*
SECRETARIA DE

Y
BOGOT’\ EEHEIMTRITAL DE HACIENDA 08-01-2020 04:34:14
Al Contestar Cite Este Nr.:2020EE1147 O 1 Fol:4 Anex:0

ORIGEN: sd:6 - DESPACHC DEL DIRECTOR JURIDICO/PAZOS GALIND

DESTINO: SECRETARIA JURIDICA DISTRITAL |
ASUNTO: CONCEPTO UNIFICADOR SOBRE CUSTODIA DE VALORES E

CONCEPTO UNIFICADOR SOBRE CUSTOMBES:DE VALOES EN-DECEVAL '

Tema Tesoreria ]
Deposito Centralizado de Valores DECEVAL, custodia y administracian
| de valores, Registro Nacional de Valores y Emisores - RNVE

¢El Depésito Centralizado de Valores DECEVAL S.A. esta autorizado
para la custodia y administracién de titulos valores e instrumentos
financieros que estén inscritos en el Registro Nacional de Valores y
| Emisores RNVE?

Ley 964 de 2005, Decreto 2550 de 2010, Resolucion 0816 del 26 de
mayo de 2011 de la Superintendencia Financiera de Colombia

Descriptores

Problema juridico

Fuenies formales
£

IDENTIFICACION DE LA CONSULTA:
El presente concepto se emite con el fin de responder el siguiente problema juridico:

¢El Depésito Centralizado de Valores DECEVAL S.A. estd autorizado para la custodia y
administracion de titulos valores e instrumentos financieros que estén inscrifos en el Registro
Nacional de Valores y Emisores RNVE?

El consultante afirma que se han depositado en DECEVAL certificados de depdsito a término CDTs
desmaterializados, los cuales estan inscritos en el Registro Nacional de Valores y Emisores -
RNVE, toda vez que como depésito centralizado de valores, es un proveedor de infraestructura de
dicho mercado y su objeto principal es la administracion y custodia de valores e instrumentos
financieros, estén o no inscritos en el Registro Nacional de Valores RNVE.

Sin embargo, surge la inquietud en razén a que el articulo 2.14.2.1.5 del Decreto 2555 de 2010
deiine los titulos valores e instrumentos que pueden ser objeto de administracién y custodia por
parte de DECEVAL y sélo permite que dicho depésito centralizado reciba instrumentos no inscritos
en el RNVE.

CONSIDERACIONES

Con el fin de responder la presente consulta es necesario revisar la normatividad que se ha referido
a los valores.

Lo primero que debe advertirse, es que los valores son el eje de la actividad bursatil. Como tal, se
encuentra ordenada su regulacién, a través del mecanismo de las leyes marco, a que se refiere el
articulo 150 de la Constitucién Politica de 1991.

“ARTICULO 150. Corresponds al Congreso hacer las leyes. Por medio de ellas efjerce las
siguientes funciones:

9. Dictar las normas generales, y sefialar en elfas los objetivos y criterios a los cuales debe
sujetarse ef Gobierno para los siguientes efectos:

d) Regular las actividades financiera, bursétil, aseguradora y cualquiera ofra relacionada
con el manejo, aprovechamiento e inversién de los recursos captados del pubfico”. (Negrilla
fuera de texto)
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En consecuencia, dentro de los principios generales que establezca la ley, el Gobierno Nacional
esta habilitado, desde el punto de vista constitucional, para, entre otros aspectos, ejercer la
intervencion en fa actividad bursatil.

Facultad que le otorga también el articulo 189 de la misma norma:

“ARTICULO 189. Corresponde al Presidente de la Repuiblica como Jefe de Estado, Jefe
del Gobierno y Suprema Autoridad Administrativa:

24. Ejercer, de acuerdo con la ley, la inspeccién, vigilancia y control sobre las personas
que realicen actividades financiera, bursétil, aseguradora y cualquier ofra relacionada con
el manejo, aprovechamiento o inversién de recursos captados del ptblico. Asi mismo,
sobre las entidades cooperativas y las sociedades mercantiles.

