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Esta cartilla tiene por objeto dar a conocer a los inversionistas
cuales son los agentes que intervienen en el funcionamiento del
mercado de valores colombiano; el rol que desempefa cada uno
de ellos y su importancia.

Asi mismo, incluye recomendaciones practicas antes de invertir y los
canales mediante los cuales se puede comunicar con las entidades
competentes en caso de alguna queja o reclamo.
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Es el conjunto de instrumentos y formas de negocia-
cién que interactuan facilitando la transferencia de
capitales para la inversion.

Rendimiento o rentabilidad es el beneficio eco-
noémico que puede recibir un inversionista por
haber invertido su dinero durante un periodo de
tiempo.

Para poner en contacto a las personas que deman-
dan y ofrecen recursos, el mercado de capitales cuen-
ta con dos mecanismos diferentes:

¢ El mercado bancario o intermediado: se ca-
racteriza fundamentalmente porque una entidad
“intermediaria” (tipicamente un banco) capta re-
cursos del publico y luego los utiliza para otorgar
préstamos.

¢ El mercado de valores o no intermediado:
se caracteriza porque los agentes que necesitan
recursos (principalmente empresas y el Gobierno)
captan los recursos directamente del publico o in-
versionistas.

El objetivo fundamental del mercado de valores es
que las empresas y/o el Gobierno puedan capitali-
zarse, dar liquidez a sus activos y financiarse para
realizar sus proyectos y crecer!
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Para que una empresa o el Gobierno puedan captar
los recursos del publico y financiar sus actividades, de-
ben emitir unos instrumentos llamados valores. Estos
instrumentos son recibidos por la persona que esta in-
virtiendo en determinada entidad como respaldo de Ia
operacion y la inversién que esta realizando.

El Articulo 2 de la Ley 964 de 2005 define valor
como 7...)todo derecho de naturaleza negociable
que haga parte de una emision cuando tenga por
objeto o efecto la captacion de recursos del publi-
co, incluyendo los siquientes: las acciones, los bonos,
los papeles comerciales, los certificados de depdsito
de mercancias, cualquier titulo o derecho resultante
de un proceso de titularizacion, cualquier titulo re-
presentativo de capital de riesgo, los certificados de
depdsito a término, las aceptaciones bancarias, las
cédulas hipotecarias, cualquier titulo de deuda pu-
blica. (...)”

*» Financiers

En Colombia para que una entidad pueda emi-
-3.00% tir valores, debe obtener una autorizacién de la

Y w— 1008, : S :
L ————— Superintendencia Financiera de Colombia.

Los valores son derechos y por tanto pueden ser
negociados. Al mercado de valores acuden las per-
sonas que estan interesadas en comprar y vender
esos derechos.
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a) Emisores
® Entidades cooperativas
Los emisores son las entidades que ponen en cir- e Entidades sin animo de lucro
culacion titulos valor bien sean representativos de e La nacién y entidades publicas descentralizadas
deuda, de propiedad, de tradicion o de participacion; por servicios y territorialmente
los cuales para el caso colombiano deben inscribirse @

en el Registro Nacional de Valores y Emisores de |a
Superintendencia Financiera de Colombia. Podran
ser emisores de valores

® Las Sociedades andnimas y de responsabilidad li-
mitada

A

Los gobiernos extranjeros y las entidades publicas
extranjeras

® Organismos multilaterales de crédito

Entidades extranjeras y sucursales de sociedades
extranjeras

Patrimonios auténomos y fondos de inversion co-
lectiva



Existen dos tipos de emisores:

® De naturaleza publica: Son aquellas entidades
publicas que emiten titulos valor con el objetivo de
financiarse tales como:
- El Gobierno nacional

- Las entidades publicas con regimenes especiales

- Los Gobiernos extranjeros y organismos multi-
laterales

®

ENERGIA

- Otras entidades publicas como el Distrito
Capital, las entidades descentralizadas de orden
nacional, empresas industriales y comerciales
del Estado o de economia mixta, etc.

e De naturaleza privada: Son financieras y empresas

privadas.

