
 
 

 
 

DECRETO NÚMERO 2555 DE 2010             
(Julio 15 de 2010) 

 
 

Por el cual se recogen y reexpiden  las normas en materia del sector financiero, asegurador y del 
mercado de valores y se dictan otras disposiciones 

 
 

EL PRESIDENTE DE LA REPÚBLICA, 
 
 
 

En ejercicio de sus facultades constitucionales y legales, en especial de las conferidas por los 
numerales 11 y  25 del artículo 189 de la Constitución Política, en concordancia con lo dispuesto en el 
Estatuto Orgánico del Sistema Financiero, en especial en su artículo 48, y en la Ley 964 de 2005, en 

especial en su artículo 4, 
 
 

DECRETA 
 
 

PARTE 1 ASPECTOS PRELIMINARES 
 
Artículo 1.1.1.1.1 Definiciones.  
 
Para los efectos del presente decreto, las siguientes expresiones tendrán el significado que para cada 
una de ellas se indica: 
 
Emisores de Valores: las entidades que tengan valores inscritos en el Registro Nacional de Valores y 
Emisores -RNVE.  
 
Entidades aseguradoras: las compañías y cooperativas de seguros y las de reaseguros. 
 
Establecimientos de crédito: los establecimientos bancarios, las corporaciones financieras, las 
compañías de financiamiento, las cooperativas financieras y los organismos cooperativos de grado 
superior de carácter financiero. 
 
Intermediarios de seguros: los corredores, las agencias y los agentes de seguros.  
 
Intermediarios de reaseguros: los corredores de reaseguros.  
 
Sociedades de capitalización: las instituciones financieras cuyo objeto consista en estimular el ahorro 
mediante la constitución, en cualquier forma, de capitales determinados, a cambio de desembolsos 
únicos o periódicos, con posibilidad o sin ella de reembolsos anticipados por medio de sorteos. 
 



 
 
 

 
 

Sociedades de servicios financieros: las sociedades fiduciarias, los almacenes generales de depósito, 
las sociedades administradoras de fondos de pensiones y de cesantía y las sociedades de 
intermediación cambiaria y de servicios financieros especiales.  
 
 
PARTE 2 ENTIDADES SUJETAS A INSPECCIÓN Y VIGILANCIA Y SUJETAS A CONTROL  

 
 

LIBRO 1 NORMAS APLICABLES A LOS ESTABLECIMIENTOS DE CRÉDITO 
 

TÍTULO 1  MARGEN DE SOLVENCIA 
 

CAPÍTULO 1 DISPOSICIONES GENERALES SOBRE RELACION DE SOLVENCIA 
 

 
Artículo 2.1.1.1.1 (Artículo 1° del Decreto 1720 de 2001). Patrimonio adecuado. 
 
Los establecimientos de crédito deberán cumplir las normas sobre niveles de patrimonio adecuado y 
relación mínima de solvencia contempladas en este Capítulo, con el fin de proteger la confianza del 
público en el sistema y asegurar su desarrollo en condiciones de seguridad y competitividad. 
 
Artículo 2.1.1.1.2 (Artículo 2 del Decreto 1720 de 2001). Relación de solvencia.  
 
La relación de solvencia se define como el valor del patrimonio técnico calculado en los términos de 
este Capítulo, dividido por el valor de los activos ponderados por nivel de riesgo crediticio y de 
mercado. Esta relación se expresa en términos porcentuales. La relación de solvencia mínima de los 
establecimientos de crédito será del nueve por ciento (9%).  
 
Artículo 2.1.1.1.3  (Artículo 3 del Decreto 1720 de 2001). Cumplimiento de la relación de 
solvencia. 
 
El cumplimiento de la relación de solvencia se realizará en forma individual por cada establecimiento 
de crédito. Igualmente, la relación de solvencia deberá cumplirse y supervisarse en forma 
consolidada. Para estos efectos, los establecimientos de crédito se sujetarán a las normas que, 
conforme a sus facultades legales, expida la Superintendencia Financiera de Colombia en relación 
con la obligación de presentar estados financieros consolidados, en particular, las entidades con las 
cuales debe efectuarse la consolidación. 
 
Artículo 2.1.1.1.4 (Artículo 4 del Decreto 1720 de 2001). Patrimonio técnico. 
 
El cumplimiento de la relación de solvencia se efectuará con base en el patrimonio técnico que refleje 
cada establecimiento de crédito, calculado de acuerdo con las reglas de los artículos siguientes, esto 
es, mediante la suma del patrimonio básico y el patrimonio adicional. 
 
Artículo 2.1.1.1.5 (Artículo 5 del Decreto 1720 de 2001). Patrimonio básico. 
 
El patrimonio básico de un establecimiento de crédito comprenderá:  

a) El capital suscrito y pagado;  



 
 
 

 
 

b) La reserva legal, las demás reservas y las utilidades no distribuidas de ejercicios anteriores;  

c) El saldo que arroje la cuenta patrimonial de ajuste de cambios;  

d) El valor total de la cuenta de ñrevalorizaci·n del patrimonioò cuando ®sta sea positiva y de la cuenta 
de ñajuste por conversi·n de estados financierosò;  

e) Las utilidades del ejercicio en curso, en una proporción equivalente al porcentaje de las utilidades 
que, en el período inmediatamente anterior, hayan sido capitalizadas o destinadas a incrementar la 
reserva legal, o la totalidad de las mismas que deban destinarse a enjugar pérdidas acumuladas;  

f) Las acciones representativas de capital garantía, mientras la entidad esté dando cumplimiento a las 
metas, compromisos y condiciones del programa de recuperación convenido con el Fondo de 
Garantías de Instituciones Financieras- FOGAFIN. En caso de incumplimiento del programa, 
declarado por la Superintendencia Financiera de Colombia, tales acciones dejarán de ser 
computables;  

g) Los bonos subordinados efectivamente suscritos por el Fondo de Garantías de Instituciones 
Financieras- FOGAFIN con el propósito de fortalecer patrimonialmente a las entidades financieras 
emisoras de tales instrumentos de deuda. Sólo serán computables dichos bonos como parte del 
patrimonio básico cuando:  

i) En el respectivo prospecto de emisión se establezca con carácter irrevocable que en los 
eventos de liquidación, el importe de su valor quedará subordinado al pago del pasivo 
externo; 

ii) Los títulos se emitan a plazos no inferiores a cinco años y,  
iii) Sean suscritos hasta el 31 de diciembre del año 2002;  

h) El valor total de los dividendos decretados en acciones;  

i) El valor de la cuenta de interés minoritario que se determine en la consolidación de estados 
financieros, para calcular la relación en forma consolidada;  

j) La cuenta patrimonial de superávit por donaciones, siempre y cuando los fondos en que se origine 
tengan carácter permanente y estén disponibles para atender las actividades comerciales propias del 
objeto social, la cuenta enjugue de pérdidas si éstas se presentan y su distribución o asignación en 
caso de liquidación de la entidad estén subordinadas al pago del pasivo externo. 

Artículo 2.1.1.1.6 (Artículo 6 del Decreto 1720 de 2001). Deducciones del patrimonio básico. 
 
Se deducirán del patrimonio básico los siguientes conceptos: 
 
a) Las pérdidas de ejercicios anteriores y las del ejercicio en curso; 
 
b) La cuenta de ñrevalorizaci·n del patrimonioò cuando sea negativa; 
 
c) El saldo existente en la cuenta ñajuste por inflaci·nò acumulado originado en activos no monetarios, 
mientras no se hayan enajenado los activos respectivos, hasta concurrencia de la sumatoria del saldo 



 
 
 

 
 

existente en la cuenta de ñrevalorizaci·n del patrimonioò y del valor capitalizado de dicha cuenta, 
cuando tal sumatoria sea positiva; 
 
d) (Modificado por el Decreto 2061 de 2004, artículo 1º). El valor de las inversiones de capital, así 
como de las inversiones en bonos obligatoriamente convertibles en acciones, en bonos subordinados 
opcionalmente convertibles en acciones o, en general, en instrumentos de deuda subordinada, 
efectuadas en forma directa o indirecta en entidades sometidas al control y vigilancia de la 
Superintendencia Financiera de Colombia, sin incluir sus valorizaciones, cuando se trate de entidades 
respecto a las cuales no haya lugar a consolidación. Se exceptúan de la deducción aquí prevista las 
inversiones realizadas por los establecimientos de crédito que forman parte del sistema nacional de 
crédito agropecuario en el Fondo para el Financiamiento del Sector Agropecuario, Finagro, y las 
realizadas por los establecimientos de crédito en los procesos de adquisición de que trata el artículo 
63 del Estatuto Orgánico del Sistema Financiero, durante los plazos previstos en el inciso segundo del 
numeral 2 o en el parágrafo 2º del mismo artículo, según corresponda, para la adquisición de la 
totalidad de las acciones y su enajenación si no fuere posible la adquisición de la totalidad de las 
mismas. 
 
e) El valor de las inversiones de capital, así como el valor de las inversiones en bonos 
obligatoriamente convertibles en acciones, en bonos subordinados opcionalmente convertibles en 
acciones o en general, en instrumentos de deuda subordinada, incluyendo su ajuste de cambio y sin 
incluir sus valorizaciones, efectuadas en entidades financieras del exterior, en las cuales la 
participación directa o indirecta sea o exceda del veinte por ciento (20%) del capital y se trate de 
entidades respecto de las cuales no haya lugar a consolidación. 
 
Artículo 2.1.1.1.7 (Artículo 7 del Decreto 1720 de 2001 modificado por el Decreto 4648 de 2006, 
artículo 1º). Patrimonio adicional.  
 
Para establecer el valor del patrimonio técnico, se adicionarán las siguientes partidas: 
 
a) El cincuenta por ciento (50%) del saldo existente en la cuenta ñajuste por inflaci·nò acumulado, 
originado en activos no monetarios, mientras no se hayan enajenado los activos respectivos; 
 
b) El cincuenta por ciento (50%) de las valorizaciones de los activos, contabilizadas de acuerdo con 
los criterios establecidos por la Superintendencia Financiera de Colombia. En todo caso, no 
computarán las valorizaciones correspondientes a bienes recibidos en dación en pago o adquiridos en 
remate judicial. De dicho monto se deducirán las valorizaciones de las inversiones a que se refieren 
los literales d) y e) del artículo 2.1.1.1.6 de este decreto; 
 
c) Los bonos obligatoriamente convertibles en acciones que sean efectivamente colocados y pagados 
y cumplan con las siguientes condiciones: 
 

I. Que el plazo máximo sea de cinco (5) años. 
 
II. Que se hayan emitido en las condiciones de tasa de interés que autorice, con carácter 
general, la Superintendencia Financiera de Colombia; 

 
d) Las obligaciones dinerarias subordinadas, siempre y cuando no superen el cincuenta por ciento 
(50%) del valor del patrimonio básico. Para el cómputo correspondiente se tendrán en cuenta las 
siguientes reglas: 



 
 
 

 
 

 
I. El valor corresponderá al dinero efectivamente recibido por el deudor. 

 
II. En los respectivos prospectos o contratos, según sea el caso, se debe establecer con 
carácter irrevocable que, en los eventos de liquidación, el importe del valor de estas 
obligaciones quedará subordinado al pago del pasivo externo. 
 
III. Los plazos mínimos de maduración de estas obligaciones no podrán ser inferiores a cinco 
(5) años. No deberá existir ninguna opción de prepago por parte del deudor que reduzca el 
plazo de maduración a menos de cinco (5) años, ni otro tipo de opción a favor de los 
acreedores o inversionistas, según sea el caso, que permita el pago anticipado de estas 
obligaciones en un plazo inferior a cinco (5) años. 
 
IV. No deberá existir ningún tipo de cláusula aceleratoria. 
 
V. En el evento en que se pacten opciones de prepago a favor del deudor, se entenderá que el 
plazo de la emisión corresponde al establecido para ejercer dicha opción. 
 
VI. Durante los cinco (5) años anteriores a la fecha de maduración de las obligaciones 
subordinadas o a la fecha de ejercicio de la opción, según sea el caso, el valor computable se 
disminuirá en un veinte por ciento (20%) para cada año. 

 
Tratándose de obligaciones cuya opción tenga una fecha determinada para su ejercicio y la misma no 
sea ejercida, el valor disminuido durante los años anteriores a la fecha de ejercicio de la opción será 
recalculado en un monto equivalente al de una obligación que no tenga una opción de prepago, de 
forma tal que permita descontar un veinte por ciento (20%), cada año, hasta alcanzar un valor de cero 
por ciento (0%) al momento del vencimiento de la obligación. 
 
Para el caso de las obligaciones cuya opción puede ser ejercida a partir de una fecha, el valor 
computable se disminuirá en un veinte por ciento (20%) por cada año en los cinco (5) años anteriores 
a dicha fecha, sin que deba realizarse recálculo alguno en el evento en que no sea ejercida; 
 
e) El valor de las provisiones de carácter general constituidas por los establecimientos de crédito, de 
acuerdo con las instrucciones que sobre el particular imparta la Superintendencia Financiera de 
Colombia; 
 
f) La cuenta patrimonial de superávit por donaciones, siempre y cuando los fondos en que se origine 
tengan carácter permanente, tal cuenta enjugue pérdidas si estas se presentan y su distribución o 
asignación en caso de liquidación de la entidad estén subordinadas al pago del pasivo externo. Se 
deducirá del patrimonio adicional la cuenta de desvalorización de inversiones. 
 
Parágrafo. El valor total del patrimonio adicional no podrá exceder del cien por ciento (100%) del valor 
total del patrimonio básico. 
 
Parágrafo Transitorio. Las modificaciones y adiciones previstas en este artículo no afectarán las 
obligaciones y emisiones vigentes al  24 de agosto de 2001.  
 
 
 



 
 
 

 
 

Artículo 2.1.1.1.8 (Artículo 8 del Decreto 1720 de 2001) Riesgos crediticio y de mercado.  