25, Organizar el Crédito Publico; reconocer la deuda nacional y arreglar su servicio;
modificar los aranceles, tarifas y demdas disposiciones concernientes al régimen de
aduanas; regular el comercio exterior; y ejercer [a_intervencién en las actividades
financiera, bursétil, aseguradora y cualquier otra relacionada con el mangjo,
aprovechamiento e inversidn de recursos provenientes del ahorro de terceros de acuerdo
con la ley.” {Resaltado fuera del texto)

El articulo 335 de la Constitucion Politica sefala:

“ARTICULO 335. Las actividades financiera, bursétil, aseguradora y cualquier olra
relacionacla con el manejo, apravechamiento e inversion de los recursos de captacion a las
que se refiere el literal d} del numeral 19 del articulo 150 son de interés plblico y sélo
pueden ser ejercidas previa autorizacién del Estado, conforme a la ley, la cual requiara
la forma de intervencion del Gobierno en estas materias y promovera la democratizacion
del crédito”. (Resaitado fuera del texto)

Este articulo hace énfasis en tres aspectos:

Primero, que la actividad bursatil se entiende de interés publico. Segundo, que esta actividad solo
puede ser ejercida por los interesados, previa autorizacion estatal. Y tercero, que la ley debe definir
la manera en que el Gobierno Nacional puede intervenir esta Actividad.

Con base en los fundamentos constitucionales que preceden, el Congreso de la Republica expidié
la Ley 964 de 2005", con el fin de dictar las normas generales y sefialar los objetivos y criterios para
la intervencioén por parte del Gobierno Nacional en las actividades de manejo, aprovechamiento e
inversién de recursos captados del publico que se efectlen mediante valores.

El articulo 1° de la mencionada ley establece como uno de los objetivos de la intervencién del
Gobierno Nacional en esta actividad, el de: “Preservar el buen funcionamiento, la equidad, la
transparencia, la disciplina v la integridad del mercado de valores y, en general, la confianza del
ptiblico en el mismo?.

T Por la cual se dictan normas generales v se sefialan en ellas los objetivos y criterios a los cuales debe sujetarse el Gobierno Nacional
para regular las actividades de manejo, aprovechamiento e inversion de recursos captados del pithlico que se efecnien mediante valores y
se dictan otras disposiciones.

2 Numeral 4, articulo 1 de la Ley 964 de 20056
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Este articulo también define como criterio de la intervencién, "Que se dé prelacién al sentido
economico y financiero sobre la forma, al determinar si algiin derecho o instrumento es un vafor, o
si alguna actividad es de aquellas que requieran autorizacion o registro y, en general, cuando expida
normas dirigidas a la proteccion de los derechos de los inversionistas.”

Asi mismo, el articulo 2 de |a ley mencionada sefiala el concepto de Valor, asi:

“ARTICULO 20. CONCEPTO DE VALOR. Para efectos de Ia presente ley seréa valor todo
derecho de naturaleza negociable que haga parte de una emisién, cuando tenga por objeto
o efecto la captacion de recursos del pablico, incluyendo los siguientes:

g) Los certificados de depésito a término.” (Negrilla fuera del texto)

El Articulo 3° de la misma norma determina que serén actividades del mercado de valores, entre
otras:

“d) El depésito y la administracién de valores.” (Negrilla fuera del texto)
Ademas, es relevante citar el Articulo 7, que preve:

“ARTICULO 70. EL SISTEMA INTEGRAL DE INFORMACION DEL MERCADO DE
VALORES. E! Sistema Integral de Informacién del Mercado de Valores, SIMEV, es el
conjunto de recursos humanos, técnicos y de gestion que utilizara la Superintendencia de
Valores para permitir y facilitar el suministro de informacién al mercado y estara
conformado asi:

a} Ef Registro Nacional de Valores y Emisores, el cual tendré por objeto inscribir las clases
y tipos de valores, asi como los emisores de los mismos y las emisiones que estos
efeclien, y certificar lo relacionado con la inscripcién de dichos emisores Y clases y tipos
de valores.

