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INTRODUCCION

El presente documento tiene como proposito proveer herramientas e informacion general del

mercado de valores de Colombia, con el objeto de facilitar la adecuada e informada toma de
decisiones de inversion, contribuyendo de esta manera a que se profundice y se promueva la
participacion en el mercado de valores de Colombia

¢QUE ES EL MERCADO DE VALORES?

El mercado de valores hace parte del denominado Mercado de Capitales, que constituye el medio a través del cual una economia asigna y
distribuye los recursos, riesgos e informacion relacionada de manera que el ahorro se transfiera hacia la inversion. No obstante, no incluye el
mercado crediticio, a pesar de que los dos orienten sus esfuerzos al mediano y largo plazo.

" A continuacion se incluye un diagrama del sistema financiero colombiano. Ha de observarse que del sistema financiero hacen parte cuatro
mercados distintos, uno de los cuales es el mercado de capitales. Este a su vez se encuentra dividido en dos mercados. El primero es el
mercado bancario o intermediado, que se caracteriza fundamentalmente por la captacion de recursos del publico que son usados para
otorgar préstamos. El principal ejemplo de este mercado es el bancario, en donde éstos reciben dinero del publico para realizar préstamos. El
segundo es el mercado de valores o no intermediado, que se caracteriza porque son directamente los necesitados de recursos, quienes
venden valores al publico a cambio de un dinero. Es decir, que no hay un banco de por medio.
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Con una mayor precision, puede decirse que por mercado de valores se entiende el espacio donde demandantes y oferentes de titulos valores
realizan la transferencia de recursos de los ahorradores 0 agentes con exceso de liquidez, a inversiones en el sector productivo de la economia.

A continuacion se exponen algunas de las ventajas del mercado de valores:

Posibilita la diversificacion del riesgo para los agentes

Asigna a bajo costo recursos para la financiacion de empresas -
participantes.

del sector productivo, es decir que canaliza en forma eficiente

el ahorro hacia la inversion. . . .
Ofrece una amplia variedad de productos con diferentes

caracteristicas (plazo, riesgo, rendimiento) de acuerdo con las
necesidades de inversion o financiacion de los agentes
participantes del mercado.

Permite que ahorradores con excedentes de liquidez
participen en la financiacion de los proyectos de mediano y
largo plazo de la economia, es decir que transforma los plazos

del ahorroy la inversion. . . . -
y Tiene expectativas de producir mayores rentabilidades que las

logradas en el mercado de crédito (un ejemplo del mercado de
crédito es el caso de un ahorrador que deposita sus ahorros en
un banco).

Facilita la liquidez

Ahora bien, el mercado de valores esta conformado por dos mercados. El primero es el mercado que se desarrolla en los sistemas de negociacion
de valores, generalmente administrados por las bolsas de valores, conocido como mercado bursatil, y el sequndo es el que se desarrolla fuera de
los sistemas de las bolsas de valores, conocido como mercado mostrador u OTC. Ambos mercados son controlados y vigilados por autoridades
publicas, como la Superintendencia Financiera de Colombia y por autoridades de caracter privado como el Autorregulador del Mercado de
Valores.

El Mercado Bursatil es el lugar donde los intermediarios de valores especializados realizan negocios para sus clientes en un mercado abierto
donde los demas intermediarios interactdian entre si (multilateral). Su objetivo es poner en contacto demandantes y oferentes de recursos
financieros, en un unico lugar que concentra liquidez, y donde los clientes acceden a través de intermediarios especializados en la negociacion
delos titulos valores.

El Mercado OTC es donde se realizan las negociaciones con titulos
por fuera de los sistemas de negociacion administrados por las
bolsas de valores, sobre los valores inscritos en el Registro Nacional
de Valores y Emisores. Pueden actuar en ese mercado los
intermediarios inscritos en el Registro Nacional de Agentes del
Mercado de Valores, que a su vez tienen la obligacidn de registrar sus
operaciones y las de sus clientes en un sistema de registro de
operaciones sobre valores.

Igualmente, es importante sefalar que el mercado de valores se
divide en Mercado Primario y Mercado Secundario. Cuando se habla
de mercado primario es para referirse a la colocacion de valores que
salen por primera vez al mercado. Cuando se habla de mercado
secundario se refieren a la compra y venta de valores ya emitidos y
que estan en circulacién en manos de inversionistas.

Aviso: La informacion contenida en esta cartilla no constituye asesoria,
recomendacion u opinidn acerca de inversiones, o sobre el mantenimiento,
compra o ventade instrumentos financieros.

AMV no asume responsabilidad alguna frente a terceros por los perjuicios
originados en la difusion o eluso de la informacidon contenida en esta
cartilla.
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Emisores de Valores:
Son aquellos agentes que deciden financiar sus actividades a través
de la emision de valoresy que por tanto su participacion se da en el
mercado primario de valores. La emision puede darse en acciones y
bonos, entre otros.

En esa condicion, los emisores de valores son sometidos a la vigilancia
del Estadoy a lanormatividad que rige el mercado en esa materia.

Hay emisores de naturaleza publica, tales como: i) el gobierno
nacional, ii) las entidades publicas con regimenes especiales, iii) los
gobiernos extranjerosy, iv) otras entidades publicas, como el Distrito
Capital, las entidades descentralizadas del orden nacional, etc.

Igualmente, hay emisores privados, tales como bancos, empresas
privadas, etc.

Inversionistas:
Son todas aquellas personas naturales o juridicas que deciden
canalizar su dinero en el mercado de valores con el proposito de
obtener una rentabilidad.

Existen dos tipos de inversionistas. Los inversionistas profesionales
son aquellos que por el volumen y frecuencia con que realizan
operaciones en el mercado de valores tienen los conocimientos y
sofisticacion necesarias para no requerir de asesoria. Por su parte,
existen también los clientes inversionistas, que son aquellos que no
hacen inversiones en el mercado de valores de manera frecuente o de
grandes montos. Por tal razon, estos representan la mayoria de los
inversionistasy es frente a ellos que la normatividad ha exigido que se
les otorgue una asesoria que les permita tomar sus decisiones de
manera informada y de conformidad con sus necesidades
individuales

Proveedores de Infraestructura:

Lo constituyen los agentes a través de los cuales se realiza o facilita la
intermediacion de valores. Dentro de ellos se encuentran: i) las bolsas
de valores, ii) las bolsas de bienes y productos agropecuarios y
agroindustriales y de otros commodities, iii) las cAmaras de riesgo
central de contraparte, iv) las sociedades administradoras de sistemas
de negociacion de registro de operaciones, v) los depdsitos centrales
devalores.

¢QUIENES PARTICIPAN EN EL
MERCADO DE VALORES?