 

Para los efectos de este Capítulo se entiende por: 

a) Riesgo crediticio: La posibilidad de que un establecimiento de crédito incurra en pérdidas y se 
disminuya el valor de su patrimonio técnico como consecuencia de que sus deudores fallen en el 
cumplimiento oportuno o cumplan imperfectamente las obligaciones financieras en los términos 
acordados. 

 

Para determinar el valor de los activos ponderados por nivel de riesgo crediticio, los establecimientos 
de crédito tendrán en cuenta los activos, las contingencias, los negocios y los encargos fiduciarios. 
Para el efecto, se multiplicará el valor del respectivo activo por un porcentaje de ponderación de su 
valor según corresponda de acuerdo con la clasificación en las categorías señaladas en los artículos 
2.1.1.1.9, 2.1.1.1.10  y 2.1.1.1.11 de este Decreto;  

 

b) Riesgo de mercado: La posibilidad de que un establecimiento de crédito incurra en pérdidas y se 
disminuya el valor de su patrimonio técnico como consecuencia de cambios en el precio de los 
instrumentos financieros en los que la entidad mantenga posiciones dentro o fuera del balance. Estos 
cambios en el precio de los instrumentos pueden presentarse, por ejemplo, como resultado de 
variaciones en las tasas de interés, tipos de cambio y otros índices. 

 

Para determinar el valor de exposición a los riesgos de mercado, los establecimientos de crédito 
deberán utilizar las metodologías que para el efecto determine la Superintendencia Financiera de 
Colombia. Sin embargo, los establecimientos de crédito podrán solicitar a este organismo de control 
autorización para utilizar un modelo de medición propio, caso en el cual deberán acreditar ante dicha 
Superintendencia, el cumplimiento de los requisitos mínimos que se establezcan para el efecto. 

 

Una vez determinado el valor de la exposición a riesgos de mercado, éste se multiplicará por cien 
novenos (100/9) y el resultado se adicionará al valor de los activos ponderados por nivel de riesgo 
crediticio. De esta manera, se obtiene el valor total de los activos ponderados por nivel de riesgo 
crediticio y de mercado que se utiliza para el cálculo de la relación de solvencia. 

 

La Superintendencia Financiera de Colombia establecerá el tratamiento y la metodología para la 
estimación del valor en riesgo para la cartera hipotecaria que se inscriba en el Fondo de Reserva de 
Estabilización de la Cartera Hipotecaria, FRECH, el cual se considerará por el treinta por ciento 
(30%). 

 
Artículo 2.1.1.1.9 (Artículo 9° del Decreto 1720 de 2001. Modificado por el artículo 17 del 
Decreto 1796 de 2008) Clasificación y ponderación de activos.  
 
Para efectos de determinar el valor total de activos ponderados por nivel de riesgo crediticio, los 
mismos se deben clasificar dentro de una de las siguientes categorías dependiendo de su naturaleza: 
 
Categoría I. Activos de máxima seguridad, tales como caja, depósitos a la vista en entidades 
sometidas a la inspección y vigilancia de la Superintendencia Financiera de Colombia, inversiones en 
títulos o valores de la Nación, del Banco de la República, o emitidos para el cumplimiento de 
inversiones obligatorias y los créditos a la Nación o garantizados por esta. 
 



 
 
 

 
 

En esta categoría también se debe incluir la exposición neta en las operaciones de reporto o repo, 
operaciones simultáneas y operaciones de transferencia temporal de valores, siempre que la 
contraparte sea la Nación, el Banco de la República o una cámara de riesgo central de contraparte. 
 
Así mismo, en esta categoría se debe incluir la exposición crediticia en las operaciones de 
instrumentos financieros derivados, siempre que la contraparte sea la Nación, el Banco de la 
República o una cámara de riesgo central de contraparte. 
 
Categoría II. Activos de alta seguridad, tales como los títulos o valores emitidos por entidades 
públicas del orden nacional, los depósitos a término en otros establecimientos de crédito, las 
operaciones relacionadas con fondos interbancarios vendidos, y los créditos garantizados 
incondicionalmente con títulos o valores emitidos por la Nación o por el Banco de la República o de 
Gobiernos o Bancos Centrales de países que autorice expresamente la Superintendencia Financiera 
de Colombia. 
 
En esta categoría también se debe incluir la exposición neta en las operaciones de reporto o repo, 
operaciones simultáneas y operaciones de transferencia temporal de valores siempre que la 
contraparte sea una entidad vigilada por la Superintendencia Financiera de Colombia distinta del 
Banco de la República, o una entidad pública de orden nacional o un fondo mutuo de inversión 
controlado. 
 
Así mismo, en esta categoría se debe incluir la exposición crediticia en las operaciones con 
instrumentos financieros derivados siempre que la contraparte sea una entidad vigilada por la 
Superintendencia Financiera de Colombia distinta del Banco de la República, o una entidad pública de 
orden nacional o un fondo mutuo de inversión controlado. 
 
Categoría III. Otros activos con alta seguridad pero con baja liquidez, tales como los créditos para 
financiar adquisición de vivienda cuya garantía sea la misma vivienda, distintos de aquellos que hayan 
sido reestructurados. Sin embargo, los créditos destinados a la adquisición de vivienda 
reestructurados cuya calificación crediticia mejore a A o B, ponderarán en esta categoría. 
 
Categoría IV. Los demás activos de riesgo, tales como cartera de créditos, deudores por 
aceptaciones, cuentas por cobrar, otras inversiones voluntarias, inversiones en activos fijos, incluida 
su valorización, bienes de arte y cultura, bienes muebles o inmuebles realizables recibidos en dación 
en pago o en remates judiciales y remesas en tránsito. Así mismo, se deberá incluir la exposición neta 
en las operaciones de reporto o repo, operaciones simultáneas y operaciones de transferencia 
temporal de valores y la exposición crediticia en operaciones con instrumentos financieros derivados, 
siempre que la contraparte sea una entidad no contemplada en ninguna de las categorías anteriores. 
 
Los activos incluidos en todas las anteriores categorías se computarán por el cero por ciento (0%), 
veinte por ciento (20%), cincuenta por ciento (50%) y ciento por ciento (100%) de su valor, en su 
orden. 
 
Parágrafo 1. Los activos que en desarrollo del artículo 2.1.1.1.6 de este decreto, se deduzcan para 
efectuar el cálculo del patrimonio básico, no se computarán para efectos de determinar el valor total 
de activos ponderados por nivel de riesgo crediticio de los establecimientos de crédito. 
 



 
 
 

 
 

Parágrafo 2. La cuenta de sucursales y agencias se descompondrá en distintas categorías, de 
acuerdo con la naturaleza de los valores contabilizados en ella, sean traslados de fondos, de 
propiedades y equipo o de cartera de crédito. 
 
Parágrafo 3. Para los efectos del presente art²culo, el saldo existente en la cuenta óajuste por inflaci·nô 
acumulado, originado en activos no monetarios, computará por el cincuenta por ciento (50%) de su 
valor. Las valorizaciones de activos, contabilizadas de acuerdo con los criterios establecidos por la 
Superintendencia Financiera de Colombia, computarán por el cincuenta por ciento (50%) de su valor. 
 
Parágrafo 4. Para los efectos del presente artículo, se entiende como exposición neta en operaciones 
de reporto o repo, simultáneas y de transferencia temporal de valores, el monto que resulte de restar 
la posición deudora de la posición acreedora que ostenta la entidad en cada operación realizada, 
siempre que dicho monto sea positivo. El cálculo de las posiciones deberá tener en cuenta tanto el 
precio justo de intercambio de los valores cuya propiedad se transfiera en desarrollo de la operación 
como la suma de dinero entregada en la misma, así como los intereses o rendimientos causados 
asociados a la operación. 
 
Parágrafo 5. Los valores transferidos en desarrollo de las operaciones repo o reporto, simultáneas o 
de transferencia temporal de valores deberán ser tenidos en cuenta para los efectos previstos en este 
artículo, mientras permanezcan en el balance del enajenante, originador o receptor, según sea el 
caso, conforme a las disposiciones contables que rigen dichas operaciones. 
 
Parágrafo 6. Para los efectos del presente artículo, para determinar la exposición crediticia en 
instrumentos financieros derivados, serán aplicables las definiciones contenidas en el artículo 
2.35.1.1.1 del presente decreto. 
 
Parágrafo 7. Productos estructurados. Computarán por su precio justo de intercambio multiplicado por 
el factor de ponderación que corresponda según la categoría de riesgo del emisor del respectivo 
producto. 
 
Cuando se realicen inversiones en un producto estructurado cuyos componentes provengan de 
distintas contrapartes, pero se haya adquirido el mismo a otra entidad que obra como vendedor de 
este y no es responsable de su pago, dicho producto estructurado computará por la suma de los 
siguientes dos (2) factores: 
 
i) La multiplicación del precio justo de intercambio del componente no derivado por el factor de 
ponderación que aplique al respectivo emisor de conformidad con lo previsto en el presente artículo; 
 
ii) La multiplicación del costo de reposición de los componentes derivados por el factor de 
ponderación que aplique a la respectiva contraparte de conformidad con lo previsto en el presente 
artículo. 
 
Artículo 2.1.1.1.10 (Artículo 10 del Decreto 1720 de 2001 modificado por el Decreto 343 de 2007, 
artículo 5º). Clasificación y ponderación de las contingencias y de los negocios y encargos 
fiduciarios.  
 
Las contingencias y los negocios y encargos fiduciarios ponderarán, para efectos de la aplicación de 
lo previsto en el presente capítulo, según se determina a continuación: 
 



 
 
 

 
 

a) El monto nominal de las contingencias se multiplica por el factor de conversión crediticio que 
corresponda a dicha operación, según la siguiente clasificación: 
 
Los sustitutos directos de crédito, tales como las cartas de crédito irrevocables, las aceptaciones 
bancarias, los avales y garantías, y los contratos de apertura de crédito irrevocables, incluyendo las 
tarjetas de crédito, también irrevocables, tienen un factor crediticio del cien por ciento (100%). 
 
Las contingencias relacionadas con pólizas de cumplimiento otorgadas en licitaciones públicas o 
privadas, procesos administrativos o judiciales, los créditos aprobados no desembolsados, las cartas 
de crédito revocables y los contratos de apertura de crédito revocables, incluyendo las tarjetas de 
crédito revocables, en los cuales el riesgo de crédito permanece en el establecimiento de crédito, 
tienen un factor de conversión crediticio del veinte por ciento (20%). Las otras contingencias, negocios 
y encargos fiduciarios, tienen un factor de conversión crediticio del cero por ciento (0%); 
 
b) El monto resultante se computará de acuerdo con las categorías señaladas en el artículo 2.1.1.1.9  
de este decreto, teniendo en cuenta las características de la contraparte. 
 
Artículo 2.1.1.1.11 (Artículo 11 del Decreto 1720 de 2001). Ponderaciones especiales.  
 
Las siguientes clases de activos se ponderarán de acuerdo con las normas especiales que se indican 
a continuación: 

a) Los bienes entregados en arrendamiento financiero o leasing se clasificarán dentro de la Categoría 
IV por el ochenta por ciento (80%) de su valor, salvo en el caso del leasing inmobiliario para vivienda, 
evento en el cual ponderarán por el cincuenta (50%) por ciento; los activos en arrendamiento común 
se computarán por su valor. 

(Adicionado por el artículo 1º del Decreto 3473 de 2003). El valor de las aeronaves entregadas en 
arrendamiento financiero o leasing a la Nación o a empresas comerciales del Estado dedicadas al 
transporte aéreo, computarán en la categoría II, siempre y cuando la operación sea celebrada o 
garantizada por la Nación. 

b) Las operaciones de crédito celebradas con las entidades territoriales y sus descentralizadas 
computarán por los porcentajes previstos en el Capítulo 2 del presente Titulo,  y en las normas que lo 
modifiquen o adicionen; 

c) Computarán por el cero por ciento (0%) los títulos emitidos por el Fondo de Garantías de 
Instituciones Financieras- FOGAFIN, destinados a la capitalización de establecimientos de crédito en 
cuyo capital participen entidades públicas o en los cuales exista participación de recursos públicos, 
siempre que el principal e intereses de dichos títulos se paguen con recursos que la Nación se haya 
comprometido a entregar a dichos Fondos; 

d) Los bonos y títulos hipotecarios de que trata el artículo 30 de la Ley 546 de 1999, que cuenten con 
garantía del Gobierno Nacional, a través del Fondo de Garantías de Instituciones Financieras- 
FOGAFIN, computarán por el cero por ciento (0%); 

e) En los procesos de titularización se seguirán las siguientes reglas: Los derechos fiduciarios que 
posean los establecimientos de crédito en los patrimonios autónomos constituidos en desarrollo de 



 
 
 

 
 

procesos de titularización de los cuales sean originadores, se clasificarán dentro de la categoría que 
corresponda al activo subyacente. Si se ha utilizado un mecanismo de seguridad interno o externo 
que por sus características particulares mantenga el riesgo para el originador, el activo subyacente 
comprometido en el mismo ponderará al ciento cincuenta por ciento (150%). Si el mecanismo de 
seguridad empleado elimina totalmente el riesgo para el originador, la ponderación del activo 
subyacente será del cero por ciento (0%). En caso de deterioro en el valor del patrimonio autónomo y 
en la medida que éste se produzca, si el originador mantiene riesgo en virtud de las características del 
mecanismo de seguridad empleado, deberá reconocer dicho deterioro hasta por el monto de la 
cobertura otorgada de conformidad con las instrucciones que sobre el particular imparta la 
Superintendencia Financiera de Colombia; 

f) Los derechos fiduciarios que posean los establecimientos de crédito sobre patrimonios autónomos 
cuya finalidad principal sea su enajenación, cuyo activo subyacente corresponda a bienes inmuebles 
que originalmente fueron recibidos en dación en pago o adjudicados en remates judiciales, 
computarán por el ochenta por ciento (80%) de su valor, siempre y cuando, sean constituidos en 
sociedades fiduciarias no filiales del establecimiento de crédito y tal operación cuente con la 
autorización previa de la Superintendencia Financiera de Colombia. 

