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Presentacion

n esta oportunidad, la Superintendencia de Valores

quiere llegar a usted y a miles de personas, que en alguna
ocasién se han preguntado como invertir su dinero enforma
productiva.

Espor ello que la Delegatura para Promociony Desarrollo
del Mercado de la entidad, prepar6 esta cartilla, en la que
se explica de manera sencilla qué alternativas de ahorro e
inversion existen actualmente, desde las tradicionales
acciones hasta los nuevos productos que ha desarrollado
un mercado dinamico y moderno: el mercado de valores.

A través de estas paginas usted sabra qué es un bono, un
titulo, un portafolio, unatitularizacion. Y para quelepierda
el miedo al mercado de valores, |e explicamos paso a paso
como interpretar la pagina bursatil de un diario, qué es
una bolsa de valores, como trabaja un comisionista, cuales
son sus derechos como inversionista y qué significan todas
esas letras que se manegjan en € mundo econdmico.

Nos satisface entregarletoda esta informacion, y asegurarle
gue el mercado publico de valores es su alternativa de
inversion. Decidase a participar en él. La Superintendencia
de Valores esta para ayudarle.

Cordialmente,

Superintendente de Valores
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Ponga su dinero a producir...

iConviértaseen un inversionista!

El mejor uso que usted
puede dar a su dinero es
invirtiéndolo en forma produc-
tiva. Para tomar la decision
usted debe contar con
informacién.

¢Qué es una inversion?

Es el uso de recursos eco-
némicos con el propdsito de ob-
tener utilidades o rendimientos
en un determinado periodo, los
cuales dependeran del nivel de
riesgo de la inversion.
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El Mercado Publico
de Valores

Conforme su propio portafolio deinversiones

Con valores como: acciones,
bonos y otros papeles; combinando
volumenes, plazos y rentabilidades,
gue se ajusten a sus proyectos y a
sus expectativas de riesgo.

La constitucién del portafolio la
puede efectuar usted mismo o con la
ayuda de un comisionista de bolsa o
invertir su dinero en portafolios ya
conformados y administrados por
comisionistas de bolsa, administra-
doras de inversion o fiduciarias.

Los administradores de estos
portafolios actian como expertos pru-
dentes tomando las decisiones de
inversion con diligencia, habilidad y
cuidado razonables.

Sin embargo, nunca olvide que
cuando usted realiza una inversion
esta comprometiendo sus ahorros;
no actué por rumores o confidencias,
apoyese solo en hechos; examine
cuidadosamente los consejos y jui-
cios de terceras personas; tenga en

cuenta que resultados anteriores no son garan-
tia de futuros éxitos en una inversion; asegure-
se de conocer los riesgos de pérdidas en sus
operaciones con valores. Ademas, usted tiene
una serie de derechos como son: a recibir in-
formacién completa y oportuna sobre los admi-
nistradores de su inversion, sobre las inversio-
nes, los riesgos, las comisiones y los términos
de lainversién, y a recibir los documentos que
comprueben el cumplimiento de su orden.

¢Quién le puede ayudar en la
conformacioén de su portafolio?

i El comisionista de bolsa!

¢Qué es un titulo valor?

Es un instrumento negociable en el cual
una persona invierte dinero con la esperanza
de obtener una ganancia o rendimiento, que
esta relacionado con el riesgo, y el cual sera
pagado por el emisor del instrumento.
Dependiendo de los derechos sefalados en el
titulo valor, éstos pueden ser de participacion,
de crédito o representativos de mercancias, o
puede tratarse de titulos mixtos.
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Considere que...

Larentabilidad de su inversion puede ser de
tipofijoovariable, y lamisma estarelacio-
nada con € riesgo delainversion.

Renta fija (valores o titulos de deuda)

El rendimiento esta dado por una tasa fija 0 por una tasa variable,
tasas que se determinan al momento de la emision del titulo y que son
pactadas al inicio para todo el periodo de duracion de la inversion. En el
caso de titulos a tasa variable el rendimiento estad compuesto por un indicador
mas un margen, este indicador puede ser: IPC, UVR, DTF, TRM, etc. Algunos
ejemplos de titulos de renta fija en los cuales puede invertir son los siguientes:
CDT, bonos a tasa fija o variable, aceptaciones bancarias y financieras,
papeles comerciales, titulos de tesoreria TES a tasas fijas o sobre un

indicador, y titulos inmobiliarios a tasas fijas o variables.




El Mercado Publico
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Renta Variable (acciones y otros titulos de partici-
pacién)

Al comprar estos titulos usted se convierte en propietario de una parte
de la sociedad o del proyecto de inversion, mientras que cuando adquiere
los titulos de deuda se convierte en acreedor de la empresa que los emitid.
Se denominan de renta variable porque su rendimiento, que estd compuesto
por los dividendos y la valorizacién en el precio, en el caso de las acciones,
no se puede determinar sino hasta cuando liquide la inversidn; este
rendimiento viene ligado a las utilidades que genere la empresa o proyecto,
a las posibles variaciones en los precios de los titulos y a los privilegios
econdmicos que se sefialen al momento de emitir las acciones. Como
ejemplos de estos titulos tenemos: las acciones ordinarias, las acciones
con dividendo preferencial y sin derecho a voto y las acciones privilegiadas.

También son de renta variable titulos de participacion emitidos en
procesos de titularizacion, cuya rentabilidad proviene de los rendimientos
de la inversién, de la valorizacion de la misma y de otros privilegios
econdémicos.
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Algunos gemplos de:

Valores o titulosen los que usted puede invertir

Acciones

Al invertir en una accién usted
adquiere una parte de la propiedad de una
compaifiia, obtiene participacién en las
utilidades que logre la empresay adicional-
mente puede obtener beneficios genera-
dos por la diferencia entre el precio al cual
usted compra y el precio al que usted
vende la accién y eventualmente por la
venta de los derechos de suscripcion.

Usted también obtiene las siguien-
tes ventajas: los dividendos recibidos estan
exentos del impuesto de renta, dado que
dicho impuesto ha sido cancelado previa-
mente por la sociedad emisora; la inver-
sién en acciones es deducible del patri-
monio para el calculo de la renta presun-
tiva; las utilidades provenientes de la
compra y venta de acciones, es decir la
valorizacidn, no constituyen renta ni
ganancia ocasional para quienes la
reciben, siempre que tales acciones se
negocien en una bolsa de valores
colombiana y si el monto enajenado,
durante un mismo afio gravable, de un
mismo beneficiario real, no supera el 10%
de las acciones en circulacion de la
respectiva sociedad.

Ademas, al invertir tenga en cuenta
aquellos emisores que hayan establecido
el «Cadigo de Buen Gobierno Corporati-
VvO», que es una plataforma para dar una
mayor seguridad a los inversionistas,
garantizar los derechos de terceros con
interés en la empresa y mantener estanda-
res elevados de integridad y ética
empresarial.

Acciones Ordinarias

Siusted es propietario de este
tipo de acciones tiene derecho a
percibir dividendos, y a participar y a
votar en la asamblea de accionistas.

Acciones preferenciales

Si usted es propietario de esta
clase de acciones tiene derecho a
recibir un dividendo minimo con
preferencia sobre los accionistas
ordinarios, una vez se hayan consti-
tuido las reservas legales y estatuta-
rias; y al reembolso preferencial de




El Mercado Publico
de Valores

su inversion en caso de disolucion de la
sociedad; pero no podra participar en las
decisiones tomadas por la asamblea de
accionistas, excepto cuando se espe-
cifigue este derecho o cuando ocurran
eventos especiales como la no declara-
cion de dividendos preferenciales.

Acciones privilegiadas

Esta clase de acciones otorga a
su titular, ademéas de los derechos
consagrados para las acciones ordina-
rias, los siguientes privilegios:

-Un derecho preferencial para su
reembolso en caso de liquidacién hasta
concurrencia de su valor nominal.

- Un derecho a que de las utilida-
des se les destine, en primer término,
una cuota determinable o no. La acu-
mulacién no podra extenderse a un
periodo superior a cinco afios, y

- Cualquier otra prerrogativa de
caracter exclusivamente econémico. En
ninguin caso podran otorgarse privilegios
gue consistan en voto mdltiple, o que
priven de sus derechos de modo
permanente a los propietarios de
acciones comunes.

10

Bonos

Son valores o titulos de deuda
ya que representan una parte de un
crédito constituido a cargo de una
entidad emisora. Su plazo minimo es
de un afo; en retorno de su inversién
recibird unatasa de interés que fija el
emisor de acuerdo con las condi-
ciones de mercado, al momento de
realizar la colocaciéon de los titulos.
Por sus caracteristicas estos titulos
son considerados de renta fija.