Dentro de los actores que participan en el mercado de
valores podemos mencionar los siguientes:

Bolsas de Valores:
Es el lugar donde se retinen los compradores y vendedores de productos
financieros con el objeto de negociarlos. En Colombia ese lugar o
mecanismo se encuentra administrado por la Bolsa de Valores de
Colombia S.A. (BVC), la cual es una entidad de caracter privado y con
animo de lucro, a la que acuden los intermediarios de valores para
realizar sus negociaciones. Gracias a los avances tecnologicos, la BVC
tiene una plataforma electronica a la que tienen acceso los
intermediarios del mercado mediante el uso de computadores, sin
necesidad de que se desplacen fisicamente a las instalaciones de la bolsa.

Camara de Riesgo Central de Contraparte:
Entidades que administran un mecanismo mediante el cual se minimizan
o eliminan los riesgos de incumplimiento de las obligaciones derivadas de
las operaciones en el mercado de valores, ya que la contraparte de todos
los compradores y vendedores sera la Camara

Sistemas de Compensacion y Liquidacion

de Valores:

Son los sistemas que administran las bolsas de valores o
agropecuarias, los depdsitos de valores o las entidades constituidas
con tal proposito que permiten que todas las operaciones que se
realizan en el mercado de valores sean cumplidas de manera sequra.
Lo constituyen el conjunto de actividades, acuerdos, agentes,
normas, procedimientos y mecanismos que tengan por objeto la
confirmacion, compensacion, y liquidacion de operaciones sobre
valores; es decir, que se encargan de recibir y entregar los valores y
dineros correspondientes a las operaciones realizadas.

Depdsitos Centralizados de Valores:

Son las entidades encargadas de custodiar, administrar y recibir en
deposito los valores negociados en el mercado. En el pasado existian
los titulos fisicos, a través de los cuales se realizaban las
negociaciones. Por motivos de seguridad y para facilitar la
administracion de los mismos, en la actualidad los titulos fisicos son
inmovilizados en bovedas de alta seguridad permitiendo su
circulacion desmaterializada a través de registros electrénicos.

Por tanto, si hoy en dia realizamos una inversion en acciones, no nos
entregaran el titulo fisicamente, simplemente nuestro nombre
aparecera en un registro electronico administrado por un deposito de
valores. Este registro serd suficiente para acreditarnos como
propietarios de lasacciones que hemos adquirido.

Actualmente existen dos depdsitos de valores. Uno es el DECEVAL, el
cual es una entidad de caracter privado vy el otro es el DCV
administrado por el Banco de la Republica y dedicado exclusivamente
alaadministracion de titulos de deuda publica.



Sistemas de Negociacion de Valores:
Son mecanismos de caracter multilateral y transaccional, al cual
concurren las entidades afiliadas, para la realizacion en firme de
ofertas sobre valores que se cierran en el sistema y para darle
divulgacion de informacion al mercado sobre dichas operaciones.

Sistemas de Registro de Operaciones sobre

Valores:
Es el mecanismo que tiene por objeto recibir y registrar informacion de
operaciones sobre valores que se celebren en el mercado mostrador.

Sociedades Calificadoras de Valores y

Emisores:
Son entidades autorizadas por el Estado para realizar la actividad de
calificacion de valores o riesgos relacionados con la actividad
financiera, bursatil, aseguradora y cualquiera otra relacionada con el
manejo, aprovechamiento e inversion de los recursos del publico.

El fin de la calificacion es realizar una evaluacion que concluya en
una opinion o dictamen profesional, técnico, especializado,
independiente, de conocimiento publico y que consta por escrito.

Las sociedades calificadores examinan la informacion que les
proveen los calificados y emiten una opinidn sobre la capacidad de
cumplir con las obligaciones legales que estan asumiendo con los
inversionistas; generalmente esto se refiere a la capacidad de pago
de capital e intereses por parte de un emisor. La calificacion de
riesgos dota a los inversionistas de una informacion adicional para la
toma de sus decisiones de inversion.

Intermediarios de Valores:
Los intermediarios de valores son las entidades a través de las cuales es
posible invertir en el mercado de valores.

A continuacion se encuentra un listado de las clases de intermediarios
de valores:

1. Sociedades Comisionistas de Valores

2. Sociedades Fiduciarias

3. Sociedades Administradoras de Inversion

4. Sociedades Administradoras de Fondos de Pensiones y Cesantias
5. Entidades Bancarias

6. Compaiiias de Financiamiento Comercial

7.Corporaciones Financieras

8. Aseguradoras

Es nuestro deber verificar que la entidad a través de la cual vamos a
invertir en el mercado de valores es un intermediario de valores
legalmente establecido, autorizado y que se encuentre vigilado por
la Superintendencia Financiera de Colombia y por el Autorregulador
del Mercado de Valores. De lo contrario puede tratarse de personas o
sociedades que estén captando recursos del publico ilegalmente.

Para ello podemos verificar en el Registro Nacional de Agentes del
Mercado de Valores aquellos intermediarios de valores autorizados
para realizar la actividad mencionada. Al igual podemos verificar en
el Registro Nacional de Profesionales del Mercado de Valores, que el
funcionario que nos esté ofreciendo el determinado producto
cumpla con los requisitos propios de dicha actividad. Los registros
mencionados pueden ser consultados de manera gratuita en la
pagina web de la Superintendencia Financiera de Colombia
(www.superfinanciera.gov.co) en el vinculo del SIMEV.

Superintendencia Financiera de Colombia:
Es una entidad publica a través de la cual el Presidente de la
Republica, ejerce la inspeccion, vigilancia y control sobre las
personas que realicen actividades financiera, bursatil, aseguradora
y cualquier otra relacionada con el manejo, aprovechamiento o
inversion de recursos captados del publico.

Su objetivo es supervisar el sistema financiero colombiano con el
fin de preservar su estabilidad, seguridad y confianza, asi como,
promover, organizar y desarrollar el mercado de valores
colombiano y la proteccion de los inversionistas, ahorradores y
asegurados.

Cualquier queja o inquietud relacionada con una entidad vigilada
puede ser formulada ante la Superintendencia. En esta entidad
también es posible verificar si la firma a través del cual vamos a
canalizar nuestra inversion es una entidad vigilada.

Organismos Autorreguladores:
Son entidades de caracter privado que desarrollan funciones
normativas, de supervision y de disciplina con el objeto de
contribuir al mantenimiento de la confianza, integridad vy
transparencia del mercado de valores. Actualmente el
Autorregulador del Mercado de Valores de Colombia (AMV) es el
Unico organismo autorregulador en Colombia.

Cualquier queja contra un intermediario del mercado de valores
puede ser formulada ante AMV, mediante comunicacion escritao a
través de su pagina electronica.