g) (Adicionado por el Decreto 2061 de 2004, artículo 4º). Los activos conformados por cartera 
hipotecaria de vivienda calificada en la categoría de riesgo C de acuerdo con las reglas establecidas 
por la Superintendencia Financiera de Colombia, computarán por el setenta y cinco ciento (75%) de 
su valor. Los activos conformados por cartera hipotecaria de vivienda calificada en las categorías de 
riesgo D y E, de acuerdo con las reglas establecidas por la Superintendencia Financiera de Colombia, 
computarán por el cien por ciento (100%) de su valor. 

h) (Adicionado por el Decreto 2061 de 2004, artículo 4º). Para efectos de determinar el valor a 
ponderar de los títulos derivados de procesos de titularización por su nivel de riesgo crediticio, se 
clasificarán de acuerdo con la calificación de una agencia calificadora de riesgo autorizada por la 
Superintendencia Financiera de Colombia. La ponderación corresponderá a la obtenida en la 
siguiente matriz: 

Ponderación de riesgo  crediticio, de acuerdo  
 con calificación a largo plazo 

EscalasPonderación 

ESCALAS PONDERACIÓN ESCALAS PONDERACIÓN ESCALAS PONDERACIÓN 

AAA 20% BBB+ 100% B 200% 

AA+ 20% BBB 100% B- 200% 

AA 20% BBB- 100% CCC 300% 

AA- 20% BB+ 150% DD Deducción 

A+ 50% BB 150% EE Deducción 

A 50% BB- 150% E Deducción 

A- 50% B+ 200% SIN 
CALIFICACIÓN 

Deducción 

 



 
 
 

 
 

Ponderación de riesgo crediticio, de acuerdo  con calificación a corto plazo 

Escalas Ponderación 

  1+ 20% 

  1 20% 

  1- 20% 

  2+ 50% 

  2 50% 

  2- 50% 

  3 100% 

  4 300% 

  5   Deducción 

Los títulos que hagan parte de un proceso de titularización y que sean mantenidos de manera 
incondicional por el originador, no podrán tener en ningún caso un requerimiento de capital superior al 
capital requerido para el conjunto de créditos que respalda la titularización. 

Artículo 2.1.1.1.12  (Artículo 12 del Decreto 1720 de 2001). Detalle de la clasificación de activos.  
 
La Superintendencia Financiera de Colombia impartirá las instrucciones necesarias para facilitar la 
debida clasificación de la totalidad de los activos, contingencias y negocios y encargos fiduciarios 
dentro de las categorías determinadas en los artículos 2.1.1.1.9, 2.1.1.1.10  y 2.1.1.1.11 de este 
Decreto.  
 
Artículo 2.1.1.1.13 (Artículo 13 del Decreto 1720 de 2001). Valoraciones y provisiones.  
 
Para efectos de este Capítulo, los activos se valorarán por su costo ajustado pero se computarán 
netos de su respectiva provisión. Las provisiones de carácter general, que ordene la Superintendencia 
Financiera de Colombia, no serán deducibles de los activos.  

Parágrafo. Las inversiones de capital y en bonos convertibles en acciones de entidades financieras 
del exterior o de entidades sometidas a la vigilancia de la Superintendencia Financiera de Colombia 
se computarán, sin deducir las provisiones efectuadas sobre las mismas. 

Artículo 2.1.1.1.14 (Artículo 14 del Decreto 1720 de 2001). Sanciones.  
 
Tal como lo establece el artículo 83, numeral 1°, del Estatuto Orgánico del Sistema Financiero, por los 
defectos en que incurran los establecimientos de crédito en el patrimonio técnico necesario para el 
cumplimiento de la relación de solvencia, la Superintendencia Financiera de Colombia impondrá una 



 
 
 

 
 

multa a favor del Tesoro Nacional por el equivalente al tres punto cinco por ciento (3.5%) del defecto 
patrimonial presentado por cada mes del período de control, sin exceder del uno punto cinco por 
ciento (1.5%) del patrimonio requerido para su cumplimiento. Lo dispuesto en este artículo se 
entenderá sin perjuicio de las demás sanciones o medidas administrativas que puede imponer la 
Superintendencia Financiera de Colombia conforme a sus facultades legales.  

Parágrafo. Cuando un mismo establecimiento de crédito incumpla la relación de solvencia 
individualmente y en forma consolidada, se aplicará la sanción que resulte mayor. 

Artículo 2.1.1.1.15 (Artículo 15 del Decreto 1720 de 2001). Programas de ajuste a la relación. 
 
Los establecimientos de crédito que se encuentren bajo vigilancia especial por parte de la 
Superintendencia Financiera de Colombia, podrán convenir con el Superintendente Financiero un 
programa de ajuste orientado a restablecer el cumplimiento de la relación de solvencia en el plazo 
más breve posible. Este mismo programa podrá convenirse, previa solicitud de la respectiva entidad, 
cuando ésta prevea que va a incurrir o ha incurrido en incumplimiento de la relación de solvencia, 
siempre que a juicio de la Superintendencia Financiera de Colombia tal incumplimiento no pueda ser 
resuelto por medios ordinarios en el corto plazo y afecte en forma significativa su capacidad operativa. 
En el programa, la Superintendencia Financiera de Colombia podrá establecer metas específicas de 
crecimiento o distribución del total de activos o determinadas clases de ellos, obligaciones de 
enajenación de inversiones, incrementos patrimoniales y, en general, cualquier clase de condiciones 
de desempeño financiero necesarias para lograr su efectividad. En todo caso, el programa no podrá 
abarcar períodos superiores a un (1) año, contado desde la celebración del programa. En desarrollo 
de los programas de ajuste, la Superintendencia Financiera de Colombia podrá reducir o abstenerse 
de imponer las sanciones pecuniarias en que pudiere incurrir durante el período que cubra el acuerdo. 
En caso de que la Superintendencia Financiera de Colombia verifique el incumplimiento de cualquiera 
de las condiciones, metas o compromisos del programa, podrá imponer a los establecimientos de 
crédito las sanciones correspondientes en la forma ordinaria, sin considerar el hecho de la ejecución 
parcial o incompleta del programa y sin perjuicio de las demás sanciones o medidas administrativas a 
que haya lugar. 
 
Artículo 2.1.1.1.16 (Artículo 16 del Decreto 1720 de 2001). Vigilancia.  
 
El cumplimiento individual de la relación de solvencia se controlará mensualmente. La supervisión 
consolidada se efectuará semestralmente. La Superintendencia Financiera de Colombia dictará las 
medidas necesarias para la correcta aplicación de lo dispuesto en este decreto y vigilará el 
cumplimiento de los niveles adecuados de patrimonio por parte de los establecimientos de crédito. 
Además, impondrá las sanciones que correspondan al incumplimiento de los límites señalados en 
este  Capítulo. 
 
 

CAPÍTULO 2  PONDERACIÓN DE CRÉDITOS A ENTIDADES TERRITORIALES PARA                          
EFECTOS DEL CÁLCULO DE LA RELACIÓN DE SOLVENCIA 

 
Artículo 2.1.1.2.1 (Artículo 1º del Decreto 2187 de 1997 modificado por el Decreto 2448 de 1998, 
artículo 1º). Ponderación de créditos concedidos a las Entidades Territoriales.  
 
Los créditos concedidos a las entidades mencionadas en el artículo 6º de la Ley 358 de 1997 
computarán por el cien por ciento (100%) de su valor, siempre y cuando la operación haya sido 



 
 
 

 
 

autorizada por el Ministerio de Hacienda y Crédito Público y la entidad se encuentre cumpliendo con 
los compromisos adquiridos en el plan de desempeño que se suscriba en desarrollo del Programa de 
Saneamiento Fiscal y Fortalecimiento Institucional. 

Parágrafo 1. Cuando las anteriores operaciones cuenten con el respaldo de la Nación, por cualquier 
mecanismo que se considere garantía admisible de acuerdo con los parámetros establecidos en los 
títulos 2 y 3 del presente Libro, computarán por el cero por ciento (0%) de su valor. 

Parágrafo 2. Cuando la garantía de la Nación cubra parcialmente la operación, se aplicará lo 
dispuesto en el parágrafo anterior exclusivamente a la porción del crédito que la Nación haya 
garantizado. 

Artículo 2.1.1.2.2  (Artículo 2 del Decreto 2540 de 2001). Ponderación de las operaciones en 
función de la calificación de riesgo. 
 
Las operaciones celebradas con entidades territoriales también podrán ser ponderadas en función de 
la calificación de riesgo otorgada por las sociedades calificadoras autorizadas para operar en 
Colombia, de acuerdo con los porcentajes establecidos en las siguientes tablas: 
 
 

DE CORTO PLAZO: 
 

Calificación 
de deuda 

1 2 3 4 Menor a 4 

Porcentaje 
de 
ponderación 

90% 95% 100% 120% 130% 

 
 

DE LARGO PLAZO: 
 

Calificación 
de deuda 

AAA AA A BBB BB B 

Porcentaje 
de 
ponderación 

90% 95% 100% 110% 120% 130% 

Las calificaciones para el corto plazo y el largo plazo son independientes entre sí. Los signos de más 
(+) o menos (-) que se adicionen a las calificaciones no afectan las categorías de ponderación. 

La ponderación se establece con base en las categorías de calificación autorizadas por la 
Superintendencia Financiera de Colombia. 

Parágrafo 1. Transcurridos seis (6) meses desde la fecha en que la Superintendencia Financiera de 
Colombia otorgue certificado de autorización a tres o más sociedades calificadoras, las operaciones 
con entes territoriales podrán ser ponderadas conforme a los porcentajes fijados, siempre y cuando 
éstos cuenten con dos (2) calificaciones independientes. 



 
 
 

 
 

Cuando las entidades territoriales cuenten con dos calificaciones, la ponderación se establecerá con 
base en la calificación que represente el mayor riesgo. 

Parágrafo 2. Las operaciones deberán ponderar de acuerdo con la calificación vigente que tenga la 
entidad territorial, las cuales deberán actualizarse por lo menos en forma anual. 

Parágrafo 3. Cuando la operación cuente con garantía total o parcial de la Nación, la parte 
garantizada se considerará como un activo perteneciente a la categoría I en los términos del artículo 
2.1.1.1.9 del presente decreto.  
 
Artículo 2.1.1.2.3  (Artículo 2 del Decreto 2187 de 1997). Créditos concedidos a las entidades 
descentralizadas del orden territorial.  
 
Mientras el Gobierno Nacional expide las reglas correspondientes, las operaciones de crédito 
celebradas con las entidades descentralizadas del orden territorial, computarán en la categoría IV del 
artículo 2.1.1.1.9 del presente decreto, por el cien por ciento (100%) de su valor. 

Sin embargo, para efectos del análisis del riesgo crediticio, los establecimientos de crédito deberán 
utilizar los parámetros mencionados en el artículo 8º de la Ley 358 de 1997. Las reglas de este 
artículo aplicarán a las áreas metropolitanas. 

Artículo 2.1.1.2.4  (Artículo 3 del Decreto 2187 de 1997). Garantías.  
 
Para los efectos previstos en el artículo 2.1.2.1.4 del presente decreto, las garantías otorgadas por las 
entidades territoriales y sus descentralizadas se evaluarán de acuerdo con los criterios definidos en el 
artículo 2.1.2.1.3 también del presente decreto. 

Estas garantías estarán sometidas además a las limitaciones establecidas en el artículo 11 de la Ley 
358 de 1997. 

TÍTULO 2 LÍMITES INDIVIDUALES DE CRÉDITO 
 

CAPÍTULO 1 CUPOS INDIVIDUALES DE ENDEUDAMIENTO 
 
 
Artículo 2.1.2.1.1  (Artículo 1º del Decreto 2360 de 1993). Límites individuales de crédito.  
 
Los establecimientos de crédito deberán efectuar sus operaciones de crédito evitando que se 
produzca una excesiva exposición individual. Para estos efectos, las instituciones deberán cumplir las 
normas mínimas establecidas en los títulos 2 y 3 del presente Libro en relación con el monto máximo 
de crédito que podrán otorgar a una misma persona natural o jurídica. 
 
Artículo 2.1.2.1.2 (Artículo 2º del Decreto 2360 de 1993 modificado por el Decreto 2653 de 1993 
artículo 1). Cuantía máxima del cupo individual.  
 
Ningún establecimiento de crédito podrá realizar con persona alguna, directa o indirectamente, 
operaciones activas de crédito que, conjunta o separadamente, superen el diez por ciento (10%) de 
su patrimonio técnico, si la única garantía de la operación es el patrimonio del deudor. Sin embargo, 



 
 
 

 
 

podrán efectuarse con una misma persona, directa o indirectamente, operaciones activas de crédito 
que conjunta o separadamente no excedan del veinticinco por cierto (25%) del patrimonio técnico, 
siempre y cuando las operaciones respectivas cuenten con garantías o seguridades admisibles 
suficientes para amparar el riesgo que exceda del cinco por ciento (5%) de dicho patrimonio, de 
acuerdo con la evaluación específica que realice previamente la institución.  
 
Artículo 2.1.2.1.3 (Artículo 3º del Decreto 2360 de 1993). Garantías admisibles.  
 
Para los propósitos del artículo anterior, se considerarán garantías o seguridades admisibles para 
garantizar obligaciones que en conjunto excedan del diez por ciento (10%) del patrimonio técnico 
aquellas garantías o seguridades que cumplan las siguientes condiciones:  

a) Que la garantía o seguridad constituida tenga un valor, establecido con base en criterios 
técnicos y objetivos, que sea suficiente para cubrir el monto de la obligación; y 

b) Que la garantía o seguridad ofrezca un respaldo jurídicamente eficaz al pago de la obligación 
garantizada al otorgar al acreedor una preferencia o mejor derecho para obtener el pago de la 
obligación. 

