informar a sus afiliados el precio, el volumen y la hora de las operaciones realizadas o registradas de acuerdo con sus reglamentos. 

Se deberá revelar, al menos diariamente, por cada una de las especies negociadas, de manera amplia y oportuna, los precios de apertura, promedio, mínimo, máximo y cierre de las operaciones realizadas, volúmenes totales, mínimo, máximo, promedio, cierre y número de transacciones que lo componen.
Parágrafo. La Superintendencia Financiera de Colombia podrá determinar la forma, contenido, términos y condiciones en  las cuales la información sobre las operaciones realizadas por conducto del sistema de negociación de valores deberán colocarse  a disposición del público. 

Artículo 4.2.2.4.- Negociación de un mismo valor en varios sistemas de negociación autorizados. Cuando un valor se negocie en varios sistemas de negociación autorizados, se deberá aplicar a dicho valor los mismos estándares de transparencia en todos los sistemas. Así mismo, la información sobre operaciones, posturas de compra y venta de tales valores, deberán consolidarse dentro de un sólo mecanismo de difusión de información para todos los afiliados a sistemas de negociación de valores  y sistemas de registro de operaciones sobre valores
Parágrafo. La Superintendencia Financiera de Colombia determinará el mecanismo, forma y demás condiciones para la consolidación y difusión de esta información. 

TITULO TERCERO
SISTEMAS DE REGISTRO DE OPERACIONES SOBRE VALORES

CAPITULO I

ASPECTOS GENERALES

Artículo 4.3.1.1.- Definición. Son sistemas de registro de operaciones aquellos mecanismos que tengan como único objeto recibir y registrar información de operaciones sobre valores que celebren en el mercado mostrador los afilados a dichos sistemas, o los afiliados al mismo con personas o entidades no afiliadas a tales sistemas. 

Artículo 4.3.1.2.- Registro de operaciones. Todas las operaciones realizadas en el mercado mostrador deberán ser registradas por las partes intervinientes. Dicho registro, será condición necesaria e indispensable para que las operaciones así celebradas, sean compensadas y liquidadas por el mecanismo de pago contra entrega de acuerdo con lo dispuesto en el artículo 4.1.1.6. de la presente Resolución.
Artículo 4.3.1.3.- Registro de operaciones cuando participen no afiliados a los sistemas de registro. Todas las operaciones realizadas en el mercado mostrador entre afiliados a sistemas de registro de operaciones sobre valores y no afiliados a los mismos, deberán ser registradas por el afiliado, quien tendrán el deber de registrar tanto la transacción de compra como la  de venta. 
Artículo 4.3.1.4.- Mercado Mostrador: Para los efectos de la presente resolución se entiende por “mercado mostrador” aquel definido en el artículo 1.5.4.1 de la presente Resolución.

Artículo 4.3.1.5.- Obligación de registrar oportunamente operaciones. la obligación de que trata el artículo el artículo 1.5.4.2. de la presente Resolución, deberá realizarse en el tiempo máximo que establezca la Superintendencia Financiera de Colombia, y en todo caso, se deberá realizar el mismo día de la negociación. 

Parágrafo.- Las entidades administradoras de sistemas de registro de operaciones deberán reportar a la Superintendencia Financiera de Colombia la información sobre las transacciones registradas mediante tales sistemas en los términos que dicha autoridad establezca. 

CAPITULO II

TRANSPARENCIA EN LAS OPERACIONES OBJETO DE REGISTRO

Artículo 4.3.2.1.- Definición. Para efectos de lo dispuesto en el presente Título, se entiende por  transparencia en las operaciones realizadas en el mercado mostrador y registradas en un sistema de registro de operaciones sobre valores, la oportunidad y la suficiencia, con las cuales la información relativa a dichas operaciones, los precios  y el volumen de éstas, se hace disponible al público. 

Articulo 4.3.2.2.- Obligaciones de transparencia post-negociación para los sistemas de registro de operaciones sobre valores. Los administradores de sistemas de registro de operaciones sobre  valores deberán informar a sus afiliados el precio, el volumen y la hora de realización de las operaciones  registradas de acuerdo con su reglamento, en el cual se podrá definir un monto mínimo a partir del cual no será necesaria la divulgación al público del monto total de la operación. 