Asi mismo los organismos autoreguladores contribuyen a la resolucion
de conflictos que surjan entre los participantes del mercado.

Organismos Certificadores:
Son los organismos autorreguladores autorizados por la
Superintendencia Financiera de Colombia para actuar como tales.

Certificacion se entiende como el procedimiento que deben
adelantar los profesionales del mercado de valores ante el
organismo certificador, mediante el cual acreditan su capacidad
técnica y profesional. Dicho esquema comprende la verificacion de
los antecedentes personales y la aprobacion del examen de
idoneidad profesional.

En la actualidad AMV es el organismo certificador del mercado de
valores de Colombia
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¢QUIENES PUEDEN INVERTIR EN EL MERCADO
DEVALORES?

Cualquier persona puede invertir en el mercado de valores
colombiano. Para ello debe comunicarse con un intermediario del
mercado de valores, para que éste le ayude a determinar los productos
en los que puede invertiry que se ajustan a su perfil de riesgo.

¢QUE ES INVERTIR?

Es la posibilidad que tiene una persona de poner a rentar su dinero. A
titulo de ejemplo, consiste en tomar dinero y comprar acciones con el
objetivo de recibir una cantidad de dinero superior al invertido
inicialmente o contar con un activo cuyo valor de mercado se
incremente progresivamente.

¢CUAL ES LA MEJOR INVERSION PARA CADA
UNO DE NOSOTROS O PARA NUESTRO GRUPO
FAMILIAR?

La respuesta a esta pregunta depende basicamente de nosotros, ya
que la mejor inversién para cada persona o familia debe adaptarse,
entre otros aspectos, al plazo que estamos dispuestos a mantener la
inversion, al retorno que estemos buscando, y al nivel de riesgo que
estamos dispuestos a asumir. Por lo anterior, para saber cual es la
opcion de inversion que mejor se adapta a nuestros objetivos y
necesidades, es preciso aclarar algunas ideas:

Identificacion de nuestro objetivo de inversion: Lo primero
que debemos tener en cuenta es para qué vamos a usar el dinero que
queremos invertir; es decir, que establezcamos si queremos contar con
dinero para comprar una casa, para nuestra jubilacion, para nuestras
vacaciones, para dejarle unos recursos a nuestros hijos, entre otros
aspectos. Esta es la primera pauta a tener en cuenta por cuanto nos
ayudara a establecer el tiempo que debe durar la inversion, asi como el
riesgo que estaremos dispuestos a asumir.

Plazo de nuestra inversion: Una vez se ha identificado el
objetivo, debemos establecer el tiempo durante el cual vamos a
mantener invertido el dinero. La idea es que exista una relacion
directa entre la duracion de la inversion y nuestra meta. Esto lo
podemos observar a través de los siguientes ejemplos:

- Si el propdsito es invertir pensando en nuestra vejez y nos
faltan muchos afios antes de pensionarnos, nuestra inversion
puede ser a largo plazo. Por el contrario, si estamos proximos al
retiro, probablemente debamos invertir en instrumentos de
corto plazoy con un menor riesgo.

- Si estamos planeando salir de vacaciones con nuestra
familia, es posible que necesitemos disponer de nuestro dinero en
un plazo cercano por lo que necesitamos una inversion de corto
plazo.

Teniendo claro el plazo de nuestra inversion es mas factible
determinar en qué invertir ya que las inversiones para metas de corto
plazo son distintas a las metas de largo plazo, aspecto que siempre
debemos tener presente antes de realizar alguna inversion en el
mercado de valores.

Identificacion de nuestro perfil de riesgo: En el ABC del
Inversionista hablaremos de riesgo bajo dos contextos. El primero es
en relacion con nuestro perfil de riesgo, y el sequndo es sobre los
riesgos que nuestras inversiones enfrentan en el mercado. Este
ultimo tema se desarrollara mas adelante. A continuacion
hablaremos sobre nuestro perfil de riesgo.

¢QUE ES PERFIL DE RIESGO?

El término perfil de riesgo se refiere a los aspectos que determinan el
grado de riesgo que estamos dispuestos a asumir con nuestro dinero
0 nuestras inversiones. Basicamente, el perfil de riesgo define
nuestra tolerancia frente al riesgo que implican decisiones de
inversion.



(COMO CONOCER NUESTRO PERFIL DE
RIESGO?

Para conocer cual es nuestra tolerancia al riesgo es importante
que al momento de tomar las decisiones de inversién nos
formulemos, entre otras, las siguientes preguntas:

¢Cual es el grupo de edad al que pertenecemos?
¢Cudl es el objetivo de nuestra inversion?
¢Cuanto tiempo pensamos invertir?
¢Hemos invertido antes?
¢Cudles son nuestros ingresos y gastos?
¢Qué obligaciones tenemos a corto y largo plazo?
¢Tenemos expectativas de cambio en nuestros ingresos?
¢Qué conocimientos tenemos de las inversiones que vamos a
realizar?
¢Deseamos recibir una renta habitual y disponible por nuestra
inversion?
¢Como reaccionariamos si por variaciones del mercado nuestra
inversion se desvalorizara, por ejemplo en mas del 35%?
¢:Tenemos filosofia de inversion? En caso afirmativo ¢cual es su
filosofia?

A partir de estas reflexiones podemos inferir cuales son nuestras
caracteristicas como inversionista y cual es el perfil de riesgo que
mejor se nos ajusta.

En todo caso, los intermediarios de valores deben definir un perfil de
riesgo para usted. Preguntese siempre si el perfil de riesgo que el
intermediario le ha asignado esta acorde con el perfil de riesgo que
usted se ha asignado.

¢CUAL ES NUESTRO PERFIL DE RIESGO?

Teniendo en cuenta la definicion anterior vale la pena que nos
preguntemos qué clase de inversionista somos, dentro de los perfiles
que se describen a continuacion. Para ello debemos partir de la
siguiente premisa general, a mayor riesgo mayor rentabilidad y a
menor riesgo menor rentabilidad.

i) Perfil Conservador: A este perfil pertenecen aquellas
personas que prefieren obtener una menor rentabilidad a cambio de
minimizar el riesgo en su inversion.

ii) Perfil Moderado: Busca una relacion de igualdad entre
riesgo y rentabilidad, por cuanto el inversionista esta dispuesto a
incurrir en una opcion de riesgo un poco mayor para obtener mejores
utilidades.

iii) Perfil Arriesgado: Corresponde a los inversionistas que
prefieren asumir altos niveles de riesgo en busca de los retornos mas
altos posibles y a su vez entienden la gran posibilidad de tener
pérdidas en esa misma medida.