Artículo 2.1.2.1.4 (Artículo 4º del Decreto 2360 de 1993). Clases de garantías o seguridades 
admisibles.  
 
Las siguientes clases de garantías o seguridades siempre que cumplan las características generales 
indicadas en el artículo anterior, se considerarán como admisibles: 

a) Contratos de hipoteca; 

b) Contratos de prenda, con o sin tenencia y los bonos de prenda; 

c) (Adicionado por el artículo 1 del decreto 686 de 1999) Las garantías otorgadas por el Fondo 
Nacional de Garantías S. A. 

d) Depósitos de dinero de que trata el artículo 1173 del Código de Comercio; 

e) Pignoración de rentas de la Nación, sus entidades territoriales de todos los órdenes y sus 
entidades descentralizadas; 

f) Contratos irrevocables de fiducia mercantil de garantía, inclusive aquéllos que versen sobre 
rentas derivadas de contratos de concesión; 

g) Aportes a cooperativas en los términos del artículo 49 de la Ley 79 de 1988; 

h) La garantía personal de personas jurídicas que tengan en circulación en el mercado de valores 
papeles no avalados calificados como de primera clase por empresas calificadoras de valores 
debidamente inscritas en la Superintendencia Financiera de Colombia. Sin embargo, con esta 
garantía no se podrá respaldar obligaciones que representen más del quince por ciento (15%) del 
patrimonio técnico de la institución acreedora.  



 
 
 

 
 

Parágrafo 1. Los contratos de garantía a que se refiere el presente artículo podrán versar sobre 
rentas derivadas de contratos de arrendamiento financiero o leasing, o sobre acciones de sociedades 
inscritas en bolsa. Cuando la garantía consista en acciones de sociedades no inscritas en bolsa o 
participaciones en sociedades distintas de las anónimas, el valor de la garantía no podrá establecerse 
sino con base en estados financieros de la empresa que hayan sido auditados previamente por firmas 
de auditoría independientes, cuya capacidad e idoneidad sea suficiente a juicio de la 
Superintendencia Financiera de Colombia. 

Parágrafo 2. La enumeración de garantías admisibles contemplada en este artículo no es taxativa; 
por lo tanto, serán garantías admisibles aquellas que, sin estar comprendidas en las clases 
enumeradas en este artículo, cumplan las características señaladas en el artículo anterior. 

Artículo 2.1.2.1.5  (Artículo 5 del Decreto 2360 de 1993). Seguridades no admisibles. 
 
No serán admisibles como garantías o seguridades para los propósitos de los títulos 2 y 3 del 
presente Libro, aquellas que consistan exclusivamente en la prenda sobre el activo circulante del 
deudor o la entrega de títulos valores salvo, en este último caso, que se trate de la pignoración de 
títulos valores emitidos, aceptados o garantizados por instituciones financieras o entidades emisoras 
de valores en el mercado público. 

Tampoco serán garantías admisibles para un establecimiento de crédito las acciones, títulos valores, 
certificados de depósito a término, o cualquier otro documento de su propio crédito o que haya sido 
emitido por su matriz o por sus subordinadas, con excepción de los certificados de depósito emitidos 
por almacenes generales de depósito. 

Artículo 2.1.2.1.6 (Artículo 6° del Decreto 2360 de 1996. Modificado por el artículo 16 del 
Decreto 1796 de 2008) Operaciones Computables. 
 
Para los efectos de los títulos 2 y 3 de este Libro, se computarán dentro del cupo individual de crédito, 
además de las operaciones de mutuo o préstamo de dinero, la aceptación de letras, el otorgamiento 
de avales y demás garantías, la apertura de crédito, los préstamos de cualquier clase, la apertura de 
cartas de crédito, los descuentos y demás operaciones activas de crédito de los establecimientos de 
crédito. 
 
Sin embargo, las garantías otorgadas por los establecimientos de crédito, distintas de aquellas que 
respalden operaciones con instrumentos financieros derivados y las que aseguren el pago de títulos 
valores, se computarán para el cumplimiento de los cupos individuales de crédito solamente por el 
cincuenta por ciento (50%) de su valor, siempre y cuando no excedan respecto de un mismo deudor 
del cinco por ciento (5%) del patrimonio técnico de la institución acreedora. 
 
También computarán dentro del cupo individual de crédito las exposiciones netas en operaciones de 
reporto o repo, simultáneas y de transferencia temporal de valores y las exposiciones crediticias en 
operaciones con instrumentos financieros derivados. 
 
Parágrafo 1. Para los efectos del presente artículo, se entiende como exposición neta en operaciones 
de reporto o repo, operaciones simultáneas y operaciones de transferencia temporal de valores, el 
monto que resulte de restar la posición deudora de la posición acreedora que ostenta la entidad en 
cada operación, siempre que este monto sea positivo. Para el cálculo de dichas posiciones deberán 
tenerse en cuenta el precio justo de intercambio de los valores cuya propiedad se transfiera y/o la 



 
 
 

 
 

suma de dinero entregada como parte de la operación, así como los intereses o rendimientos 
causados asociados a la misma. 
 
Parágrafo 2. Para determinar la exposición crediticia en operaciones con instrumentos financieros 
derivados serán aplicables las definiciones contenidas en el artículo 2.35.1.1.1 del presente decreto. 
 
Artículo 2.1.2.1.7 (Artículo 7 del Decreto 2360 de 1993). Excepciones.  
 
Las siguientes operaciones no se computarán para establecer el cumplimiento de los cupos 
individuales de crédito:  

1. Los empréstitos externos a la Nación. 

2. Las operaciones que celebren las instituciones financieras en desarrollo de los programas de 
adecuación a que se refiere el artículo 2.1.2.1.14  del presente decreto. 

3 Las que tengan origen en ventas a plazo de bienes de propiedad de la institución acreedora, 
cuyo monto sobrepase los porcentajes establecidos en los títulos 2 y 3 del presente Libro  y que 
tengan la autorización previa de la Superintendencia Financiera de Colombia. 

4. Las que realicen el Banco de la República o el Fondo de Garantías de Instituciones 
Financieras- FOGAFIN, como acreedores o garantes, con instituciones financieras. 

5. Los créditos de consumo que se otorguen a través de tarjetas de crédito a personas naturales, 
siempre y cuando el monto del cupo de crédito no supere los diez millones de pesos ($ 
10.000.000.00) del año 1994. 

6. Los sobregiros sobre canje y operaciones de negociación de cheque sobre otras plazas, cuyo 
plazo no llegue a ser superior a cinco (5) días y no excedan del cinco por ciento (5%) del patrimonio 
técnico de la institución acreedora. 

7. (Adicionado por el Decreto 1379 de 2001, artículo 1º). El exceso sobre los límites previstos en 
los títulos 2 y 3 del presente Libro que se origine en la realización de operaciones activas de crédito 
con las entidades territoriales en desarrollo de acuerdos de reestructuración celebrados en los 
términos de la Ley 550 de 1999 o de la Ley 617 de 2000, siempre y cuando el mismo se encuentre 
respaldado con garantía de la Nación. En consecuencia, los créditos otorgados o que se otorguen a 
las entidades territoriales computarán para establecer los cupos de crédito previstos en este decreto, 
así cuenten con la garantía de la Nación, salvo aquella parte que constituya el exceso. 

Artículo 2.1.2.1.8  (Artículo 8 del Decreto 2360 de 1993 modificado por el Decreto 1384 de 1995 
Artículo 1º). Cupos individuales de instituciones financieras.  
Los cupos individuales de crédito previstos en los títulos 2 y 3 del presente Libro podrán alcanzar 
hasta el treinta por ciento (30%) del patrimonio técnico del otorgante del crédito, tratándose de 
operaciones realizadas con instituciones financieras. 

No obstante, las obligaciones a cargo de instituciones financieras por concepto de operaciones de 
redescuento con Finagro, Findeter y Bancoldex, no estarán sujetos a los límites de que trata este 
capítulo.  



 
 
 

 
 

Artículo 2.1.2.1.9  (Artículo 9 del Decreto 2360 de 1993  modificado por el Decreto 1201 de 2000 
Artículo 1º, modificado por el Decreto 1360 de 2005). Límites especiales.  
 
Las operaciones de crédito cuyo pago se garantice con una carta de crédito stand-by expedida por 
una entidad financiera del exterior, podrán alcanzar hasta el cuarenta por ciento (40%) del patrimonio 
técnico del respectivo establecimiento de crédito. Si la entidad financiera del exterior que otorga la 
carta de crédito stand-by es matriz o subordinada del establecimiento de crédito, las operaciones de 
crédito solamente podrán alcanzar hasta el treinta por ciento (30%) de dicho patrimonio. 

Para efectos del límite a que se hace mención en el inciso anterior, la respectiva carta de crédito 
stand-by deberá cumplir con las siguientes características: 

a) Ser expedida por una entidad financiera del exterior cuya calificación de largo plazo más reciente, 
con base en los índices que determine la Superintendencia Financiera de Colombia, sea igual o 
superior a A o A2. La Superintendencia Financiera de Colombia determinará la forma de acreditar la 
calificación; 

b) Ser expedida única e irrevocablemente a favor del respectivo establecimiento; 

c) Ser pagada a su solo requerimiento; 

d) Ser avisada por un ñBanco Avisadorò en Colombia. 

Las garantías otorgadas por una filial en el exterior de establecimientos de crédito del país podrán 
alcanzar hasta el veinticinco por ciento (25%) del patrimonio técnico de la institución matriz 
colombiana. 

El incumplimiento a lo previsto en el presente artículo dará lugar a las sanciones correspondientes a 
la violación de las disposiciones sobre límites de crédito, las cuales serán impuestas por la 
Superintendencia Financiera de Colombia, sobre la totalidad del exceso. 

Artículo 2.1.2.1.10  (Artículo 10 del Decreto 2360 de 1993). Operaciones que se entienden 
realizadas con una misma persona jurídica.  
 
Para los efectos de los títulos 2 y 3 del presente Libro  se entenderán efectuadas con una misma 
persona jurídica, además de las operaciones realizadas con ésta, las siguientes: 

1. Las celebradas con las personas jurídicas en las cuales tenga más del cincuenta por ciento 
(50%) del capital o de los derechos de voto, o el derecho de nombrar más de la mitad de los 
miembros del órgano de administración. 

2. Las celebradas con personas jurídicas en las cuales sea accionista o asociado y la mayoría de 
los miembros de los órganos de administración o control hayan sido designados por el ejercicio de su 
derecho de voto, salvo que otra persona tenga respecto de ella los derechos o atribuciones a que se 
refiere el numeral anterior. 



 
 
 

 
 

3. Las celebradas con personas jurídicas de las cuales sea accionista o asociado, cuando por 
convenio con los demás accionistas de la sociedad controle más del cincuenta por ciento (50%) de los 
derechos de voto de la correspondiente entidad.  

4. Las celebradas con personas jurídicas en las cuales, aquella o quienes la controlen, tengan 
una participación en el capital igual o superior al veinte por ciento (20%), siempre y cuando la entidad 
accionista como aquélla de la cual es socia o asociada se encuentren colocadas bajo una dirección 
única o sus órganos de administración, de dirección o de control estén compuestos o se encuentren 
mayoritariamente controlados por las mismas personas. 

Parágrafo 1. Para la aplicación de lo dispuesto en este artículo se tendrán en cuenta, además de los 
derechos de voto o de nombramiento de la persona jurídica, los mismos derechos de una filial o 
subsidiaria suya y los de cualquier otra persona que obre en su nombre o de sus filiales o 
subsidiarias. 

Parágrafo 2. Para estos mismos efectos no se considerarán los derechos de voto o nombramiento 
que se deriven de acciones o derechos de voto poseídos por cuenta de terceros o en garantía, 
siempre que en este último caso los derechos de voto se ejerzan en interés de quien ofrece la 
garantía. 

Parágrafo 3. En todo caso, el establecimiento de crédito deberá acumular las obligaciones de 
personas jurídicas que representen un riesgo común o singular cuando, por tener accionistas o 
asociados comunes, administradores comunes, garantías cruzadas o una interdependencia comercial 
directa que no puede sustituirse a corto plazo, en el evento en que se presentara una grave situación 
financiera para una de ellas se afectaría sustancialmente la condición financiera de la otra u otras, o 
cuando el mismo factor que pudiera determinar una difícil situación para una de ellas también 
afectaría en un grado semejante a las demás. 

Parágrafo 4. (Adicionado por el Decreto 2653 de 1993, artículo 4º). Las personas jurídicas de 
derecho público y las entidades descentralizadas del sector público en sus diferentes órdenes no 
serán sujetos de la aplicación de lo previsto en el presente artículo. 

Artículo 2.1.2.1.11  (Artículo 11 del Decreto 2360 de 1993). Acumulación en personas 
naturales. 
 
Se entenderán otorgadas a una misma persona natural, las siguientes operaciones: 
 
1. Las otorgadas a su cónyuge, compañero o compañera permanente y los parientes dentro del 
2º grado de consanguinidad, 2º de afinidad y único civil. 
 
2. Las celebradas con personas jurídicas respecto de las cuales la persona natural, su cónyuge, 
compañero o compañera permanente o los parientes indicados en el numeral anterior se encuentren 
en alguno de los supuestos de acumulación contemplados en el artículo 2.1.2.1.10 del presente 
decreto. 
 
 
 
 



 
 
 

 
 

Artículo 2.1.2.1.12  (Artículo 12 del Decreto 2360 de 1993). Excepción a la acumulación.  
 
No será aplicable lo dispuesto en el artículo 2.1.2.1.10 del presente decreto cuando se trate de 
inversionistas institucionales o sociedades cuyo objeto principal y exclusivo sea la realización de 
inversiones en el mercado de capitales, previa autorización en cada caso de la Superintendencia 
Financiera de Colombia, siempre que se compruebe la existencia de las siguientes circunstancias 
entre las personas jurídicas cuyos créditos deben acumularse: 

a) Cuando la sociedad no ha intervenido, directa o indirectamente, en la gestión de la empresa ni 
se propone hacerlo durante el período de vigencia de la operación de crédito respectiva. 

b) Cuando durante los cinco años anteriores a la solicitud no haya concurrido a designar 
administradores o, habiéndolo hecho, no son administradores ni funcionarios de la matriz y han 
ejercido sus funciones al margen de cualquier influencia de la matriz. 

