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Presentaciéon

Aparece este libro con una doble motivacién que nos llena de orgullo: la ce-
lebracién de los treinta afios de la Especializacién en Derecho Financiero,
que he tenido el honor de dirigir desde su fundacién, y los veinte afios de la
expedicién de la Ley 45 de 1990, 1a cual marcé el nuevo rumbo y remoz6 la re-
gulacién del sector financiero, luego de casi setenta afos de vigencia de la
Ley 45 de 1923, sentando las bases de lo que constituye el sistema financiero
colombiano del siglo xx1.

Se escribe en esta oportunidad con el propésito de reflexionar sobre lo
que la Ley 45 de 1990 significé en la nueva orientacién del Derecho bancario,
pero, particularmente, para pensar en lo que viene, en el mundo cambiante
y en especial dindmico que se liga con las actividades financieras, como lo
hicimos hace cinco afos al publicar el libro 7emas financieros contempordneos.

Esta obra sale ala luz puiblica cuando el mundo no acaba de recuperarse
de la crisis iniciada en el afio 2007 en los Estados Unidos, que desnudé de
manera tan cruda las falencias de un sistema desregulado donde la ausencia
del supervisor y la ciega confianza en el mercado condujeron al mas grande
descalabro de los sistemas financieros que conozca la historia.

Y al evocar una crisis que ni siquiera podia imaginarse salta a la vista la
filosofia implicita en esta norma, con toda su riqueza. En efecto, la Ley 45
del 1990 introdujo con un espiritu liberalizador una nueva concepcién del
acceso a la banca, sustituyendo la facultad discrecional del Superintendente
por una facultad reglada, pero nunca renuncié a la regulacién adecuadaniala
supervisién permanente. Haber sentado esto garantizé que a pesar de la muy
tuerte crisis en el campo de la vivienda a finales de los noventa, no hubiése-
mos soportado los efectos de un riesgo sistémico parecido al que sufrieron los
Estados Unidos y los paises desarrollados con la crisis del 2007.
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La Ley 45 de 1990 pensé por primera vez en el consumidor, en los pro-
blemas de competencia y en los temas de tecnologia, como no se habia hecho
con anterioridad. Transformd la banca “especializada” que existia al momento
de su expedicién por una banca multifuncional, como habia nacido, por cier-
to, en 1923, pero a través de la permisién de crear grupos financieros en los
cuales, con los establecimientos de crédito a la cabeza, fue posible invertir en
filiales tanto técnicas y administrativas como de servicios financieros, y en una
actitud visionaria previé la posibilidad de unir esfuerzos entre competidores
para volverse mds eficientes y lograr una banca mas competitiva en términos
internacionales. No es fruto del azar que los grandes bancos colombianos se
hayan mantenido en manos de inversionistas nacionales mientras en muchos
paises de la regién bancos extranjeros se han aduenado de la bancalocal, como
ocurrié en México para tomar el caso mds dramitico.

Uno de los ejemplos mds interesantes del estimulo a la suma de esfuerzos
entre competidores vino a darse en la reglamentacién de las filiales de servicios
técnicos, pues se previeron sélo dos posibilidades: que los servicios pudieran
ser prestados por el mismo grupo, es decir, por un banco mayoritario con el
concurso de sus vinculadas o terceros, o forzosamente por un conjunto de
entidades usuarias del mismo servicio. Esto llevé a la creacion, por ejemplo,
de sociedades mercantiles encargadas del manejo y la operaciéon de redes
enrutadoras para los sistemas de tarjetas de crédito, y explica, por esa sola
circunstancia, el hecho de que se hubieran establecido unos precios defini-
dos por los mismos participes sin que eso se hubiera considerado contrario a
ley alguna, porque lo permitia la norma sobre competencia vigente en aquel
entonces' y se reitera en la nueva ley expedida en fecha reciente.?