Paralelo a lo anterior, es muy importante entender la relacion entre
plazo, riesgo y rentabilidad, en la medida en que dicha relacion
determinara la opcion de inversion que se seleccione y que por tanto
refleje nuestros objetivos de inversion. Asi mismo, es de vital

importancia que al momento de recibir asesoria sobre los productos
de inversion, nos aseguremos que dichos productos reflejen la
categoria o perfil de riesgo al que pertenecemos.

La combinacion de estos factores nos daran una idea de cual es la
opcion que mejor se adapta a nuestro perfil y a nuestras
intenciones. Lo importante es considerar estos factores en conjunto
y no guiarse por uno sdlo.

¢QUE OTRAS RECOMENDACIONES DEBEMOS
TENER EN CUENTA AL MOMENTO DE INVERTIR?

Adicionalmente a lo ya sefialado, siempre debemos tener presente
lassiguientes consideraciones:

- Preguntemos todo lo que no entendamos cuantas veces
sea necesario.

- Conozcamos todas las posibilidades de inversion a las que
podemos acceder antes de tomar decisiones.

- Verifiquemos si la entidad a través de la cual vamos a
invertir esta autorizada por la Superintendencia
Financiera de Colombia.

- Busquemos fuentes alternativas de informacion.

- Incluyamos en nuestros analisis los costos asociados a la
inversion que vamos a realizar ya que éstos pueden afectar
la rentabilidad de nuestra inversion.

- Leamos toda la documentacion asociada a nuestra
inversion y nuevamente, si tenemos dudas preguntemos
cuantasveces sea necesarioy sin temor.

- Siempre pidamos copia de la documentacion que
firmamos, certificados y demds soportes cuando
realicemos operaciones.

- En caso de dudas adicionales acudamos al Autorregulador
del Mercado de Valores de Colombia o a Ia

Superintendencia Financiera de Colombia.
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¢A QUE RIESGOS SE ENFRENTA UN
INVERSIONISTA EN EL MERCADO DE
VALORES?

¢Qué esriesgo?

Generalmente cuando pensamos en riesgo lo asociamos a términos
como inseguridad, desconfianza, peligro, etc. En la vida cotidiana es
muy frecuente encontrar que muchas de las cosas que se planean al
final no resultan como esperabamos. Por ejemplo, cuando planeamos
un viaje, a pesar de haber comprado el tiquete con anticipacion y
tener establecida una hora de salida y de llegada, puede haber
situaciones ajenas a nuestra voluntad, es decir, riesgos que afecten el
cumplimiento de dichos horarios tales como fallas técnicas del avion,
congestion en el aeropuerto, retraso en los vuelos, malas condiciones
climaticas, etc.

Lo mismo sucede con nuestras inversiones. El concepto de riesgo
también se aplica a las decisiones que tomamos cuando invertimos
nuestro dinero ya que existe la posibilidad que perdamos parte o la
totalidad de los recursos que hemos invertido por situaciones no
previstas pero que pueden afectar el valor de nuestro dinero. Por eso
es importante que sepamos cuanto estamos dispuesto a arriesgar y
cualeslaopcion de inversion que mejor se ajusta a nuestros objetivos.

¢Cuales son esos riesgos?

Las clases de riesgo que se presentan cuando invertimos nuestro
dinero son el equivalente a las situaciones que mencionamos
anteriormente, que nos impiden realizar el viaje en las condiciones
que habiamos planeado. Entre los principales riesgos que pueden
afectar el valor de nuestra inversion e impedir el cumplimiento de los
objetivos propuestos se encuentran:

- Riesgo de Mercado: Implica una pérdida por cuenta de las
variaciones en los precios de los activos en los que hemos invertido,
generadas principalmente por variaciones en las condiciones de la
economia, que a su vez afectan directamente el precio de nuestra
inversion. Asi, si hubiéramos comprado acciones de una empresa a
un precio de $2.000 hace un mesy hoy esa misma accion tuviera un
precio de $1.500 y tuviéramos que vender las acciones el dia de hoy,
tendriamos una pérdida de $500 por cada accion. Ello simplemente
porque las condiciones del mercado cambiaron.

- Riesgo de Crédito: Consiste en la posibilidad de pérdida
derivada del incumplimiento de pago por parte de una persona que
debe un dinero a titulo de préstamo. Lo anterior aplicado a las
inversiones que se pueden realizar en el mercado de valoressignifica
que podemos, por ejemplo, comprar un bono que conlleva el pago
periddico de intereses por parte de la empresa emisora, y esta nos
incumpla con el pago de dichos intereses.

- Riesgo de Liquidez: Este riesgo se entiende como la
dificultad de vender un activo en un momento determinado. Por
ejemplo si queremos vender o liquidar una inversion, como bonos o
acciones, puede que no podamos hacerlo porque no hay nadie en el
mercado interesado o dispuesto a comprar, motivo por el cual
tendremos que mantener nuestra inversion sin obtener la liquidez
que necesitdbamos.

A veces puede aparecer un comprador, pero éste estara dispuesto a
adquirir nuestra inversion a un precio inferior al que la adquirimos,
generandonos una pérdida sobre la inversion inicial.

- Riesgo Legal: Se refiere a problemas o dificultades de tipo
legal que pueden afectar el cumplimiento de las condiciones
iniciales en las que hemos pactado nuestra inversion. Este riesgo
incluye dificultad para ejercer nuestros derechos, no tener
mecanismos juridicos para exigir el cumplimiento de obligaciones,
errores en la interpretacion juridica, omision en la documentacion
diligenciada, entre otros.

- Riesgo Operativo: Este riesgo se da como consecuencia de
fallas en los procesos, en los sistemas, errores humanos, fallasen los
modelos, desconocimiento por parte de los funcionarios, entre
otros, lo que genera pérdidas en el valor de nuestra inversion.

¢QUE OPCIONES DE INVERTIR EXISTEN?

Podemos invertir en el mercado de valores de dos maneras,
individualmente o colectivamente.

- Colectivamente: Se produce cuando decidimos llevar
nuestro dinero para invertirlo en una cartera colectiva o fondo. Alli
las sociedades comisionistas de bolsa, la sociedades fiduciarias, las
sociedades administradoras de inversion, las aseguradoras, y las
sociedades administradoras de fondos de pensiones, retinen el



dinero de un grupo de personas, con el objeto de invertir en
determinadosvalores.

Dentro de estos productos colectivos existen un sinnimero de
carteras o fondos, dependiendo de los valores en los cuales realizan
inversiones. Asi, podemos encontrar fondos que invierten
exclusivamente en acciones, otros que invierten en inmuebles y
valores, otros que invierten en dolares. Debemos preguntar y
obtener la asesoria necesaria para encontrar la cartera o fondo que
mas se adecue a nuestras necesidades.

