SUPERINTENDENCIA FINANCIERA DE COLOMBIA

. RESOLUCION NUMERO . 197/ DE2017 .

Por medio de la cual se resuelve un recurso de reposicién presentado contra la
Resolucién 1259 del 20 de septiembre de 2017, a través de la cual se adopta una
medida administrativa respecto de la somedad E BURSATIL LTDA , identificada
cory NIT 900 086 670 9 - i

L su EERINTEN_DENTE DELEGADO PARA PROTECCION AL
 CONSUMIDOR FINANCIERO Y TRANSPARENCIA

En uso'de las atribuciones legales y, en especial, de las:conferidas en el articulo
108 y en el literal b) del numeral 5 del articulo 326 del Estatuto Organico del
Sistema Financiero, en concordancia con lo previsto en los articulos 3, 22 y 50 de
la Ley 964 de 2005 y los numerales 8, 9, 10 y 17 del articulo 11.2.1.4.10 del
Decreto 2555 de 2010, adicionado y modmcado por el articulo 3 del Decreto 1848
del 15 de nowembre de 2016 v

'CONSIDERANDO -

PRIMERO. Que mediante la Resolucién nimero 1259 ‘de septiembre de 2017, la
Superintendencia Financiera de Colombia, a través del Superintendente Delegado
para Proteccion al Consumidor Flnan0|ero y Trarisparencia, -ordené-a [a sociedad
E-BURSATIL ‘LTDA., identificada  con NIT:900.086.670-9, (en adelante  E-
BURSATIL), lo SIgmente: la suspensién inmediata de la actividad de suministro de
informaciéon-al mercado de valores, incluyendo el acopio y procesamiento de la
~ misma, asi como la asesoria como actividad de ‘intermediacion del mercado de
valores, y la eliminacion de la palabra “Bursétil” de la razén social E-BURSATIL,
para lo cual, debe retirar de su objeto social, de fa pagina web, y de cualquier otro
medio, todo término, palabra o alusion por la cual se pueda dar a entender
equivocadamente al plblico en general y a sus clientes en particular, que la
entidad se encuentra habilitada para llevar a cabo las actividades de suministro de
informacion, o de asesoria, o cualquiera otra propia del mercado de valores, en los
términos de la Ley 964 de 2005 y demas disposic‘ion'e“s aplicables

SEGUNDO. Que el mencionado acto administrativo fue: notlﬁcado personalmente
el 9'de octubre de 2017 al sefior Luis José Rodriguez Herréra quien se identifica
con la cédula de ciudadania N° 79.865.527, representante legal dé la sociedad E-
BURSATIL., con Nit. 900.086.670-9, tal y como se evidencia en fa constancia
elaborada para tal efecto, la cual obra ‘en los antecedentes de la presente
actuacion administrativa.

TERCERO Que en escrito radlcado en esta Supenntendenma con el nimero
2017061118-016-000 del 24 de octubre de 2017, el sefior Luis José Rodriguez
Herrera, interpuso recurso de reposicion contra la citada resolucién, con el fin de
obtener la modificacion del articulo tercero de la Resolucion 1259 de 2017 en
relacidon con la orden emitida por esta Superintendencia en cuanto a “..Ja
eliminacion de la palabra Bursatil del objeto social de la compafiia...”.  Indicando
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ademas que “En caso de que dicha superintendencia no acepte fos argumentos
expuestos, solicitamos. se de un plazo de. 15.dias para eliminar ia pa!abra Bursatﬂ del:
objeto social de la compama : : - . :

CUARTO Que en matena de Ios recursos que proceden contra |os actos
administrativos que impongan una medida cautelar ante la demostracién del
ejercicio ilegal de la actividad financiera, en atencion a lo ordenado en el articulo
108 del Estatuto-Organico del Sistema Financiero, como ocurrié. en la.adopcion de
la medida administrativa-. contemda en.-la Resolucion. No. 1259 del 20 de
septiembre de 2017, es pertinente tener en cuenta |0 pre\nsto en el articulo 335 del
Estatuto Organico del Sistema Financiero, norma segdn la cual: “(...) soélo
procedera el recurso. de -reposicion interpuesto en la forma establec:da -en el
Codigo -Contencioso Admm:stratfvo - ,

Las medidas cauteiares y. de toma de poses:on que en e;erc:c.'o de sus- funcmnes
adopte - Ia... Superintendencia Bancaria. .serdn de aplicacion . mmedfata En
consecuencia, el recurso de reposicién que proceda. contra Ias ‘mismas no
suspendera la ejecutoriedad del acto administrativo™ . {Subraya fuera de texto)

Por su parte, en el literal ) del:numeral-4: de! articulo 208 del citado Estatuto
Organico se establecid que respecto de las: (...) decisiones a que alude el
articulo 335 del presente estatuto procedera Unicamente el recurso de
regos:c:o (Subraya fuera de texto). . :

ASI mismo, debe tenerse presente que a las voces del numeral 7 subnumeral 7.2,
Capitulo ll; Titulo IV dela Parte | de la: Circular Basica Juridica, modificado por: Ia
Circular Externa 10 de 2016, sobre los requisitos de oportunidad.y. presentamon de
los recursos- de reposicién a interponerse ante.esta Entidad, esta sefialado .que
“Los recursos de reposicién contra actos de Ja SFC deben mterponerse dentro del
plazo_legal, de conformidad con jo dispuesto.en el articulo. 76 del CPACA, oy
recibirse exclusivamente por la Secretaria General.de esta. Superintendencia. -

La presentac;on dei recurso debe ser personal ante el Secretano Generaur 0. ante
otra autoridad que- esté facultada por la ley para tal efecto (juez. o} notano) pero, en
todo. caso, el término. dentro del cual debe presentarse $6l0 se mterrumpe por-el.
recibo del recurso por.parte- de -la.SFC y la consecuente anotacion. de . su
- presentacién en el reg:stro que lleva la Secretaria General...”