Las ofertas publicas de valores deberan estar precedidas por la inscripcién en el
Registro Nacional de Valores y Emisores.” (Negrilla fuera de texto)

Debe resaltarse que esta Ley se refiere al mercado de valores, determina el concepto de valor y
sefala dentro de sus categorias, los certificados de depédsito a término CDTs, gue son precisamente
el objeto de la consulta.

Ademas, el articulo 7° consagra la inscripcion en el Registro Nacional de Valores y Emisores RNVE,
como una obligacién para poder adelantar la oferta ptblica de valores, requisito que permite
preservar la equidad, la transparencia, la disciplina y la integridad dei mercado de valores, de
conformidad con el objetivo indicado en el articulo 1 de la mencionada ley.

Finalmente, es importante citar el articulo 4°, el cual faculta al Gobierno Nacional para intervenir en
el mercado de valores, y a través de normas autorice a los depésitos centralizados de valores su
custodia y administracion.

“ARTICULO 4o. INTERVENCION EN EL MERCADO DE VALORES. Conforme a los
objetivos y criterios previstos en el articulo 1 de la presente ley, el Gobierno Nacional
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intervendra en las actividades del mercado de valores, asi como en las demdas actividades
a que se refiere la presente ley, por medio de normas de caréacter general para:

c) Establecer la requlaciéon aplicable a las entidades sometidas a la inspeccién y vigilancia
permanente de fa Superintendencia de Valores (hoy Superintendencia Financiera de
Colombia} incluyendo, su organizacion y funcionamiento;, el mantenimiento de niveles
adecuados de patrimonio, de acuerdo con los distintos riesgos asociados a su actividad,
(...}

{..)

En efercicio de la facultad prevista en este literal el Gobierno Nacional podréa autorizar a
los depésitos centralizados de valores para recibir en custodia y administracion
valores que se negocien en el mercado de valores nacional e internacional.” (Negrilla
fuera del texto)

Para desarrollar normativamente la Ley 964 de 2005, y en especial, los articulos 2°, 3° y 4° se
expidid el Decreto Unico 2550 de 20107 del cual citaremos los articulos que son pertinentes para
resolver la presente consulta:

Este articulado se encuentra ubicado en el LIBRO 14 denominado “Normas aplicables a los
Depositos Centralizados de Valores”.

“Articulo 2.14.2.1.1 Entidacdles autorizadas. (Modificado por el artfculo 1° del Decreto
3960 del 25 de octubre de 2010)

Podrén administrar depésitos centralizados de valores las sociedades que con
autorizacién de la Superintendencia Financiera de Colombia se constituyan
exclusivamente para tal objefo.” (Negrilla fuera del texto)

“Articulo 2.14.2.1.5 Custodia y administracién de titulos valores e instrumentos
financieros. (Modificado por el articulo 1° del Decreto 3960 del 25 de octubre de 2010)

Los depdsitos centralizados de valores podran custodiar y administrar valores, titulos
valores de contenido crediticio, deg participacién, representativos de mercancias e
instrumentos financieros que no se encuentren inscritos en el Registro Nacional de
Valores y Emisores -RNVE-, ya sea que se emitan o negocien localmente o en el exterior,
previa solicitud del emisor o su mandatario, del administrador de fa emisién, del custodio
en el exterior o del depositante directo local o extranjero, en la forma y condiciones que
sefiale el reglamento del depésito centralizado de valores. Esta actividad se ejercera con
estricta observancia de las normas cambiarias y tributarias aplicables.” (Negriita fuera del
fexfo)

En este sentido, encuentra esta Direccién que el mismo titulo del articulo 2.14.2.1.5 diferencia la
custodia y la administracién de dos documentos diferentes, por un lado, los valores y, por la ofra,
los instrumentos financieros.