Ademas de los bonos ordinarios
existen, en el mercado colombiano,
bonos de prenda, bonos de garantia
general y especifica, bonos pensiona-
les, bonos convertibles en acciones,
bonos publicos, bonos Fogafin, bonos
para la seguridad, bonos de solidari-
dad para la paz, bonos de valor cons-
tante clases A y B, bonos de cesan-
tias, bonos agrarios, bonos de
desarrollo industrial y bonos fores-
tales, entre otros.
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Bocas

(Bonos convertibles en acciones)

En una primera etapa se
confieren a sus titulares, las pre-
rrogativas propias de los bonos ordi-
narios, y posteriormente se le da a sus
propietarios el derecho de convertirlos
total o parcialmente en acciones de la
respectiva sociedad emisora. Esta
conversion puede ser obligatoria o
voluntaria, condicion que debera quedar
sefialada en el respectivo reglamento
de emision, el cual debera ademés
determinar las bases para que dicha
conversion pueda ser posible en el
momento preestablecido.

Papeles comerciales

Son pagarés ofrecidos publica-
mente en el mercado de valores; son
emitidos por sociedades andénimas,
limitadas y entidades publicas, no
sujetas a inspeccidn y vigilancia de
la Superintendencia Bancaria. Su
vencimiento no puede ser inferior a
15 dias ni superior a un afio. La
rentabilidad la determina el emisor
de acuerdo con las condiciones del
mercado.




El Mercado Publico
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Otros titulos que usted puede tener en cuenta en
la conformacion de su portafolioy que seconside-
ran como de renta fija son:

Certificados de depdsito a término  (CDT)

Es el certificado que usted recibe por depdésitos de sumas

de dinero, a plazos fijos superiores a

30 dias; los plazos méas comunes son &
los de 30, 60, 90, 180 y 360 dias. .
Puede adquirirlos en bancos comer-
ciales, corporaciones de ahorro y
vivienda, corporaciones financieras o
companiias de financiamiento comer-
cial. La tasa de interés por su depdsito
esta determinada por el monto, el
plazo y las condiciones existentes en
el mercado al momento de su -
constitucion.

Para los valores de deuda se adelanta un proceso de
estandarizacion de las condiciones financieras bésicas con los
gue se emiten, con el proposito de facilitar la negociacion en
mercado secundario de estos papeles y proteger los intereses
de los inversionistas.

Aceptaciones bancarias y financieras

Son letras de cambio giradas por un comprador de mercancias o bienes muebles
a favor del vendedor de los mismos. Estas letras se convierten en aceptaciones
bancarias o financieras
cuando el girador de la
letra, comprador o importa-
dor, solicita al banco, cor-
poracién financiera, corpo-
racion de ahorroy vivienda
o compafiia de financia-
miento comercial que
acepte la responsabilidad
principal por el pago oportu-
no de la misma. El plazo
maximo de estos papeles
“  esde 360 dias.
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Titulos de tesoreria TES

Los titulos de tesoreria, creados en
la ley 51 de 1990, son titulos de deuda
publica interna emitidos por la Nacién.

Para el afio 2002(*), existian los
titulos de tesoreria clase B: TES B. Es-
tos titulos se emiten para obtener recur-
sos con destino a apropiaciones presu-
puestales y para efectuar operaciones
temporales de la Tesoreria General de
la Nacion. Los TES se emiten en moneda
legal colombiana (pesos), a tasa fija o
sobre la base de un indicador como el
IPC o la UVR y también en doélares de
los Estados Unidos de América (US$).

El plazo y rendimiento para los
TES emitidos es el siguiente: existen
con rendimiento a descuento y venci-

mientos menores a un afio, o con tasa
de interés fija a uno, dos, tres y hasta
diez afios; los de rendimiento variable,
expresado este rendimiento por la Unidad
de Valor Real (UVR) mas un margen y
gue tienen vencimientos mayores a tres
afios; o también estan los TES emitidos
en délares de los Estados Unidos de
América, que son emitidos a uno 0 mas
afos y pagan un rendimiento fijo liquidado
a la TRM del dia de pago; y finalmente
estan los TES emitidos con base en el
IPC.

La colocacion de los TES se realiza
en el mercado primario a través del
mecanismo de subasta, en fechas
preestablecidas. Los inversionistas los
pueden adquirir en el mercado secundario.

(*) Ministerio de Hacienda y Crédito Publico.
Resoluciones 01 del 2001 y 02 del 2002.
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Titularizacion

Usted también puede invertir en titulos emitidos a través del mecanismo de
titularizacion. Este es un proceso en el que diferentes activos, como pueden ser:
titulos de deuda publica, cartera de crédito (hipotecaria o de tarjetas de crédito, entre
otros), documentos de crédito, activos inmobiliarios, productos agropecuarios,
productos agroindustriales, y rentas y flujos futuros de fondos son movilizados,
constituyéndose un patrimonio autobnomo, con cargo al cual se emiten los papeles.
La rentabilidad de los mismos la fija el emisor de acuerdo con las condiciones del
mercado, y su plazo esta ligado a las caracteristicas del activo, sin que éste pueda
ser inferior a un afio.

Pueden emitirse titulos con caracteristicas similares a los de renta fija (deuda)
o renta variable (participacion), o titulos mixtos en los cuales la rentabilidad es en
parte fijay en parte variable.

Bonos y titulos hipotecarios

Son instrumentos emitidos por las entidades que conforman el sistema
especializado de financiacion de vivienda a largo plazo, creado por la Ley 546 de
1999. Se trata de sincronizar la financiacién de la construccién y adquisicion de
vivienda a términos mas acordes con los plazos de colocacion, que pueden ser hasta
de treinta afios.

Bonos hipotecarios: son emitidos Unicamente por los bancos
hipotecarios, en unidades de UVR, como titulos de crédito, y estan
garantizados con las hipotecas de las viviendas financiadas, ademas
por el emisor. En caso de liquidacion del emisor, dichas hipotecas
no forman parte de la masa de la misma.

Titulos hipotecarios: los pueden emitir
directamente los bancos hipotecarios y otras
entidades autorizadas, con o sin garantia
adicional, o estas entidades pueden vender la
cartera hipotecaria a sociedades titularizadoras
quienes la utilizan como respaldo para emitir
titulos; también la cartera puede ser transferida
a una sociedad fiduciaria utilizando el
mecanismo de titularizacion tradicional.

Finalmente también puede
invertir en:

Titulos de Devolucion de Impuestos (TIDIS) y otros titulos de contenido crediticio
gue estén disponible en el mercado.

14




2 g ternatva de mversidnl

SUPERINTENDENCIA DE VALORES

SALA
GENERAL

SUPERINTENDENTE

DE
VALORES
Superintendente Superintendente
i delegado para delegado para
Superintendente Inspeccion y Promocién y
delegado para Vigilancia del Desarrollo del Secretaria
Emisores M er cado M er cado General

En esta piramide puede usted observar laestructura
y lasdiferentes dependenciasdela Superintenden-
cia de Valores, entidad de regulacion y de
supervision del mercado publico de valores.
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e _
- % La_ Superin-
2 "'f:i'T: -, tendenciade \_/alo-
e T resesunaentidad
e de caracter técnico
adscrita al Minis-
terio de Hacienda,
cuyas funciones
son organizatr,
Bt e regular y promover

el mercado publico
de valores colombiano, asi como hacer la
inspeccion y vigilancia sobre los
intermediarios y el control de los emisores
de valores, por delegacion del Presidente
de la Republica.

La entidad pretende que el segmento
desintermediado del mercado de capitales
cuente con un marco institucional y legal
gue haga posible la adecuada asignacion
del ahorro a la inversion, y por ende la
formacion de capital en la economia.
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En desarrollo de tal vision, la
superintendencia orienta sus
actividades a: preservar la profun-
didad, organizacién y disciplina del
mercado publico de valores, e
incrementar la confianza y proteccion
de los inversionistas en el mismo.

Las entidades que prestan sus
servicios en el mercado publico de
valores, tales como: la bolsa, las
comisionistas de bolsa, los comisio-
nistas independientes, los depdsitos
centralizados de valores, las
sociedades administradoras de
fondos de inversion, los fondos de
garantiay las calificadoras de valores,
asi como, las bolsas agropecuarias,
en las cuales se negocian valores con
subyacente agropecuario, sus
miembros y organismos de compen-
sacion y liquidacion, se encuentran
debidamente reglamentadas y
vigiladas. Ilgualmente, la superinten-
dencia hace el seguimiento de las
operaciones realizadas en el
mercado, asi como la promocion de
la consecucion de estandares altos
en sus investigaciones.

Con el fin de incrementar la
confianza en el mercado, la superin-
tendencia promueve mayores niveles
de transparencia, pretende lograr un
régimen basado en revelacion de
informacion, maotiva la implantacion de
una cultura de riesgo y de la autorre-
gulacién de los agentes y quiere
eliminar las restricciones de acceso
de diferentes participantes.
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El mercado de valores

Es el conjunto de agentes,
instituciones, instrumentos y formas de
negociacion que interacttan facilitando
la transferencia de capitales para la
inversién a través de la negociacién de
valores.

Intermediacion en €l mer-
cado publico de valores

Son aquellas operaciones
habituales que tienen como finalidad el
acercamiento de la demanda y oferta
de valores inscritos en el Registro
Nacional de Valores e Intermediarios.
Estas operaciones pueden realizarse
en el mercado bursatil o en el mostra-
dor, primario o secundatrio.