Ahora bien, en Ios artzcuios 76 y 77 del Cod|go de Procedlmlento Admlnlstratlvo y
de lo Contencioso Admmlstratlvo (en.adelante: CPACA) se senala lo s:gunente

“( ) ART!CULO 76 OPORTUNIDAD Y PRESENTACION Los recursos de
reposicién 'y apeiac:on deberéan mterponerse por éscrito en la dmgencra de
notificacion personal, o dentro de los diez (10) dias siguientes a ella, o a Ja
_ not;ﬁcac;on por aviso, o al vencimiento del término de publicacién, segun el caso.
" Los recursos cohtra fos” actes presuntos podran mterponerse én cualqurer-‘: )
“tiempo, sa!vo én. el evem‘o en que se haya acud:do ante elyjtez. -

! En la actialidad Codigo de Procedimiento Administrativo y de lo Contencioso Administrativo, -
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- Los recursos se presentaran ante e/ func:onano que dicto la decision, salvo lo
dfspuesto para el de queja, y si quien fuere competente no qurs:ere ‘recibirfos
' podran presentarse ante ‘el procurador regional o ante el personero ‘municipal,
para ‘que ordeng recibirios ¥ tramltarlos e !mponga las sanciones
correspondrentes s; a ello hubrere Iugar ' ‘

Articulo 77 REQUISITOS. Por regla general los recursos se mterpondran por
escrito que no requrere de presentacion personal si quien lo presenta ha sido
reconacido en la- actuacron Igua!mente podran presentarse ‘por med:os
electromcos

 Los recursos deberdn reunir, ademds, los siquientes requisitos:

1. Inferponerse dentro del plazo legal, por el inferesado o su representante o
apoderado debidamente constituido.
-2 Sustentarse con expresion concreta de los motivos de inconformidad.
* 3. Solicitar y aportar las pruebas que se pretende hacer valer ‘ ' _
4. Indicar el nombré y fa direccién del recurrente, asf como la d:reccfon
" dlectronica si desea ser notlﬁcado por este med.ro

)

En el anterlor contexto legal, contra la Resolucmn 1259 del 20 de septlembre de
2017, procede la mterposmion del recurso de .reposicién, en los términos de los
articulos 76 'y 77 del Codigo de Procedlmlento Admlnlstratlvo y de lo Contencioso
Adm[mstratlvo ‘

4.1. Consuderamones de Adm|s:bllldad del Recurso de Reposmlon

Corresponde a este Despacho determmar si se cumplen fos requ|3|tos sefialados
en las normas de procedimiento y competencia establecidas.en‘la Constitucion y
la ley, con plena garantia de los derechos de representacion, defensa y
contradlcmon para Io cual es: necesario premsar Io S|gwente

Elescrito. del recurso de repesmlon se radtco en Ea ventanllla de correspondenma
de esta Supermtendenc;a con'el-nimero 2017061118-016-000 del 24 de octubre
de 2017, con el cumplimiento de los requisitos minimos establecidos. por la Ley,
esto es, presentado directamente por parte del interesado y encontrandose dentro
del termino legal-establecido en el Cédigo-de Procedimiento Administrativo y de lo
Contenc;oso Admlnlstratlvo

QUINTO‘"'QUe'para reso‘lver el recurso presentado por el actor, a continuacion se
transcriben: los ‘argumentos invocados por la parte’ recuriente, 'seguidos de las
consideraciones de esta Superintendencia sobre los mismas: :

5.1. A‘rgumentbs‘ del re:cu-rren't‘e

“Ejerciendo mis derechos (sic) recursos de reposicién solicito que la Supermtendenc:a
Financiera reconsidere el articulo tercero de la resolucion por las siguientes razones:
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1- El numeral vigésimo.de la resolucion seflala que e- bursatil proviene de la palabra
bolsa pero, etfmologtcamente estd compuesta por la pa!abra bursa (bolsa y el sufijo
-l que srgmﬁca reiatlvo a.. . por lo tanto bursatil significa relat:vo a bolsa” En ia
~medida que es un concepto universal, fa decision de la Supenntendencla

' Financiera se extralimita en sus funciones ya. que cua!qu:er palab a_relacionada

con bolsa estaria cobijada con dicha medida, como cua!qmer palabra ‘asociada a
Bolsa. , , : .

2- “La reso!uc:on es exphcrta en aﬁrmar que la actrwdad de summ:stro de mformac:on
al mercado de valores, incluyendo el acopio y procesamiento de_la misma, se
considera como una actividad del mercado de valores. “Ef sentido de esa ley es
que no se pueda ofrecer. informacion sobre. el mercado de valores colombiano mas
no sobre otros mercados, tal y como es el caso de los mercados accionarios
reg:onaies. , :

“‘E-Bursétil es una.empresa legalmente const:turda en Cofomb;a de 'de hace ya 11
afios, cuenta con un reconocimiento, nacfonal ] internacional, . dohde hemos sido
invitados a muitrp!es eventos por- pan‘e de emisores locales. extranjeros ¥ donde
realizamos una serie de contenidos los cuales Ia Supermtendenma Financiera no hace
mencion alguna de esto hablamos en detalle mas adelante.”

‘En consecuencia Se solicita cordialmente que la Superintendencia Financiera
reevaltie su decisién frente a fa eliminacién de la palabra bursatil del objeto de la
compafifa. Dicho cambio.no se ha realizado y es de buen menester que dicho cambio

sea una decision de fondo por parte de la’ Supermfendenc.ra Financiera donde,
:gua!mente se ha tratado de respetar Ia naturaleza del recurso de /a medida cautelar
con los ajustes anteriormente expuestos qiie basicamente impidén que &l publico se
vea afectado ya que actualmente la p&gina web y las redes sociales estér cumpliendo
con el sentido de la decisién de la Superintendencia Financiera. En caso de que dicha
Superinteridencia no: acepte:los argumentos:expuestos,: s'oﬁé:itamos se dé unplazo de
15 dias para eliminar la palabra bursam del objeto dela compama