Almomento de invertir en estas carteras o fondos también debemos
tener claro el término que cada uno de estos fondos establece para
poder retirar nuestro dinero. En algunos casos seran términos de un
dia o inferiores a un mes, pero en otros casos pueden ser plazos
mayores de tres o cinco afos. Si retiramos antes, tendremos una
penalidad consistente en una disminucion del dinero que
entregamos a titulo de multa.

- Individualmente: Se produce cuando cada uno de
nosotros invierte su dinero personalmente sin que se requiera de
una cartera colectiva o fondo.

(QUE TIPOS DE RENTABILIDADES EXISTEN?

Basicamente existen dos tipos de rentabilidades, una de tipo fijoy
otra de tipo variable. Podemos elegir valores o productos atados a la
una o la otra o inclusive, una mezcla de las dos. La eleccion del tipo
de rentabilidad que esperamos dependera de nuestro perfil de
inversiony de riesgo, aspecto en el cual sera fundamental la asesoria
del intermediario de valores que hayamos escogido para realizar
nuestra inversion.

- Rentabilidad fija: Supone el acuerdo de una tasa de
interés fija que se paga periodicamente o a la fecha de vencimiento
pactado para la inversion. Dentro de los instrumentos mas comunes
que proveen una rentabilidad de este tipo estan los bonos, los
certificados de deposito a término o CDTs y los TES o titulos de
tesoreria. Habitualmente este tipo de tasas involucran una
referencia como el indice de precios al consumidor (IPC) o la tasa de
captacion de los certificados de depositos a término (DTF), a la cual
se le suman unos puntos fijos para establecer la tasa final.

Sin embargo hemos de tener presente que quienes deciden vender
el valor de renta fija antes de su vencimiento, se exponen a una
rentabilidad variable, ya que recibiran por el valor un precio
determinado por el mercado.

- Rentabilidad variable: A diferencia de la anterior, supone
la inexistencia de una tasa determinada de antemano, ya que la
rentabilidad del valor dependera de aspectos como las condiciones
del mercado o la situacion de las empresas emisoras. Un ejemplo

tipico de este tipo de rentabilidad son las acciones.

En este tipo de inversiones debemos tener presente que asi como es
posible encontrar muy buenas rentabilidades que incrementen el
capital inicialmente comprometido en la compra de acciones,
también es posible que veamos disminuido nuestro capital por
variaciones negativas del valor de la accion en el mercado.

¢EN QUE PODEMOS INVERTIR?

Si bien existe una gran variedad de productos en los cuales podemos
invertir, algunos de los mas destacados son los siguientes:

Acciones

Representan la propiedad de una empresa. La utilidad econémica que
se puede obtener al invertir en acciones depende de los resultados
que tenga la sociedad en un determinado periodo. Por esta razon las
accionesson titulos de renta variable.

Alinvertir en acciones podemos obtener los siguientes resultados:

-Silasociedad de la que somos accionistas genera utilidades durante
el respectivo periodo, la asamblea de accionistas podra repartirlas
entre los accionistas, con lo cual cada uno de estos recibira dinero via
dividendos.
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-Si la sociedad se valoriza, el precio de la accion aumentara frente al
precio al cual la compramos, por esta razon, si decidimos vender
nuestra accion tendremos una utilidad. Por ejemplo, la accion que
compramos hace unafioa $1.200 hoy tiene un precio de $2.200.

Por otra parte, si ocurre el caso contrario y la sociedad se desvaloriza,
podremos esperar un periodo de tiempo ya que es posible que el
precio de las acciones se incremente de nuevo, pero si necesitamos
vender la accion en ese momento, tendremos una pérdida. En este
sentido, debemos tener presente que la inversion en acciones es
considerada como de alto riesgo.

Teniendo en cuenta el tipo de acciones de que se trate, tal y como
explicaremos a continuacion, al tener la calidad de accionistas
podremos participar en las reuniones de la asamblea de accionistas.

En Colombia existen tres tipos de acciones:

-Accion Ordinaria: Se caracterizan porque dan derecho a recibir
dividendos en caso de que estos sean decretados por la asamblea
de accionistas (derechos econdmicos), asi como a votar en la
asamblea de accionistas de la sociedad e inspeccionar los libros de
la entidad con algunos dias de anticipacion a la reunion ordinaria
de la asamblea (derechos politicos). La asamblea de accionistas es
el maximo organo de una sociedad y al participar en ella en
calidad de accionista, una persona puede expresar su opinion
sobre el manejo de la sociedad y votar en las propuestas que se
discutan.

-Accion Preferencial: Este tipo de accion no confiere, por regla
general, el derecho de voto que otorgan las acciones ordinarias.
Solamente otorga el derecho al voto en algunos casos
excepcionales. A pesar de lo anterior, concede a su tenedor una
prelacion para que se le paguen los dividendos antes que a los
demas accionistas de la sociedad, si es que la asamblea de
accionistas decreta dividendos. Asi mismo, los tenedores de
acciones preferentes tienen preferencia sobre los tenedores de
acciones ordinarias en el pago de su inversion en caso de
liquidacion del emisor.

-Accion Privilegiada: Ademas de los beneficios propios de las
acciones ordinarias, las acciones privilegiadas otorgan beneficios
adicionales de caracter econdmico. Por ejemplo, el pago de un
dividendo superior al que se le ha de pagar a los demas

accionistas, el cual se encuentre previamente determinado. Este
beneficio es de caracter temporal, es decir, que luego de cierto
periodo las acciones privilegiadas pasan a convertirse en
acciones ordinarias.

Como mencionamos, invertir en acciones implica ingresar al
mercado de renta variable, lo cual se traduce en el hecho de que
el inversionista no podra conocer de manera exacta el monto del
rendimiento que dicha inversion le va a representar en el futuro,
pues el mismo depende de las utilidades que obtenga la
sociedad, de los dividendos que decida decretar la asamblea de
accionistasy de lavaloracién del emisor.

Es conveniente que el tenedor de una accidn preste atencion a
distintos aspectos de la sociedad emisora, tales como sus
balances, los proyectos que la sociedad piensa implementar, su
gestion, el tratamiento que se le da a los accionistas, entre otros.
Entre mayor sea la informacion que se obtenga de la
compaiiia, el inversionista se encontrara en una mejor
posicion para tomar decisiones respecto de la inversion. Para
estos efectos, toda la informacion relevante para los accionistas
esta publicada en el Registro Nacional de Valores y Emisores, el
cual se puede consultar en la pagina de Internet de la
Superintendencia Financiera de Colombia, entidad encargada de
la administracion de dicho registro.

Ahora bien, para poder adquirir acciones en la Bolsa de Valores
de Colombia es necesario acudir a una sociedad comisionista de
bolsa, pues solo estas entidades se encuentran autorizadas para
negociar acciones por cuenta de sus clientes.