La normatividad ha definido como
operaciones de intermediacion, en el
mercado publico de valores, las
siguientes:

17
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-Las operaciones de comision para
la negociacion de valores, donde sélo
pueden actuar las sociedades comisio-
nistas de bolsay los comisionistas inde-
pendientes de valores.

- Las operaciones de corretaje de
valores, desarrolladas por los corredores
de valores, y los comisionistas de bolsa
sobre valores inscritos en el Registro.

- Las operaciones habituales de
adquisicién o enajenacién de valores,
ejecutados directamente y por cuenta
propia, por entidades como los bancos,
las tesorerias publicas o las comisio-
nistas de bolsa.

- El desarrollo de contratos de
fiducia mercantil y encargo fiduciario de
inversion para la negociacion de valores
por parte de las sociedades fiduciarias.

- Las operaciones que realizan los
fondos de valores, fondos de inversion,
fondos de capital extranjero, fondos
comunes ordinarios, fondos comunes
especiales y fondos de pensiones y
cesantia. Participan de estas opera-
ciones las diversas sociedades adminis-
tradoras de estos fondos.

-Las operaciones de colocacién de
titulos valores por agentes autorizados.

3 de mversidn




El Mercado Publico
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Operaciones habituales

Para identificar si una entidad
realiza intermediacion de valores se ha
definido la «operacion habitual» como
aquella actividad constante o continua-
da siempre que el nimero de opera-
ciones de adquisicién o enajenacion,
realizadas por la persona o entidad
dentro de un periodo de veinte dias
calendario, sea superior a quince de
enajenacion y quince de adquisicion,
y que su monto agregado durante el
mismo periodo supere la suma
equivalente a sesenta y cinco mil
(65.000) salarios minimos mensuales.

Ademas de los requisitos ante-
riores, tratdndose de entidades del
sector real, se entiende que la adquisi-
cién y enajenacion de valores es habi-
tual cuando por lo menos el 50% de
sus ingresos son producto de dichas
actividades.

M ercado bur satil

Se refiere a aquel escenario o
sistema de transaccion especialmente
organizado para negociar valores por
intermedio de sociedades comisionistas
de bolsa u otros agentes especialmente
autorizados, en condiciones de transpa-
rencia, equidad, igualdad, oportunidad y
seguridad de cumplimiento, previstas en
las normas legales, y por cuya estricta
aplicacion velan las bolsas de valores.

M ercado mostrador

Es el mercado donde se negocian
valores inscritos en el Registro Nacional
de Valores e Intermediarios, transacciones
realizadas directamente entre las partes,
las cuales no estdn sometidas a las
mismas condiciones de transparencia,
equidad y seguridad que las advertidas en
el mercado burséatil. Si estas negocia-
ciones, son catalogadas como de interme-
diacién, deben reportarse a través de
sistemas de registro de informacion,
especialmente autorizados para ello.

Pueden actuar como intermediarios
de valores en el mercado mostrador las
personas inscritas como tales en el
Registro Nacional de Valores e Inter-
mediarios.

En el mercado mostrador participan
principalmente los inversionistas institucio-
nalesy las tesorerias de las entidades del
sector financiero y del sector real a través
de las mesas de negociacion.
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La Bolsa de Valores

En esencia la bolsa de valores es un
mercado en el cual compradores y vende-
dores concretan negocios a través de sus
comisionistas de bolsa.

En Colombia existe una bolsa de
valores: La Bolsa de Valores de Colombia
S.A.-BVC, que es un establecimiento mer-
cantil de caracter privado cuyos accionistas
son las firmas comisionistas, pudiendo

también serlo asociaciones o corporacio-
nes sin animo de lucro y cualquier persona
natural o juridica, siempre que las normas
que rijan a esa persona se lo permita.

La bolsa esta sometida a inspeccién
y vigilancia de la Superintendencia de
Valores.

19
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¢Como realizar operaciones a través de una bolsa de
valores?

Cuando usted efectta operaciones
de compray venta de valores a través de
la bolsa tiene la posibilidad de adquirir los
titulos de contado o a plazo.

Esto significa que cuando compra
acciones de contado, su registro y com-
pensacion, es decir, la determinacion del
valor en pesos de una operacion, asi como
el de la comision correspondiente, se
debe efectuar el mismo dia en que se
realiza la operacién. La liquidacion, que
es la entrega en bolsa de los titulos y el
pago de los mismos, debe realizarse
dentro de los tres dias habiles siguientes
al registro de la operacion; sin embargo,

el cumplimiento podra
anticiparse o postergarse
hasta por tres dias habi-
les adicionales a la fecha
de cumplimiento y com-
pensacion inicial. Para el
caso de titulos de renta
fija, el plazo para su com-
pensacién no podra
exceder de cinco dias
habiles contados a partir
del dia siguiente del
registro de la operacion.

Una compra o venta
de valores es considerada
a plazo, cuando al mo-
mento de ser registrada la
operacion ante la bolsa,
el vendedor y el comprador convienen
que su liquidacion se realizara con
posterioridad al dia cinco y con un plazo
méaximo de 365 dias calendario. En tales
casos se deberan otorgar las garantias
establecidas.

Una compraventa de valores finaliza
con la entrega o la anotacién electrénica
del valor en la cuenta del comprador vy el
abono del dinero al vendedor, por interme-
dio de quien esté autorizado para realizar
la compensaciéon y liquidacion. Tal
funcion puede ser cumplida por un
depdsito centralizado de valores, en caso
de que el valor esté en custodia o se
haya originado en una emision
desmaterializada.

i Consultea su comisionista de bolsal
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¢Como serealizan lastransacciones, con valor es

derentafija?

Se realizan utilizando el Sistema
Centralizado de Operaciones y Registro
del Mercado de Renta Fija - MEC o
Mercado Electrénico Colombiano. Los
TES pueden negociarse en el Sistema
Electrénico de Negociacion SEN del
Banco de la Republica, a través de
creadores de mercado.

¢Qué esy gqué hace e MEC?

El MEC es un mecanismo electré-
nico centralizado, administrado por la
Bolsa de Valores de Colombia S.A.,
mediante el cual las entidades afiliadas,
através de estaciones de trabajo remo-
tas, pueden celebrar entre ellas
operaciones, contratos y transacciones,
propias de su régimen legal, sobre valores
de renta fija inscritos en el Registro
Nacional de Valores e Intermediarios.

En la medida en que se encuen-
tren habilitados otros servicios, los
vinculados al MEC podran registrar las
operaciones celebradas entre los
afiliados o entre éstos y otras personas
no afiliadas al sistema, sobre valores de
renta fija inscritos en el Registro Nacional
de Valores e Intermediarios.

¢Quiénes pueden afiliarse al
MEC?

Las entidades que adelante se rela-
cionan, para registrar o realizar transa-
ciones por cuenta de terceros, si su régi-
men legal se lo permite, y en todo caso
para registrar o realizar transacciones por
cuenta propia:
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- Los establecimientos de crédito,
- Las sociedades fiduciarias,
- Las sociedades comisionistas de

bolsa,

- Las sociedades comisionistas inde-

pendientes de valores,

- Las sociedades administradoras de

fondos de pensiones y cesantias,

- Las compaiiias de seguros,

- Las sociedades de capitalizacion

- La Direccion del Tesoro Nacional,

- El Instituto del Seguro Social - ISS
-FOGAFIN,

-FINAGRO,

- El Banco de la Republica,

- Las demas entidades publicas que

estén autorizadas u obligadas para
realizar operaciones a través de
SCO.

- Todas las demés entidades vigiladas

por las superintendencias Bancaria
o de Valores, que estén autorizadas
u obligadas a realizar operaciones
através de SCO.
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El Mercado Publico
de Valores

cQueesd SEN?

Es el sistema de negociacion de
titulos de deuda publica, tales como los
TESYy los bonos de deuda de la Nacion,
gue administra el Banco de la Republica.
A este sistema tienen acceso solamen-
te los creadores de mercado, que
pueden ser bancos, corporaciones
financieras o comisionistas de bolsa.

La compensacion vy liquidacion
se realiza a través del DCV.

Y, ¢cOmo se realizan
|las transacciones, con
valoresderentavaria-
ble, atravésdebolsa?

Las acciones se negocian en la
bolsa de valores a través del
Sistema Electrénico de
Transaccién e Informacion
de Acciones, que es admi-
nistrado por la Bolsa de
Valores de Colombia; el
acceso para negociar en
éste sistema es exclusi-vo

para las sociedades comi- e

sionistas de bolsa, las Y™
cuales acceden mediante
estaciones electrénicas de

trabajo remotas.

Para realizar la nego-
caciéon de las acciones,
éstas deben estar inmovili-
zadas en el Depoésito

Centralizado de Valores (DECEVAL); lo
anterior, teniendo en cuenta que en la
actualidad no se negocian titulos fisicos
a través de la Bolsa de Valores de
Colombia.