Consnderacmnes de la: Supermtendencm Fmanmera

Para efecto de expresar con. mayor ciandad las:: cons;deracuanes de esta
Superintendencia, a continuacién se hara referencia a cada uno de los temas
tratados por el recurrente, los cuales se han-agrupado a partir de las funciones de
la Superintendencia Financiera, ‘el uso del vocablo bursatil y Ia -actividad  de
sumlnistro de informacién-al. mercado de valores: -

5 1.1 Extralnmltacmn de la Supermtendencla Fmanclera

El representante legal de e-Bursatil, en el escrito del recurso de reposmlon
interpuesto frente a la: Resolucién 1259 de 2017, manifiesta en .relacién con la

orden-de-eliminar el-término "bursatil” de la razdn.social, de su objeto socnal y dela
pagina web, lo siguiente:. .- . ‘

“(...) fa decision de la Superintendencia Financiera se extralimita.en.sus funciones ya que
cualquier palabra refacionada con bolsa estaria cobijada con dicha medida’
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Al respecto ‘esta Supermtendenc:a senala en primer lugar, frente al argumento
expuesto por el reclrrente, que es un’ prlnCIplo preVIsto enel artlculo 335 de fa
Constltuclon Pohtlca que la actividad bursatil sélo pueda ser ‘ejercida por las
personas que ‘cuentan con autorizacion previa del estado Colombiano. Veamos:

“Las activrdades fmancrera, bursat:l, aseguradora y cua!qu:er otra relac:onada
con el manejo, aprovechamiento e inversion de los récursos de captacion a fas’
quese refiere el literal d) del numeral 19 def articulo 150 son de interés piblico y
solo pueden ser gjercidas previa autorizacién:del Estado, conforme a la ey, la
cual regulara.la forma de intervencion del Gobiermno en estas matenas y
promovera la democratizacion del erédito’.

Asu vez, una de las funmones de Ia Supenntendenma Flnan0|era de acuerdo con
lo establecido en el fiteral d), del articulo 325 del Estatuto Organico. del Sistema
Financiero, es la de “Evitar que personas no autorizadas, conforme a la ley,
eferzan actividades exclusivas de sus entidades vigiladas”, entre ellas, la
intermediacién financiera y del mercado de valores; y en este sentido, nuestro
ordenamiento:legal consagra la imposicién de medidas de caracter admlntstratlvo
cuando se demuestre que dichas actividades se estan llevando a cabo sin
autorizacion.

En parttcuiar en el articulo 49 de la Ley 964 de 2005 se senala

“La Supermtendenc:a de Valores tendra la facultad de fmponer a qu:enes
. desobedezcan sus. decisiones.o a quienes. violen. las. -normas- que regulen el
- mercado. de valores:las sanciones a-que se. reﬁere of presente titulo, cuando
incufran en cualquiera de las mfraccrones previstas en.el articulo s:gu;ente de la
presente ley. ‘ TR -

‘Las sanciones administrativas impuestas por la Superintendencia de Valores se
aplicaran sin perjuicio de que se adelanten las demas acciones establecidas en
la Iey y '

GCabe indicar, que en el Decreto 4327 de 2005 se preve en su articulo 93 I
siguiente:

‘A partir de la entrada. en vigencia del presente decreto, fodas las referencias
que hagan las disposiciones legales vigentes a la Supermtendenc.va Bancaria, a
la Supermtendenc:a Bancaria.de Colombia o a la. Superirtendencia. de Valores

' se entenderan efectuadas a !a Supermtendenc:a Fmanc;era de Colomb:a

Adegﬁas} enel :art_iculo'Z-Z;de_ la Ley 964 de 2005_‘3_(3 es‘tabl_ece:

“La Supermtendenma Financiera de Colombia’ ‘podra adoptar las medidas a que
se refiere el articulo 108 del Estatuto Orgamco del Sistemna Financiero respecto
de aquellas personas que realicen las actlwdades prewstas en Ia presente ley
sin contar con la debida autorizacion.” -

En-el articulo 108-del EOSF, numeral 1, se prevén como'medidas a.imponer frente
al-ejercicio ilegal de'la. actlwdad fmanmera -aseguradora y del mercado de valores:
La* orden ‘de. suspensidén inmediata de las" actividades' bajo “apremio de multas
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sucesivas, la liquidacién de la. persona, juridica que las desarrolle; la liquidacion
raplda y progres;va de Ias operaciones. realizadas ﬂegalmente Y. la’ reallza
las actividades que se consideren pertlnentes con el fin de poner en conoclmlento
del plblico los hechos advertldos y asegurar ios derechos de terceros de buena fe.

De esta forma, al expedir la Resolucién 1259 del 20 de septlembre de 2017, la
Supenntendenma Financiera de. Colombia tuvo especmal .cuidado. en, actuar de
conformidad con sus funciones, una vez. determlno y. probd que én Ia operacion
desarrollada por e-Bursatil se configurd el ejercicio- no-autorizado de-.actividades
exclusivas de los intermediarios del: mercado de" valores -y el: uso indebido del
vocablo “bursatil”, en razén a que como se vera, la razén social e-Bursatil ‘hace .
referencia entre otras, a operaciones de asesoria y proveeduria de informacion
exclusivas del mercado de~ valores tal Y como se’ expllco ‘en’ extenso en ia'
resolucnon que se recurre :

En consecuencia, no-es merto quela Superlntendenma Fmancnera de Colombla se
haya extralimitado en sus funciones al impéner una-medida“administrativa en
cumplimiento de lo consagrado ei ‘el articiilo- 108 dél-EOSF y de ‘los deberes
constiticionales y legales asignados a‘este Organismo de Control. - '

5.1.2. De la palabra “Bursatil”
Adiciona!mente el recurrente en su escrito argumenta lo siguiente:

“El numeral vigésimo-de la resclucion sefiala-quie ‘e~ bursatil proviene de'la palabra bolsa
pero etfmo!ogfcamente esta compuésta por:la palabra bursa -(bofsay el sufijo “-il que
significa “refativo a...”; por lo tanto-bursétil significa “relativo a bolsa”. En la medida que es
un concepto umversaur (...} cualquier palabra relacionada con bolsa estana cobljada. con
dicha medlda como cualqu:er palabra asocfada a Bolsa

“.)