También es posible participar indirectamente en el mercado de
acciones a través de la adquisicion de participaciones en una
cartera colectiva o fondo. Este tipo de inversion se explicara a
continuacion.

Carteras Colectivas:

Las carteras colectivas (comunmente denominadas como fondos)
no son valores, sino productos mediante los cuales se reunen
recursos o dinero de varias personas. Las carteras colectivas son
administradas por sociedades comisionistas de bolsa, sociedades
fiduciarias o sociedades administradoras de inversion, con el
proposito de realizar inversiones y obtener una rentabilidad que se
distribuye entre las personas que participan en la cartera o fondo.

Antes de invertir nuestros recursos en un producto como estos, es
preciso determinar el tipo de cartera en la cual vamos a invertir, asi
como contar con absoluta claridad acerca del término minimo que
nuestros recursos deben permanecer en el fondo. Debemos obtener
total informacién por parte de la sociedad administradora y
comparar entre los diversos fondos o carteras que ofrece el mercado.
Para tal efecto puede ser util observar las diferentes “Fichas
Técnicas" de todos los fondos o carteras que se encuentran en la
pagina de Internet de la Superintendencia Financiera de Colombia,
para comparar rentabilidadesy costos.

Las carteras colectivas o fondos pueden clasificarse de acuerdo con
el término que tenemos para retirar nuestros recursos asi:
-Las carteras colectivas abiertas son aquellas que se caracterizan



porque es posible retirar los recursos invertidos en cualquier
momento. Sin embargo, es posible que el reglamento de la cartera
colectiva, establezca una permanencia minima y el cobro de
penalidades por salidas anticipadas.

-Las carteras colectivas escalonadas son aquellas en las cuales los
inversionistas sélo pueden retirarse transcurrido un determinado
plazo, el cual esta fijado previamente en el reglamento de la cartera
colectiva. El plazo minimo de permanencia de uno de sus miembros
no podra ser inferior a treinta (30) dias.

-Las carteras colectivas cerradas son aquellas en las cuales la
totalidad de los participantes Unicamente podran retirar sus
recursos al final del plazo previsto para la duracion de la cartera.

Las carteras colectivas abiertas por lo general estan constituidas
para durar por un tiempo indeterminado, es decir, que se pueden
retirar los recursos en cualquier momento. Por su parte, las carteras
colectivas cerradas suelen tener una duracion determinada, por lo
cual solo se puede retirar el dinero una vez transcurrido dicho
término.

Estos aspectos, asi como todos los demas de relevancia para un
inversionista se pueden consultar en el reglamento que se elabora
para cada cartera colectiva. El reglamento contiene entre otros
aspectos las politicas que se aplicaran para su funcionamiento, el
tipo de inversiones que se efectuaran con los recursos que aporten
los participantes, asi como informacion importante en relacion con
su operacion.

Entre las ventajas que se pueden destacar para invertir en este tipo
de productos, esta el hecho que brindan la posibilidad para que
inversionistas con caracteristicas similares de inversion puedan
encontrarse en estrategias de inversion similares.

Fondo de Pensiones Voluntario:

Los fondos de pensiones voluntarios no son valores, sino productos
mediante los cuales se retinen recursos de varias personas para su
inversion. Los fondos de pensiones son administrados por
administradoras de fondos de pensiones y cesantias, sociedades
fiduciarias y companias de seguros. Estos fondos se constituyen a
través de aportes voluntarios realizados por los afiliados, con el
proposito de que el administrador realice inversiones y obtenga una
rentabilidad para cumplir uno o varios planes de jubilacion e
invalidez.

Antes de invertir nuestros recursos en un producto como estos, es
preciso estudiar nuestros derechos y obligaciones, los derechos y
obligaciones de la sociedad administradora, asi como las demas
caracteristicas del fondo. Para ello es fundamental que leamos el

reglamento del fondo, ya que toda la informacion estd en ese
documento.

Es importante que tengamos presente que los aportes que
entregamos al fondo deben ser abonados a nuestra cuenta
individual e invertidos en papeles y otras alternativas del mercado,
tales como TES, bonos, CDT y acciones, entre otros. En consecuencia,
el dinero que aportamos se encuentra representado en las
inversiones que realiza el fondo.

En este sentido, si el valor de mercado de las inversiones que realiza
el fondo aumenta, se genera un ingreso contable para los afiliados
que se refleja en la cuenta individual. Lo contrario sucede si el valor
de mercado de las inversiones del fondo disminuye, en cuyo caso se
genera una pérdida contable para los afiliados.

Los inversion de recursos en fondos de pensiones voluntarias
pueden generar beneficios tributarios como la reduccion del
impuesto de renta. No obstante, resulta importante preguntar al
asesor correspondiente sobre las caracteristicas de este tipo de
beneficios, dado que ellos pueden eliminarse cuando se realizan
retiros con anterioridad a los periodos de permanencia minimos
establecidos en la regulacion.

Bonos:

Son valores que representan una deuda que tiene la empresa
emisora con las personas que los adquieren. La emision de bonos es
una alternativa de financiamiento para las empresas, distinta al
crédito bancario. La empresa emisora adquiere la obligacion de
devolverle el monto de la inversion al tenedor del bono una vez
transcurra un periodo de tiempo, mas una suma de dinero
equivalente a los intereses que se comprometio a pagar.

Los bonos son titulos de renta fija, pues el inversionista sabe con
anticipacion cual sera su ganancia en la fecha de pago. Si bien los
bonos solamente se pagan una vez ha transcurrido el tiempo
pactado, estos pueden ser vendidos con un descuento sobre su valor
antes de la fecha de vencimiento, a través de una sociedad
comisionista de bolsa.

Quienes deseen invertir en bonos deben revisar detalladamente el
prospecto de emision, en colaboracion con la sociedad comisionista
de bolsa que los esta asesorando. El prospecto de emision es el
documento que contiene toda la informacion relativa a dichos
bonos. En particular es importante tener en cuenta los siguientes
aspectos: factores de riesgo; derechos de los tenedores de los
bonos; obligaciones a cargo de la sociedad emisora; y calificacion
de riesgo (la cual consiste en un documento elaborado por una
sociedad que evalua el riesgo que tiene la empresay la capacidad de
ésta para cumplir con el pago de las sumas que se ha obligado a
pagar, incluyendo los intereses).
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TES

Son los Titulos de Deuda Publica expedidos por el Gobierno Nacional,
con el propdsito de obtener recursos para el financiamiento de sus
actividades. Al igual que los bonos, en la fecha de su vencimiento se
paga a su tenedor el dinero invertido mas los intereses pactados. Asi
mismo, los TES pueden ser vendidos con un descuento antes de la
fecha de su vencimiento.