Se deberá revelar, al menos diariamente, por cada una de las especies negociadas, de manera amplia y oportuna, los precios de apertura, promedio, mínimo, máximo y cierre de las operaciones realizadas, volúmenes totales, mínimo, máximo, promedio, cierre y número de transacciones que lo componen.
Parágrafo primero.- La Superintendencia Financiera de Colombia podrá determinar la forma, contenido, términos y condiciones en las cuales la información sobre las operaciones registradas en un  sistema de registro de operaciones sobre valores deberá colocarse  a disposición del público. 
Parágrafo segundo.- Los administradores de sistemas de registro de operaciones deberán definir mecanismos para identificar operaciones no representativas de mercado por su monto o su precio, las cuales serán excluidas de cualquier obligación de transparencia y deberán ser informadas a la Superintendencia Financiera de Colombia y a los organismos de autorregulación de valores. 
Artículo 4.3.2.3.- Negociación de un mismo valor en varios sistemas de registro de operaciones sobre valores. Cuando un valor se pueda registrar en varios sistemas de registro de operaciones sobre valores, se deberá aplicar a dicho valor los mismos estándares de transparencia en todos los sistemas. Así mismo, la información sobre dichos registros  deberá consolidarse dentro de un sólo mecanismo de difusión de información para todos los afiliados de los sistemas de negociación de valores y de los sistemas de registro de operaciones sobre valores. 
Parágrafo. La Superintendencia Financiera de Colombia determinará el mecanismo, forma y demás condiciones para la consolidación y difusión de esta información. 
TITULO CUARTO

PLANES DE CONTINGENCIA Y CONTINUIDAD

Artículo 4.4.1.1.- Seguridad informática. Los administradores de sistemas de negociación de valores y de registro de operaciones sobre valores, de conformidad con el tamaño y complejidad de los sistemas que administren, deberán diseñar e implementar, para cada uno de ellos, un plan de contingencia y continuidad para el manejo, procesamiento, difusión, conservación y recuperación de la información relativa a las operaciones que se realicen o registren por su conducto. 
Dicho plan deberá abarcar todos los elementos necesarios para asegurar la continuidad del funcionamiento de los sistemas de negociación de valores o de registro de operaciones sobre valores, con la finalidad primordial de prevenir y, en caso de ser necesario, solucionar los problemas, fallas e incidentes, que se puedan presentar en cualquiera de los dispositivos tecnológicos y de comunicaciones que conforman el respectivo sistema de negociación de valores o de registro de operaciones sobre valores. Para estos efectos, se deberán combinar controles preventivos, de detección y correctivos, con estrategias de recuperación. 
Parágrafo. La Superintendencia Financiera de Colombia, podrá determinar los componentes mínimos, requisitos, condiciones y demás características del plan de contingencias y de continuidad de operaciones. 

Articulo 4.4.1.2.- Exigencias a proveedores de comunicaciones. Las sociedades administradoras de sistemas de negociación de valores y de registro de operaciones sobre valores deberán exigir a sus proveedores de servicios de comunicaciones, como  a  sus afiliados, que cuenten con un plan de contingencia para prevenir y solucionar los problemas, fallas e inconvenientes que se puedan presentar en cualquiera de los dispositivos requeridos para el funcionamiento y operación del sistema, en el menor tiempo posible, el cual no deberá exceder el límite que para el efecto disponga la Superintendencia Financiera de Colombia.

TITULO QUINTO

SISTEMA DE COTIZACIONES DE VALORES EXTRANJEROS

CAPITULO I

GENERALIDADES

Artículo 4.5.1.1.- Definición. El sistema de cotizaciones de valores extranjeros es un mecanismo de carácter multilateral y transaccional, mediante el cual las personas o entidades afiliadas al mismo, bajo las reglas y condiciones establecidas por la entidad administradora, realizan en firme ofertas de compra o venta de valores emitidos en el exterior que cumplan los requisitos establecidos en el presente Título. 

Articulo 4.5.1.2.- Administrador. El sistema de cotizaciones de valores extranjeros será administrado por una bolsa de valores o por una sociedad administradora de sistemas de negociación de valores. La Superintendencia Financiera de Colombia definirá los requisitos de capacidad técnica y administrativa que deberá cumplir el administrador del sistema y aprobará sus reglamentos con relación al sistema de cotizaciones de valores del extranjero. 
Articulo 4.5.1.3. Requisitos. En el sistema de cotizaciones de valores extranjeros podrán listarse valores de renta fija o variable emitidos en el exterior que cumplan los siguientes requisitos:

1. Que no estén inscritos en el Registro Nacional de Valores y Emisores de Colombia.

2. Que el emisor esté sometido en su país de origen a la vigilancia de una autoridad de supervisión del mercado de valores afiliada a la Comisión Internacional de Supervisores de Valores - IOSCO.

3. Que los valores tengan establecido un sistema de custodia por parte de un custodio especializado en el exterior.

4. Tratándose de acciones emitidas en el exterior, que las mismas cuenten con el registro vigente en una bolsa de valores reconocida de acuerdo con las instrucciones que la Superintendencia Financiera de Colombia expida al respecto.

5. Que los valores extranjeros cumplan los demás requisitos que determine el reglamento de la entidad administradora del sistema de cotizaciones de valores extranjeros.

La inscripción de valores extranjeros en el sistema de cotizaciones de valores extranjeros se realizará por solicitud de un intermediario del mercado de valores, quien deberá suministrar a la entidad que maneje dicho sistema la información que sea requerida por ésta, cerciorándose previamente de su veracidad y calidad. 