“En consecuencia se solicita cordialmente que la Superintendencia Financiera reevalte su
decision frente. a la eliminacion de la palabra bursétil del objeto de la compafifa. Dicho
cambio no se ha realizado y es de buen menester que dicho cambio sea una dec:swn de
fondo por parte de la Superintendencia Financiera”

- Consideraciones dé'f'lé"‘Su péi‘iiﬁtendé_nc'iéF‘i'hah'ciei‘é“

En relacion con lo antenormente traserito, debe resaltarse que si én Ia Resolumon
1259 del 20 de septiembre de 2017 se aludié &l vocablo bursatil y ‘@ su origen
etimologico, fue para ilustrar sobre.la forma en que el uso de esta palabra por
parte de e-Bursatil puede llamar a engafic o confusion al publico sobre la
legitimacion para desarrollar actividades propias de! mercado de valores por parte
de determinada persona. natural’ o} Jjuridica,- sin_que pueda entenderse por glio, que
el aparte cltado en forma aislada Y. descontextualizada en el recurso, constltuya el
fundamento legal de la Resolucién 1259 de 2017.. ' :

En efecto, el aparte de la Resolucion: impugnada-que se. refiere:al alcance de la
palabra bursatil se ubica en el-punte;sebre la vulneracion del articulo 50 de-la. Ley
964 de 2005, el cual proscribe el uso de cualquier denominacién. o.sigho distintivo
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dirigido al publico, ¢ cualquier palabra 0 Iocucaon inclusive en lengua extranjera,
que pudiera engafar o confundir sobre |a Iegltlmamon para ‘desarrollar la actividad
propia del mercado de valores e incumpiir lo previsto en dicha ley o en cualquier
norr__na ;qu_e la desarro_l_l_e respect_o'.de la pub_licidad sobre vaiores,o intermediarios.

Enel Ilteral i) del artlculo 50 de 1a Ley 964 de 2005 se establece como mfraccaon la
sngwente

"’Utmzar cualqurer denommacron 0 signo dlSt!nflVO dirigido al publico, o cualqu:er

: 'pa!abra o locucion, inclusive en lengua extranjera, que pudiera engafiar 0
confundir sobre la legitimacion para desarrollar cualquier actividad propia del
mercado de valores; incumplir lo previsto en esta ley o en cualquier norma que la’
desarroﬂe sobre fa publicidad sobre valores 0 mtermedianos”

Ahora bien, frente al uso de vocablos en entidades no autorizadas que puedan
inducir al publico a entender- erradamente que se encuentran habilitadas
legalmente para la realizacién de un ejercicio de la actividad financiera, es
importante recordar que mediante el concepto 2012069959 -003 del 10 de
diciembre de- 2012 se ‘pronuncid -esta Supermtendenma en los s;gu;entes
termlnos

- “Elartfculo 109 del estatuto Orgamco del Sistema f:nanc:ero —EOSF— proh:be que
personas dfferentes del Banco de la Republica y de las autorizadas por esta
superintendencia, usen avisos de oficina que contengan un nombre artificial u
ofras palabras que indiquen que el lugar donde adelantan sus negocios
corresponde-a un. banco, . corporacion financiera,- compafiia de financiamiento,
sociedad-de servicios: financieros .o sociedad de capitalizacion. Prohibe asi
mismo--el. uso o circulacion de. papeleria contenga un nombre artificial o de
entidad, u otra(s) pafabra(s) que indiquen que lales negocios son los de alguna

- de aquelfas instituciones.”

“Por su parte ef an‘rcu!o 12.2.1.1.1 del decreto 2555 de 2010, que incorpord el

" decreto 1997 de 1998, reseiva el uso del hoimbre comercral de sustantivos que
indiquen genérica o especificamente el ejercicio dé una actividad financiera,
aseguradora o del mercado de valores o adjetivos y abreviaturas que la
costumbre mercantil teserve a instituciones’ financieras, aseguradoras o del
mercado de valores, a las entidades’ debidamente autorizadas por la SFC para
realizar tales actividades”.

()

“Ahora -bien, .es pertinente. manifestar,. reiterando o expresado en anteriores
oportunidades “por. esta. Superintendenicia, que. es. juridicamente: viable la
utilizacion de - la-palabra Banco seguida. de-expresiones. que no sugieran el
desarrollo de actividad financiera (banco: de ojos; banco de sangre). Lo anterior,
teniendo en cuenta que las prohibiciones que.nos ocupan no.se predica respecto
de la palabra genérica o de uso comun "banco”, pues la mismas no puede ser
objeto de monopolio o dominio. absoluto por persona.alguna™ - . . :

. “Lo.que se-busca, se resalta, es impedir que se pueda “...crear en los terceros la _
. idea de que se trata de aqueﬂos su;etos facuftados por la Iey para. intervenir en el
mercado de dinero (...) pues las obligaciones que imponen los articulos
sefialados estan enmarcados dentro del propésito de evitar que, con la
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utilizacion de tales denominaciones, se engafie a los terceros sobre la naturaleza
‘dela actlwdad que se desarroﬂa con ese nombre o

De hecho, si el articllo 335 de la Constitucién Politica incluye textualmente a la
actividad bursatil relacionada con el manejo, aprovechamiento e inversion de
recursos del publico como una de aquellas que se califican como de |nteres
plblico y que puede ser adelantada exclusivamente por quienes cuentan con
autorizacion del Estado; es claro entonces que la palabra bursatil, aunque
provenga etimolégicamente del vocablo bolsa y este Gltimo pueda corresponder a
un concepto universal, no puede ser empleada para identificar actividades
exclusivas de los mtermedlanos del. mercado de valores como la asesoria y la
proveeduria de informacion, las cuales segun quedd demostrado -en_el.acto
administrativo recurrido, venian siendo desarrolladas por e-Bursatil, mas aun
cuando existe una norma como-la contenida en.el articulo 50 de .la Ley 964 de
2005, que expresamente.proscribe. el uso.de cualquier. denommacmn 0 S|gno
distintivo dlrlgldo al publlco en el sentido anotado en precedencna L