Existe una gran variedad de Titulos TES, cada uno con caracteristicas
diferentes en términos de plazo, rentabilidad, y denominacion (pesos,
Unidades de Valor Real UVRs, TRM, IPC), entre otros.

La inversion en este tipo de titulos se enmarca dentro de las
inversiones catalogadas como de renta fija, en la medida que el
Gobierno Nacional al momento de emitir dichos papeles establece las
condiciones financieras de los mismos.

Para realizar inversiones en estos valores es necesario acudir a un
intermediario de valores con lo cual podremos invertir
individualmente en TES, o podremos hacerlo indirectamente a traves
de lavinculacion a una cartera colectiva.

Esimportante precisar que si bien este tipo de inversion hace parte del
grupo de renta fija, esto no significa que de negociar
anticipadamente el titulo, su precio no pueda llegar a variar, por lo
que en caso de venta pueda aplicarse un descuento.

Certificado de Depdsito a Término (CDT)

Aunque los CDTs son un tipico instrumento de captacion del sistema
financiero tradicional, su calidad de valor los hace susceptibles de
negociacionen el mercadodevalores.

Estos walores carresponden a una madalidad de inversion en virtud

de la cualuneliente le entrega dinero a una entidad financiera por
. unplazo establecido previamente, para que al finalizar el mismo,
"f,. la entidad reztituya dicho dinero junto con intereses.

El plazo pactado puede ir desde 30 dias hasta un afio. No obstante,
cuando el dinero no se reclama al finalizar el plazo, es posible
renovarlo por el mismo periodo inicialmente pactado, conservando
todas sus caracteristicas, salvo en lo que respecta a la tasa de interés,
la cual podra variar de acuerdo con la tasa vigente para el momento
delarenovacion.

Las entidades financieras que pueden emitir este tipo de titulos son
los bancos, las corporaciones financieras, las compafias de
financiamiento comercial y las cooperativas financieras. Estas
inversiones se encuentran protegidas por el sequro de depdsitos
administrado por el Fondo de Garantias de Instituciones Financieras
FOGAFIN tratdndose de inversiones en CDTs emitidos por bancos,
corporaciones financieras y compaiias de financiamiento comercial.
En este sentido, en el evento en que la entidad financiera se vea
abocada a un proceso liquidatorio, FOGAFIN reconocera el 75% del
valor del depdsito sobre un maximo de veinte millones de pesos
$20.000.000.00

Otra caracteristica propia de este tipo de inversion tiene que ver con
el hecho de que la misma es irredimible antes de su vencimiento, es
decir, que el inversionista no puede exigir a la entidad financiera el
pago del titulo antes de la fecha que fuera acordada, razon por la
cual el inversionista debera ser cuidadoso a la hora de escoger su
alternativa de inversion, ya que debera analizar sus necesidades de
efectivo durante el tiempo en que la inversidn se encuentre vigente.
Asi como ocurre con las otras inversiones en titulos de renta fija a las
cuales nos hemos referido (bonosy TES), sera posible negociar el CDT
antes de su vencimiento sujeto a un descuento.

De otra parte, debe indicarse que el riesgo de invertir en este tipo de
valores es menor por tratarse precisamente de una inversion de renta
fija conservadora, caracteristica que hace que los rendimientos
tiendan a ser menores respecto de otro tipo de inversiones.

Vale la pena reiterar que los productos que ofrece el mercado de
valores son multiples y que en este aparte s6lo nos hemos referido a
algunos de ellos. Por esta razon, si usted esta pensando en invertir su
dinero en el mercado de valores, es recomendable que cuente con la
asesoria de un profesional certificado por AMV, el cual le podra
indicar qué opciones se ajustan mas adecuadamente a su perfil de
riesgo, a sus expectativasy a sus posibilidades de inversion.

¢CON QUE DERECHOS CONTAMOS
LOS INVERSIONISTAS?

Para poder actuar en el mercado de valores es muy importante
conocer a qué se tiene derecho. Asi, en caso de que se presenten
inconvenientes, tendremos las herramientas necesarias para
solucionarlos.

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



A continuacion se encuentra un listado de los derechos con que
contamos:

- Hacer preguntas: Debemos indagar siempre sobre todo lo
que no conozcamosy obtener informacion al momento de hacer una
inversion. Si no entendemos algo debemos solicitar una nueva
explicacion. Preguntemos sin miedo, ya que las entidades estan en la
obligacion de explicarnos todo los aspectos de la operacion.

- Conocer las oportunidades de inversion: La entidad
deberd presentar a nuestra consideracion las diferentes modalidades
de inversion que se ajustan al perfil de riesgo previamente definido.

- Conocer las normas: La entidad debera informarnos sobre
todas las normas aplicables al tipo de producto que hemos 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 nuestras ordenes: A solicitud nuestra, la
entidad debera informarnos sobre los diferentes tipos de ordenes
que podemos impartir (la orden se entiende como la instruccion que
damos a la entidad para que realice una determinada operacion
sobre valores)

Nuestra voluntad debe ser respetada en todo momento, por lo tanto
una vez hayamos comunicado una orden a la entidad, ésta debe
ejecutarla lo antes posible, en el orden en que haya sido recibiday en
los términos y condiciones que hayamos dispuesto. La entidad NO
puede utilizar nuestro dinero para invertir en productos que no
hayamos autorizado.

- Conocer los riesgos: Previa a la escogencia del producto en
el que vamos a invertir, es importante conocer los posibles riesgos
que nos pueden llevar a no obtener la ganancia esperada. Debemos
preguntar y asesorarnos sobre los riesgos que debemos tener en
cuenta en cualquier momento para tomar las decisiones
correspondientes.

- Leer previamente el contrato: El contrato debe ir escrito
en idioma espafol y en letra clara. En todo caso, si no entendemos
algo debemos preguntar a la entidad quien debera explicarnos
antes de que procedamos a firmar. Debemos leer siempre el
contrato antes de firmarlo, tomémonos el tiempo necesario para
ello, ya que una vez firmado deberemos cumplir todas las
obligaciones escritas en el mismo y su incumplimiento nos puede
traer consecuencias negativas.

- Recibir la documentacion que pruebe nuestra inversion:
Una vez se haya realizado la inversion, tenemos derecho a que la
entidad nos entregue o envie un documento en el que se describa
claramente la manera como se realizo la inversion, lo cual estara
garantizando que nuestra voluntad hasido respetada.

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

- Conocer los costos y tarifas: La entidad deberd
informarnos sobre la totalidad de los costos que tendremos que
pagar por concepto de operaciones 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.

Debemos tener absoluta claridad de como se obtendra la tarifa o de
margen que nos cobraran. Preguntemos hasta que lo entendamos.
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¢QUE DEBERES TIENEN LOS INTERMEDIARIOS O ENTIDADES QUE PARTICIPAN EN EL

MERCADO DE VALORES?