Vale la pena destacar que sin importar su natura-
leza (pUblica o privada) todos los emisores estan
sujetos a la vigilancia del estado. Algunos de los
emisores mas representativos™ en Colombia son:

-

Ba nCOlombia - BancodeBogota (%

Fiuij tresa @ Corficolombiana

*Muestra tomada de www.bvc.com.co. Seleccionando los 10 emisores con mayor
capitalizacion bursatil a julio de 2015.

b) Proveedores de Infraestructura

Son los agentes que facilitan los mecanismos y la in-
fraestructura para realizar la negociacion de valores.
El decreto 2555 de 2010 considera que son provee-
dores de infraestructura los siguientes:

e Las bolsas de valores

e Las bolsas de bienes y productos agropecuarios,
agroindustriales y de otros commodities

e Las bolsas de futuros y opciones

Las sociedades administradoras de sistemas de
negociacion de valores y divisas

Las entidades administradoras de sistemas de re-
gistro

Las sociedades administradoras de depdsitos cen-
tralizados de valores

Las sociedades administradoras de sistemas de
compensacion y liquidacion de valores, de divisas,
contratos de futuros, opciones y otros

Las camaras de riesgo central de contraparte
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En Colombia los principales proveedores de infraes-
tructura son:

l. Bolsa de Valores

Son entidades autorizadas por el Gobierno para fa-
cilitar el mecanismo a través del cual se contactan
compradores y vendedores de valores con el obje-
to de negociarlos. En Colombia existe la Bolsa de
Valores de Colombia (BVC), la cual es una entidad
de caracter privado.

Se puede decir que la bolsa es el “lugar” donde se
encuentran las personas que desean comprar o ven-
der valores. Quienes van a negociar alli son exclusi-
vamente los intermediarios del mercado, por lo que
si un inversionista desea comprar o vender valores
debe acudir a una de estas entidades (por ejemplo:
una Sociedad Comisionista de Bolsa).

La BVC, demas bolsas y las sociedades administrado-
ras de sistemas de negociacion tienen la facultad de
expedir reglas en relacion con la inscripcion de valo-
res, la admision, desvinculacion y actuaciones de sus
miembros y de las personas vinculadas a ellos, y las
normas que rigen el funcionamiento de los mercados
que administran.

BVC V:

BOLSA DE VALORES DE COLOMBIA

Para conocer mas acerca de la BVC puede consultar
su pagina web www.bvc.com.co

Deceval

Il. Depésitos centralizados de valores

Son las entidades encargadas de custodiar, adminis-
trar y recibir en depdsito los valores negociados en
el mercado. Los depositos permiten que los titulos
fisicos sean inmovilizados en bdvedas de alta sequri-
dad permitiendo su negociacion a través de registros
electrénicos. En Colombia existen dos depositos cen-
tralizados de valores:

e Deposito Centralizado de Valores -
DECEVAL S.A.
Es una sociedad anonima cuyos accionistas son
entidades del sector financiero y del mercado
de valores, la cual tiene como fin exclusivo la
administracion y depdsito de valores que no estén
reservados en el Banco de la Republica.

Para conocer mas acerca de Deceval pue-
de consultar su pagina web www.deceval.
com.co

e Depdsito Central de Valores - DCV
Es el deposito administrado por el Banco de la
Republica. Este depdsito administra los valores
emitidos o garantizados por el Banco de la Repu-
blica, asi como los valores que constituyen in-
versiones obligatorias o sustitutivas de las obli-
gatorias de las instituciones financieras.

Para conocer mas acerca de DCV puede consultar el
siguiente enlace:



http://www.banrep.gov.co/en/contenidos/deposi-
to-central-valores-dcv
lll. Cdmara de Riesgo Central de Contraparte

Es una entidad cuyo objetivo es actuar como con-
traparte central de operaciones sobre valores y deri-
vados, mediante su interposicion entre las partes
con el fin de convertirse simultdneamente en el
comprador y en el vendedor de las operaciones.

Lo anterior tiene por objeto reducir los riesgos
de incumplimiento de las obligaciones derivadas
de las operaciones sobre valores. En Colombia esta
entidad se encuentra bajo la inspeccion y vigilancia
de la Superintendencia Financiera de Colombia.