Esta reflexién pone en evidencia la muy desafortunada estrategia que
se adopto para el manejo de las tasas interbancarias de intercambio, ante las
inquietudes de la Superintendencia de Industria y Comercio, pues en vez de

! “Excepciones. Para el camplimiento de las funciones a que se refiere el articulo del presente Decreto,
no se tendrdn como contrarias a la libre competencia las siguientes conductas: 1. Las que tengan por objeto
la cooperacién en investigaciones y desarrollo de nueva tecnologia. 2. Los acuerdos sobre cumplimientos
de normas, estandares y medidas no adoptadas como obligatorias por el organismo competente cuando
no limiten la entrada de competidores al mercado. 3. Los que se refieran a procedimientos, métodos,

sistemas y formas de utilizacién de facilidades comunes” (Decreto 2153 de 1992, articulo 49, numeral 3).

2 La Ley 1340 de 2009 confirmé el decreto citado como parte del régimen regulador de la com-
petencia.
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haber defendido la legitimidad de fijarlas auténomamente entre los bancos,
como copropietarios del sistema y usuarios de unas facilidades comunes, se
opté por introducir un complejo sistema de costos; se ofrecieron resultados a
las autoridades sobre modalidades de calcularlos desconocidas para los ban-
cos; se dieron garantias que arrastraron en su suscripcién a todos los participes;
se abrieron los libros de los bancos y quedaron en evidencia inconsistencias
y contradicciones, pues se trataba de dar informacién y suministrar indica-
dores sobre bases frecuentemente heterogéneas o que intentaron construirse
regresivamente sin elementos técnicos y bajo la presién implacable de la
Superintendencia de Sociedades, que fue acorralando a los bancos de forma
progresiva y terminé imponiendo multas muy cuantiosas y deslegitimando
politicamente a las entidades bancarias, las cuales quedaron expuestas a la
picota publica como si fueran transgresoras de todas las normas.

Sin relevar a los lectores ni un dpice de los excelentes trabajos que inte-
gran esta obra, o para estimularlos a su lectura, permitanme al agradecer de
esta forma a los distinguidos profesores y amigos que aceptaron la invitacién
de la Universidad, breves anotaciones sobre algunos aspectos de su contenido.

La Ley 45 de 1990 permitié que los establecimientos de crédito tuviesen
filiales de distinto tipo, con lo que se hizo posible la prestacién de un servicio
global a la clientela, pero con cautelas derivadas de la separacién patrimo-
nial entre unas y otras entidades, como lo anotan bien en su recuento en este
mismo libro los ex superintendentes César Prado, Roberto Borris y Néstor
Humberto Martinez. Este tltimo precisa: “El nuevo escenario de libertad en
que se desenvuelve el sistema financiero impuso férreas reglas de disciplina
bancaria y una autoridad de supervisién altamente calificada encargada de
la solvencia de los intermediarios y la seguridad de las operaciones que ellos
realizan.”

El doctor César Prado examina en detalle lo que significa el régimen de
matrices y filiales, sus interacciones y las restricciones que se les imponen
para garantizar la transparencia de las operaciones que entre ellas se realicen,
cuando resulte posible. Anota cémo desde la Ley 45 de 1990 se introdujeron
importantes disposiciones en proteccién de la libre competencia y de toma-
dores y asegurados, como un primer paso hacia la efectiva proteccién del
consumidor financiero.

Al examinar la liberalizacién comercial de los servicios financieros y la
apertura hacia el exterior, el doctor Prado hace ver bien cé6mo a pesar de ello

xi
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la presencia o la prestacién de pricticamente la totalidad de los servicios
financieros seguirdn requiriendo la existencia de una entidad o sucursal en
territorio colombiano. Salvo excepciones, la prestacién transfronteriza seguird
estando prohibida.

El doctor Prado, en materia de seguros, coincidiendo con los doctores
Alejandro Venegas y William Fadul, anota con agudeza que “Con antelacién
a la expedicién del régimen mds moderno y a partir de la ley 105 de 1927,
el sector asegurador fue altisimamente protegido; sus pélizas previamente
aprobadas por la Superintendencia Financiera permitian salir a los mercados
con el respaldo implicito de ese control previo, los precios se fijaban en un
verdadero cartel por los participes en el sistema y la funcién policiva de la Su-
perintendencia contribuy6 practicamente a velar porque los precios definidos
por ese acuerdo privado se cumplieran en el mercado”.