No será aplicable lo dispuesto en el numeral 1º del artículo 2.1.2.1.11 cuando la persona natural 
respecto de la cual vaya a efectuarse la acumulación haya declarado previamente bajo juramento a la 
Superintendencia Financiera de Colombia que actúa bajo intereses económicos contrapuestos o 
independientes. 

Parágrafo. Las excepciones señaladas en este artículo no serán aplicables en aquellos casos en los 
cuales la entidad que realiza la operación disponga de información según la cual de todos modos 
deben considerarse como un riesgo común o singular.  

Artículo 2.1.2.1.13 (Artículo 13 del Decreto 2360 de 1993). Cupos para accionistas. 
El límite máximo consagrado en el inciso 2º del artículo 2.1.2.1.2 de este decreto será del veinte por 
ciento (20%) respecto de accionistas que tengan una participación, directa o indirecta en su capital, 
igual o superior a dicho porcentaje. Respecto de los demás accionistas, las normas de los títulos 2 y 3 
del presente Libro  se aplicarán de la misma forma que a terceros.  
 
El cómputo de obligaciones a cargo de una misma persona, cuando se trate de accionistas, se 
realizará en la misma forma indicada en los artículos anteriores con la salvedad de que no habrá lugar 
a las excepciones previstas en el artículo anterior y que se sumarán también las obligaciones 
contraídas por parientes dentro del tercer grado de consanguinidad y segundo de afinidad. 
 
Artículo 2.1.2.1.14  (Artículo 14 del Decreto 2360 de 1993). Programas de adecuación.  
Las normas sobre límites de crédito previstas en este capítulo no se aplicarán a las prórrogas, 
novaciones y demás operaciones que celebren las instituciones financieras en desarrollo de 
programas de adecuación a los límites previstos en los títulos 2 y 3 del presente Libro, de procesos de 
fusión o, en general, de solución a situaciones de concentración crediticia que se produzcan como 
resultado de su entrada en vigencia; dichos programas deberán ser aprobados y supervisados por la 
Superintendencia Financiera de Colombia. 

Lo anterior sin perjuicio de las sanciones a que hubiere lugar por las infracciones cometidas con 
anterioridad al 26 de noviembre de 1993. 

 



 
 
 

 
 

Artículo 2.1.2.1.15  (Artículo 15 del Decreto 2360 de 1993). Límites respecto de residentes en 
el exterior.  
 
En sus operaciones activas de crédito con las personas que tengan domicilio principal en el exterior, 
las instituciones financieras deberán contar con un concepto independiente, técnico y fundado sobre 
la existencia, titularidad e idoneidad de las garantías ofrecidas por el deudor, lo mismo que sobre la 
efectividad de tales garantías bajo la legislación respectiva, excepto cuando se trate de operaciones 
garantizadas específicamente por instituciones financieras del exterior, a que se refiere el artículo 
2.1.2.1.9 de este decreto. 
 
Artículo 2.1.2.1.16 (Artículo 16 del Decreto 2360 de 1993). Cupos de crédito en forma 
consolidada. 
 
Los establecimientos de crédito que tengan filiales en el exterior deberán consolidar con éstas sus 
operaciones de crédito individuales. Por lo tanto, las entidades matrices no podrán efectuar 
operaciones de crédito con una misma persona natural o jurídica que, incluyendo las operaciones 
realizadas por sus filiales, excedan de los porcentajes y límites máximos establecidos en este 
capítulo. 

En este caso, los límites respectivos se aplicarán respecto del patrimonio técnico de las entidades 
respectivas calculado con base en balances consolidados de acuerdo con las reglas que dicte al 
respecto la Superintendencia Financiera de Colombia. 

Para efectos de lo dispuesto en el artículo 208 del Estatuto Orgánico del Sistema Financiero, los 
límites establecidos en forma consolidada constituirán los límites máximos autorizados para el 
otorgamiento de crédito a los accionistas respecto de entidades que conforme a los títulos 2 y 3 del 
presente Libro deban consolidar sus riesgos individuales. 

Artículo 2.1.2.1.17  (Artículo 17 del Decreto 2360 de 1993). Cupos de crédito de otras 
entidades. 
 
Lo dispuesto en el presente capítulo será aplicable a las demás entidades sometidas al control y 
vigilancia de la Superintendencia Financiera de Colombia. En tal caso, el nivel adecuado de 
patrimonio que reflejen para dar cumplimiento a las normas de solvencia vigentes para cada tipo de 
entidad se considerará como patrimonio técnico. 
 
Artículo 2.1.2.1.18 (Artículo 1° del Decreto 1862 de 1999). Créditos concedidos a la Nación. 
 
Los créditos concedidos a la Nación, cuyos plazos no sean mayores a ciento ochenta (180) días, no 
se tendrán en cuenta para establecer los límites de que tratan los títulos 2 y 3 del presente Libro. 
 
 

TÍTULO 3 LÍMITES DE CONCENTRACIÓN DE RIESGOS 
 
Artículo 2.1.3.1.1 (Artículo 18 del Decreto 2360 de 1993 modificado por el Decreto 343 de 2007 
artículo 12). Concentración de riesgos.  
 
Además de los límites de concentración de crédito fijados en el Capítulo I del Titulo 2 del presente 
Libro, establécense también límites de concentración de riesgos a los establecimientos de crédito. 



 
 
 

 
 

Para este efecto, se computarán como riesgos las operaciones activas de crédito en los términos del 
Capítulo I del Titulo 2 del presente libro, los activos entregados en arrendamiento financiero o leasing 
a la misma persona natural o jurídica conforme a las mismas reglas de dicho capítulo, lo mismo que 
las inversiones en acciones o participaciones en las empresas deudoras o en bonos u otros títulos 
negociables en el mercado emitidos por las mismas. 

Para el cómputo de este límite, los activos entregados en arrendamiento financiero o leasing se 
computarán por el cincuenta por ciento (50%) del valor del bien. Este porcentaje será del setenta y 
cinco por ciento (75%) cuando, a juicio de la entidad, el bien dado en arrendamiento financiero no sea 
susceptible de enajenarse fácilmente en el mercado secundario sin pérdida significativa sobre su valor 
en libros. 

Los valores entregados en desarrollo de las operaciones de reporto o repo, operaciones simultáneas 
y operaciones de transferencia temporal de valores, también serán tenidos en cuenta para el cómputo 
de los límites de que trata el presente artículo, con excepción de aquellos obtenidos previamente en el 
desarrollo de las mencionadas operaciones. 

Parágrafo 1. Los valores transferidos en desarrollo de las operaciones repo o reporto, simultáneas o 
de transferencia temporal de valores deberán ser tenidos en cuenta para los efectos previstos en este 
artículo, mientras permanezcan en el balance del enajenante, originador o receptor, según sea el 
caso, conforme a las disposiciones contables que rigen dichas operaciones. 

Parágrafo 2. Con respecto a los valores recibidos en desarrollo de las operaciones de reporto o repo, 
operaciones simultáneas y operaciones de transferencia temporal de valores, estos computarán por 
un monto equivalente al cincuenta por ciento (50%) de su valor, salvo cuando estos se hayan recibido 
por virtud de operaciones con la Nación o el Banco de la República, en cuyo caso tales valores no 
computarán. 

Artículo 2.1.3.1.2  (Artículo 19 del Decreto 2360 de 1993). Límite de concentración de 
riesgos. 
 
El límite de concentración de riesgos de que trata el artículo anterior será equivalente al treinta por 
ciento (30%) del patrimonio técnico del respectivo establecimiento, excepto en el caso de las 
corporaciones financieras que será del treinta y cinco por ciento (35%) del patrimonio técnico. 
 
(Inciso adicionado por el Decreto 3011 de 2005, artículo 1º). Para las operaciones de crédito 
realizadas en los términos del artículo 2.1.2.1.9 del presente decreto, el límite de concentración de 
riesgos será equivalente al cuarenta por ciento (40%) del patrimonio técnico del respectivo 
establecimiento de crédito. 
 
Artículo 2.1.3.1.3  (Artículo 20 del Decreto 2360 de 1993). Información a la Superintendencia 
Financiera de Colombia. 
 
Toda situación de concentración de riesgo superior al diez por ciento (10%) del patrimonio técnico, 
que se produzca de acuerdo con las normas de los títulos 2 y 3 del presente Libro , cualquiera que 
sean las garantías existentes, deberá ser reportada trimestralmente a la Superintendencia Financiera 
de Colombia. 



 
 
 

 
 

Así mismo, en la misma oportunidad deberán informarse las clases y montos de las garantías 
vigentes para la operación, lo mismo que las prórrogas, renovaciones o refinanciaciones de las 
obligaciones que conforman la concentración de riesgo.  

Artículo 2.1.3.1.4  (Artículo 21 del Decreto 2360 de 1993). Volumen máximo de situaciones 
de concentración de riesgo. 
 
Los establecimientos de crédito no podrán mantener situaciones de concentración de riesgo a que se 
refiere el artículo anterior que en su conjunto excedan de ocho (8) veces su patrimonio técnico. 
 
Artículo 2.1.3.1.5  (Artículo 22 del Decreto 2360 de 1993). Sanciones. 
 
El incumplimiento de las normas sobre concentración de riesgos previstas en el presente Título dará 
lugar a la imposición de las sanciones a que se refieren los artículos 209 y 211 del Estatuto Orgánico 
del Sistema Financiero.  
 
Artículo 2.1.3.1.6  (Artículo 23 del Decreto 2360 de 1993). Definición de patrimonio técnico. 
 
Para efectos de la aplicación de lo previsto en los títulos 2 y 3 del presente Libro, se considerará 
como patrimonio técnico el definido como tal para el cumplimiento de las normas sobre niveles 
adecuados de patrimonio. 

Además, el patrimonio técnico será el calculado con base en el último balance mensual que se haya 
transmitido a la Superintendencia Financiera de Colombia. En el evento de que no se produzca la 
transmisión oportunamente y la información contable disponible por la entidad indica que el patrimonio 
técnico inferior al último transmitido a la Superintendencia Financiera de Colombia, deberá tomarse en 
cuenta para los títulos 2 y 3 del presente Libro dicha, información contable. 

TÍTULO 4 PUBLICACIÓN DE INFORMACION RELACIONADA CON LOS SISTEMAS               
ABIERTOS  DE TARJETAS DEBITO Y CREDITO 

 
 
Artículo 2.1.4.1.1 (Artículo 1° de Decreto 2230 de 2006) Definiciones.  
 
Para los efectos de este Título se adoptan las siguientes definiciones:  
 
a) Establecimientos de crédito emisores: son los establecimientos de crédito que, dentro de un 
sistema abierto de tarjetas, emiten tarjetas débito o crédito a favor de los tarjetahabientes;  
 
b) Establecimientos de crédito adquirentes: son los establecimientos de crédito que, dentro de un 
sistema abierto de tarjetas, pagan, a los propietarios de los establecimientos de comercio en los 
cuales los tarjetahabientes realizan adquisiciones con tarjetas débito o crédito, el valor de las 
utilizaciones efectuadas con tales tarjetas;  
 
c) Comisión de adquirencia: es la comisión cobrada por los establecimientos de crédito adquirentes a 
los propietarios de los establecimientos de comercio en los cuales los tarjetahabientes realizan 
adquisiciones con tarjetas débito o crédito;  
 



 
 
 

 
 

d) Tarifa interbancaria de intercambio: es la comisión establecida a favor de los establecimientos de 
crédito emisores y a cargo de los establecimientos de crédito adquirentes;  
 
e) Cuota de manejo: es la comisión cobrada por los establecimientos de crédito emisores a los 
tarjetahabientes;  
 
f) Sistema abierto de tarjetas: es el sistema de pagos de bajo valor en el cual actúan como 
participantes, tanto establecimientos de crédito emisores como establecimientos de crédito 
adquirentes, así como entidades administradoras de tales sistemas.  
 
Artículo 2.1.4.1.2  (Artículo 2 del Decreto 2230 de 2006). Información a los usuarios de los 
sistemas abiertos de tarjetas débito y crédito. 
 
Las entidades administradoras de sistemas abiertos de tarjetas deberán publicar, en las páginas 
económicas de un diario de amplia circulación nacional, con una periodicidad trimestral y referida al 
respectivo trimestre, la siguiente información: 

a) La comisión de adquirencia; 

b) La tarifa interbancaria de intercambio, y 

c) La cuota de manejo. 

Parágrafo 1. La información a que se refiere el presente artículo deberá discriminarse por cada 
establecimiento de crédito, separando la relativa a las tarjetas débito y a las tarjetas crédito, y deberá 
estar expresada en mínimos, máximos y promedios ponderados. 

La información relativa a los literales a) y b) del presente artículo deberá publicarse en un solo aviso y 
la información relativa al literal c) del presente artículo deberá publicarse en aviso separado. 

Parágrafo 2. Para los efectos previstos en este artículo, los establecimientos de crédito adquirentes y 
emisores, según les corresponda, deberán entregar a las entidades administradoras de sistemas 
abiertos de tarjetas la información pertinente, en la forma y oportunidad que estas señalen, para que 
las mismas procedan a su publicación. En caso de incumplimiento por parte de los establecimientos 
de crédito en la remisión oportuna de la información, las entidades administradoras lo reportarán a la 
Superintendencia Financiera de Colombia. 

Parágrafo 3. La información a que se refieren los literales a) y b) del presente artículo deberá estar 
discriminada por cada una de las categorías de establecimientos de comercio o sectores, de 
conformidad con la clasificación que las entidades administradoras de sistemas abiertos de tarjetas 
tengan establecidas para los propósitos de administración de tales sistemas. 