Para conocer mas acerca de la Camara de
Riesgo  central de contraparte de Colombia
S.A. puede consultar su pagina web
Www.camaraderiesgo.com

CAMARADERIESGO

central de contraparte de colombia s.a.
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¢) Intermediarios de Valores

La intermediacion en el mercado de valores se refiere
a las operaciones que tienen por finalidad o efecto
el acercamiento a demandantes y oferentes en sis-
temas de negociacion de valores o en el mercado
mostrador, ya sea por cuenta propia 0 ajena.

Il. Intermediarios de Valores en Colombia

Son las entidades que facilitan la inversion en
el mercado de valores. Debido a que es una acti-
vidad de interés publico un inversionista no puede
comprar o vender valores directamente o a través de
cualquier persona (natural o juridica), por tanto debe
acudir a un intermediario

En Colombia, las siguientes entidades se encuentran
autorizadas para llevar a cabo actividades de inter-
mediacion en el mercado de valores:

e Sociedades Comisionistas de Valores o de
Bolsa: son sociedades andnimas que tienen
como objeto el desarrollo del contrato de co-
mision para la compra y venta de acciones.
Adicionalmente, las comisionistas de bolsa pue-
den ser autorizadas para:

Operaciones especiales de compra y venta de va-
lores, administracion de recursos de terceros, co-
rretaje, otorgar préstamos con sus propios
recursos para financiar la adquisicién de valo-
res, asesorar en actividades relacionadas con el
mercado de capitales, actuar como intermediarios
del mercado cambiario.

sociedades
para realizar

Fiduciarias: Ias
estan autorizadas

e Sociedades
fiduciarias
operaciones de compra y venta de valores en



desarrollo de contratos de fiducia mercantil o
encargo fiduciario de inversion.

Sociedades Administradoras de Inversion:
se encargan de captar capital privado para admi-
nistrar y gestionar estos recursos exclusivamen-
te en Fondos de Inversion Colectiva y Fondos de
Capital Privado.

Sociedades Administradoras de Fondos de
Pensiones y Cesantias: los fondos de pen-
siones y cesantias son patrimonios autonomos
conformados a partir del recaudo de pensiones
cesantias de sus aportantes, éstas sociedades
invierten de manera profesional tales recursos en
valores de renta fija y variable con el fin de ga-
rantizar una rentabilidad minima a los aportantes.

Entidades Bancarias: los bancos son enti-
dades que tienen por objeto captar recursos de
los depositantes de manera profesional, para co-
locarlos posteriormente, en forma de prestamos
a posibles deudores, los cuales son evaluados ex-
haustivamente.

® Compahias de Financiamiento: Llas prin-

cipales actividades son captar recursos me-
diante depositos a término con el objetivo de
realizar operaciones activas de crédito y facilitar
la comercializacion de bienes y servicios; negociar
titulos valores; comprar y vender titulos; colocar
mediante comision obligaciones y acciones emiti-
das por terceros; y otorgar financiacién mediante
letras de cambio, operaciones de arrendamiento
financiero o leasing, entre otras.

Corporaciones Financieras: son entidades
financieras que tienen por objeto captar recur-
sos del publico y realizar operaciones activas de
crédito. La particularidad de las corporaciones fi-
nancieras es que sus actividades tienen como
finalidad la creacion,reorganizacion y expansion
de empresas del sector real de la economia.
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e Companias de Seguros: son instituciones
que operan con autorizacién del Gobierno para
otorgar el servicio de cubrir de forma monetaria
el dafio a un bien mueble o inmueble, como a la
vida de una persona.

Las compafiias de seguros recogen pagos de
sus clientes. Esos pagos se rednen para crear un
fondo que pueda pagarles beneficios a los desa-
fortunados clientes que sufran una pérdida. Los
seguros generalmente los ofrece una compafia
de seguros que funciona en todo el pais y tie-
ne miles de clientes cuyos pagos se retinen en un
gran fondo para protegerse de diferentes eventos
inesperados

La participacién de las compafiias de seguros en
el mercado de valores se da en su calidad de ad-
ministradores de fondos de pensiones voluntarias.

e Algunas entidades de naturaleza publica
d) Inversionistas

Son las personas naturales o juridicas que canalizan
su dinero en el mercado de valores con el proposi-
to de obtener una rentabilidad. Existen dos tipos de
inversionistas: los inversionistas profesionales y los

clientes inversionistas.