De manera que, cuando el articulo citado faculta a los depésitos centralizados para custodiar y
administrar tales documentos, debe entenderse que [a condicién circunstancial establecida por el
mismo, esto es, “que no se encuentren inscritos en el Registro Nacional de Valores y Emisores -

3Por el cual se recogen ¥ reexpiden las normas en materia del sector financiero, asegurador y del mercado de valores y se dictan otras
disposiciones
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RNVE” sblo se predica de los insirumentos financieros y no de los otros valores mencionados en el
articulo.

Asi que, los valores cuyo depésito tenga la sociedad administradora de depésitos centralizados de
valores, pueden estar inscritos 0 no en el Registro Nacional de Valores y Emisores -RNVE, por
cuanto la condicion circunstancial a que se ha hecho referencia no aplica a esta clase de titulos.

A esta misma conclusion se llega si se atiende lo establecido en el articulo 2.14.3.1.1 del mismo
Decreto 2555 de 2010, segun el cual, las sociedades administradoras de depdsitos pueden ejercer
esta actividad, dentro de los contratos que celebren, en los términos especiales, en los que sean
autorizados por la Superintendencia Financiera de Colombia.

“Articulo 2.14.3.1.1 Definicién. (Modificado por el articulo 1° del Decreto 3960 del 25
de octubre de 2010)

Por medio def contrato de depdsito de valores a que se refiere el presente Libro, una
persona conffa uno o més valores a una entidad habilitada para el efecto, quien se obliga
a custodiarios, a administrarios cuando el depositante fo solicite de acuerdo con el
reglamento que cada depésito expida, y a registrar los gravamenes Y enajenaciones que
aquél le comunique.

Solo las sociedades adminisiradoras de depésitos ceniralizados de valores especialmente
autorizadas por la Superintendencia Financiera de Colombia, vy el Banco de /a
Repablica, podrdn administrar dep6sitos ceniralizados de valores.” (Negrifla fuera de texto)

Conforme a lo dispuesto en los articulos 2.14.2.1.1 y 2.14.3.1.1 del Decreto Nacional 2555 de 2010,
la Superintendencia Financiera de Colombia, a través de la Resolucion 816 del 26 de mayo de 2011,
expidio el Reglamento de Operaciones de DECEVAL S.A.

El articulo 1° del Reglamento aprobado mediante esta Resolucién define el término VALOR y, tal
como se dispone en el articulo 2.14.2.1.5 del Decreto Nacional 2555 de 2010, distingue los valores
de los instrumentos financieros. Veamos:

“Valor. La definicién estéa establecida en el articulo 2° de la Ley 964 de 2005. Cuando en
el presente reglamento se haga referencia a valor o valores, dicha acepcién comprendera,
en fo que a ello se les apligue, los titulos valores y los instrumentos financieros.”

El articulo 5° del mismo reglamento establece con claridad los valores, titulos valores e instrumentos
financieros que pueden ser objeto del deposito, independientemente que los mismos se encuentren
0 no inscritos en el RNVE.

“Articulo 5.- Valores objeto de depésito. La Sociedad podra custodiar y administrar
valores, titulos valores de contenido crediticio, de participacion, representativos de
mercancias e instrumentos financieros que se encuentren o no inscritos en el Registro
Nacional de Valores y Emisores -RNVE-, ya sea que se emitan, negocien o registren
localmente o en el exterior. Esta actividad se ejerceré con estricta observancia de las
normas cambiarias y tributarias aplicables.” (Negrilla fuera del texto)

Lo establecido en la Resolucién 816 de 2011 de la Superintendencia Bancaria no solamente
desarrolla lo previsto en el Decreto Nacional 2555 de 2010 y en la Ley 964 de 2005, sino que es
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una expresién del articulo 335 constitucional, en la medida en que autoriza a una determinada
entidad, DECEVAL, a ejercer actividades relacionadas con el depésito de valores, titulos valores e
instrumentos financieros, en la forma como se ha indicado.