Parágrafo 4. Para los efectos previstos en el presente artículo, los trimestres se calcularán entre el 1° 
de enero y el 31 de marzo, el 1° de abril y el 30 de junio, el 1º de julio y el 30 de septiembre y el 1º de 
octubre y el 31 de diciembre de cada año. La información de cada trimestre se deberá publicar dentro 
de los 20 días calendario del mes siguiente al respectivo corte trimestral. 

 



 
 
 

 
 

Artículo 2.1.4.1.3  (Artículo 3 del Decreto 2230 de 2006). Publicación. 
 
La información prevista en el Título decreto deberá ser enviada por las entidades administradoras de 
sistemas abiertos de tarjetas a la Superintendencia Financiera de Colombia, de conformidad con lo 
que esa entidad establezca para el efecto. 
 
Sin perjuicio de lo previsto en el presente Título, la Superintendencia Financiera de Colombia podrá 
publicar u ordenar la publicación de la información prevista en el presente artículo, por los medios que 
considere pertinentes, con el propósito de promover la competencia y la protección del consumidor. 
 
 

TÍTULO 5 INDICADORES DE DETERIORO FINANCIERO 
 
Artículo 2.1.5.1.1 (Artículo 1°  Decreto 2817 de 2000) Indicadores 
 
Los indicadores que se describen en este Título son los que permiten inferir un deterioro efectivo o 
potencial en la situación financiera de los establecimientos de crédito sujetos al control y vigilancia de 
la Superintendencia Financiera de Colombia. Tal deterioro dará lugar a que se adopten los programas 
de recuperación previstos en el numeral 6 del artículo 113 del Estatuto Orgánico del Sistema 
Financiero. 
 
Los programas de recuperación adoptados en los términos de este decreto, son de obligatorio 
cumplimiento para los establecimientos de crédito sujetos al control y vigilancia de la 
Superintendencia Financiera de Colombia. 
 
 
Artículo 2.1.5.1.2 (Artículo 2° Decreto 2817 de 2000) Relación de indicadores. 
 
Los indicadores que permiten inferir la situación de deterioro financiero son: 
 
2.1 Indicador de solvencia: 
Comportamiento de la relación de solvencia. Cuando un establecimiento de crédito presente, en tres 
(3) meses consecutivos, defectos en la relación de solvencia, la cual se define en los términos del 
Capítulo I del Título 1 del presente Libro, tal institución financiera deberá ejecutar un programa de 
recuperación, de acuerdo con los términos indicados en este Título. Sin embargo, la Superintendencia 
Financiera de Colombia podrá ordenar la iniciación del procedimiento previsto en el artículo 2.1.5.1.5 
y, en consecuencia será obligatoria la ejecución del programa de recuperación, si el defecto se 
presenta en dos (2) meses consecutivos. 
 
2.2 Indicador de liquidez: 
Incumplimiento del requerimiento legal del encaje. Cuando en dos oportunidades consecutivas, o en 
tres oportunidades dentro un plazo de tres (3) meses, un establecimiento de crédito presente defectos 
en los promedios diarios en la posición bisemanal de encaje que está obligado a mantener, según las 
disposiciones dictadas por la Junta Directiva del Banco de la República, tal establecimiento de crédito 
deberá ejecutar un programa de recuperación de acuerdo con los términos indicados en este Título. 
 
2.3 Indicador de gestión: 
Calificación de Gestión. Para los exclusivos fines de este decreto la calificación de la gestión 
desarrollada por un establecimiento de crédito se efectuará a partir de la identificación de prácticas de 



 
 
 

 
 

gestión que pongan en peligro su situación de solvencia o liquidez. La Superintendencia Financiera de 
Colombia, en uso de las facultades de supervisión, prevención y sanción que le otorga el Estatuto 
Orgánico del Sistema Financiero, especialmente los numerales 4 y 5 del artículo 326, identificará las 
prácticas ilegales, no autorizadas o inseguras que darán lugar a que la respectiva entidad deba 
ejecutar un programa de recuperación, de acuerdo con los términos indicados en este Título. 
 
Artículo 2.1.5.1.3 (Artículo 3° Decreto 2817 de 2000) Programa de Recuperación. 
 
Para los efectos de este Título se define como programa de recuperación la medida adoptada por la 
Superintendencia Financiera de Colombia encaminada a evitar que el respectivo establecimiento de 
crédito incurra en causal de toma de posesión o para subsanarla. 
 
Tal medida puede consistir, además de las previstas en el artículo 113 del Estatuto Orgánico del 
Sistema Financiero, en: 
 

a) Capitalizaciones; 

b) Reducciones forzosas de capital a una cifra no inferior al valor del patrimonio neto; 

c) Colocación obligatoria de acciones sin sujeción al derecho de preferencia; 

d) Venta forzosa, cesión o cualquier otra enajenación de activos, sean productivos o improductivos; 

e) Castigo de cartera; 

f) Constitución de provisiones; 

g) Prohibición de distribuir utilidades; 

h) Creación de mecanismos temporales de administración con o sin personería jurídica; 

i) Adopción de programas concretos para mejorar la recuperación de activos; 

j) Recomposición de pasivos; 

k) Redimensionamiento de la actividad crediticia, o de la estructura operativa o administrativa; 

l) Remoción de administradores, y 

m) En general, cualquier otra medida orientada a producir cambios institucionales para prevenir 
futuros deterioros financieros y mejorar la eficiencia y eficacia de la gestión del respectivo 
establecimiento de crédito. 

Artículo 2.1.5.1.4 (Artículo 4° Decreto 2817 de 2000) Iniciación de procedimiento. 

En caso de que, bajo fundadas razones, la Superintendencia Financiera de Colombia prevea que en 
algún establecimiento de crédito se pueda llegar a presentar cualquiera de los eventos descritos en 
los numerales 2.1 o 2.2 del artículo 2.1.5.1.2 de este decreto, podrá ordenar la iniciación del 



 
 
 

 
 

procedimiento previsto en el artículo 2.1.5.1.5 y, en consecuencia, será obligatoria la ejecución de un 
programa de recuperación con arreglo a lo establecido en el presente Título. 
 
Artículo 2.1.5.1.5 (Artículo 5° Decreto 2817 de 2000) Procedimiento. 
 
Una vez la Superintendencia Financiera de Colombia establezca la existencia de cualquiera de los 
eventos descritos en el artículo 2.1.5.1.2 o se den los supuestos previstos en el artículo 2.1.5.1.4, se 
deberá seguir el siguiente procedimiento encaminado a la adopción del programa de recuperación: 
 
1. La Superintendencia Financiera de Colombia informará por escrito la iniciación del procedimiento 
por encontrarse el respectivo establecimiento de crédito dentro de uno cualquiera de los eventos 
descritos en el 2.1.5.1.2 o dentro de los supuestos previstos en el artículo 2.1.5.1.4. 
 
2. El establecimiento de crédito, dentro de los diez (10) días siguientes a la fecha de la notificación 
prevista en el numeral anterior, deberá presentar una propuesta de programa de recuperación. Tal 
propuesta deberá estar dirigida a subsanar de manera eficaz las causas que dan origen al deterioro 
financiero inferido a partir de la existencia de los eventos descritos en el artículo 2.1.5.1.2 de este 
decreto, o de los supuestos previstos en el artículo 2.1.5.1.4 y deberá consistir en una o en varias de 
las medidas indicadas en el artículo 2.1.5.1.3. 
 
3. La Superintendencia Financiera de Colombia, dentro del término de cinco (5) días, contados a partir 
de la fecha en que le sea presentada la propuesta de programa de recuperación, la aprobará, la 
rechazará por considerarla no viable, o le formulará las observaciones o correcciones que estime 
pertinentes. En caso de aprobación, dentro del mismo plazo, la Superintendencia Financiera de 
Colombia adoptará formalmente el programa de recuperación que el establecimiento de crédito debe 
ejecutar. 
 
4. En caso de que la propuesta de programa de recuperación sea rechazada o se le hayan formulado 
observaciones o correcciones, el establecimiento de crédito, dentro de los cinco días siguientes a la 
fecha en que le sea informada la situación prevista en el numeral anterior, deberá presentar una 
nueva propuesta en la cual se hayan atendido de manera completa y suficiente las observaciones 
formuladas por la Superintendencia Financiera de Colombia. 
 
5. La Superintendencia Financiera de Colombia, dentro de los cinco días siguientes a la presentación 
de la nueva propuesta de programa de recuperación, lo aprobará o rechazará de manera definitiva. 
 
6. En caso de rechazo la Superintendencia Financiera de Colombia, dentro del plazo indicado en el 
numeral anterior, adoptará el programa de recuperación que el establecimiento de crédito debe 
ejecutar, el cual comprenderá una o varias de las medidas previstas en el artículo 2.1.5.1.3 de este 
decreto. 
 
7 Si la Superintendencia Financiera de Colombia encuentra adecuada la nueva propuesta de 
programa planteada por el respectivo establecimiento de crédito, adoptará formalmente el programa 
de recuperación dentro del mismo plazo previsto en el numeral 5 de este artículo. 
 
Parágrafo. Si el establecimiento de crédito detecta que se encuentra dentro de uno cualquiera de los 
eventos descritos en los numerales 2.1 y 2.2 del artículo 2.1.5.1.2, deberá informar inmediatamente 
de tal situación a la Superintendencia Financiera de Colombia para que se inicie el procedimiento 
establecido en este artículo. La omisión de este deber configurará automáticamente el evento descrito 



 
 
 

 
 

en el numeral 2.3 del artículo 2.1.5.1.2 y, en consecuencia, será obligatoria la ejecución de un 
programa de recuperación con arreglo a lo establecido en el presente Titulo. Esto, sin perjuicio de las 
demás medidas que pueda tomar la Superintendencia Financiera de Colombia por tal omisión de 
acuerdo con lo previsto en el artículo 2.1.5.1.8. 
 
Artículo 2.1.5.1.6 (Artículo 6° Decreto 2817 de 2000) Plazo. 
 
Los programas de recuperación previstos en este decreto tendrán el plazo para su ejecución que en 
cada caso en particular determine la Superintendencia Financiera de Colombia, Tal plazo no podrá 
ser superior a ciento cincuenta días prorrogables a juicio de la Superintendencia Financiera de 
Colombia por una sola vez. 
 
Artículo 2.1.5.1.7 (Artículo 7° Decreto 2817 de 2000) Incumplimiento del programa. 
 
El incumplimiento del programa de recuperación podrá dar lugar a la aplicación del literal j) del 
numeral 1 del artículo 114 del Estatuto Orgánico del Sistema Financiero. 
 
Artículo 2.1.5.1.8 (Artículo 8° Decreto 2817 de 2000) Efectos de la adopción del programa. 
 
La adopción de los programas de recuperación que deban ejecutar los establecimientos de crédito, 
así como las funciones que se establecen en este decreto a la Superintendencia Financiera de 
Colombia, se deben entender sin perjuicio ni menoscabo de las funciones o atribuciones que la ley u 
otros reglamentos le otorgan a tal Superintendencia para el cumplimiento de sus funciones. 
 
 

TÍTULO 6  SERVICIOS FINANCIEROS A TRAVES DE CORRESPONSALES 
 
Artículo 2.1.6.1.1  (Artículo 1 del Decreto 2233 de 2006). Servicios prestados por medio de 
corresponsales. 
 
Sin perjuicio de lo previsto en el artículo 92 del Estatuto Orgánico del Sistema Financiero, los 
establecimientos de crédito podrán prestar los servicios a que se refiere el artículo 2.1.6.1.2 del 
presente decreto, bajo su plena responsabilidad, a través de terceros corresponsales conectados a 
través de sistemas de transmisión de datos, quienes actuarán en todo caso por cuenta del 
establecimiento de crédito en los términos del presente Título y del Título 7 del presente Libro.. 
 
Artículo 2.1.6.1.2 (Artículo 2 del Decreto 2233 de 2006). Modalidades de servicios.  
 
Los establecimientos de crédito podrán prestar, por medio de corresponsales, uno o varios de los 
siguientes servicios, de acuerdo con las operaciones autorizadas conforme a su régimen legal: 

1. Recaudo y transferencia de fondos. 

2. Envío o recepción de giros en moneda legal colombiana dentro del territorio nacional. 

3. Depósitos y retiros en efectivo de cuentas corrientes, cuentas de ahorros o depósitos a término, así 
como transferencias de fondos que afecten dichas cuentas.  

4. Consultas de saldos en cuenta corriente o de ahorros.  



 
 
 

 
 

5. Expedición de extractos. 

6. Desembolsos y pagos en efectivo por concepto de operaciones activas de crédito. 

Parágrafo 1. Los corresponsales podrán recolectar y entregar documentación e información 
relacionada con los servicios previstos en el presente artículo, incluyendo aquella relativa a la 
apertura de depósitos en cuenta corriente, de ahorros o a término, así como la relacionada con 
solicitudes de crédito. 

Así mismo, los corresponsales podrán promover y publicitar los servicios previstos en el presente 
artículo. 
 
Parágrafo 2. Las operaciones que se realicen por medio de corresponsales deberán efectuarse única 
y exclusivamente a través de terminales electrónicos conectados en línea con las plataformas 
tecnológicas de los establecimientos de crédito correspondientes. Los terminales deberán cumplir con 
las características mínimas que determine la Superintendencia Financiera de Colombia. 
 
Artículo 2.1.6.1.3  (Artículo 3 del Decreto 2233 de 2006). Contenido de los contratos.  
 
Los contratos celebrados entre los establecimientos de crédito y los corresponsales deberán 
contener, como mínimo, lo siguiente: 

1. La indicación expresa de la plena responsabilidad del establecimiento de crédito frente al cliente o 
usuario, por los servicios prestados por medio del corresponsal. 