De esta manera, tenlendo .en cuenta Ia clara VIoIacmn a lo establemdo en. el Ilteral
i) del articulo 50 de la Ley ibidem, esta Superintendencia, por intermedio del
Superintendente Delegado de Proteccion al Consumidor Financiero vy
Transparencia, procedié a.ordenar “a la sociedad E-BURSATIL LTDA identificada con

Nitf. 800.086. 670 — 89 eliminar el uso de la palabra “Bursatﬂ” en -la razén soc:al E-
BURSATIL.. o . . . S _ ‘

En consecuencia, el uso de la palabra.“Bursatil’, como.lo incorpora la sociedad e-
Bursétit en su razén social, en su objeto social y enla-pagina web, por la actividad
que desarrolia- dicha sociedad y ‘que ha quedado claramente estabiecida en la
Resolucion "1259 de 2017, no ‘puéde entenderse de manera - distinta “a la
identificaciéon de una actividad relacionada con el mercado-de valores, ‘razén por la
cual no puede ser utilizada en la denominacion social de una persona que no
cumple con los reqmsnos Iegales establecudos por nuestra norma posmva para ser
vigilada por esta Supenntendencla

5. 1 3. Sentido de la norma sobre sumlmstro de mformacmn como
actlwdad del mercado de valores

Igualmente, en su escrito afirma el recurrente lo siguiente en relacion con la
actividad de suministro de informacién:

‘La resolucitn -es explicita -erm afirmar - que’ la -actividad de: suministro ‘de
informacién al mercado de valores, incluyendo en acopio 'y procesamiento de la
misma,- se considera -como. una-actividad- del mercado de valores .colombiano
mas no sobre otros mercados, tal y- como esel caso de los mercados
accionarios reg:onales” (negrllla fuera de texto)

Consnderac:lones d'e‘* la’ Super’mte‘ndenc‘l‘a Financiera -

En el articulo 5.3.1.1.9 del Decreto 2555 de 2010° se establecen los reqws:tos de
inscripcion en Ia Supermtendenc;a Fmanc;era de Colombla para qulenes
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desarrollen la actividad de suministro de. informacion al mercado de valores,
sefialando respecto del sUministro de informacion lo siguiente: o

Paragrafo 1. Para los efectos del presente decrefo se entendera por actividad
de suministro de informacion al .imercado de- valores aqueﬂa desarrollada por
entidades cuyo objeto principal o exclusivo es suministrar informacién
especializada . sobre el comportamiento del mercado de valores ‘de forma
detallada y con caracter permanente. Se entendera que la informacion es
detallada cuando incluya aspectos tales como precios, posturas, célculo de
rentabilidades, comparacion de opciones de inversién, evoluciones y prospectiva
de mercado, evoluciones y comportamiento de Indices, rentabilidades, precios,
entre ofros.” _

Al respecto esta Superlntendenma mediante el concepto 201 6090119 del 14 de
octubre de: 2016 mdlco :

( o) resp'ecto .de Io.s emisores de: valores inscritos: en el RNVE, esta
Superintendencia ostenta facultades de controf, de acuerdo con Jo establecido
en diversas-normas, entre ellas, el paradgrafo.3, -numeral 2 -del articulo .75 de la
Ley 964 de 2005 y el articulo 11.2.1.6.2 del Decreto. 2555 .de 2010.

”Ahoré bien, -con- el fin. de” atender su interrogante respecto. de los valores
extranjeros:listados en el Mercado.-Global' Colombiano (MGC) nos permitimos
explicar.lo siguiente: : . : _

“En el marco de lo establecido en Capitulo 1 del Titulo 6, del Libro 15 de la Parte
2.del Decreto 2555 de-2010; el -cual regula el “listado de. valores extranjeros-en
los sistemas de cotizacion de valores del extranjero por medio. de las sociedades
comisionistas.de bolsa’; las bolsas de valores son uno de los tipos de entidades
que. pueden ostentar la calidad de administradores.de este tipo-de sistemas. En
este sentido, la Bolsa de Valores de Colombia (BVC) administra, bajo la
denominacién "Mercado Global Colombiano”,. un sistema de cofizacién de
valores del exitranjero por medio de sociedades comisionistas de bolsa.

“Para ‘que _dicho . .mecanismo funcione,. es necesario que. una sociedad. .
comisionista de. bolsa. de valores solicite a la, BYC, en calidad de administrador
del sistema, su listado en el mismo. Dicho listado se realiza bajo los requisitos
que establece el administrador en, su reglamento, en este caso la BVC, a efectos
de que. el valor extranjero pueda ser negociado en Colombia, bajo los
lineamientos y regfas. establec:das en el Cap:tu!o de! Decreto 2555 de 2010,
referido anteriormente. ) ‘

“D:cho Io antenor la regulamon aphcable a los denommados “sistemas de
cotfzac:on de valores del extranjero” en Colombia establece o que debe
en_tenderge_mpor “valores @xtranjerqs asi: :

‘Para efectos del presente decreto, se entiende por valores extranjeros, todos
aquellos _que hayan -sido emitidos fuera del pals por emisores nacionales o
extranjeros hajo la regulacion de un pais. extranjero, siempre y cuando gocen def
reconocimiento a que se refiere el articufo 2,15.6.1.5 del presente Decreto y se
enmarquen. dentro del concepto de valor de confonmdad con el articulo 2° de la
Ley 964 de 2005”.