Por su parte, los certificados de deposito a término CDTs, son valores que pueden ser entregados
en depdsito a la Sociedad Depésito Centralizado de Valores de Colombia DECEVAL S.A. en razon
a la autorizacion que le concedié la Superintendencia Financiera de Colombia para custodiar y
administrar valores, estén o no inscritos en el Registro Nacional de Valores y Emisores — RNVE.

De manera que, el Depdsito Centralizado de Valores DECEVAL tiene vocacidn para efectuar la
custodia y administracién de los valores inscritos en el Registro Nacional de Valores y Emisores
RNVE, como son los CDTs, tal como lo consagra el articulo 2.14.2.1.5. del Decreto 2550 de 2010.

De otra parte, el articulo 13.2 del mismo reglamento de DECEVAL S.A. contempla:

“13.2. Vinculacién como Depositante Directo en general. Tendran acceso a ser
Depositantes Directos de la_Sociedad, va sea actuando en nombre y por cuenta propia o en
nombre de terceros, cuando estén debidamente facultados por la ley para ello, las entidades
vigitadas por la Superintendencia Financiera de Colombia, las carteras colectivas y fos fondos
de capital privado, las entidades extranjeras autorizadas para realizar operaciones localmente,
fos organismos multilaterales, los emisores de valores para efectos de administrar su emision y
las entidades ptblicas y estatales del orden nacional y territorial, fas entidades del exterior que
desarrollen actividades en el sistema de compensacién y liquidacion de pagos y de valores del
respectivo pais y que se vinculen bajo un acuerdo de servicio en los términos del presente
reglamento de operaciones y de la regulacion local. (...}

Es innegable que esta norma concede la facultad a las entidades publicas del orden territorial de
ser depositantes directos de la sociedad DECEVAL S.A., actuando en nombre y cuenta propia.

De conformidad con la normatividad citada, se establece lo siguiente:

En primer lugar, la ley le otorga la naturaleza de valor a los certificados de deposito a término.
(Articulo 2 de la Ley 964 de 2005)

En segundo lugar, el Registro Nacional de Valores y Emisores es un requisito obligatorio para las
entidades interesadas en realizar una oferta publica de sus valores o someterlos a un sistema de
negociacion. {Articulo 7 de la Ley 964 de 2005)

En tercer lugar, podran administrar depositos centralizados de valores las sociedades que con
autorizacién de la Superintendencia Financiera de Colombia se constituyan exclusivamente para tal
objeto. (Articulos 2.14.2.1.1, 2.14.2.1.5 y 2.14.3.1.1 del Decreto 2550 de 2010)

La expresiéon “PODRA” prevista tanto en el decreto citado, como en la Resolucion 816 de 2011
constituye la autorizacién, a que se refiere tanto la Constitucion Politica como la Ley 964 de 2015,
para que DECEVAL ejerza esta actividad.
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CONCLUSIONES

De acuerdo con lo expuesto, se procede a responder la consulta planteada:

¢El Depdsito Centralizado de Valores DECEVAL S.A. esté autorizado para la custodia y
administracion de titulos valores e instrumentos financieros que estén inscritos en el
Registro Nacional de Valores y Emisores RNVE?

Con base en la normatividad constitucional, legal, reglamentaria y la expedida por la
Superintendencia Financiera, el Depésito Centralizado de Valores DECEVAL si se
encuentra autorizado para efectuar la custodia y administracion de los valores e
instrumentos financieros inscritos en el Registro Nacional de Valores y Emisores RNVE.

LEQ ARTURO PAZOS GALINDO
Director Juridico

Revisé' Clara Lucia Morales Possa Jb)ﬂ
Proyactd Fanny Femdndez Mendoza
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