Inversionistas Profesionales

Son aquellas personas respecto de las cuales se con-
sidera que cuentan con la experiencia y conocimien-
tos necesarios para comprender, evaluar y gestionar
los riesgos inherentes en cualquier decision de inver-
sion.




Asi mismo, se considera inversionista profesional si
al momento de su clasificacion, cuenta con un pa-
trimonio igual o superior a diez mil (10.000) salarios
minimos legales vigentes y si cumple alguna de las
siguientes condiciones:

e Ser titular de un portafolio de inversion de valores
igual o superior a cinco mil (5.000) salarios mi-
nimos legales vigentes. Para efectos de determi-
nar el valor de este portafolio, sélo se tienen en
cuenta los valores que estén a nombre del cliente
en un depdsito centralizado de valores autorizado
por la Superintendencia Financiera de Colombia.

® Haber realizado directa o indirectamente quin-
ce (15) o mas operaciones de enajenacion o de
adquisicion de valores, durante un periodo de
sesenta (60) dias calendario, en un tiempo no
superior a los dos afios anteriores al momento en
que se vaya a realizar la clasificacion del cliente. El
valor total de estas operaciones debe ser igual o
mayor al equivalente a treinta y cinco mil (35.000)
salarios minimos mensuales legales vigentes.

Ademas de los criterios mencionados, se consideran
inversionistas profesionales los siguientes:

e las personas que tengan vigente la certifica-
cién de profesional del mercado como operador
otorgada por un organismo autorrequlador del
mercado de valores.

® |os organismos financieros extranjeros y multila-
terales.

e |as entidades vigiladas por la Superintendencia
Financiera de Colombia.

Clientes inversionistas

Se consideran clientes inversionistas todas aquellas
personas que no tienen la calidad de inversionista
profesional de acuerdo con los criterios anteriormen-
te mencionados.

Todos los intermediarios de valores tienen la obliga-
cién de clasificar a sus clientes en alguna de las dos
categorias mencionadas (Inversionista profesional o
Cliente inversionista), e informales como han sido
clasificados, asi como sus derechos y obligaciones.

e) Autoridades

La regulacion del mercado de valores en Colombia
esta a cargo fundamentalmente de tres entidades,
sin perjuicio de las funciones de regulacion adelanta-
das por el Banco de la Republica enfocadas en man-
tener el poder adquisitivo de la moneda:

e F| Congreso de la Republica.

e FE| Gobierno Nacional a través del Ministerio de
Hacienda y Crédito Publico

e |a Superintendencia Financiera de Colombia

A continuacion se describen las principales fun-
ciones de cada una de las autoridades que cuen-
tan con funciones regulatorias y/o de supervision en
el mercado:
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I. Congreso de la Republica

La Constitucion Politica atribuye al Congreso de la
Republica la funcién de expedir las normas genera-
les para regular las actividades financiera, bursatil,
aseguradora y cualquier otra que se encuentre rela-
cionada con el manejo, aprovechamiento e inversion
de los recursos captados al publico.

En ejercicio de esta facultad en el afio 2005 el

e Mos CONGRESO
| I"" Ll DE LA REPUBLICA
| | DE COLOMBIA

Congreso de la Republica expidio la Ley 964, la
cual es considerada la ley marco del mercado de va-
lores, y genera pautas en cuanto a:

e Laintervencion del Gobierno Nacional

e Supervision del Sistema Integral de Informacion
del Mercado de Valores (SIMEV) y de las contri-
buciones

e Sistema de compensacion y liquidacién de opera-
ciones y del depdsito de valores

e Funcionamiento ordenado del Mercado

e Régimen de Proteccion a los inversionistas

e Las infracciones y sanciones administrativas

Il. El Gobierno Nacional - Ministerio de

Hacienda y Crédito Publico

El Presidente dela Republica tiene la funcion de
reqular las actividades financiera, bursatil, ase-
guradora y cualquier otra relacionada con el ma-
nejo, aprovechamiento e inversion de los recursos
captados del publico. Estas facultades otorgadas al
Presidente son ejercidas a través del Ministerio de

A

Hacienda y Crédito Publico y de la Superintendencia
Financiera de Colombia.

