
 
 

PARTE 7 DE LA INTERMEDIACIÓN EN EL MERCADO DE VALORES 
 

LIBRO 4 DE LA INTERMEDIACIÓN EN EL MERCADO MOSTRADOR 
 
Artículo 7.4.1.1.1 (Artículo 1.5.4.1. de la Resolución 400 de 1995, subrogado por el 
Decreto 1121 de 2008) Definición de mercado mostrador.  
 
Se entiende por “mercado mostrador” aquél que se desarrolla fuera de los sistemas de 
negociación de valores. 
 
Artículo 7.4.1.1.2 (Artículo 1.5.4.2. de la Resolución 400 de 1995, subrogado por el 
Decreto 1121 de 2008) Autorización para actuar en el mercado mostrador.  
 
Los intermediarios de valores podrán actuar en el mercado mostrador por cuenta propia o 
con recursos de terceros, según sea el caso, con cualquier contraparte, sea intermediario 
de valores, entidad vigilada por la Superintendencia Financiera de Colombia, “cliente 
inversionista” o “inversionista profesional”. 
 
Parágrafo 1. (Modificado por el artículo 126 del Decreto 1745 de 2020) Las entidades de 
naturaleza pública deberán cumplir con las reglas y condiciones establecidas en el Título 3 
de la Parte 3 del Libro 2 del Decreto 1068 de 2015 y demás normas que lo modifiquen o 
sustituyan.  
 
Parágrafo 2. (Modificado por el artículo 20 del Decreto 1351 de 2019) En el mercado 
mostrador no se podrán realizar operaciones de compra, venta, repo o simultáneas, sobre 
acciones o bonos convertibles en acciones de una sociedad inscrita en bolsa de valores. 
Lo anterior sin perjuicio de lo previsto en el parágrafo 2 del artículo 2.13.1.1.1 y el artículo 
6.15.1.1.2 del presente decreto. 
 
Artículo 7.4.1.1.3 (Artículo 1.5.4.3. de la Resolución 400 de 1995, subrogado por el 
Decreto 1121 de 2008) Contrato de comisión sobre valores en el mercado mostrador.  
 
Sólo las sociedades comisionistas de bolsa de valores, las sociedades comisionistas 
independientes de valores y las sociedades comisionistas de bolsas de bienes y productos 
agropecuarios, agroindustriales o de otros commodities, cuando éstas últimas realicen 
dichas operaciones sobre valores, podrán actuar en nombre propio pero por cuenta ajena 
como intermediario de valores inscritos en el Registro Nacional de Valores y Emisores – 
RNVE o de valores extranjeros listados en un sistema local de cotizaciones de valores 
extranjeros en el mercado mostrador.  
 
Artículo 7.4.1.1.4 (Artículo 1.5.4.4. de la Resolución 400 de 1995. Subrogado por el 
artículo 3 del Decreto 1121 de 2008, modificado por el Artículo 11 del Decreto 661 de 
2018) Realización de operaciones en el mercado mostrador con clientes 
inversionistas actuando como contrapartes. Cuando los intermediarios de valores 
actúen como contrapartes de clientes inversionistas en el mercado mostrador, las 
operaciones se deberán realizar de conformidad con las siguientes reglas: 

 



 
 

1. Se debe efectuar un análisis de conveniencia de la operación para el cliente 
inversionista en los términos del artículo 2.40.1.1.7 del presente Decreto. El presente 
numeral no será aplicable cuando el intermediario de valores preste servicios de solo 
ejecución conforme a lo previsto en el artículo 7.8.1.1.1 del presente Decreto. 
 

2. Se debe explicar al cliente inversionista que cuando es tratado como contraparte el 
intermediario actúa en posición propia y no tiene la obligación de ofrecer y suministrar 
recomendaciones profesionales, según lo dispuesto en el artículo 2.40.1.1.2 del 
presente Decreto. 
 

3. Se le debe informar al cliente inversionista los elementos y características de la 
operación que pretende realizar de forma oportuna, transparente y completa. 
 

4. Las instrucciones que se reciban de los clientes inversionistas para realizar 
operaciones y que vayan a ser cruzadas contra la posición propia deben ser registradas 
en un libro de instrucciones internas que debe llevar el intermediario de valores, de 
conformidad con los términos y condiciones que para su funcionamiento establezca la 
Superintendencia Financiera de Colombia con el propósito de lograr un trato justo y 
transparente a los clientes inversionistas. 
 