En el cumplimiento de las operacio-
nes, resultantes de las negociaciones, la
sociedad comisionista de bolsa vendedora
debera entregar lo vendido en condiciones
de ser transferido al comprador, ésto es,
el valor debe estar libre de: gravaménes,
limitaciones de dominio o de derechos,
demandas, medidas cautelares o pleitos
y, la entrega del titulo vendido se hace a
través del Depdsito Centralizado de
Valores.

Ademas de la rueda electrdnica de
negociacion de acciones existe: la rueda
de viva voz en la cual se realizan las
ofertas publicas de adquisicion, las ofertas
publicas de intercambio y las operaciones
martillo, en procesos de privatizacion..

\*"1‘ ."1 -
"+-; | '
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¢Qué esun depdsito centralizado de valor es?

Es una entidad especializada que
recibe en depdsito titulos valores para
su custodia, administracién, compen-
saciony liquidacién mediante el siste-
ma de registros contables denomi-
nados «anotacion en cuenta». Su
objetivo es eliminar el riesgo que para
los tenedores representan el manejo
de titulos fisicos, agilizando las
transacciones en el mercado secun-
dario y facilitando el cobro de rendi-
mientos de capital e intereses.

En Colombia estan autorizados
para operar dos depdsitos centraliza-
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dos de valores: el Depdsito Centrali-
zado de Valores de Colombia S.A.
(DECEVAL), que recibe valores
inscritos en el Registro Nacional de
Valores e Intermediarios y el Depdsito
Central de Valores del Banco de la
Republica (DCV) que maneja
aquellos que emita, garantice o
administre el Banco de la Republica
y los titulos valores que constituyan
inversiones forzosas o sustitutivas a
cargo de sociedades sometidas al
control de la Superintendencia
Bancaria, distintos de acciones.




El Mercado Publico
de Valores

¢Como comprar un titulo através de la bolsa
de valores?

Por medio de un
gjemplo explicaremos
de manera sencilla,
cOMO un inversionista
puede realizar
operaciones de
compra de valores
registrados en bolsa.

Simon decide
invertir en el mercado de
valores.

Consulta a un
comisionista miembro
de la bolsa del pais. El
comisionista de bolsa lo
asesora indicandole las
diferentes opciones de
inversion, teniendo en
cuenta rentabilidad,
solidez de la compafiia y
sector en el que se
desarrolla, entre otros.
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El comisionista consulta los I G k
precios actuales de cotizacion en bolsa, _—
para informar a su cliente.

.

By A

| o~
e
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El comisionista lleva a cabo las
ordenes recibidas buscando siempre

Una vez recibida la asesoria del
comisionista, Simén decide en qué

titulos va a invertir y acuerda con éste conseguir el mejor precio y condicio-
el valor de la comision. El comisionista nes para su cliente.

anota la orden en el respectivo libro

de ordenes.

Realizada la operacién de compra ~ La bolsa exigira el cumpli-
de los titulos, Simén recibe un compro- miento de las obligaciones con-
bante de la operaciéon o papeleta traidas. La entrega de los res-
expedida por la respectiva bolsa. pectivos titulos se efectuara de

acuerdo con las condiciones de
la operacion pactada y la com-
pensacion oficial de la bolsa.
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¢Como vender un tituloatravésdelabolsa

de valores?

Ahora veremos como
un inversionista puede
realizar operaciones
de venta de valores
registrados en la

bol sa.

Susana decide vender algunos de los
valores que meses atras habia comprado.

26

Llama a un comi-
sionista de bolsa para
hacerle saber que esta
interesada en vender
parte de sus titulos.
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El comisionista consulta los
precios actuales de cotizacion en
bolsa, para informar a su cliente.

Ella da instrucciones a su
comisionista sobre el precio y
condiciones al cual debera ofrecer
sus titulos y ademas acordara con
éste el valor de la comision.

El comisionista anota la orden en el
libro de d6rdenes. Exija el numero de
registro de su orden.

El comisionista efectta la orden
buscando siempre conseguir el mejor
precio y condiciones para su cliente.
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Susana recibe el
comprobante de Ia
operacion en donde se
confirma la realizacion de la
misma.

La entrega de los
dineros recibidos por la
venta, se efectuara de
acuerdo con las condicio-
nes de la operacion pacta-
da y de la compensacion
oficial de la bolsa.
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Ademas, j nosepreocupepor latransparencia
en las oper aciones con valores!

La Superintendencia de Valores, con el propésito de proteger los intereses de los
inversionistas que participan en el mercado publico de valores, ha tipificado una
serie de conductas que se consideran contrarias a los sanos usos y practicas en
el mercado de valores, en este sentido los intermediarios de valores y demas
vigilados que incurran en esas conductas, pueden ser sancionados por esta Su-
perintendencia.

Esas conductas refe-
ridas son: participar en com-
praventas de valores en las
gue las condiciones de ne-
gociacién se acuerden pre-
viamente entre las partes,
sin exponerse a la ley de
libre ofertay demanda; rea-
lizar, colaborar, cohonestar,
autorizar, participar de cual-
quier forma o coadyuvar en
transacciones o actos que
tengan como propésito:
afectar la libre formacién de
precios de valores, manipu-
lar el precioy la liquidez de
un determinado valor, apa-
rentar ofertas o demandas
de valores, disminuir, au-
mentar o mantener artificial-
mente el precio, la oferta o
demanda de un valor, obs-
taculizar la posibilidad de
gue otros puedan interferir
o participar en la oferta de
un valor y hacer fluctuar
artificialmente la cotizacion
de un valor.
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¢Con qué criterio se g ecutan las 6rdenes impartidas por
usted ?

El comisionista de
bolsa registra las 6rdenes
que recibe diariamente en
un sistema electrénico, al
cual debe ingresarlas en
estricto orden cronoldgico
y bajo el criterio de primero
en tiempo primero en
derecho. Dicho sistema
asigna una numeracion
consecutiva. Usted como
inversionista puede exigir el
nimero con el cual fue
registrada su orden en el

sistema.

Adicionalmente, los
comisionistas deben llevar
un Libro de Registro de
Operaciones donde rela-
cionan cada una de las
operaciones que han sido
ejecutadas.

Comprobante de liquidacion de bolsa

Una vez ejecutada la operacion de bolsa, la cual incluye informacion
compra o de venta ordenada por usted, completa sobre las caracteristicas de
la bolsa le expedira un comprobante la operacion por usted realizada.

comunmente conocido como papeleta de

" Exijala”

¢Qué elementos principales del comprobante de
liguidacion revisten especial importancia para
usted como inversionista?

29




El Mercado Publico
de Valores

Fecha de operacion: Corresponde a
la fecha enla cual se pregona y registra
la operacion en bolsa.

Fechade cumplimiento:
Fechaen lacualla operacion se tiene que compensary liquidar en bolsa, y por lo tanto en dicha fecha
los titulos deberan ser entregados por el comisionista del cliente vendedor, asi como los dineros

correspondientes, por parte del comisionista del cliente comprador.

Compra/Venta:
Fechade Operacion:
Consecutivo:
Adicional:

Fechade Cumplimiento:

COMPROBANTE DE COMPENSACION
DE OPERACIONES
SISTEMA CENTRALIZADO DE OPERACION
DE LA BOLSA DE VALORES DE COLOMBIA
Nit. 830.085.426-1 MEC

TITULO NEGOCIADO
Nemotécnico:

condicion.
Descripcion de la especie:

Datos del cliente:

NIt condicion fiscal:

Datos del afillado:

NIt condicion fiscal:

CARACTERISTICAS DEL TITULO

CARACTERISTICAS DE LA OPERACION

Plazo emision.

Tasa Nominal o Spread:
Periodicidad/Modalidad:
Reinversion:

Fechade emisidn:
Fechade vencimiento:
Dias vencimiento:

Valor Moneda Liquidacion:

Valor del indicador actual:
Valor del indicador previo:

Rentabilidad registro:
Rentabilidad comision:

Cantidad nominal;

Precio de registro:

Valor:

Comision:

VALOR TOTAL:

Retencion en la fuente:

Translado de Retencidn en la Fuente:

VALOR NETO:

TIpo de Operacion:
Conformé - Codigo:
Tipo de negocio:
Mercado:

Origen de la operacion:
Depésito:
Tasarecompra:
Fecha derecompra:
Dias recompra:
Valor de recompra:
Valor de captacion:

Diferencia rent.C-V:
Rentabilidd neta:

BASE DE RETENCION EN LA FUENTE
Monto de rendimientos:

Fechade periodo de rendimiento:

Tasa aplicada:

OBSERVACIONES:

INumero de control:

Fechayhorade impresion:

AFILIADO

Comision:

Para elcaso de renta variable aparecera el porcentaje de comision y

Vigilado Superintedencia de Valores

Valor total:

Especie:

Hace referencia a la
clase de titulos inscritos
en la bolsay que usted
ha negociado.

Tipo de operacion:
Hace referencia a sila
operacion se realizé de
contado o0 a plazo.

Mercado:

Se refiere a sila operacion fue
realizada en el mercado
primario o secundario.