Articulo 4.5.1.4.- Inversionistas. La entidad administradora del sistema de cotizaciones de valores extranjeros y los intermediarios del mercado de valores que participen en el mismo, deberán advertir al público inversionista que los valores extranjeros que se operen a través de dicho sistema no se recomiendan para ser adquiridos por inversionistas cuyas características sean distintas a los perfiles que se establezcan en el reglamento de la entidad administradora. Así mismo, se deberá informar el tipo de inversionista con el cual se podrán realizar operaciones sobre los valores extranjeros listados en este sistema.

Artículo 4.5.1.5.- Responsabilidad. La inscripción de valores extranjeros en el sistema de cotizaciones de valores extranjeros no implicará calificación ni responsabilidad alguna de la entidad administradora acerca del precio, la bondad o negociabilidad del valor, o de la respectiva emisión, ni sobre la solvencia del emisor. La entidad administradora del sistema de cotizaciones de valores extranjeros no responderá por la veracidad y calidad de la información que le sea suministrada para la inscripción de tales valores en el sistema, ni por la actualización de dicha información.

Lo dispuesto en el presente Título se entiende sin perjuicio de la actividad de promoción de productos o servicios financieros o del mercado de valores, de entidades bancarias, aseguradoras o del mercado de valores del exterior, a través de oficinas de representación o de contratos de corresponsalía celebrados con sociedades comisionistas de bolsa, respectivamente; así como, de la homologación de registros de valores de otros países, conforme a lo dispuesto en las normas vigentes.
Artículo 2º. Adiciónese una Parte Quinta a la Resolución 400 de 1995 de la Sala General de la Superintendencia de Valores, la cual quedará así: 

“PARTE QUINTA

OTRAS DISPOSICIONES

TÍTULO PRIMERO

RÉGIMEN SANCIONATORIO

Articulo 5.1.1.1.- Sanciones. El incumplimiento de lo previsto en la presente Resolución dará lugar a la imposición de las sanciones que establecidas en el Estatuto Orgánico del Sistema Financiero o en la Ley 964 de 2005 según sea el caso, o en las demás normas que los sustituyan o modifiquen, una vez se agote el procedimiento administrativo aplicable. 

TÍTULO SEGUNDO

DEROGATORIA Y VIGENCIA

Articulo 5.2.1.1.- Derogatoria. La presente resolución deroga las disposiciones que le sean contrarias y en especial las siguientes normas: Resolución 012 de 1980; Resolución 016 de 1980; Resolución 001 de 1981; Resolución 200 de 1981; Resolución 003 de 1982; resolución 001 de 1990; Resolución 004 de 1990; Resolución 005 de 1990; Resolución 608 de 1990; Resolución 839 de 1990; Resolución 005 de 1991; Resolución 010 de 1991; Circular 007 de 1992; Circular 010 de 1992; Circular 013 de 1992; Circular 021 de 1992; Resolución 231 de 1992; Circular 001 de 1993; Circular 002 de 1993; Circular 003 de 1993; Resolución 365 de 1993; Resolución 1173 de 1993; Resolución 1394 de 1993; Resolución 1395 de 1993; Resolución 1533 de 1993; Resolución 292/94; Resolución 436 de 1994; Resolución 468 de 1994; Resolución 707 de 1994, Resolución 1032 de 1994; Resolución 1447 de 1994; Resolución 1403 de 1994 y Circular Externa 03 de 1994, Resolución 1404 de 1994; Resolución 1405 de 1994”. 

Articulo 5.2.1.2.- Vigencia. La presente resolución rige a partir de su publicación”.

Artículo 3º.- Régimen de transición. Las sociedades que administren mecanismos con las características señaladas en los nuevos artículos 4.2.1.1 y Artículo 4.3.1.1. de la Resolución 400 de 1995 de la  Sala General de la Superintendencia de Valores, deberán solicitar a la Superintendencia Financiera de Colombia la autorización correspondiente, dentro de un plazo de seis (6) meses contados a partir de la fecha de entrada en vigencia del presente decreto. 
Las entidades administradoras de sistemas de negociación de valores y las entidades administradoras de registro de operaciones sobre valores que no presenten dicha solicitud y aquéllas a las que se les niegue la autorización, deberán abstenerse de continuar administrando dichos sistemas a partir del vencimiento del plazo señalado en este artículo. 

Artículo 4º.- Vigencia y derogatorias. El presente decreto rige a partir de la fecha de publicación y deroga los artículos 1 y 5 del Decreto 1802 de 2007 y las demás disposiciones que le sean contrarias.

Publíquese y cúmplase.

Dado en Bogotá, D.C., a xxxxx de xxxx de 2007.

,

OSCAR IVÁN ZULOAGA

Ministro de Hacienda y Crédito Público