Recuerdo al efecto una anécdota. Recién expedida la Ley 45 de 1990, el
presidente de una compaiia de seguros llamé a nuestra oficina para solicitar
que lo acompafidramos en la obtencién de la autorizacién de un nuevo mo-
delo de pdliza por parte de la Superintendencia. Alborozados le recordamos
que la reciente Ley 45 habia eliminado tal requisito y que ahora era iniciativa
de cada una de las compaiiias, dentro de los ramos debidamente autorizados
para operar, emitir sus pdlizas y ofrecerlas en un ambiente de competencia
en el mercado.

Con discreta elegancia nuestro interlocutor nos dejé ver que conocia bien
la disposicién, pero insistié en saber si no seria posible, de todas maneras, ob-
tener la aprobacién. {Tan importante era para salir a mercadear su producto
poder decir que se trataba de un modelo aprobado por la Superintendencia!

El doctor Puyo ilustra cémo los procesos de reorganizacién empresa-
rial, que incluyen fusiones, adquisiciones, conversiones, escisiones y cesién
de activos y pasivos, han tenido una efectividad en la prictica que se traduce
en un importante nimero de ellos a partir del estatuto organico del sistema
financiero, lo que valida la importancia de su consagracién legal.

El repaso sistemitico y cuidadoso de cada uno de estos institutos se
acompafia de una referencia permanente a las disposiciones de la legislacién
mercantil,lo que permite ilustrar muchas conclusiones. En el estudio se des-
tacan las referencias a las normas protectoras de los accionistas minoritarios
y la intervencién de la Superintendencia Financiera, cardinal para el buen
logro de las finalidades propuestas.

xii
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Entre sus interesantes recomendaciones se incluyen la de establecer pla-
zos breves de prescripcién o caducidad respecto de las decisiones tomadas
en los procesos de reorganizacién, a fin de dotarlas de la seguridad y certeza
que se requieren en un sector tan sensible como el financiero; facilitar atin
mis los procesos de fusién abreviada y consagrar derechos efectivos de retiro
en escisiones y fusiones.

El trabajo se enriquece con la presentacién de cuadros y estadisticas que
permiten al lector apreciar la importancia de los asertos del autor.

El doctor Erick Rincén, por su parte, aborda con amplia visién la exis-
tencia de diferentes sistemas de organizacién bancaria, con matices diversos,
que permiten contar con elementos comparativos muy ricos en su recorrido
de la banca especializada a la banca maltiple.

Entre ellos hace referencia a los modelos inglés, germdnico, latino, nor-
teamericano y los de banca planificada. Con esos antecedentes se acerca a la
realidad colombiana y al modelo introducido por la Ley 45, en apreciaciones
que comparte con los otros autores que se ocupan del tema.

El profesor Alfredo Sanchez se refiere in extenso al complejo, desverte-
brado y preocupante régimen de los intereses comerciales en Colombia. Asi,
analiza los antecedentes y la forma como se llegé a plasmar el tema en la Ley
45 de 1990 y la manera como ésta contribuy6 a solucionar parte de su com-
plejidad, al menos hasta la expedicién de la Ley 510 de 1999 que estima un
verdadero retroceso en la materia.

En general, pone en evidencia la desafortunada manera como la legis-
lacién mercantil contemporanea ha llenado de incertidumbres el manejo
de esta variable, fundamental en las obligaciones mercantiles, tema que por
cierto habia sido incluido en un primer anteproyecto dado a conocer por el
sefior Superintendente de la época, doctor César Prado Villegas, como parte
importante de la reforma financiera, pero que finalmente fue retirado por el
Gobierno, perdiéndose asi la ocasién de hacer un debate profundo y de ob-
tener soluciones eficaces sobre el particular.