El Ministerio de Hacienda y Crédito Publico regula
el mercado de valores con sujecion a los criterios
generales definidos en la Ley 964. Actualmente, la
regulacion mas importante expedida por el Ministerio
de Hacienda y Crédito Publico es el decreto 2555, el
cual recoge y reexpide las normas en materia del sec-
tor financiero, asegurador y del mercado de valores.

PROSPERIDAD
YPARA TODOS

MINHACIENDA

Para conocer acerca del Ministerio y las iniciativas
regulatorias que se adelantan en temas de mercado
de valores puede consultar su pagina web www.
minhacienda.gov.co

lll. Superintendencia Financiera de Colombia

Es una entidad publica a través de la cual el
Presidente de la Republica, ejerce la inspeccion, vi-
gilancia y control sobre las personas y agen-
tes que realizan actividades financiera, bursatil,
aseguradora y cualquier otra relacionada con el
manejo, aprovechamiento o inversion de recursos
captados del publico. Su objetivo es supervisar el sis-
tema financiero colombiano con el fin de preservar
su estabilidad, seguridad y confianza. Igualmente,
contribuyen al desarrollo del mercado de valores
colombiano y protegen los derechos de los inver-
sionistas, ahorradores y asegurados.



La Superintendencia Financiera de Colombia ejerce
la inspeccion, vigilancia y control sobre los agen-
tes que participan en el mercado de valores.

3 Superintendencia
Financiera

= de Colombia

Para conocer acerca de la Superintendencia puede
consultar su pagina
web www.superfinanciera.gov.co

V. Organismos Autorreguladores

Son entidades de caracter privado que desarrollan
funciones normativas, de supervision y de discipli-
na con el objeto de contribuir al mantenimiento de
la confianza, integridad y transparencia del merca-
do de valores. Actualmente, el Autorregulador del
Mercado de Valores de Colombia (AMV) es el Unico
organismo autorregulador en Colombia.

El cual se constituyé en el afio 2006 como una cor-
poracion privada sin animo de lucro, de caracter

nacional, que se rige por la Constitucion, las normas
civiles, la ley 964 de 2005 y las normas que la de-
sarrollan, por sus estatutos y reglamentos y por los
principios que se aplican a los organismos de auto-
rregulacion.

La autorregulacion del mercado de valores implica el
ejercicio de tres tipos de funciones:

e Funcion normativa
e Funcion de supervision
e Funcion disciplinaria

Adicionalmente, el Autorrequlador del Mercado
de Valores de Colombia desarrolla la funcion de cer-
tificar los profesionales del mercado como Unica en-
tidad autorizada para tal fin.

Zamyv

Autorregulador del Mercado de Valores
de Colombia

Para conocer acerca de las funciones de AMV y su rol
dentro del mercado puede consultar su pagina web
www.amvcolombia.org.co
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RECOMENDACIONES PRACTICAS ,
ANTES DE REALIZAR UNA INVERSION

Antes de actuar en el mercado de valores es muy
importante conocer cuales son sus derechos. Asi, en
caso de que se presenten inconvenientes, tendra
las herramientas necesarias para solucionarlos.

Para que lo anterior pueda llevarse a cabo, debe
asegurarse de contar con la informacién adecuada
para comprender la naturaleza y los riesgos de los
diferentes productos que va a adquirir.

Algunos de los derechos con los que cuenta son:

Hacer preguntas: Indagar sobre todo lo que no
conozca y obtener informacion al momento de hacer
una inversion. Si no entiende algo debe solici-
tar una nueva explicacion. Pregunte sin miedo,
ya que las entidades estan en la obligacion de expli-
carle todos los aspectos de la operacion.

