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Resumen 

Este 5 de septiembre de 2025, vence el plazo para enviar sugerencias y 
comentarios al proyecto de Circular Externa ("CE") de la Superintendencia 
Financiera de Colombia (“SFC”) a través de la cual pretende impartir 
instrucciones sobre la actividad de asesoría, aspectos generales de 
inversión, la actividad de formadores de liquidez, ventas en corto en el 
mercado de valores, préstamo recurrente de valores y financiación de 
valores en el marco de la regulación expedida en 2024 por la Unidad de 
Regulación Financiera a través del Decreto 1239 ("Decreto 1239"). 

Entre los aspectos relevantes del proyecto de CE se encuentran los 
siguientes: 

1. Emisores de Valores: Elimina requisitos de certificación de revisores fiscales, banca de inversión y 
enajenantes para la presentación de prospectos de emisión de valores, manteniendo únicamente la 
certificación del representante legal del respectivo emisor.  

2. Aspectos generales de inversión y actividades de sociedades comisionistas de bolsa: (i) incluye un 
capítulo de formadores de liquidez en el título II de la Parte III de la Circular Básica Jurídica ("CBJ") de la 
SFC; (ii) incorpora instrucciones sobre prestamos recurrente de valores por cuenta de terceros a través de 
las sociedades comisionistas de bolsa ("SCBV") como parte del Capítulo I del Título III de la Parte III de la 
CBJ; (iii) en el mismo Capitulo define los parámetros en que pueden ser recibidas y ejecutadas las ordenes 
generales de inversión que pueden impartir los clientes de las SCBV, para la administración e su portafolio 
sin que se requieran órdenes individuales; (iv) establece lineamientos para desarrollar la actividad de 
préstamo recurrente de valores por cuenta de terceros a través de las SCBV; y, (v) determina pautas del 
SIAR para la financiación de valores. 
  

3. Proveedores de Infraestructura del mercado de valores: el proyecto de CE adiciona los Capítulos I y III 
del Título IV de la CBJ, reglas para que las bolsas de valores y administradores de sistemas de negociación y 
registro de operaciones sobre valores, definan en sus reglamentos el mecanismo a través del cual divulgarán 
información sobre ventas en corto al mercado, especificando os elementos principales de dicha información 

 
4. Actividad de Asesoría: sobre este aspecto el proyecto de CE reexpide el Capitulo IV del Título II de la Parte 

III que regula esta actividad, teniendo como elementos relevantes los siguientes: 
 

a. Establece una categoría de productos simples masivos bajo ciertos criterios, respecto de los cuales se 
pueden determinar políticas y procedimientos diferenciados para el perfilamiento de clientes. 

b. Elimina monitoreo de las etapas de la actividad de asesoría, ciertos requisitos de contenido de las 
políticas  procedimientos de la actividad, y a los fondos de inversión colectiva inmobiliarios los excluye de 
la clasificación de productos complejos.  

c. Flexibiliza el contenido de políticas y procedimientos para el uso de herramientas tecnológicas. 

Sin duda es una propuesta regulatoria orientada  fortalecer la liquidez del mercado de capitales, promover una mejor 
formación de precios, facilitar el acceso a nuevos emisores y el acceso de inversionistas.  
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Situación actual 

• A partir del Decreto 1239 el Gobierno Nacional se establecieron modificaciones orientadas al desarrollo de actividades para 

ciertos actores como las sociedades comisionistas de bolsa como por ejemplo la financiación e valores, la flexibilización de 

aspectos relacionados con la actividad de asesoría , la información al mercado sobre operaciones de ventas en corto, nuevas 

reglas de para formadores de liquidez, entre otros aspectos, buscando por un lado el fortalecimiento de la liquidez el 

mercado de capitales y por el otro mantener estándares de protección a los inversionistas pero eliminando barreras de 

acceso, promoviendo su participación. 

• EL Decreto 1239 otorgó facultades a la SFC para que expidiera instrucciones para desarrollar las disposiciones generales en 

un plazo de 12 meses y es por ello que se ha publicado este proyecto de CE.  
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