 “Asi mismo, el articulo 2.15.6.1.5 del Decreto 2555 de 2010 establece gue “Se
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reconocen como.valores extranjeros, a efectos de ser listados y negociados en
un Sistema de Cot:zac:on de Valores Extranjeros los s:gu:entes '

a. Los valores emitidos en el _extranjero por mstftucrones u orgamsmos
multifaterales mtemacronales de caracter ﬁnanciero

b. Los valores emrtldos en el extranjero por otras naclones o sus bancos

~centrales, 0

c. Los valores’ emmdos en el extranjero con mscnpmon vrgente en un regfstro
pubhco de va!ores o listados en una bolsa de valores o en un s.rstema de
negociacion ‘de - valores, . mternac:onaimente reconoc:dos a leCIO de Ia
Superintendencia Financiera de Colombra ' '

“En complemento de lo anterior, existe una segunda modalidad de “sistema de
cotizacion de valores del exiranjero”, la cual se encuentra contenida en el
Capitulo 2 del Titulo 6, del Libro 15 de la Parte 2 del Decieto 2555 de 2010, que
regula el “listado de valores en los sistemas de cotizacién de.valorés del -
extranjero mediante acuerdos o convenios de integracion de bolsas de valores o
de acuerdos o convenios entre sistemas de negociacion de valores-o de registro
de operaciones sobre valores”.- El funcionamiento de este segurido. tipo de
listado requiere que séan las bolsas de valores, los sistemas de negociacion de
valores o los sistemas-de registro de operacionés sobre valores, 108 que:lleven a
cabo tal listado, en virtud de los convenios o acuerdos con una o mas bolsas o
sistemas de negociacién o de registro extranjeros: En este sentido, fa. Bolsa de
Valores de Colombia {BVC) administra; con la. denominacién “Mercado:Integrado
Latinoamericano - MILA”, un sistema de cotizacion de valores del extranjero bajo.
esta segunda modahdad

“Para los efectos del. MILA la denominacion:y- alcance de la expresron valores..
extranjeros” contenidos en los articulos 2.15.6.1.2. y 2.15.6.:1.5 del'Decreto 2555
de 2010 resuftan también aplicables, dada-fa referencia realizada por:el articulo:
2.15.6.2.1 del mismo Decreto, en cuanto que a esté tipo de: sistemas le son
aplicables las normas de'los sistemas de cotizacion de valores del extranjero por
medfo de soc.redades com;s:omsta ( S : :

Ahora bien, en el conS|derando cuarto de ia Resolucién 1259 de 2017 se cita
textualmente el articulo 7.1:1.1.3-(Articulo 1.5.1.3 de'la Resolucion 400 de 1995
sustltmdo por el articulo 1 del Decreto 4939 de 2009), segun el cua!

“La asesoria de cualqu:er naturaleza para ‘la adquisicién o enajenac:on de
valores'inscritos en el Registro Nacional de Valores y Emisores — RNVE - o _de de
valores extranjeros listados en un sistema local dé cotizaciones de va valores
extranjeros, se considera también operacion de intermediacion de valo valores'y
solamente podré ser realizada por entidades sometidas a la inspeccion y
vigilancia de la Supefintendencia Financiera de Colombia, de’conformidad con
las “funciones, actividades, deberes y obligaciones que le competen-a los
diferentes intermediarios de valores en desarrollo’ de sir respectivo objete legal.
(El resaltado es nuestro)

"Esta ‘asesoria Unicamenté ‘se realizard por parte del intermédiario de valores a
través de’ personas naturalés gie expresamente autorice para el efecto y-que se
ericuentren’ inscritas ‘en el Registro Nacional de Profesionales del Mercado de

Valores _RNPMV-,con la” modalidad “de - éertificacion que- !e permlta esta'
actividad.
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“Parégrafo 1. Ofrecimiento de” Servicios. También' se considera operacion de
intermediacion en el mercado de valores y en consecuencia tendra ‘el mismo
tratamiento establecido en ef inciso primero de este articulo, ef ofrecimiento de
senvicios de cuafqu:er naturafeza para la reahzacron de las operaciones a que se
refiere el aiticulo'7.1.1.1.2 del presente Decreto’ y elincisq primero del presente
articulo, asi conio el ofrecimiento de servicios orientados a negociar, tramitar,
gestionar, administrar u ordenar fa realizacion de cualquier tipo de operacién con
valores, mstrumentos financieros derivados, productos estructurados, carteras
colectivas, fondos de capital privado (1 otros activos fnancreros que generen
expectativas de beneficios econdémicos.”

Ante la claridad dé la norma citada en la Resolucion lmpugnada no es de recibo el
argumento del recurrente, quien interpreta la disposicion emitida en el sentido de
limitarla Unicamente al suministro de informacién referente al mercado de valores
colombiano, excluyendo " los mercados regionales, como si estos estuviesen
exentos de dicha regulacion, sin tener en cuenta que los mismos, como el MILA,
se encuentra listado en el mercado de valores. colombianec. En igual sentido, el
Capitulo 2 del Titulo 6, del Libro 15 de |la Parte 2 del Decreto 2555 de 2010 se
establece diafanamente “ /a Bolsa de Valores de Colombia (BVC) administra, bajo
la denominacion “Mercado -Global Colombiano”, un sistema de cotizacion de
valores del extranjero por medio de sociedades comisionistas de bolsa”

En consecuiencia, se hace riecesario tener presente el principio de interpretacién
de las normas recogido en el articulo 27 de nuestro Cadigo Civil, el cual sefala:

“Articulo 27. INTERPRE TACION GRAMATICAL. CUandQe:If sentido de la
ley sea claro, no se desatendera su tenor literal a pretexto de consultar su
espiritu.” : -

Asi las cosas, si el articulo 7.1.1.1.3 del Decreto 2555 de 2010 (Articulo 1.5.1.3 de
la Resolucion 400 de. 1995, sustituido por el articulo 1 del Decreto 4939 de 2009)
incorpora en su texto, en relacion con la asesoria, los valorés extranjeros listados
en un sistema iocal de cotizaciones de valores extranjeros como aquellos respecto
de los cuales sélo pueden adelantarse actividades de asesoria y suministro de
informacion (en su paragrafo 1 ibidem) en las condiciohes que alli' se prevén, no

puede prosperar el argumento del recurrente sobre el espiritu y sentido de la
norma.