Diferencia
rentabilidad C-V:

Es la diferencia entre la
rentabilidad, en términos
efectivos, a la cual el cliente
vendedor cedié el papely la
rentabilidad a la cual
adquirid el papel el cliente
comprador. Para el caso de
negociacion de acciones no
aplica.

Cantidad nominal o
cantidad:

Para titulos de renta fija
corresponde al valor nominal
del titulo que se esta
transando, es decir, la
cantidad de dinero repre-
sentada en el titulo en el
momento de su emision;
para titulos de renta variable
corresponde a la cantidad de
unidades negociadas.

Es la cantidad que usted debe cancelar, siesta comprando los titulos, o que debera

recibir si los estd vendiendo. Para los casos de compra estad compuesta por el valor de

elvalor correspondiente en pesos, para titulos de renta fija los puntos los titulos méas la comision en pesos, acordada con el comisionista. Cuando se trate d¢
venta de titulos serd el resultado delvalor de los titulos menos el valor de la comision.

en rentabilidad efectiva y su equivalente en pesos.
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¢Por quéinvertir atravésde sistemas or gani-
zados par a la negociacion de valor es?

Porque a través de estos sistemas usted tiene la oportunidad de escoger
su inversion, con la asesoria de comisionistas de bolsa que son profesionales
en la materia, en condiciones de transparencia, equidad, igualdad, oportunidad
y seguridad de cumplimiento, previstas en las normas legales. Estos sistemas
pueden ser las bolsas de valores, los sistemas centralizados para operaciones
como el MEC o los médulos transaccionales de los sistemas centralizados de
informacion para transacciones como el SEN, y en el caso de valores con
subyacente agropecuario, las bolsas de productos, en cuyo caso se debera
participar a través de miembros de estas bolsas. Por la estricta aplicacion de
las normas velan los administradores de estos sistemas y la superintendencia
de Valores.

Transparencia Formacion de precios
El mercado de valores es transparente Las negociaciones a
porque en él usted encuentra la informacion través de la bolsa conllevan una
necesaria, oportuna y exacta sobre los aspec- adecuaday justa formacion de
tos relevantes de un conjunto de alternativas precios, dada por la compe-
disponibles, que le permitan realizar los anali- tiividad, la eficiencia y los flujos
sis y comparaciones necesarias para tomar las de informacién oportunos,
mejores decisiones de inversion. Iguaimente  Suficientes y claros entre ofe-
podra examinar los conflictos de interés que rentes y demandantes que
puedan presentarse de acuerdo con principios participan en este mercado.

de sana competencia y equivalencia.
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i Ademastenga en cuenta!
L a camara de compensacion y liquidacion

Los sistemas de negociacion organizados deben contar con un sistema de
compensacion y liquidacion, el cual se encarga de registrar, compensar y liquidar
las operaciones de contado o a plazo efectuadas por los agentes, asi como recibir
y entregar los valores y dineros correspondientes a las operaciones realizadas y
de adelantar los tramites necesarios para atender el traspaso de los titulos
nominativos negociados.

Estas actividades constituyen una eficiente herramienta con la cual se cuenta
para el seguro cumplimiento de las operaciones.

L ossistemas de gestion y control deriesgos

Los comisionistas de bolsa deben contar con una estructura de cubrimiento
de riesgos que tenga como obijetivo la proteccion de los dineros y valores de sus
clientes y la proteccién de su propio patrimonio. En tal sentido, deben disponer de
mecanismos que les permitan identificar, medir, evaluar y manejar los riesgos deriva-
dos de la realizacion de sus actividades, de acuerdo con su estructura, tamafio y
complejidad de sus operaciones.

Un buen gobierno corporativo

Las juntas directivas de
las sociedades comisionistas
deberan aprobar la estructu-
ra de cubrimiento de riesgos
gue se haya disefiado, asi
como las politicas para el
seguimiento de los mismos
y el establecimiento de las
coberturas adecuadas, entre
las que se cuentan la con-
tratacion de pélizas de segu-
ros y la conformacion de un
fondo de garantias.
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Las pdlizas de seguros

Las comisionistas deberan constituir pélizas de seguros de acuerdo con las
coberturas minimas que establezca la bolsa, para el cubrimiento de riesgos tales
como la pérdida de titulos o dinero, las fallas operativas, el fraude de sistemas de
computacion o la pérdida de datos, ademas de las pélizas que cada firma decida
tomar para el cubrimiento de sus propios riesgos. Estas pélizas son necesarias
para obtener y mantener la inscripcion, como intermediarios de valores, en el

Registro Nacional de Valores e Intermediarios.

El fondo de garantias
de las comisionistas

Se creb con el objeto exclu-
sivo de responder alos clientes de
las firmas comisionistas de bolsa,
incluidos los fondos de valores, por
el cumplimiento de las obligacio-
nes de entrega o restitucién de
valores o de dinero que las
mismas hayan contraido en virtud
del contrato de comisién o de
administracion de dichos valores.

Informacion sobre la
estructura de
cubrimiento de riesgos

La bolsa de valores debe
asegurar que el mercado esté
adecuadamente informado sobre
la estructura de cubrimiento de
riesgos que ponga en funciona-
miento cada comisionista, asi
como sobre las coberturas que
establezca cada firma.
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¢Cudl eslafuncion del comisionista de bolsa?

El comisionista es un profesional especializado en la compra y venta de
valores de terceros mediante el denominado «contrato de comisién», quien le dara
a conocer la gama de alternativas de inversién que le brinda el mercado de valores.
Este profesional cobra una comision por las operaciones realizadas, la cual debera
ser previamente acordada con usted como inversionista. Dicha comisién quedara
registrada en el comprobante de liquidacion que expide la bolsa.

Tenga en cuenta que la comisidon que cobran las firmas comisionistas no esta
fijada por la Superintendencia de Valores; sin embargo, ésta ha establecido los
principios que rigen su cobro, como son: la no discriminacién entre clientes; la
suficiencia, es decir, que el valor de la comision alcance para cubrir los costos de
la operacién; la libre competencia y el deber de informarla antes y después de
realizada una operacion. En el caso de la renta fija (deuda), la comision debera ser
expresada en términos de rentabilidad efectiva. Por tales razones, usted se
encuentra en capacidad de acordar con el comisionista el precio que le cobrara por
SuS servicios.

Exija siempre que el valor dela comision le sea
informado con anticipacion
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Otra actividad del comisionista de bolsa es la realizacion de operaciones
por cuenta propia, esto es, la adquisicion o venta, en favor y en nombre propio,
de valores inscritos. Este tipo de operaciones las puede efectuar con el objeto
de imprimirle liquidez y estabilidad al mercado y pueden ser realizadas a través
de un recinto bursatil o en el mercado mostrador. Cuando se esta actuando bajo
esta modalidad, el comisionista debe informarlo a sus clientes.

Ademas, el comisionista de bolsa puede administrar portafolios de terceros,
administrar valores, financiar la adquisicion de valores, desarrollar contratos de
corresponsalia, administrar fondos de valores y negociar divisas.

En la administracion de fondos de valores, el comisionista debe manejar
los recursos como lo haria un experto prudente, es decir, debe obrar con diligencia,
habilidad y cuidados razonables, como quiera que esta manejando recursos
captados del publico. Igualmente, el administrador, debe mantener permanente-
mente informados a los suscriptores sobre todos los aspectos relevantes del
fondo, para que les permita a éstos realizar evaluaciones de manera objetiva,
eficiente y oportuna, y tomar las mejores decisiones sobre estas inversiones.

Finalmente, y como parte de los servicios incluidos en el contrato de
comision, el comisionista de bolsa debe asesorarlo en sus proyectos de inversion,
brindandole los elementos que un inversionista razonable tendria en cuenta al
momento de tomar decisiones de conservar, adquirir o enajenar un titulo o valor;
esta asesoria debe ser clara, oportuna, suficiente y buscando siempre obtener
la mayor utilidad para el cliente.
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Las sociedades comisionistas son miembros de

la bolsa de valores.
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Otro elemento que usted debe considerar es la valoracion
de inversiones a precios de mercado.

A partir de 1995 las superintendencias Bancaria y de Valores establecieron
criterios y procedimientos para la valoracién de las inversiones de sus entidades
vigiladas, en consonancia con parametros internacionales y con el mercado financie-
ro colombiano; no obstante, estos criterios y procedimientos fueron unificados y
modernizados mediante resolucion 550 de 2002, y circular externa 033 de las
superintendencias de Valores y Bancaria, respectivamente.

Bien pero, ¢Qué es exactamente la valoracion de inversio-
nes a precios de mercado?

i Las cosas valen por lo que
pagan por ellas!. Esta es una pre-
misa fundamental de la valoracion
de inversiones a precios de mer-
cado, y es que los derechos in-
corporados en un valor se deben
reconocer de acuerdo con la reali-
dad econdmica vigente. En este
sentido, la valoracién de inversio-
nes a precios de mercado busca
calcular, registrar contablemente y
divulgar al mercado el valor justo
de intercambio al cual un determi-
nado valor o titulo podria ser nego-
ciado en una fecha determinada,
de acuerdo con las caracteristicas
de ese valor o titulo y las condi-
ciones de mercado en esa fecha.

