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Seilores:

REPRESENTANTES LEGALES Y REVISORES FISCALES DE LOS EMISORES DE
VALORES

Referencia: Instrucciones sobre el régimen de los emisores conocidos,
emisores recurrentes y los programas de emision y colocacion de
valores (PEC)

Respetados sefiores:

El Gobierno Nacional sigue avanzando en la estrategia para fortalecer la liquidez
del mercado de capitales y promover la diversificaciéon de la base de emisores
del mercado, asi como la participacién de nuevos inversionistas. Como parte de
esta estrategia, el Gobierno expidi6 el Decreto 1239 de 2024, por medio del cual
se actualizaron diversas disposiciones del Decreto 2555 de 2010, incluyendo
aspectos relacionados con el régimen de emision e inscripcidn en el Registro
Nacional de Valores y Emisores (en adelante «RNVE»).

Visto en detalle, como parte del diagnostico del documento técnico que
acompafid la expedicion del Decreto 1239 de 2024, el Gobierno identificd que la
cantidad de emisores que hacen parte de la categoria de conocidos y
recurrentes, asi como los montos colocados por este tipo de emisores, han
disminuido significativamente desde 2019. En este contexto, el articulo 34 del
Decreto 1239 de 2024 introdujo modificaciones al articulo 5.2.2.1.12 del Decreto
2555 de 2010, con el fin de desagregar las calidades de emisor conocido y emisor
recurrente, de forma que la Superintendencia Financiera de Colombia (en
adelante «SFC») pueda definir requisitos diferenciales para cada categoria a
partir de criterios dindmicos e incluyentes.

Adicionalmente, segun la informacién presentada en el documento técnico del
Decreto 1239 de 2024, desde el afio 2019 se ha registrado una caida de
aproximadamente el 70% en los programas de emisién y colocacién (en adelante
«PEC»), asi como una caida del 77% de los montos colocados en el marco de
estos programas. Bajo este panorama, el articulo 36 del Decreto 1239 de 2024
modificé el articulo 6.3.1.1.2 del Decreto 2555 de 2010 y otorgé a la SFC Ia
facultad de establecer los requisitos de acceso a los PEC de forma dindmica, con
el fin de que estos requisitos reconozcan la trayectoria de los emisores en el
mercado de capitales.

En consecuencia, la SFC considera necesario impartir instrucciones con el fin de
establecer los requisitos aplicables para tener la calidad de emisor conocido y/o
‘emisor recurrente, asi como los requisitos para la inscripcion de los PEC en el
RNVE.

De esta manera, la presente Circular Externa introduce medidas de flexibilizacion
en el proceso de inscripcion de valores para los emisores que participan
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activamente del mercado o que tienen la potencialidad de tener una presencia
relevante, sin perjuicio de lo cual los demdas potenciales emisores pueden

continuar accediendo al mercado de valores medlante los demas mecanismos
contemplados en la reguIaCIon vigente.

Asi pues, es importante recordar que el Decreto 2555 de 2010 contempla
diversas alternativas de acceso al mercado publico de valores, entre las cuales
se destacan: (i) la financiacion colaborativa, que permite a las personas
naturales, patrimonios auténomos, fondos de inversién y personas juridicas
acceder a financiamiento mediante valores no inscritos en el RNVE, a través de
plataformas autorizadas; (ii) el segundo mercado, concebido para facilitar el
acceso de pequefias y medianas empresas mediante condiciones regulatorias
mas flexibles, y en el cual participan inversionistas profesionales; (iii) el mercado
principal, en el cual participan todo tipo de emisores segun su régimen legal, asi
como todo tipo de inversionistas; y (iv) la titularizacién, que permite la emisién
de valores mediante los vehiculos definidos en la norma, constituidos con activos
presentes o flujos futuros transferidos por los originadores.

Como tal, con estas instrucciones se busca establecer beneficios e incentivos
para los emisores que cumplen los requisitos objetivos definidos en la norma
para ser emisor conocido o recurrente, con el propésito de facilitar el acceso de
diversos sectores productivos al financiamiento, lo cual contribuye al desarrollo
del mercado de capitales y a la diversificacion de las opaones de inversion
disponibles para todo el publico.

En virtud de lo expuesto, en ejercicio de las facultades previstas en el literal (a)
del numeral 3 del articulo 326 del Estatuto Organico del Sistema Financiero, y
en los numerales 4 y 5 del articulo 11.2.1.4.2 del Decreto 2555 de 2010, asi
como de las facultades especiales previstas en los paragrafos 1 y 2 del articulo
5.2.2.1.12 y en el articulo 6.3.1.1.2. del Decreto 2555 de 2010 (modificados por
el Decreto 1239 de 2024), esta Superintendencia imparte las siguientes
instrucciones:

PRIMERA: Modificar el numeral 7 del capitulo II del titulo I de la parte III de la
Circular Basica Juridica (en adelante «CBJ»), con el fin de establecer los
requisitos que deben cumplir los emisores para ser catalogados como emisores
conocidos 0 emisores recurrentes.

SEGUNDA: Adicionar el numeral 9 al capitulo II del titulo I de la parte III de la
CBJ, con el fin de incorporar los requisitos que deben cumplir los PEC para
efectos de su inscripcion en el RNVE vy la autorizacion de la oferta publica.

TERCERA: REGIMEN DE TRANSICION Y VIGENCIA. Para efectos de la
aplicacion de las instrucciones de la presente Circular se tendran en cuenta los
siguientes lineamientos:

a. En atencién a los efectos derivados de la Pandemia del SARS- CoV-2 (Covid
19), el plazo sefalado para acreditar el nimero de emisiones requeridas
para efectos del ordinal (iv) del numeral 7.2.1 y del ordinal (i) del numeral
9. 1 del Capitulo II del Tltulo I de Ia Parte III de la CBJ serd de 8 anos. Esta
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instruccidn transitoria tendrd vigencia hasta el 31 de diciembre de 2027,
fecha a partir de cual se aplicaran los plazos normales sefialados en los
numerales 7.2.1. y 9.1. del Capitulo II del Titulo I de la Parte III de la CBJ.

b. Las instrucciones del numeral 7.2.4. del Capitulo II del Titulo I de la Parte
1II de la CBJ entran a regir a partir del momento en el cual la SFC imparta
instrucciones sobre los prospectos simplificados y/o estandarizados para
emisores recurrentes, y en todo caso en un plazo no mayor a 12 meses

desde la fecha de expedicion de la presente Circular.

c. Las demads instrucciones rigen a partir de la fecha de la expedicién de la
presente Circular Externa.

Se anexan documentos con las instrucciones modificadas y adicionadas, para su
incorporacion al texto de la Circular Bésica Juridica.

Cordialmente,

/L/ ~

CESAR FERRARI Ph.D

Superintendente Financiero
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