5. Las operaciones deben realizarse en condiciones de mercado que sean razonables 
para el cliente inversionista. La Superintendencia Financiera de Colombia establecerá 
los criterios para el cumplimiento del presente numeral, para lo cual podrá utilizar 
márgenes, promedios y cualquier otra referencia de mercado que considere pertinente. 
 

6. El personal del intermediario de valores que recibe y tramita las instrucciones de los 
clientes inversionistas que actúan como contrapartes no deben tener responsabilidad 
en la fijación de las políticas y directrices del manejo de la posición propia de la entidad. 
 

7. Cuando la operación involucre productos complejos de que trata el artículo 2.40.2.1.2. 
del presente Decreto, el cliente inversionista debe acreditar, ante el intermediario de 
valores que actúa como contraparte, que de forma previa a su realización recibió una 
recomendación profesional, según lo dispuesto en el artículo 2.40.1.1.2 del presente 
Decreto, por parte de un asesor autorizado y debidamente inscrito en el Registro 
Nacional de Profesionales del Mercado de Valores -RNPMV-, que cuente además con 
la certificación en la modalidad de certificación que le permita esta actividad. 

 
Los intermediarios deberán conservar por cualquier medio verificable la constancia de 
haber dado debido cumplimiento a lo previsto en el presente artículo.   
 
Artículo 7.4.1.1.5 (Modificado por el Artículo 12 del Decreto 661 de 2018) Distribución 
de valores emitidos o de productos diseñados por los mismos intermediarios de 
valores en el mercado mostrador a los clientes inversionistas. Cuando los 
intermediarios de valores distribuyan directamente a clientes inversionistas los valores que 
emiten o los productos que estructuran o diseñen deberán contar con políticas y 
procedimientos que aseguren un trato transparente a los clientes. Así mismo, deberán 
cumplir con los criterios que establezca la Superintendencia Financiera de Colombia para 
el efecto y con los siguientes requerimientos mínimos: 



 
 

 
a) Se debe realizar un análisis de conveniencia para el cliente inversionista en los 

términos del artículo 2.40.1.1.7 del presente Decreto y de forma previa a la 
distribución.  

 
b) Se debe contar con mecanismos para la prevención y administración de los 

conflictos de interés, incluyendo la separación entre el personal que maneja la 
posición propia de la entidad y el que distribuye los valores o productos a los clientes 
inversionistas. 

 
c) Se debe revelar al cliente inversionista los potenciales conflictos de interés y los 

mecanismos utilizados para su prevención y administración. 
 

d) Las estrategias de distribución deben ser diseñadas teniendo en cuenta que es 
necesario privilegiar el interés del cliente. 

 
e) Las políticas de remuneración al personal que distribuye los valores o productos no 

deben generar incentivos que puedan afectar los intereses de los clientes 
inversionistas. 

 
Artículo 7.4.1.1.6 (Artículo 1.5.4.6. de la Resolución 400 de 1995. Subrogado por el 
artículo 3 del Decreto 1121 de 2008) Obligación de registro.  
 
Los intermediarios de valores están obligados a registrar todas las operaciones realizadas 
en el mercado mostrador en un sistema de registro de operaciones sobre valores autorizado 
por la Superintendencia Financiera de Colombia. Dicho organismo impartirá las 
instrucciones relativas al tiempo máximo, forma y condiciones en las cuales se deberá 
efectuar el registro. 
 
Parágrafo. Las colocaciones primarias de Certificados de Depósitos a Término (CDT) y sus 
renovaciones no deberán ser registradas en los términos del presente artículo, a menos 
que se trate de operaciones entre intermediarios de valores.  
 
Artículo 7.4.1.1.7 (Artículo 1.5.4.7. de la Resolución 400 de 1995. Subrogado por el 
artículo 3 del Decreto 1121 de 2008) De la compensación y liquidación de operaciones 
sobre valores en el mercado mostrador.  
 
Las operaciones sobre valores en las que participen los intermediarios de valores en el 
mercado mostrador deberán ser compensadas y liquidadas por el mecanismo de entrega 
contra pago en los sistemas de compensación y liquidación autorizados, salvo las 
excepciones expresas contenidas en los reglamentos de estos sistemas autorizados por la 
Superintendencia Financiera de Colombia. 
 