Corresponderia ala Academia, y puede hacerlo el Rosario a través de sus
plantas de profesores de investigacidn, realizar una propuesta integral para
la regulacién y el manejo de tasas de interés, lo que hoy parece mis 1til que
nunca.

Ellibro tiene otro excelente trabajo sobre tasas de interés realizado por el
doctor Luis Fernando Lépez Roca, Director de la Especializacién en Dere-

xiii
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cho Financiero y Bursitil de la Universidad Externado de Colombia y quien
tuera Superintendente Delegado cuando el desarrollo de 1a Ley 45 de 1990
obtuvo todo su vigor. El doctor Lépez Roca considera que este es un aspecto
de la mayor transcendencia y que en Colombia no existen limites a las tasas
de interés de plazo y de mora, desde el punto de vista mercantil, con lo cual
se plantea otra perplejidad en torno a esta delicada materia. Piensa el doctor
Lépez que esta es justamente una de las diferencias entre el régimen civil y el
comercial y que tanto la Superintendencia Bancaria de la época como buena
parte de la doctrina parten de la equivocada concepcién de que el punto debia
seguir el pensamiento civilista en la materia.

Anota con agudeza cémo la usura no puede ser el limite a la tasa de inte-
rés buscada, pues ni es esa la funcién de la tipificacién de los delitos ni podra
extenderse a hipétesis distintas del monto de las ventas a plazo. Considera
que sélo en los contratos de mutuo y en las ventas a plazo existirian limites
legales para el plazo. Asi mismo, sostiene que en el caso de que un acreedor
cobre, sin haberlos pactado, intereses que superen una y media veces el IBC,
habra lugar a la pérdida de todos los intereses cobrados, ademads de tener que
devolverse doblada una suma igual a la cobrada en exceso, de acuerdo con la
térmula del articulo 72 de la Ley 45 de 1990.

No compartimos la conclusién, pues en nuestro sentir son dos sanciones
distintas, y tendriamos reservas sobre algunas de sus conclusiones, pero con-
fieso mi admiracién por el analisis hecho por el autor. Sus apreciaciones son
harto debatibles, pero, de nuevo, las tesis y su argumentacién de soporte son
absolutamente atrayentes.

En el trabajo del doctor Roberto Borris se plantea la necesidad de lo-
grar para la actividad financiera y bursitil crecimiento y profundizacién con
estabilidad y confianza y se muestra de qué manera se ha fortalecido el ente
supervisor hoy, con amplio campo de actuacién respecto de los distintos vi-
gilados, recursos técnicos antes no conocidos, la utilizacién de instrumentos
de medicién temprana de riesgos y la misma calificacién de sus operaciones
a través de certificaciones de calidad e idoneidad.

Hoy la Superintendencia cuenta con un marco integral de supervisién en
el cual no sélo se prescriben los principales lineamientos y politicas de super-
visién, sino que se analizan las entidades desde un foco matricial propio de
la estructura actual del supervisor, integrando el anélisis y la medicién de los

Xiv



Sergio Rodriguez Azuero

riesgos propios de las actividades financieras y bursatiles especificas con las
particularidades institucionales de las entidades y las personas que los realizan.

La Ley 45 de 1990 sent6 las bases de la supervisién comprensiva y con-
solidada de las entidades pertenecientes al mismo conglomerado, permitié
la supervisién y sancién de conductas del mercado que hasta ese momento
eran simplemente muy ingeniosas y le abrié paso al establecimiento de he-
rramientas para verificar que los fines perseguidos respecto de la generacién
de economia y alcance en el sistema no se convirtieran en un pretexto para
realizar operaciones entre entidades vinculadas, carentes de claridad o de
regulacién adecuadas.

El doctor Borris hace lo propio con las leyes que siguieron, comenzando
por la 35 de 1993, dictada cuando ya se habia producido la reforma consti-
tucional de 1991; continta con la Ley 510 de 1999, que tuvo su origen en las
dificultades alcanzadas por el sector financiero y el deterioro significativo de
la cartera hipotecaria.