Por demas, es evidente que
la valoracién de inversiones a pre-
cios de mercado es necesaria para
cualquier ahorrador o inversionis-
ta, sea grande o pequefio, profe-
sional o principiante.
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Entonces,... ¢COmMo se valoran las inversiones a precios de
mer cado?

A partir de las reformas introducidas
en agosto de 2002, las entidades someti-
das a la vigilancia de estas dos superinten-
dencias estan obligadas a valorar y conta-
bilizar las inversiones que conformen los
portafolios bajo su responsabilidad, sean
estos propios o de terceros, por los méto-
dos que adelante se relacionan, los cuales
se aplican una vez agrupados los valores o
titulos en las siguientes categorias:

. Inversiones negociables,

. Inversiones disponibles para la venta,

. Inversiones para mantener hasta el ven-
cimiento.

Ademas, las inversiones negociables y las
disponibles para la venta se clasifican en
valores o titulos de deuda y en valores o
titulos de participacion; cumplida esta agru-
pacion, se le aplican los siguientes métodos de valoracion.

Valores o titulos de deuda-
Inversiones negociables:
Estos se valoran por el precio
justo de intercambio estable-
cido a partir de operaciones re-
presentativas del mercado,
que se hayan realizado en mo-
dulos o sistemas transaccio-
nales administrados por el
Banco de la Republica o por
entidades vigiladas por la
superintendencia de Valores.

Si el dia de valoracion
no existiera cotizacion, ésta
se realizar4 mediante el em-
pleo de tasas de referencia 'y

37




El Mercado Publico
de Valores

margenes calculados a partir de operaciones representativas del mercado que se
hayan realizado en los médulos transaccionales antes referidos; con estas tasas y
margenes y mediante formulas matematicas se halla el valor presente de los flujos
futuros de fondos del valor.

Pero, si no existiera el dia de la valoracion ni cotizacion ni tasas de referencia
y margenes, la valoracién se realizard en forma exponencial a partir de la tasa interna
de retorno calculada al momento de la compra del titulo o valor, y como valor inicial el
precio de compra. Sin embargo, si previamente se hubieran definido algin indicador o
indice, para la remuneracion del titulo o valor, se debera recalcular, en cada fecha de
valoracioén, ese indicador para utilizarlo como tasa de descuento de los flujos futuros.

Valores o titulos de deuda, valoracion de inversiones para mantener hasta el
vencimiento: Estos se valoran a partir de la tasa interna de retorno calculada al
momento de la compra del titulo o valor, y como valor inicial el precio de compra. Sise
hubiera definido algun indicador para la remu-
neracion, éste se debera actualizar cada vez
gue se realice la valoracion.

Titulos de participacién emitidos y negocia-
dos en Colombia: Si se trata de acciones o
valores a los que se les calcula el indice de
bursatilidad, se valoran asi:

. Alta bursatilidad: se valoran por el precio pro-
medio ponderado diario de negociacion, si no
existiera ese precio por el tltimo registrado, pu-
blicados por la bolsa de valores.

. Media bursatilidad: por el precio promedio pon-
derado de las negociaciones de los Gltimos cin-
co dias, publicado por las bolsas.

. Baja bursatilidad: por el costo de adquisicién disminuido o aumentado en el porcen-
taje que corresponda por variaciones en el patrimonio de la empresa emisora; por el
precio que determine un agente especializado en la valoracion de activos mobiliarios,
o por el método que refleje en forma adecuada el valor econémico de la inversion;
métodos aprobados por la superintendencia de Valores.

Las participaciones en carteras colectivas y en titularizaciones estructuradas
através de fondos o patrimonios autbnomos, se valoran teniendo en cuenta el valor de
la unidad estimado por la sociedad administradora un dia antes de la fecha a valora-
cion.

38




n i'-mﬁ‘.'-a de imdersidnl

i No olvide !
La informacion es un elemento vital en el
mercado de valores.

Latransparencia del mercado de valores es una condiciéon fundamental para
su adecuado funcionamiento y para aumentar la confianza de potenciales inversio-
nistas. Sus participantes puedan acceder en forma oportuna, facil, seguray claraa
informacion relativa a los aspectos relevantes de las sociedades emisoras, de los
titulos valores emitidos y de las operaciones realizadas, para asi tomar las mejores
decisiones sobre comprar, vender, mantener o cubrir sus inversiones.

En este sentido, los agentes que participan en el mercado de valores debe-
ran, por mandato legal, suministrar informacién referida a aquellos aspectos que
pudieran afectar positiva o negativamente la situacion juridica, econémica o finan-
ciera de las entidades y agentes que participan en el mercado y de los valores que
en él se negocian.

¢, Pero, especificamente qué clase de informacion se debe
suministrar?

Las entidades que participan en el mer-
cado de valores deben suministrar aque-
lla informacion catalogada como publica,
de acuerdo con la funcién que cumplan
dentro del mercado.

Asi, mientras los emisores e in-
termediarios de valores proveen informa-
cion sobre aquellos aspectos que afec-
ten positiva o negativamente su situacion
juridica, econdmica o financiera, las bol-
sas de valores y administradores de los
sistemas de transaccion y registro su- -
ministran informacién sobre las negocia- |
ciones realizadas en cada sistema, de
acuerdo a exigencias de la Supervalores. [
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Bien...,detallemos un poco mas esta informacién y su
periodicidad.

En el siguiente cuadro se aprecia la informacion suministrada al mercado por los agentes
gue participan en el mercado publico de valores y su frecuencia de distribucion.

AGENTE /
ERECUENCIA DIARI A O PERMANENTE MENSUAL ANUAL
- Actualizacion datos organiza-
cion administrativa, juridica, etc.
Emisores de -Toda la |.nformaC|on eventual - Cgmposmon accionaria y de
alores (necesaria para la toma de capital.
decisiones informadas). TRIMESTRAL:

Estados financieros interme-
dios y de final de ejercicio.

Bolsas de valores
y administradores

- Volumen de negociacioones
- Variables relevantes de ope-

- Estados finan-
cieros interme-

de sistemas de |raciones e indicadores. medios. - Estados financieros de fin de
negociaciony - Actas juntas directivas,|- Informes com-|ejercicio.
registro asambleas. (*) parativos

- Proyecto distribuccion utilida-
des. (*)

linternediarios de
valores vigilados

- Valor neto y de la unidad de
los fondos que administran.

- Cualquier informacion rele-
vante para el mercado de
valores.

- Actas de juntas directiva y
asambleas.(*)

- Saldos posicion propia.(*)

- Estados finan-
cieros interme-
dios

- Proyecto de distribuccién de
utilidades.(*)

- Estados financieros de fin de
gjercicio.

- Actualizacion datos organiza-
cion administrativa, juridica, etc.

Otros intermedia-
drios no vigilados

QUINCENALMENTE:
- Reporte de operaciones .

- Estados finan-
cieros interme-

- Actualizacion datos organiza-
cion administrativa, juridica, etc.

dios .

*I-?eportes a la Super

ntendencia de Valores y disponibles en archivos del RNVI

La superintendenecia de Valores vigila que

estos agentes suministren al mercado informa-
cion relevante, completa, agil, veraz y oportuna.

Ademas, usted puede consultar la infor-

macién antes referida en la pagina de Internet
de la Supervalores: www.supervalores.gov.co,
y acceder, mediante vinculos, a otras paginas
con informacién financiera Util para sus analisis.
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¢Como interpretar la informacion bursatil de un
periédico?

En los diversos periddicos y res bursatiles, que le seran de mucha
revistas especializadas usted utilidad para tomar sus decisiones de
encontrard informacion e indicado- inversion.

Hallara, por gemplo...