2. Las obligaciones de ambas partes. 

3. Sin perjuicio de lo previsto en el numeral 1 del presente artículo, la identificación de los riesgos 
asociados a la prestación de los servicios financieros que serán asumidos por el corresponsal frente 
al establecimiento de crédito, y la forma en que aquel responderá ante este, incluyendo, entre otros, 
los riesgos inherentes al manejo del efectivo. 

4. Las medidas para mitigar o cubrir los riesgos asociados a la prestación de los servicios financieros, 
incluyendo aquellas relacionadas con la prevención y el control del lavado de activos. 

Tales medidas deberán incluir como mínimo el establecimiento de límites para la prestación de los 
servicios financieros, como monto por transacción, número de transacciones por cliente o usuario o 
tipo de transacción. Se podrán convenir, además, medidas como la obligación del corresponsal de 
consignar en una agencia o sucursal de la entidad contratante o de otro establecimiento de crédito el 
efectivo recibido, con una determinada periodicidad o si se exceden ciertos límites, la contratación de 
seguros, la forma de custodia del efectivo en su poder, entre otros. 

5. La obligación del corresponsal de entregar a los clientes y usuarios el documento soporte de la 
transacción realizada, el cual deberá ser expedido por el terminal electrónico situado en las 
instalaciones del corresponsal y deberá incluir cuando menos la fecha, hora, tipo y monto de la 
transacción, así como el corresponsal y el establecimiento de crédito correspondientes. 



 
 
 

 
 

6. La remuneración a favor del corresponsal y a cargo del establecimiento de crédito y la forma de 
pago. 

7. Los horarios de atención al público, los cuales podrán ser acordados libremente entre las partes. 

8. La asignación del respectivo corresponsal a una agencia, sucursal o dependencia del 
establecimiento de crédito, así como los canales y procedimientos que podrá emplear el corresponsal 
para comunicarse con aquellas. 

9. La obligación de reserva a cargo del corresponsal respecto de la información de los clientes y 
usuarios del establecimiento de crédito, derivada de la reserva bancaria. 

10. La indicación de si el corresponsal estará autorizado para emplear el efectivo recibido de los 
clientes y usuarios del establecimiento de crédito para transacciones relacionadas con su propio 
negocio y, en tal caso, los términos y condiciones en que el efectivo podrá emplearse, sin perjuicio de 
la responsabilidad del establecimiento de crédito frente a los clientes y usuarios, y del corresponsal 
frente al establecimiento de crédito, por tales recursos. 

11. La obligación del establecimiento de crédito de suministrar a los corresponsales los manuales 
operativos que sean necesarios para la adecuada prestación de los servicios financieros. 

12. La constancia expresa de que el establecimiento de crédito ha suministrado al respectivo 
corresponsal la debida capacitación para prestar adecuadamente los servicios acordados, así como la 
obligación del establecimiento de crédito de proporcionar dicha capacitación durante la ejecución del 
contrato, cuando se produzca algún cambio en el mismo o en los manuales operativos mencionados 
en el numeral anterior, o ello sea requerido por el corresponsal. 

13. La obligación del corresponsal de mantener durante la ejecución del contrato la infraestructura 
física y de recursos humanos adecuada para la prestación de los servicios, de acuerdo con las 
disposiciones que al efecto prevea la Superintendencia Financiera de Colombia. 

14. La descripción técnica de los terminales electrónicos situados en las instalaciones del 
corresponsal, así como la obligación de este de velar por su debida conservación y custodia. 

15. En el evento en que varios establecimientos de crédito vayan a prestar sus servicios por medio de 
un mismo corresponsal, los mecanismos que aseguren la debida diferenciación de los servicios 
prestados por cada establecimiento de crédito, así como la obligación del corresponsal de abstenerse 
de realizar actos de discriminación o preferencia entre los distintos establecimientos de crédito o que 
impliquen competencia desleal entre los mismos. 

Parágrafo. Se deberán incluir además, las siguientes prohibiciones para el corresponsal: 

1. Operar cuando se presente una falla de comunicación que impida que las transacciones se puedan 
realizar en línea con el establecimiento de crédito correspondiente. 

2. Ceder el contrato total o parcialmente, sin la expresa aceptación del establecimiento de crédito. 



 
 
 

 
 

3. Cobrar para sí mismo a los clientes o usuarios cualquier tarifa relacionada con la prestación de los 
servicios previstos en el contrato. 

4. Ofrecer o prestar cualquier tipo de garantía a favor de los clientes o usuarios respecto de los 
servicios prestados. 

5. Prestar servicios financieros por cuenta propia. Se deberá incluir la advertencia que la realización 
de tales actividades acarreará las consecuencias previstas en el artículo 108 del Estatuto Orgánico 
del Sistema Financiero, y en las demás normas penales pertinentes. 

Artículo 2.1.6.1.4 (Artículo 4 del Decreto 2233 de 2006). Información a los clientes y usuarios. 

La siguiente información deberá indicarse a través de un aviso fijado en un lugar visible al público en 
las instalaciones del corresponsal: 

1. La denominaci·n ñCorresponsalò, se¶alando el (los) establecimiento (s) de cr®dito contratante (s). 

2. Que el (los) establecimiento (s) de crédito contratante (s) son plenamente responsables frente a los 
clientes y usuarios por los servicios prestados por medio del corresponsal. 

3. Que el corresponsal no está autorizado para prestar servicios financieros por cuenta propia. 

4. Que el establecimiento de crédito sólo estará obligado a atender las solicitudes de retiros en 
efectivo, por medio del corresponsal, en la medida en que este cuente con recursos suficientes, sin 
perjuicio de la exigibilidad de las obligaciones a cargo del establecimiento de crédito, las cuales, en 
todo caso, deberán ser atendidas oportunamente, a través de su propia red de oficinas. 

5. Los límites para la prestación de los servicios financieros que se hayan establecido, tales como 
monto por transacción, número de transacciones por cliente o usuario, o tipo de transacción. 

6. Las tarifas que cobra el establecimiento de crédito por cada uno de los servicios que se ofrecen por 
medio del corresponsal. 

7. Los horarios convenidos con el (los) establecimiento (s) de crédito para atención al público. 

Parágrafo. La información a que se refieren los numerales 1, 2 y 3 del presente artículo deberá 
indicarse, además, en la papelería y en general en la documentación diligenciada por el corresponsal. 

Artículo 2.1.6.1.5  (Artículo 5 del Decreto 2233 de 2006). Calidades de los corresponsales. 
 
Podrá actuar como corresponsal cualquier persona natural o jurídica que, a través de instalaciones 
propias o de terceros, atienda al público, siempre y cuando su régimen legal u objeto social se lo 
permita. 

La Superintendencia Financiera de Colombia podrá señalar, por medio de instructivo general, las 
condiciones que deberán cumplir los corresponsales para asegurar que cuenten con la debida 
idoneidad moral, así como con la infraestructura física, técnica y de recursos humanos adecuada para 
la prestación de los servicios financieros acordados con el respectivo establecimiento de crédito. En 



 
 
 

 
 

todo caso, el corresponsal o su representante legal, cuando se trate de una persona jurídica, no 
podrán estar incursos en las hipótesis a que se refieren los literales a) y b) del inciso 3 del numeral 5 
del artículo 53 del Estatuto Orgánico del Sistema Financiero. 

Parágrafo. (Modificado por el Artículo 4º del Decreto 3965 de 2006).  
Podrán actuar como corresponsales de los establecimientos de crédito las cooperativas de ahorro y 
crédito, las cooperativas multiactivas e integrales con sección de ahorro y crédito y las secciones de 
ahorro y crédito de las cajas de compensación familiar que cuenten con autorización de la respectiva 
Superintendencia para adelantar actividad financiera. 
 
Artículo 2.1.6.1.6 (Artículo 6 del Decreto 2233 de 2006). Obligaciones de los establecimientos 
de crédito. 
 
Los establecimientos de crédito deberán: 
1. Adoptar la decisión de operar a través de corresponsales, por medio de la junta directiva u órgano 
que haga sus veces, la cual establecerá los lineamientos generales en materia de segmentos de 
mercado que se atenderán, perfil de los corresponsales y gestión de riesgos asociados a la prestación 
de servicios por medio de este canal. 

2. Contar con medios de divulgación apropiados para informar a los clientes y usuarios acerca de la 
ubicación y servicios que se presten a través de corresponsales, así como sobre las tarifas que 
cobran por tales servicios. 

3. Monitorear permanentemente el cumplimiento de las obligaciones de los corresponsales, así como 
establecer procedimientos adecuados de control interno y de prevención y control de lavado de 
activos relacionados con la prestación de los servicios por medio de corresponsales. 

4. Abstenerse de delegar en los corresponsales la toma de las decisiones sobre la celebración de 
contratos con clientes, sin perjuicio de la labor de recolección de documentación e información a que 
se refiere el parágrafo 1 del artículo 2.1.6.1.2 del presente decreto. 
 
Artículo 2.1.6.1.7  (Artículo 7 del Decreto 2233 de 2006). Autorización.  
 
Los establecimientos de crédito deberán enviar a la Superintendencia Financiera de Colombia para su 
aprobación, de forma previa a su celebración, los modelos de contratos con los corresponsales, así 
como cualquier modificación. 

En todo caso, los establecimientos de crédito deberán mantener a disposición de la Superintendencia 
Financiera de Colombia la información completa y actualizada de los corresponsales y de los 
contratos celebrados con ellos, en su domicilio principal. 

La Superintendencia Financiera de Colombia señalará las instrucciones que los establecimientos de 
crédito deben seguir para la administración de los riesgos implícitos en la prestación de servicios a 
través de corresponsales, en particular los riesgos operativo y de lavado de activos, incluyendo las 
especificaciones mínimas que deberán tener los medios electrónicos que se utilicen para la prestación 
de los servicios, tanto en lo relacionado con la transmisión de la información como con los terminales 
electrónicos. Así mismo, la Superintendencia Financiera de Colombia señalará las instrucciones 
pertinentes para la realización de las distintas operaciones previstas en el artículo 2.1.6.1.2 del 
presente decreto. 



 
 
 

 
 

De acuerdo con los literales a), d), e) y f) del numeral 4 del artículo 326 del Estatuto Orgánico del 
Sistema Financiero, la Superintendencia Financiera de Colombia podrá efectuar visitas de inspección 
a los corresponsales y exigir toda la información que considere pertinente. 

Artículo 2.1.6.1.8  (Artículo 8 del Decreto 2233 de 2006). Ejercicio ilegal de la actividad 
financiera y captación masiva y habitual de dineros.  
 
En caso de que el corresponsal realice por cuenta propia operaciones exclusivas de las entidades 
vigiladas por la Superintendencia Financiera de Colombia, se hará acreedor a las medidas y 
sanciones previstas en el artículo 108 del Estatuto Orgánico del Sistema Financiero, y en las demás 
normas penales pertinentes. 

Ninguna persona natural o jurídica podrá actuar o anunciarse como corresponsal sin que previamente 
haya celebrado un contrato con un establecimiento de crédito que se ajuste al modelo 
correspondiente autorizado por la Superintendencia Financiera de Colombia y se encuentre vigente, 
so pena de las sanciones a que haya lugar. 

 
TÍTULO 7 INVERSIONES EN SOCIEDADES DE SERVICIOS TECNICOS Y ADMINISTRATIVOS     

PARA LA PRESTACION DE LOS SERVICIOS DE CORRESPONSALES 
 
Artículo 2.1.7.1.1  (Artículo 9 del Decreto 2233 de 2006). Inversión en sociedades de servicios 
técnicos y administrativos.  
 
Los establecimientos de crédito podrán invertir en sociedades de servicios técnicos y administrativos, 
cuyo objeto social consista en la prestación de los servicios de corresponsales a que se refiere el 
Título 6 del presente Libro, incluido el procesamiento, transmisión, registro y demás gestión de los 
datos relacionados con dichas actividades, siempre y cuando tales sociedades no comprendan dentro 
de su objeto social actividades diferentes a las permitidas a las sociedades de servicios técnicos y 
administrativos. 
 
 

TÍTULO 8 OPERACIONES DE ADMINISTRACIÓN 
 
Artículo 2.1.8.1.1  (Artículo 1° del Decreto 611 de 2001 modificado por el artículo 1° del Decreto 
161 de 2005). Autorización para realizar operaciones de administración. 
 
Los establecimientos de crédito podrán realizar las siguientes operaciones de administración, siempre 
y cuando los respectivos bienes y derechos se hayan originado en operaciones que puedan realizar 
en desarrollo de su objeto social: 

1. Los contratos y activos de cualquier clase, inclusive los propios, originados en operaciones 
autorizadas a los establecimientos de crédito, que a cualquier título hubieren sido enajenados en 
forma definitiva e irrevocable por estas instituciones. 

2. Los bienes recibidos en dación en pago o los bienes dados en leasing que le hayan sido restituidos 
a la respectiva entidad. En estos eventos no se requiere que el establecimiento de crédito que 
administrará los activos contemple dentro de su objeto social las operaciones que dieron origen a la 
dación en pago de los bienes materia de administración ni la realización de operaciones de leasing. 



 
 
 

 
 

3. La cartera de créditos de vivienda otorgados por las cooperativas de ahorro y crédito, las 
cooperativas multiactivas con sección de ahorro y crédito, las cajas de compensación familiar y los 
fondos de empleados, en los términos del presente Título y bajo las siguientes condiciones: 

a) La administración de la cartera por parte de una entidad distinta a la originadora en virtud de las 
operaciones de que trata el presente Título, no afectará las facultades de inspección, vigilancia y 
control de la superintendencia encargada de la vigilancia de la respectiva caja de compensación, 
cooperativa de ahorro y crédito, cooperativa multiactiva o fondo de empleados. En consecuencia, la 
respectiva Superintendencia podrá solicitar la información que estime necesaria, adelantar visitas y 
demás tareas relacionadas con la labor de supervisión. El establecimiento de crédito deberá permitir y 
facilitar la acción supervisora de la autoridad encargada de la vigilancia de la entidad originadora; 

b) En los casos en que la entidad originadora deba cumplir con normas sobre calificación y 
clasificación de cartera, en el convenio que instrumente la administración por parte del respectivo 
establecimiento de crédito, se deberá prever que este se encargará de dar cumplimiento a las normas 
sobre la materia, incluyendo el reporte oportuno a las centrales de riesgo; 

c) Las provisiones a que haya lugar, deberán ser calculadas e informadas por parte del administrador 
a la entidad titular de la cartera con el fin de que esta las registre en su balance. El establecimiento de 
crédito deberá enviar una copia de la respectiva comunicación a la superintendencia encargada de la 
vigilancia de la entidad originadora de los créditos bajo su administración; 

d) El sistema de atención al público del establecimiento de crédito interesado en administrar cartera 
de vivienda, deberá contar con los mecanismos de información y solución necesarios para atender 
oportuna y suficiente las quejas e inquietudes de los deudores. 