Luego trata la Ley 795 de 2003, que ajusté la legislacién financiera de
acuerdo con los pronunciamientos jurisdiccionales que se habian producido
con ocasién de la expedicién de las leyes 546 y 510 de 1999.Y por dltimo
se refiere a la Ley 964 de 2005, que constituye la modernizacién del marco
normativo del mercado de valores.

Mis adelante analiza los antecedentes de la Superintendencia Bancaria
de Valores, el nacimiento de la Superintendencia Financiera de Colombia y
los objetivos que han venido buscindose bajo la nueva estructura.

Concluye con la reforma financiera contenida en la Ley 1328 de 2009 y
para terminar se refiere a algunos temas pendientes de enorme importancia
para garantizar la labor de la Superintendencia, entre ellos la proteccién legal,
la independencia presupuestal y la gobernabilidad corporativa.

El doctor Juan Jacobo Calderén hace una interesantisima reflexién sobre
los pronunciamientos de la Corte Constitucional que han llevado a incluir
actividades aseguradoras como servicio publico, parte de los estudios mds
completos hechos por este destacado profesor universitario sobre la consti-
tucionalizacién del Derecho privado y de la actividad financiera. El enfoque
llamativo de su trabajo tiene por punto de partida su misma denominacién,
pues como en las novelas policiacas lo intitula “El enigmatico significado de
la actividad aseguradora como servicio publico”. Alli pone en evidencia cémo
la vacilante evolucién de la doctrina constitucional estd llena de incertidum-
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bres y alerta sobre la necesidad de reflexionar cuidadosamente en relacién
con los efectos que las calificaciones del alto Tribunal pueden producir en la
actividad aseguradora.

El doctor Alejandro Venegas, en su visién panordmica sobre la evolu-
cién del sector, de acuerdo con otros autores, pone en evidencia la evolucién
sustancial entre el nuevo sistema de seguros altamente intervenido y con un
minimo margen de competencia, en razén de una apertura que no sélo deja
en manos de las entidades la formulacién de sus contratos, sino que los somete
auna definicién de precios propia de un mercado libre y competido e incluso
bajo la perspectiva de la competencia surgida de entidades del exterior.

Recuerda cémo las compaiias de seguros tenian una débil estructura
patrimonial, inversiones inadecuadas y limitacién a la inversién del capital
extranjero en sus capitales.

En el modelo actual se ha cambiado totalmente el sistema patrimonial,
con exigencias de patrimonios técnicos y constitucién de reservas mucho mds
ajustadas a las necesidades del mercado y con la existencia también de mar-
gen de solvencia y fondo de garantia. De otro lado, se ha llegado a un sistema
de competencia que sélo puede terminar beneficiando a los asegurados y al
mercado en general.

El doctor Venegas analiza también el régimen privado de los seguros y los
elementos que hoy lo caracterizan, donde hay una proteccién a los tomadores y
asegurados, un fortalecimiento a la funcién de la Superintendencia Financiera
en lo que dice con los elementos necesarios en la formacién del contrato y la
estructuracién de los precios, que no podrian quedar librados a acuerdos ni
definiciones caprichosas, sino sujetos a una construccién técnica respecto de
las variables fundamentales que inciden en la formacién de la prima.

Igualmente, resefia las modificaciones en torno al seguro de responsabili-
dad civil, a la introduccién de las nociones de riesgo y pélizas de descubrimien-
to y reclamacién y las posibilidades de utilizacién de canales de distribucién
masivos de seguros.

En una tercera parte se refiere a la constitucionalizacién de la actividad
aseguradora, tema tratado también por el doctor Juan Jacobo Calderén, como
ya lo comentamos.

Finaliza su trabajo con unas reflexiones sobre el futuro de la actividad
aseguradora, destacando sus posibilidades de internacionalizacién; el merca-
do masivo de seguros, donde los microseguros tienen un papel importante
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que jugar; el comercio electrénico de seguros, que hoy en dia resulta posible
y deseable; y los desafios que surgen de los avances de la biomédica y el des-
cubrimiento del genoma humano.