La cotizacion de las acciones en la bolsa de valores, su ultimo precio y el

volumen transado.
PRECIO MINIMO RELACION RPG
Corresponde al minimo precio Indica el nimero de afios requeridos para )
que alcanzo la accion durante recuperar el capital invertido en la RELACION Q-TOBIN (Veces)
la rueda. compra de una accion, a través de las Este indicador bursatil relaciona el precio de mercado

utilidades generadas por la em presa. con el valor patrimonial de una accion e indica sila
. accion esta subvaluada o subrevaluada con respecto a
PRECIO MAXIMO su valor en libros. Si la Q-Tobin es menor que 1,
Corresponde almaximo precio VOLUMEN ($ MILES) significa que el precio de mercado de la accién es

que alcanzd la accion durante Corresponde al valor total de las operacio-nes menor que su valor patrimonial. Asimismo, si es mayor

la rueda. de una aceion, negociadas durante una rueda. que 1, quiere decirque el precio el mercado de la accior
Esté expresada en pesos. es mayor que su valor patrimonial.
PRECIO ANTERIOR
Corresponde al precio al CANTIDAD
cual se realizd la Gltima Es el volumen total de acciones
transaccion del dia anterior. negociadas durante una rueda.
\ \QS AC%QNES DE MAYOR M(}KIMIEN'%\ \ \
\ \ \ ] I\ <
s | e, | 00 | et | e | e | ounmio | VSt | oot | 000
UTILIDAD
LATINCORP 7,13 7,12 1,12 1,12 7,12) 176.000.000] 1.253.120 n.d. n.d.
BANGANADERO 262,00 270,001 273,50] 262,00 269,29 2.044.186 550.477 14,15 2,43
BAVARIA 3.740,00 3.700,00{ 3.740,00/ 3.700,00 3.709,32 124.361 461.300 5,62 0,38
CEMARGOS 5.950,00f 5.850,00{ 5.850,00/ 5.800,00 5.837,32 44,564 260.134 10,01 0,96
CORPIVALLE 5.220,00f 5.000,00{ 5.000,00/ 5.000,00 5.000,00 40.132 200.660 25,44 1,62
CEMCARIBE 4.000,00{ 4.000,00/ 4.000,00/ 4.000,00 4.000,00 36.000 144.000 8,81 0,75
CADENALCO 1.000,00f 1.000,00{ 1.000,00/ 1.000,00 1.000,00 142.500 142500 12,05 0,81
BANBOGOTA 5.650,00/ 5.650,00{ 5.650,00| 5.650,00 5.650,00 4811 21.182 1141 2,18
BGAMADEROPF 210,00 210,001 210,00 210,00 210,00 76.108 15.983 11,03 1,89
BANCOLOMBIA 405,00 400,001 400,001 400,00 400,00 20.000 8.000 7,83 11
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También encontrara
Informacidn acerca de las negociaciones de titulos de deuda.
CANTIDAD NEGOCIADA VALOR TRANSADO
(MILLONES) (MILLONES)
Es elvalor nominal en pesos, de la Es eltotal en pesos que efectiva-
totalidad de los titulos que se nego- mente se giré por la compra o
ciacian diariamente en la bolsa de venta de titulos de renta fija.
valores del pais.
TRANSACTCIONE S
CANTIDA D VALOR
NEGOCIADA TRANSADO PAU/':T'
(Millones) (Millones)
ACCIONES 3.4 1,542.1 6.27
ACEPTACIONES 516.5 496 .4 2.02
BONOS PUBLICOS 1,465.3 1,592.0 6.47
BONOS PRIVADOS 6,712.7 6,557.6 26.64
BONOS LEY 55/85
CDT 8,712.2 9,040.9 36.73
CERT 9.4 9.0 0.04
CEDULAS BCH 900.0 975.5 3.96
TAC
TES 1.1 1,308.3 5.32
TITULOS DE PARTICIPACION 1,716.3 1,694.9 6.89
TITULOS FEN
TIDIS 257.8 252.6 4.03
OTROS 614.9 1.142.3 4.63
TOTAL DE LA RUEDA 24,612.3
RENTABILIDAD DE TITULOS
PLAZO (junio 28)
P DIA SEMANA MES
ESPECIE DIAS
ACT. ANT. ACT. ANT. ACT. ANT.
ACEPTACIONES 0-30
31-60
61-90
S 91-120
E 121-180
o 181-366
U 0-366
N HASTA 90 32.38 33.11 32.58 32.40 32.24 31.15
D HASTA 90 32.65 33.25 32.81 32.27 31.63 30.82
A CDT 0-30
R 31-60
I 61-90
(¢} 91-120
121-180
181-366
0-366
BONOS PUBLICO 360 A 1080 34.55 N.T. 34.55 35.56 35.14 36.27
BONOS PRIVADOS 360 A 1080 35.14 35.51 35.48 34.40 34.12 34.86
P
R CDT HASTA 90 33.78 33.90 33.54 33.27 32.24 31.15
|
M TiTULO PARTICIPACION] HASTA 90 33.78 33.90 33.54 33.27 31.83 30.82
A
R BONOS PRIVADOS 180 25.58 24.87 25.25 N.T. 35.14 36.27
'OTITULos TES 360 A 1080 34.82 34.87 34.92 34.29 34.12 34.86
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| gualmente encontrara algunosindicadores
tales como:

IGBC - indice general de la Bolsa de Valores de
Colombia.

Se define como el indicador y tendencia del mercado accionario.
bursatil del mercado accionario de la Cualquier variacion de su nivel es el
Bolsa de Valores de Colombia. fiel sinGnimo del comportamiento de
Refleja las fluctuaciones que por este segmento del mercado, explican-
efectos de oferta y demanda o por do con su aumento las tendencias
factores externos del mercado, sufren alcistas en los precios de las acciones
los precios de las acciones. Es el y, en forma contraria, con su reduccion
instrumento mas representativo, agil la tendencia hacia la baja de los
y oportuno para evaluar la evolucion mismos.

COMPORTAMIENTO DEL INDICE ACCIONARIO

IGBC (indice General de la Bolsa de Valores de Colombia)

Valor del

indicador
1050

1000
950
900
850

800

750

700
Jul.3 Fecha de operacion Nov.
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IBA - indicede
Bursatilidad Accionaria.

Clasifica una accion como de
alta, media, baja o minima bursatili-
dad. Mide la comerciabilidad o liqui-
dez de una accién, determinada por
la frecuencia de negociacién y los
volumenes promedio negociados.

En las paginas econdémicas de
los periddicos también se publican
los resiimenes de las operaciones
bursatiles realizadas en el mercado
primario y secundario, los principales
indicadores econémicos y aquellos
utilizados para las inversiones de
renta fija.

Mercado Primario

Se habla de mercado primario
para referirse a la colocacion de
titulos que se emiten o salen por
primera vez al mercado. A éste
recurren las empresas y los inver-
sionistas, para obtener recursos y
para realizar sus inversiones, respec-
tivamente.

Se refiere a la compra y
venta de valores ya emitidos y en
circulacion. Proporciona liquidez a
los propietarios de titulos. Se
realiza entre inversionistas.
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Estosson losprincipales

| ndicador es para el mercado de deuda.

'T!‘l“'l ".- .
f[u-'iimfll
DTF

Es un indicador que recoge el
promedio semanal de la tasa de captacion
de los certificados de depdsito a término
(CDT) a 90 dias de los bancos, corpora-
ciones financieras, de ahorro y vivienda y
compairiias de financiamiento comercial y
es calculado por el Banco de la Republica.

UVR

Es una unidad de cuenta que
refleja el poder adquisitivo de la
moneda con base exclusivamente
en el indice de precios al consumi-
dor, IPC, certificado por el Dane.
La Corte Constitucional indic6 que
el valor de la UVR debera estable-
cerlo la Junta Directiva del Banco
de la Republica, valor que se
calcula diariamente para el periodo
comprendido entre el dia 16,
inclusive, de un mes hasta el dia
15, inclusive, del mes siguiente;
como insumo para el calculo se
toma la variacion mensual del IPC
durante el mes calendario inmedia-
tamente anterior al mes de inicio
del periodo de calculo.

TBS

Es la tasa promedio de
captacién a través de CDT y
CDAT de las entidades finan-
cieras, calculada diariamente por
la Superintendencia Bancaria
para diferentes plazos.
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TCC

Es la tasa promedio de captacion de los certificados de depdsito a
término de las corporaciones financieras y es calculada por el Banco de la
Republica.

IRF

Es el indicador
de rentabilidad de la
Bolsa de Valores de
Colombia, corresponde
al promedio de las ren-
tabilidades en transac-
ciones de instrumen-
tos de renta fija en el
mercado secundario

en la bolsa.

BOLSA DE VALORES DE COLOMBIA S .A. BOLETIN DIARIO Pag:
RUEDA No. ISSN 01221-6481

IRF 0/60 61/120 121/180 181/360 361/720 721/1080 >1080
IRF HOY 27.53 28.50 30.03 31.29 32.00 32.12 32.20
IRF AYER 21.22 27.93 30.43 30.31 31.74 31.83 33.14
IRF MOVIL (5) 27.45 28.05 30.36 30.63 31.48 32.22 33.01
IRF MOVIL (10) 27.53 28.27 30.54 30.73 31.92 32.39 32.711
IRF MOVIL (5) Y (10): Corresponde a la rentabilidad promedio de las ultimas 5y 10 ruedas respectivamente
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L os indicadores econOdmicos mas utilizados son:

PIB - Producto Interno
Bruto

Mide la produccion total de
bienes y servicios de la economia,
generado por empresas gque actian
dentro del pais.

Devaluaciéon y Revaluacion

La devaluacion se expresa a
través de una tasa que nos indica la
pérdida de poder adquisitivo del peso
frente a otra moneda de referencia, que
puede ser el ddlar, el yen, el marco,
etc.

La revaluacion, por su lado, es la
apreciacion del peso frente a una
moneda de referencia.

Tasa de inflaciéon

Mide el crecimiento del nivel
general de precios de la economia.
La inflacién es calculada mensual-
mente por el DANE sobre los precios
de una canasta basica de bienes y
servicios de consumo para familias
de ingresos medios y bajos. Con
base en éstas se calcula un indice
denominado Indice de Precios al
Consumidor (IPC). La inflacion
corresponde a la variacion periddica

de ese indice.