Conocer las oportunidades de inversion: La
entidad debera presentar a consideracion del cliente

las diferentes modalidades de inversion que se ajus-
tan al perfil de riesgo previamente definido.

Conocer las normas: La entidad debera infor-
marle sobre todas las normas aplicables al tipo de
producto que ha escogido, tales como: los impuestos
que se causan, los plazos para el cumplimiento de
las obligaciones, y las garantias que deben otorgar,
entre otros.

Hacer valer las o6rdenes del cliente: A solici-
tud del cliente, la entidad debera informar sobre los
diferentes tipos de drdenes que puede impartir (la
orden se entiende como la instrucciéon que damos a
la entidad para que realice una determinada opera-
cion sobre valores).

La voluntad del cliente debe ser respetada en todo
momento, por lo tanto una vez haya comunicado
una orden a la entidad, ésta debe ejecutarla lo antes
posible, en el orden en que haya sido recibida y en




los términos y condiciones que el cliente haya dis-
puesto. La entidad NO puede utilizar el dinero
de sus clientes para invertir en productos
que ellos no hayan autorizado.

Conocer los riesgos: Previa ala escogencia
del producto en el quevaa invertir, es importante
conocer los posibles riesgos que pueden llevar a
no obtener la ganancia esperada. Debe preguntar y
asesorarse sobre los riesgos que podria afrontar para
tomar la decisidén que mejor se ajuste a sus necesi-
dades.

Leer previamente el contrato: El contrato debe
ir escrito en espafiol y en letra clara. En todo caso, si
no entiende algo debe exigir que la entidad se lo ex-
plique antes de firmar. No olvide leer siempre el con-
trato antes de firmarlo, tdmese el tiempo necesario
para ello, ya que una vez firmado se deben cumplir
todas las obligaciones escritas en el mismo y su in-
cumplimiento puede traer consecuencias negativas.

Recibir la documentacién que pruebe la in-
version: Una vez se haya realizado la inversion,
tiene derecho a que la entidad le entregue o envie un
documento en el que se describa claramente la
manera como se realizd la inversién, lo cual
estara garantizando que la voluntad del cliente ha
sido respetada.

Hacer valer sus derechos: En caso de incumpli-
miento de cualquiera de las obligaciones que tiene
la entidad, usted tiene derecho a reclamar o que-
jarse ante la misma, y a poner en conocimiento de
la Superintendencia Financiera de Colombia o de
AMV dicho incumplimiento.

Conocer los costosy tarifas: La entidad debe-
ra informarle sobre la totalidad de los costos que

tiene que pagar el cliente por concepto de operacio-
nes sobre valores. Esto incluye el valor que podra
cobrar la entidad por concepto de tarifa o de
margen asi como de todos los demas costos. Tenga
absoluta claridad de como se obtendra la tarifa o
el margen que cobraran.

Conozca las normas que lo protegen: En la
pagina web de AMV Colombia, www.amvcolombia.
org.co, es posible consultar la Normativa del mer-
cado de valores (seccion Regulacion, subseccion
Normatividad del Mercado de Valores), donde podra
encontrar toda la normatividad del mercado de valo-
res, dentro de la cual cabe destacar la siguiente:

® ley 964 de 2005

e Decreto Unico. Del cual es relevante conocer
la Parte 3 (Fondos de Inversion) y la Parte 7
(Funcionamiento del mercado de valores y de-
beres de los intermediarios).

e Reglamento de AMV. Del cual es relevante cono-
cer el Libro 2.

Ante la mas minima duda o inquietud consulte a la
entidad de la cual es cliente y ante el Defensor del
Consumidor Financiero. Pregunte siempre todo lo
que desee y tome atenta nota de lo que le informen.

Si las dudas o inquietudes persisten, acuda inme-
diatamente ante la Superintendencia Financiera de
Colombia o ante el Autorregulador del Mercado
de Valores de Colombia (AMV) para que le indiquen
el procedimiento para interponer la queja respectiva.

Cualquier inquietud adicional por favor escribanos al
correo electrénico
educacionfinanciera@amvcolombia.org.co
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