Al final se pregunta qué falta en la regulacién y construccion conceptual
del derecho de seguros. En primer lugar, piensa que falta mayor conciencia
y construccién juridica respecto de los riesgos previsibles. Asi, destaca cémo
se habla mucho en los estragos patrimoniales de un siniestro, pero no en los
llamados hechos venturosos como los seguros educativos, la renta vitalicia o
situaciones similares.

El doctor Juan Manuel Diaz-Granados hace una exhaustiva revision del
seguro de responsabilidad en los dltimos afios, bien apoyado en el anilisis de
las normas y de la jurisprudencia, abordando temas tan importantes como el
alcance de la cobertura, los gastos del proceso, el aseguramiento de la culpa
grave, la prueba del siniestro, los llamamientos en garantia, las acciones de la
victima contra el asegurador y el asegurado, las relaciones entre la accién de
responsabilidad civil y el proceso penal, la responsabilidad fiscal, las acciones
del asegurado contra el asegurador y los temas de prescripcion, sincronizacién
procesal y proteccién a los usuarios, en un repaso didactico del mayor valor.

El doctor William Fadul, presidente por muchos afnos de Fasecolda,
hace un recuento detallado de la evolucién regulatoria sobre el tema desde
sus origenes en Colombia, pasando por las leyes 68 de 1924 y 105 de 1927,
analizando la clara influencia de la misién Kenmerer, recorriendo una histo-
ria que lo lleva al ambiente de apertura econémica iniciada por el presidente
Virgilio Barco y profundizada por su sucesor César Gaviria. Este interesante
recorrido se acompafa de las cifras del sector, las cuales muestran la estructura
del negocio y constituyen, sin duda, una de las visiones mds completas sobre
lo ocurrido, incluyendo referencias a la seguridad social en el siglo pasado.

A manera de conclusion, el doctor Fadul plantea profundas reflexiones
que invito a los lectores a repasar y de las cuales sélo cito la dltima, segin la
cual y “en resumen, nos movimos de un mercado protegido por un oligopo-
lio consentido y cobijado por el Estado a un sistema de abierta competencia
en materia de productos, tarifas, intermediacién y reaseguros”. En seguida
advierte que vienen cambios mds drasticos debido a los compromisos que se
adquieran en los tratados multilaterales de comercio que el pais se encuentra
negociando desde hace algunos afos.



Presentacion

Por ultimo, el Director de la Especializacién, quien suscribe esta nota,
participa con un documento titulado “La crisis financiera internacional y la
proteccién al consumidor financiero” que parte de sus recientes exposiciones
en Lima y Santiago de Chile sobre la crisis financiera internacional.

En ese documento se hace un detenido andlisis de los origenes de la crisis,
la cual vinculamos a varios factores, comenzando por el proceso de desre-
gulacién, que especialmente a partir de 1999 dejé de lado la Glass Steagal
Act, la cual rigi6 durante cerca de setenta afios, y permitié que los bancos in-
cursionaran en negocios que hasta entonces les eran vedados. Ello aparejado
a una politica gubernativa que estimul6 a través de bajas tasas de interés el
crecimiento de la cartera inmobiliaria en la cual, y con el paso del tiempo, se
produjeron graves perturbaciones cuando agotada la lista de buenos deudores,
la banca decidié colocar los recursos en deudores de menor calidad, a través
de los que se conocieron como créditos sub prime, y al tener que colocarlos
en los mercados a través de titularizaciones, opté por obtener colaterales
aparentemente suficientes y calificaciones positivas, con los cuales inundé de
productos téxicos los mercados de portafolios en el mundo.

Esa crisis que llevé, entre otras, a la reforma de la legislacién financiera
norteamericana, estuvo también influida por la complejidad del sistema, que
lo es en alto grado por la coexistencia de un sistema bancario estatal y un sis-
tema federal y por la existencia de criterios de supervisién objetivos —esto es,
sobre la naturaleza de las operaciones— y subjetivos en relacién con las enti-
dades juridicas. Curiosamente y a pesar de sugerir un incremento eficiente de
controles, el esquema generaba una enorme confusién y dejaba por fuera, por
cierto, a una banca de inversién dedicada a construir derivados y productos
sumamente complejos que ni los mismos directores de los bancos acabaron
nunca de entender.