TRM - Tasa Representativa
del Mercado

Es el valor en pesos del délary lo
calcula diariamente el Banco de la
Republica, tomando el promedio aritmé-
tico simple del precio de las operaciones
de compray venta de délares, realiza-
das por entidades financieras en las
principales ciudades del pais.
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Si desea obtener mayor informacion acerca de
losEmisoresel ntermediariosconsulte...

El

A través del Registro Nacional de
Valores e Intermediarios de la Superin-
tendencia de Valores, los inversionistas
podran consultar acerca de la situacion
econdmica, financiera y juridica de los
emisores e intermediarios.

Es asi como cualquier persona intere-
sada en invertir en el mercado publico de
valores, puede consultar dicha informacion
en las pantallas instaladas en la sede de
la Superintendencia de Valores o a través
de Internet.

De los emisores de titulos usted tiene
la posibilidad de conocer:

Listado de titulos inscritos en el
RNVI.

- Informacion béasica de los emisores
como: numero y clase de acciones en
circulacion, composicién accionaria, capa-
cidad instalada y nimero de empleados.

La composicién accionaria de la
empresa correspondiente a los veinte princi-
pales accionistas de las sociedades
emisoras.

Estados financieros trimestrales
gue le indican la situacion financiera.

- Informacién de fin de ejercicio que

Registro Nacional
ValoreseIntermediariosdela
Superintendencia de Valores

de

comprende estados ninancieros ae cierre,
actas de asambleas, proyectos de distri-
bucion de utilidades y estructura organica
de laempresa.

Estados financieros consolidados
de una empresa matriz y sus vinculadas.

- Prospectos de emisién y coloca-
cion.

- Informacion eventual relacionada
con hechos juridicos, administrativos o
econdmicos que pueden influir favorable
o desfavorablemente sobre la negociabili-
dad de los titulos.

- Sanciones a los emisores 0 sus
representantes legales y revisores
fiscales.

En cuanto a los comisionistas de
bolsa, existe basicamente dos tipos de
informacion que se puede consultar: los
estados financieros y la informacion
bésica; esta ultima hace referencia a los
nombres de los representantes legales,
direccion y teléfono de la empresa, y si
ésta ha sido objeto de sanciones por
parte de la Superintendencia de Valores.

El Registro Nacional de Valores e
Intermediarios es otra herramienta de gran
ayuda, que lo puede guiar al momento de

tomar su decision de inversion.
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¢Qué esy que le indica la escala de
calificacion de valores?

Es una opinion profesional que emite una agencia calificadora de riesgos,
sobre la capacidad de un emisor para pagar el capital y los intereses de sus
obligaciones en forma oportuna. Para llegar a esa opinion, las calificadoras
desarrollan estudios, analisis y evaluaciones de los emisores.

La calificacion de
valores es € resultado
de la necesidad de
dotar a los
Inversionistas de
nuevas herramientas
para la toma de sus
decisiones.
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Escala de calificacion para titulos valores
delargo plazo que se utiliza en Colombia*.

LYYW Emisiones con la méas alta calidad SRR misiones situadas por debajo del grado
crediticia. Practicamente no tienen B de inversion. Existe el riesgo de que no
riesgo. B- puedan cumplircon sus obligaciones. Los

factores de proteccion financiera fluctian
ampliamente con los ciclos econdémicos.

LY Emisiones con alta calidad crediticia
LBy con fuertes factores de proteccion.
VB R iesgo modesto.

ARSI E misiones con buena calidad crediticia Emisiones situadas muy por debajo del

A y con factores de proteccion adecuados.

LSRN Sin embargo, en periodos de bajas
econdémicas, los riesgos son mayores
y mas variables

grado de inversion. Se caracterizan por
teneralto riesgo en su pago oportuno.
Los factores de proteccién son escasos.

SERER | o5 factores de proteccién al riesgo son
S:0:Ninferiores al promedio; no obstante, se
S0EE consideran suficientes para una inver

sion prudente. Son vulnerables a los
ciclos econdmicos.

SR Emisiones situadas por debajo del grado

SR de inversién. Existen factores de incerti

SN=E dumbre que podrian afectar la capacidad
de cumplir adecuadamente con el servi-
cio de la deuda.

Las emisiones de esta categoria se en-
cuentran en incumplimiento de algln pa-
- g0 u obligacién.

Sin suficiente informacién para calificar.

*A medida que se autoricen otras calificadoras de valores, la escala podra variar.
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INVERSION

GRADO DE

GRADO EXPECULATIVO

Escala de calificacion para titulos valores
decorto plazo

No. NIVEL DESCRIPCION
La mas alta certeza de pago oportuno. Factores de
1 ALTO - L
liquidez y proteccién muy buenos.
Emisores con buena certeza en el pago oportuno. Sin
embargo, las necesidades continuas de fondos pueden
2 BUENO . _ - L
incrementar los requerimientos totales de financiamiento.
Los factores de riesgo son pequefios.
Es de esperar que se dé el pago oportuno. La liquidez es
satisfactoria y otros factores de proteccion hacen que la
3 SATISFACTORIO emisién sea calificada como inversion aceptable. Los
factores de riesgo son mayores y estan sujetos a
variaciones.
NO ALCANZA A e iente para garantzar of senicio de
4  CALIFICARPARA d para garantizar €l
INVERSION deuda. Los factores de proteccion estan sujetos a un alto

grado de variacion.

Las emisiones se encuentran en incumplimiento de

5 INCUMPLIMIENTO . S
algun pago u obligacion.

6 SIN INFORMACION  Sin suficiente informacion para calificar.
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i Recuerde...

Algunos conceptos de gran utilidad!

(',QUé indican las tasas de capitalizacion de los intereses peri6-

inter és? dicos; estas tasas miden el costo
real, no el nominal del dinero, en un

_ periodo de referencia.
Las tasas de interés pueden estar

exprgsadas en términos nominales o c',QUé es un dividendo?
efectivos. Las nominales como su nom-
bre lo indica son sdélo una referencia,
es decir, no expresan en forma real el
valor cobrado o pagado por unainversion

Es el valor pagado a favor de
los inversionistas, en dinero o en
acciones, como retribucion por una

o un crédito en un periodo determinado inversion, en proporcién a la cantidad
y se caracterizan porque se indica el de acciones poseidas, con recursos
interés, el periodo de aplicacion o com- originados en las utilidades gene-
posicion, y un periodo de referencia radas por la empresa en un determi-

(generalmente un afio), ejemplo 30% nado periodo, después de realizadas

anual compuesto trimestralmente. Las las reservas legales y estatutarias y
tasas efectivas corresponden a las tasas son autorizados por la asamblea

de interés anuales equivalentes a la general de accionistas.




Indicador Beta

Es un indicador de riesgo que
permite establecer como ha sido el
comportamiento de la rentabilidad de
una accion en relacion con el compor-
tamiento de la rentabilidad del mercado
accionario. Si el valor de BETA para
una accion es igual a 1, significa que
los rendimientos de ésta varian de
manera proporcional a los rendimientos
del mercado. De otra parte, un BETA
mayor que 1 significa que el rendimiento
de la accidén varia de manera mas que
proporcional al rendimiento del mer-
cado. Y un BETA menor que 1 significa
que la accién tiene menos riesgos en
el mercado.

Indice Gini

Es un indice de concentracion
de la propiedad accionaria de una
empresa. Cuando la propiedad de las
mismas esta distribuida igualitaria-
mente entre todos los accionistas, es
decir, cuando hay total desconcen-
tracion, el resultado del GINI es 0. Por
el contrario, cuando la desigualdad, o
concentracion de la propiedad es total,
el indicador esigual a 1.

Lernatva de imdersidnl
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El Mercado Publico
de Valores

Precio de mercado

Es el precio al cual se cotiza
una accion en la bolsa de valores.
Esta determinado por la ofertay la
demanda de dicha accién, asi
como por el desempefio del emisor.

Valor patrimonial dela
accion

Es el que resulta de dividir el
patrimonio de la empresa, segun apa-
rece registrado en el balance general,
por el nimero de acciones en circula-
cion.

Capitalizacion bursatil
del mercado

Es un indicador que resulta
de multiplicar el nimero total de
acciones en circulaciéon de las
empresas inscritas en bolsa por
su ultimo precio de mercado. Se
expresa en dolares para efectuar
comparaciones con otros paises.

Volumen en términos
bursatiles

Es la sumatoria de las opera-
ciones de compra y venta de las
diferentes especies tanto de renta
fija como de renta variable, realiza-
dos en un periodo de tiempo. Se
puede expresar diaria, semanal,
mensual o anualmente.




El Mercado Publico
de Valores

Finalmente, no olvide!.
Si usted tiene algun
problema con su
inversion...

Comuniquelo al
representante legal de
su compafia
comisionista de bolsa,
a la bolsa de valores o
a la Superintendencia
de Valores.