SEXTOQ. - Que :ademds de-los argumentos.expuestos por el sefor Luis José
Rodriguez Herrera en el recurso de reposicion, formuld una- serie de
cuestionamientos “con el fin de entender la naturaleza y alcance de los
argumentos ‘esgrimidos” por- esta Superintendencia; ‘los cuales obedecen a
preguntas tipicas de un “derecho de peticion de consulta”, las cuales realiza en los
siguientes términos: a ' o

6.1. Cuestionamientos del recurrente:

1. "Etrmolog.rcamente bursétil esra compuesta por la palabra bursa (bolsa) y el
sufijo -iL que significa “relativo a...”; por lo tanto, bursétil significa “relativo a la
bolsa’, en consecuencia, -solicito se me informe si toda palabra relacionada con
“bursatr!” y/0 “mercado de valores y/o toda palabra compuesta donde se mcluya
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la. palabra holsa (que obviamente haga referencia al mercado de . .valores)
también se. encuentran su;etas rndfrectamente a dicha reso!uc;on

2. “Si E bursatll opta por o sumfn:strar mformac:on sobre el mercado de valores_
colomb:ano (r 6. acciones. reglstradas en el RNVE y/o ‘que se .,egoclen en el
mercado global colomb:ano) E-Bursatn’ podra mantener Su nombre?

mercados que componen e] Mercado Integrado Latrnoamencano MILA (Chfle )
México y Perti), excluyendo Colombia.”

4. %(...) La seccion de "analisis y opinion” se encuentra mcumphendo la regulamon L
wgente sobre sumlmstro a‘e mfonnac;on7

‘ _summ;stro de mformac:on7

6. “La ‘seccién de coberfuras se encuentra mcumphendo Ia regulac.fon sobre—' :
sumrnrstro de mfonnacron'?

7. ‘La . secc:on de “alertas tecmcas se. encuentra mcumphendo Ia regulaczon
vigente sobre el summlstro de informacién?.

8 '(...) La seccion de “anélisis y oplmon se encuentra incumpliendo la regulacion
wgente sobre asesona’? : ' ‘ . : ' .

9. “La seccion de “noticias” se encuentra incumpliendo_la regulacion vigente sobre
summ:stro de asesona‘? o T S B

10. “La seccién de “coberturas” se encuentra incumpliendo la regulac:on sobre
asesoria?.

11. "La- seccién.-de ‘alertas técnicas” se :encuentra -incumpliendo : 1a- requfacion.
vigente sobre .asesoria?. . P e : :

1 2. ( ) EI acop:o y procesamfento de mformacron pubhca de em:sores regfstrados:_' |
en. el RNVE, sea por, las péginas_ de inversionistas de cada emisor.o por.la

pagina de la Supenntendencra F:nancrera esta expresamente prohfbfda por rdha _ ‘ -
fey? ‘

13. £l acopio y procesamiento de informacion poblica aplica, también, para
' -emisores-de olros mercados de valores como Io son: Bras.fl Chfle Mex:co Peru T
Argentma em‘re otros’? - : '

14. "El -acopio y procesam:ento ~de - rnfonnac:on pubhca aphca a- que trpo de,‘_, .
informagcion? : Estades de resultados'? Prec:os de: -las- accfones’? vanac:ones,. 5
porcentuales en diferentes periodos de tiempo?

15. “si la informacion que publican los emisores de valores es piblica pero no- se
puede acopiar, procesar, analizar e interpretar. por qué dicha informacién rio es

privada? El acopio Y. procesamlento se puede reahzar y exponer de manera
abierta al pubhco sm que haya una suscnpc;on?

16. “El acopio y procesamfento de Ios prec:os de Ias acc;ones Via ‘andalisis’ tecmco
también esta prohibido por la Léy?.
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17. “( J Puedo ‘dar opmrones y/o comentarios’ sobre Ios resultados *financieros, -
" andlisis técnico 'de .un emisor-inscritd en la RNVE a tfravés de un blog ,OUDIICO
gratu:to y'redes soc:ales ab!ertas?

Cons:deracrones de: !a Supermtendenma Fmanclera de Colombla

En reIacuon .gon el escenario- en-el cual real:za Ias consultas a contmuac:lon
sefialamos los criterios que esta Autoridad considera pertinentes:

La Corte Constitucional mediante la Sentencia T-1075 de 2003 frente a las
solicitudes respetuosas gue se pueden realizar ante las autoridades, diferencia las
solicitudes de tipo consultivo®, de los recursos de ‘reposicion, indicando que las
respuestas. a las consultas no son.vinculantes para los administrados, mientras
que lo resueito en un acto administrativo es de obligatorio cumplimiento.

A su vez, el recurso de reposicion tiene como fin Gltimo aclarar, modificar o
revocar la decision de un acto administrativo resolutorio, lo cual se corrobora por la
Corte en la Sentencia C-248 del 2013 en la cual indicé:

(...) encuentra la Cortte que la facultad de controvertir o de impugnar una decision
de la. administracion, entendida como la accién de oponerse o de interponer -un
_reeurso, puede .ser satisfecha no solamente a fraves del recurso de. apelacion,
sino mediante el uso de diversos medios. Y en el caso de la Ley 1437 de 2011,
se concreta: (i) en la posibilidad de interponer el recurso-de reposicién ante el
mismo funcionario que expldro la decisién para que la aclare, modifique, adicione
o revoque (...)