La normatividad colombiana consagra una serie de deberes generales que los intermediarios estan en la obligacion de cumplir. Es importante

saber que tenemos derecho a exigir el cumplimento de dichos deberes.

A continuacion se hace un listado de los principales deberes:

- Deber de Prudencia y Diligencia

Los intermediarios de valores estan en la obligacién de actuar
prudente y diligentemente, haciendo prevalecer en todo momento
los intereses del inversionista antes que los propios. Para llevar a cabo
esto, deberan actuar de manera transparente, honesta, leal,
imparcial, idonea y profesional, ajustandose a la Ley y a las
instrucciones que el inversionista ha impartido.

- Conflictos de Interés

Los intermediarios deben prevenir situaciones donde se presenten
conflictos de interés, entendiendo por tales los eventos en los cuales
las entidades privilegien intereses propios o de otros clientes, en
detrimento de nuestros intereses.

Sin embargo, en caso de que se presente un conflicto de interés, la
entidad debera administrarlo debidamente de manera que no se
afecte su objetividad y por lo tanto nuestros intereses.

- Deber de Reserva

Nuestros datos personales, informacion financiera y/o la informacion
relacionada con las transacciones efectuadas a nuestro nombre,
debera ser guardada por el intermediario y no debera ser publicada o
difundida a terceras personas no interesadas, sin nuestra
autorizacion.

- Deber de Informacion

Como inversionista tenemos derecho a recibir informacion oportuna,
completa, objetiva, imparcial y clara sobre la transaccion que
estamos contratandoy especialmente lo relacionado con:

1. El tipo de operacion que vamos a realizar.

2. Las caracteristicas generales del producto y los riesgos a
los que esta expuesto el mismo.

3. El costo de la operacion, si hay lugar a ello.

Esta informacion debe ser suministrada directamente por la entidad.
En caso de que la entidad no lo haga, tenemos la facultad de
solicitarlay el intermediario la obligacion de entregarla.

De la misma manera, debemos exigir que se nos entreguen los
contratos, acuerdos, solicitudes u otros documentos que sean el
soporte de la transaccion, para que los leamos previamente a la
ejecucion de la operacion.

- Deber de Asesoria

En el evento en que estemos actuando a través de una sociedad
comisionista, tenemos el derecho a recibir una serie de
recomendaciones y explicaciones individualizadas, en las cuales se
expliquen los elementos mas importantes de la operacion.
Igualmente, tendremos derecho a recibir esta asesoria cuando
actuemos a través de intermediarios distintos a comisionistas, y estos
nos ofrezcan recomendaciones.

En los anteriores casos, los intermediarios deberan hacernos conocer
su opinion sobre los productos que solicitamos en caso de que
consideren que ellos no son los adecuados para nuestra situacion
particular.

No obstante lo anterior, no estamos obligados a actuar de
conformidad con la asesoria que nos ha brindado la entidad. Siempre
podemos solicitar productos distintos a los ofrecidos iijBAJO
NUESTRO PROPIO RIESGO!!!

Para poder cumplir con este deber, el intermediario nos deben
asignar un perfil de riesgo. Esto consiste en realizar un analisis de
diferentes factores como la edad, el plazo estimado de la inversion y
el objetivo de la misma, entre otros, con el objeto de asesorarnos de
manera adecuada.

- Deber de Documentacion

Tenemos derecho a solicitar en cualquier momento los documentos
que soporten las operaciones efectuadas en nuestro nombre. En tales
documentos deberan constar suficientemente los datos y resultados
de la transaccion.



- Deber de Separacion de Activos

Los recursos que sean entregados por nosotros deberan ser guardados
de manera independiente a los recursos que son del intermediario.
Esto garantiza que el intermediario no utilice el dinero que nos
pertenece para cumplir compromisos de otros inversionistas o de la
misma entidad.

- Deber de Valoracion

Todos los inversionistas tenemos derecho a acceder a la informacion
relativa a nuestras inversiones de acuerdo con la valoracion que debe
ser efectuada por el intermediario bajo un contrato de comision, es
decir, el derecho a conocer cual es el valor de nuestra inversion si
quisiéramos liquidarla inmediatamente en el mercado,
independientemente del valor al cual la hayamos adquirido.

- Deber de Mejor Ejecucion de las Operaciones

La entidad, siguiendo nuestras instrucciones, tiene la obligacion de
buscar el mejor resultado posible para nosotros. El mejor resultado se
evalua principalmente con base en el precio o tasa de la operacion,
entre otros. En todo caso debemos tener en cuenta otra informacion
que haya sido determinada por la entidad dentro de sus politicas y
procedimientos.

Tenemos derecho a conocer previamente al inicio de las operaciones,
las politicasy los procedimientos que el intermediario utilizara para la
ejecucion de las mismas. En ese momento debemos verificar que
dichas politicasse adecuen a la manera en la que queremos invertir.

A continuacion se encuentra una grafica que incluye los principales

deberes antes mencionados, en la que se hace referencia a los tiempos
en que podemos exigirlos:
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¢QUE NORMAS REGULAN EL MERCADO DE
VALORES COLOMBIANO?

En la pagina electronica de AMV Colombia, www.amvcolombia.org.co,
es posible consultar la Hoja de Vida Normativa (seccion Regulacion,
subseccion Normatividad del Mercado de Valores), donde podremos
encontrar toda la normatividad del mercado de valores, dentro de la
cual cabe destacar la siguiente:

- Ley 964 de 2005

- Decreto 2175 de 2007

- Resolucion 400 de 1.995 de la Sala General de la
Superintendencia de Valores

- Resolucion 1200 del Superintendente de Valores

- Reglamento de AMV

¢'QUI§ DEBEMOS HACER EN CASO DE TENER
ALGUN RECLAMO?

En primer término, ante la mas minima duda o inquietud debemos
dirigirnos a la entidad de la cual somos cliente e incluso ante el
defensor del cliente. Preguntemos siempre todo lo que deseemos y
tomemos atenta nota de lo que nosinformen.

Si las dudas o inquietudes persisten, debemos dirigirnos
inmediatamente ante el Autorregulador del Mercado de Valores
de Colombia (AMV) o ante la Superintendencia Financiera de
Colombia para que nos indiquen el procedimiento para interponer
la queja respectiva.

Para estos efectos podemos plantear la queja o inquietud en la Oficina
Virtual de Atencion al Cliente de AMV, a la cual se puede tener acceso
a través de la pagina web www.amvcolombia.org.co. Asi mismo
podemos comunicarnos telefonicamente con AMV al 6071010 de
Bogota, para que nos den informacion acerca de los medios
disponibles para interponer las quejas.
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