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Resumen 

La Superintendencia Financiera ("SFC") expidió la Circular Externa 014 
("CE") a través de la cual imparte instrucciones sobre la actividad de 
asesoría, custodia de valores, 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 del 
Decreto 1239 de 2024 ("Decreto 1239"). 

Entre los aspectos relevantes de la CE se encuentran los siguientes: 

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

b) Aspectos generales de inversión y actividades de sociedades comisionistas de bolsa ("SCBV"): (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 SCBV como parte del Capítulo I del Título III de la Parte III de la CBJ y define los parámetros 
en que pueden ser recibidas y ejecutadas las instrucciones generales de inversión que pueden impartir los 
clientes de las SCBV, para la administración de su portafolio sin que se requieran órdenes individuales; y, (iii) 
determina pautas del SIAR para la financiación de valores. 
  

c) Proveedores de Infraestructura del mercado de valores: la CE adiciona el numeral 3 y el numeral 2 a los 
Capítulos I y III -respectivamente- del Título IV de la ´Parte III de la CBJ, con 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 

 
d) Actividad de Asesoría: sobre este asunto la CE reexpide el Capitulo IV del Título II de la Parte III de la CBJ 

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 ciertos requisitos de contenido de las políticas de la actividad, y excluye a los fondos de inversión 
colectiva inmobiliarios de la clasificación de productos complejos.  

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

Adicionalmente, la CE modifica (i) el numeral 2 del Capítulo V del Título VI de la Parte III de la CBJ para 
incluir la posibilidad de que fondos de inversión colectiva puedan ser clasificados como productos simples 
masivos; y, (ii) el numeral 1.4 del Capitulo III del Título V de la Parte III de la CBJ para establecer que deben 
estar inscritos en el Registro Nacional de Profesionales del Mercado de Valores tanto las personas 
autorizadas por entidades vigiladas para desarrollar la actividad de asesoría, como las vinculadas a otra 
persona jurídica contratada por la entidad vigilada para dichos fines. 
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Situación actual 

• El Decreto 1239 introdujo modificaciones orientadas a fortalecer la liquidez del mercado de capitales y facilitar la participación 

de inversionistas. Entre los cambios destacan la habilitación de la financiación de valores por parte de comisionistas de 

bolsa, flexibilización en la actividad de asesoría, mayor transparencia en operaciones de ventas en corto y nuevas reglas 

para formadores de liquidez. 

• El Decreto 1239 facultó a la SFC para expedir instrucciones en un plazo de 12 meses, lo que motivó la emisión de la CE. 

• La Ce establece un plazo de 12 meses desde su publicación (2 de octubre de 2025) para que las entidades implementen las 

instrucciones. Se permite la adopción anticipada, siempre que se informe a la SFC con al menos un mes de antelación. 

• Las entidades destinatarias deben revisar de inmediato el impacto de la CE en sus actividades, procesos y controles, con el 

fin de asegurar una implementación adecuada y evitar fricciones una vez vencido el plazo máximo. 
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