Para el caso que nos ocupa, nos encontramos frente a un recurso de reposicién
interpuesto por el sefior Luis José Rodriguez Herrera en contra de la Resolucion
1259 del 20 de septiembre de 2017, mediante el cual solicita la modificacion del
referido ‘Acto Administrativo en relacién con la orden emitida por esta
Superinten'dencia en cuanto a “.../1a eliminacién de la palabra Burséatil del objeto social
de la compafifa...”, no obstante una vez esgrimidos los argumentos con los cuales
procura controvertlr la decisién emitida por éste Organlsmo de Control y Vlgllanma
presenta una solicitud de consulta que pretende le sea resuelta dentro de la
respuesta que se dara al referido recurso, olvidando que el recurso de reposicién
no es un documento de tlpo consultlvo '

2 articulo 23 constifucional establece que "toda persona fene derecho.a. presentar peticiones. respeluosas a. las

autoridades por- mativos de’ interés general o-paiticular y a obtener pronta resolucion.” En” desarfollo 'dé esta norma
constitucional, el Cédigo:Contericioso -Administrative: comtempla; en su articulo. 25. De:las normas se desprenden varias
_ caracterfsticas referentes al derecho a formular consultas: a. La consulta se debe hacer con respecto a materias de la
competéncia del consulfado. b. Ef plazo para respohdetias es de 30 dias. c. Las respuestas a éstas no son vinctilantes. d.
Las respuestas no compromefen la responsabilidad de la entidad que las atiende. En virtud del principio -hermenéutico del
efecto Util se debe enfender que este derecho a formular consulfas implica algo diferente a la solicitud de informacion -
aunque en la resolucion de la consulta ésta puede ser suminisirads- vy a la expedicidn de copias - aungue también la
absolycion de ésta_pueda. comprender el suministro de copias de algunos docuritentos - Se diferencia también de la
peticion en interés patticular para el reconocimiento de un derecho en virtud de que mrentras éste fiene una respuesta que
si vincula & la administracion por constituir iin acto administrativo, la consufta, como la norma lo dispone; no tiene cardcler
vinculante. Establecida esta diferencia se pusde afirmar que- en ejercicio del derecho de consulfa se puede solicitar a fa
administracion que exprese su opinién, desde el punto de vista juridico, sobre deferminado asunfo de su compefencia,
recalcando siempre que estos conceptos no son vinculantes, puesto que no se configuran como actos administrativos.”
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En resumen, los cuestionamientos planteados en el recurso, estan dlrlgldos a que
este Ente.de Control valide si los servicios ofrecidos a.través del E- BURSATIL
LTDA, .estan infringiendo alguna de las normas del mercado de valores, al punto
de consultar especificamente sobre cada uno de los contenidos de las secciones
que se manejan en la pagina web de E-Bursatil. A este respecto, considera esta
Superintendencia, que corresponde a esa sociedad verificar que -enel desarrollo
de todas las actividades que adelantan, no se incumplan los ordenamientos

juridicos, que enmarcan:las diferentes actl\ndades excluswas de-nuestras V|g|ladas
en el mercado de valores. SR

En este sentido, vale la pena recomendar a la sociedad revisar nuevamente los
conceptos generales tratados dentro de: la Resolucidn 1259 de 2017 y evaluarlos
de cara a los diferentes: servicios ofrecidos por e-bursatil, a-efectos de hacer un
andlisis minucioso que le permita actuar conforme a la normatividad vigente en la

materia, para:lo cual sugerimos revisar los conceptos radicados con los nameros
2010015058-001 del 18 de mayo de 2010, 2010049605-001 del 3 de septiembre
de 2010, 2015087187-004 del 8 de octubre de 2015, 2015103430 del 22 de
octubre -de 2015 y 2016119325-002 -del 2 de diciembre de 2016, emitidos por
esta Superintendencia y -que 'se encuentran- en: nuestra - pagina. web
WWW. superflnanCIera gov Co.

Finalmente, en el entendldo de que: Ia esencia’ pnncapal de sy escnto es la
modificacionde un acto administrativo de caracter partlcular no.es pos;ble entrar a
realizar - un pronunciamiento de fondo sobre su consulta pues se ‘estaria
desconomendo la fnalldad del recurso de reposmon

En mérito de lo anterior, este Despacho,

RESUELVE .

ARTICULO PRIMERO CONFIRMAR en todos sus apartes lo- resuelto en la
Resolucién 1259 del 20 de septlembre de 2017 frente a la sociedad E-BURSATIL
LTDA. con NIT. 900.086. 670-9, por las razones expuestas enla parte motlva del
presente acto administrativo, otorgandole segun la SOIICItUd presentada ‘en el

recurso, quince (15) dias con el objeto de dar cumplimiento a lo ordenado frente a
la modificacion de la razén somal

ARTICULO SEGUNDO. ORDENAR la publicacién de la parte resolutiva de la
presente ‘medida en- un- diario de ampha circulacion, -en el cual-se informe al

publico en general sobre . la confirmacion de la medida admmlstratlva ordenada
respecto de la refenda entldad

ARTICULO TERCERO ORDENAR la publlcamon de Ia presente Resolumon en el
Boletin del ‘Ministerio de Hacienda y. Crédito Plblico, Capitulo. Supermtendenma -
Financiera, yen la pagina- web de esta ulttma entldad
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ARTICULO CUARTO. ORDENAR la inscripcion de esta Resolucion en la Camara
de Comercio de Bogota y en las demas camaras de comercio donde adelanta
operaciones la citada sociedad.

ARTICULO QUINTO. NOTIFICAR personalmente o subsidiariamente por aviso
segun lo establecido en el articulo 66 y subsiguientes de la Ley 1437 de 2011, al
sefior Luis José Rodriguez Herrera quien se identifica con la cédula de ciudadania
N°.79.865.527, representante legal de la sociedad E-BURSATIL., con Nit.
900.086.670-9, el contenido de la presente resolucion, entregandole copia de la
misma y advirtiéndole que contra ella no procede ningun recurso, por lo cual se
entiende que este acto administrativo queda en firme una vez se surta esta
notificacion, de conformidad con lo previsto en el numeral 1 del articulo 87 del
Codigo de Procedimiento Administrativo y de lo Contencioso Administrativo.

NOTIFIQUESE, PUBLIQUESE Y CUMPLASE.

Dada en Bogota D. C., a los dias del mes de diciembre de 2017

71 DIC 217

EL SUPERINTENDENTE DELEGADO PARA PROTECCION
AL CONSUMIDOR FINANCIERO Y TRANSPARENCIA
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BEATRIZ ELENA LONDONO PATINO
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