Con base en ese antecedente el trabajo se ocupa de ver la manera como
la reciente reforma se detiene en una de las partes mds importantes, como
pasé con la nuestra, en la proteccién del consumidor financiero, creando una
oficina como parte del Federal Reserve Bank, que se ocupard de regular las
instituciones financieras en materia de proteccién al consumidor, fomentar
estudios en la materia y evitar el arbitraje regulatorio y ejercera facultades con
distintos alcances de regulacién, supervisién y sancion.

Igualmente, se hace un recuento de las normas sobre proteccién al con-
sumidor en Europa que estdn conformadas basicamente por cuatro fuentes:
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a) la Directiva Europea relativa a la comercializacion a distancia de servicios
financieros (2002); b) la Directiva europea sobre el mercado de instrumentos
financieros (2004); ¢) el Libro blanco sobre politica de servicios financieros
(2005); y d) La Nueva Directiva europea sobre crédito de consumo (2008).

Estos mecanismos no han sido resultado propiamente de la crisis, puesto
que habian venido trabajando en ellos con antelacién.

Por dltimo, se deja ver cémo nuestro sistema de proteccién al consumidor
es,en muchas formas, mds avanzado que el de los Estados Unidos, que ahora,
creando las estructuras, se ocupa de dictar medidas para regularlo, mientras
nosotros en la reforma desarrollamos muchas normas ya establecidas para
ejecutarlas y obtener una proteccién efectiva del consumidor.

Apreciados lectores:

Apoyindonos siempre en las lecciones del pasado, con la invaluable colabo-
racién del distinguido grupo de profesores que nos acompafia en estas pagi-
nas, avanzamos hacia un sistema financiero que imaginamos cada vez mds
s6lido, universal y eficiente. A obtenerlo servirdn, sin duda, las proyecciones
visionarias de la Ley 45 de 1990 y las de la legislacién complementaria que
ha venido a enriquecerla.

Esperamos que las autoridades, la Academia, los operadores y hombres
de negocios y nuestros apreciados alumnos encuentren en la lectura y consulta
de este libro nuevas fuentes de aprendizaje y reflexion.

Si asi fuere el esfuerzo de la Universidad y de su Decano de Jurispruden-
cia, asi como el de los que hemos tenido el honor de participar en su prepa-
racién, resultard ampliamente recompensado.

Sergio Rodriguez Azuero
Marzo de 2011
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La Ley 45 de 1990 representa un momento estelar en la historia
delalegislacion financiera de Colombia. Pero abarcé mucho
mas: regul6 la actividad aseguradora, incursiond en el contrato
de seguro, regulo el sistema previsional y delineo el régimen
bursatil. Asi mismo, anticip6 lineamientos de lo que seria, un
ano después, la consagracion de tales actividades —financiera, aseguradora, bursatil y
previsional- como de rango constitucional.

Este libro recoge las reflexiones de expertos sobre las diversas tematicas abordadas en
dichaley, con la visién enriquecida derivada del transcurso de 20 afos, de varias
legislaciones adicionales y de algunas crisis nacionales y foraneas. Escrutar en su
veintenario es un ejercicio valido y oportuno, tanto mas como que al haber renovado los
arquetipos de la legislacion precedente, sirvié ademas como referente de empenos de
enmienda normativas de otros paises de la regién y de los organismos multilaterales.

Coincide esta publicacién con los 30 afos de la Especializacion en Derecho Financiero de
la Facultad de Jurisprudencia de la Universidad del Rosario y con los 40 anos del Cédigo

de Comercio, hechos venturosos en la difusion del conocimiento sobre la legislacion
financiera y del avance en la mercantilidad en Colombia.

Alejandro Venegas Franco
Vicerrector, Universidad del Rosario
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