Parágrafo.  Los establecimientos de crédito que pretendan adelantar cualquiera de las operaciones 
señaladas en el presente artículo, deberán celebrar un contrato de administración de carácter no 
fiduciario en el cual se establezcan claramente las condiciones y términos bajo los cuales se prestará 
el servicio. En todo caso, la entrega de la administración no eximirá de responsabilidad a la entidad 
originadora por la debida atención a sus deudores, así como por el cumplimiento de las normas que 
rigen las diferentes actividades relacionadas con la cartera. 

Artículo 2.1.8.1.2  (Artículo 2 del Decreto 611 de 2001). Límites temporales para bienes 
recibidos en pago o bienes dados en leasing restituidos.  
 
Cuando los activos a que se hace mención en el artículo anterior correspondan a bienes recibidos en 
dación en pago o a bienes dados en leasing que hayan sido restituidos, la administración de los 
mismos no podrá contratarse por plazos superiores a dos años, a menos que dicha administración 
esté contemplada dentro de planes de recuperación o de desempeño autorizados por el Fondo de 
Garantías de Instituciones Financieras- FOGAFIN o por la Superintendencia Financiera de Colombia. 
Igualmente, la administración podrá contratarse por un plazo mayor en aquellos casos en los cuales la 
Superintendencia Financiera de Colombia lo autorice, con carácter particular. 
 
 
 
 
 



 
 
 

 
 

TÍTULO 9 CONTRATOS DE AHORRO PROGRAMADO PARA LA COMPRA DE VIVIENDA CON 
DERECHO REAL DE HABITACION 

 
Artículo 2.1.9.1.1 (Artículo 1° del Decreto 332 de 2001). Objeto del contrato de ahorro 
programado para la compra de vivienda con derecho real de habitación.  
 
Los establecimientos de crédito están autorizados para suscribir contratos de ahorro programado 
cuyo objeto sea que los clientes hagan un ahorro que les permita a la finalización del contrato el pago 
de la cuota inicial de una vivienda y durante el plazo del mismo ocupar la vivienda, propiedad del 
establecimiento de crédito, en ejercicio del derecho real de habitación previsto en el contrato. 
 
Artículo 2.1.9.1.2  (Artículo 2° del Decreto 332 de 2001). Condiciones del contrato. 
 
Los contratos de ahorro programado para la compra de vivienda que se celebren de conformidad con 
lo dispuesto por este Título deberán cumplir las siguientes condiciones: 
 
1. Tener un plazo mínimo de seis (6) meses y no superior a tres (3) años. 
 
2. El monto que deberá ser ahorrado durante el plazo del contrato será por lo menos del treinta por 
ciento (30%) del valor del inmueble que el ahorrador desea adquirir o del veinte por ciento (20%) de 
ese valor tratándose de vivienda de interés social. 
 
3. El ahorrador se obligará a realizar depósitos periódicos a partir de la suscripción del contrato, 
según el plan de ahorro establecido en el mismo. 
 
4. El monto que se obliga a ahorrar el cliente no puede ser superior al treinta por ciento (30%) de su 
ingreso mensual o de los ingresos mensuales familiares. 
 
5. El establecimiento de crédito deberá realizar un estudio técnico para determinar la capacidad de 
cumplimiento del contrato por parte del ahorrador. 
 
6. Los valores ahorrados se registrarán en cuentas de ahorro programado para la compra de vivienda, 
así como los intereses devengados, y podrán ser retirados únicamente a la terminación del contrato. 
 
7. Establecer el derecho real de habitación sobre el inmueble escogido por el ahorrador en los 
términos previstos en el artículo 2.1.9.1.4 de este decreto. 
 
8 Establecer que a la finalización del contrato, el ahorrador tendrá la opción de compra del inmueble 
en las condiciones fijadas en el artículo 2.1.9.1.5 del presente decreto. 
 
Artículo 2.1.9.1.3 (Artículo 3 del Decreto 332 de 2001). Determinación del valor del inmueble. 
 
Cuando el cliente haya escogido el inmueble respecto al cual desea suscribir el contrato de ahorro 
programado, se deberá realizar un avalúo técnico del mismo atendiendo las reglas establecidas en los 
Decretos 422 y 466 de 2000 o las normas que los modifiquen, adicionen o sustituyan, cuyo costo será 
asumido por partes iguales entre el establecimiento de crédito y el cliente. En caso de existir un 
avalúo cuya fecha de realización no sea superior a seis (6) meses, el mismo podrá utilizarse para 
determinar el valor del inmueble y no será necesario practicar uno nuevo. 



 
 
 

 
 

El valor así establecido servirá para efectos de calcular el monto del ahorro programado en el contrato 
y el valor inicial de la contraprestación a pagar por el derecho real de habitación. 

El establecimiento de crédito podrá encargar la realización de avalúos anuales del inmueble, cuyo 
costo será asumido en su totalidad por éste, para efectos de establecer el valor máximo de la 
contraprestación que puede cobrarse y de ajustar el monto del ahorro programado. 

Al momento de ejercerse la opción de compra del inmueble se practicará un nuevo avalúo del mismo, 
cuyo costo será asumido por partes iguales entre el establecimiento de crédito y el ahorrador. 

Parágrafo. En ningún caso los avalúos comerciales de los inmuebles podrán ser realizados por 
personas naturales o jurídicas relacionadas o vinculadas, directa o indirectamente, con el 
establecimiento de crédito dueño del inmueble. 

Para estos efectos, la calidad de persona natural o jurídica relacionada o vinculada directa o 
indirectamente se establecerá especialmente con base en los criterios consignados en los artículos 
2.1.2.1.10, 2.1.2.1.11 y 2.1.2.1.12 del presente decreto y 26, 27 y 28 de la Ley 222 de 1995. 

Así mismo, se entenderá que la relación o vinculación se predicará tanto de los accionistas y de los 
administradores de los establecimientos de crédito como de las personas naturales o jurídicas a ellos 
vinculadas o relacionadas, previa aplicación de las reglas de acumulación previstas en los títulos 2 y 3 
del presente Libro. 

Artículo 2.1.9.1.4  (Artículo 4 Decreto 332 de 2001). Derecho real de habitación.  
 
El derecho real de habitación que se establecerá en el contrato de ahorro programado para la 
adquisición de vivienda se sujetará a lo dispuesto en los siguientes numerales: 

1. Una vez suscrito el contrato, el establecimiento de crédito entregará al ahorrador el inmueble 
escogido por éste, el cual deberá estar en condiciones de ser habitado y al día en el pago de servicios 
públicos y administración. 

2. El contrato deberá establecer el valor que pagará el ahorrador al establecimiento de crédito como 
contraprestación mensual por el derecho real de habitación. Transcurridos doce (12) meses de 
ejecución del contrato en los cuales se haya cobrado un mismo valor de contraprestación el 
establecimiento de crédito podrá ajustar el valor de la misma en una proporción que no sea superior a 
la meta de inflación fijada por el Banco de la República para el año inmediatamente siguiente. 

En ningún caso el valor de la contraprestación podrá ser superior al cero punto ocho por ciento (0.8%) 
del valor del inmueble, establecido de acuerdo con lo dispuesto por el artículo 2.1.9.1.3 del presente 
decreto. 

3 Desde la fecha de entrega del inmueble al ahorrador, los gastos por concepto de servicios públicos 
domiciliarios, las reparaciones locativas y las cuotas de administración correrán por su cuenta.  

4. Las reparaciones indispensables no locativas serán de cargo del establecimiento de crédito 
siempre y cuando el ahorrador no las hubiere hecho necesarias por su culpa. 



 
 
 

 
 

5. En caso de que el ahorrador quiera hacer mejoras útiles al inmueble deberá contar con la 
autorización expresa y escrita del establecimiento de crédito con el cual tiene suscrito el contrato, 
permiso que no podrá ser negado salvo por causas razonables. En caso de terminación del contrato 
sin que el ahorrador ejerza la opción de compra, éste tendrá derecho a retirar las mejoras autorizadas 
siempre y cuando con ello no deteriore el inmueble y lo deje en las mismas condiciones en que lo 
recibió. Si no fuere posible retirar las mejoras sin deterioro del inmueble, las mismas se dejarán en el 
mismo. El establecimiento de crédito únicamente estará obligado a compensar al ahorrador el valor 
de las mejoras útiles cuando en la carta que autoriza la realización de las mismas se haya 
comprometido a efectuar el pago correspondiente. 

6. En el contrato podrá pactarse la terminación anticipada en caso de presentarse incumplimiento de 
alguna de las obligaciones previstas en el mismo. 

7. En caso de incumplimiento en el pago de las sumas previstas en los numerales 2 y 3 de este 
artículo, los establecimientos de crédito podrán compensar las sumas adeudadas con el valor 
ahorrado en la cuenta de ahorro programado. Queda expresamente prohibido a los establecimientos 
de crédito pactar la compensación automática del valor ahorrado con las sumas debidas por 
conceptos diferentes a los previstos en los numerales citados. 

8. En caso de terminación anticipada del contrato por incumplimiento del ahorrador o vencimiento del 
plazo sin que el ahorrador ejerciere la opción de compra, el ahorrador deberá restituir el inmueble al 
establecimiento de crédito dentro de los diez (10) días hábiles siguientes en las mismas condiciones 
en que lo recibió, salvo el deterioro ocasionado por el uso normal y adecuado del mismo. 

9. Los costos relacionados con tasas, impuestos y contribuciones que recaigan sobre el inmueble 
serán de cargo del establecimiento de crédito durante la vigencia del contrato de ahorro programado.  

10. El ahorrador no podrá conceder el uso y goce del inmueble objeto del contrato bajo ninguna 
modalidad contractual. 

Artículo 2.1.9.1.5  (Artículo 5 del Decreto 332 de 2001). Opción de compra. 
 
 A la terminación del contrato de ahorro programado de que trata el presente Titulo el ahorrador 
tendrá derecho a ejercer la opción de compra. 

El ahorrador deberá manifestar su intención de hacer uso de la opción de compra con una antelación 
de por los menos treinta (30) días hábiles a la fecha de terminación del contrato. En caso de no 
hacerlo se entenderá que no ejerce el derecho de opción y deberá restituir el inmueble a la 
terminación del contrato de ahorro programado. 

El ahorrador deberá suscribir la escritura pública de compraventa del inmueble dentro de los treinta 
(30) días hábiles siguientes a la fecha en la cual la misma se encuentre lista para su firma en la 
Notaría correspondiente. En caso de que venza el plazo sin que el ahorrador firme la escritura, se 
entenderá que éste desiste de realizar la compra y deberá restituir el inmueble al establecimiento de 
crédito. 

Hasta la fecha de la firma del contrato de compraventa el ahorrador continuará ocupando el inmueble 
en ejercicio del derecho real de habitación, por lo cual deberá pagar la contraprestación pactada. 



 
 
 

 
 

Cuando el ahorrador ejerza la opción de compra el monto ahorrado se aplicará como parte de pago 
del precio y el saldo deberá ser cancelado, en los términos pactados con el establecimiento de 
crédito. 

La valorización del inmueble se compartirá por partes iguales entre el establecimiento de crédito y el 
titular de la opción de compra. En consecuencia, el precio del inmueble que deberá pagar el ahorrador 
no podrá ser superior al valor comercial del bien establecido por el avalúo realizado al momento de la 
celebración del contrato, adicionado hasta en el cincuenta por ciento (50%) de la valorización que 
haya tenido el inmueble, establecida con base en el avalúo que se realice al momento del ejercicio de 
la opción de compra. 

El saldo del precio del inmueble podrá ser pagado por el ahorrador con recursos propios o mediante 
la utilización de financiación. El establecimiento de crédito propietario del inmueble podrá ofrecer al 
ahorrador un plan de financiación para el pago del saldo que se ajuste a su capacidad de pago, con 
sujeción a las normas que regulan el crédito de vivienda. En todo caso, el ahorrador podrá obtener la 
financiación requerida con cualquier otro establecimiento de crédito o persona que elija, evento en el 
cual el establecimiento propietario del inmueble deberá expedir una certificación donde conste el 
monto de su ahorro y el valor de la opción de compra del inmueble, previa solicitud del ahorrador. 

Parágrafo. En caso que al momento de ejercer la opción de compra el valor ahorrado no sea 
suficiente para cancelar el treinta por ciento (30%) del valor de la misma o el veinte por ciento (20%) 
de ella tratándose de vivienda de interés social, el ahorrador tendrá las siguientes alternativas: 

a) Utilizar recursos propios para completar el treinta por ciento (30%) del valor de la opción de 
compra o el veinte por ciento (20%) de la misma cuando se trate de vivienda de interés social; 

b) Obtener financiación para cancelar el saldo del valor del inmueble en un porcentaje superior al 
setenta por ciento (70%) del valor de la opción de compra o al ochenta por ciento (80%) de la 
misma tratándose de vivienda de interés social. En el evento previsto en este literal, los 
establecimientos de crédito quedan autorizados para conceder financiación por un valor igual 
al saldo del precio del inmueble, siempre y cuando quien pretenda adquirir el inmueble cuente 
con la capacidad de pago para atender oportuna y debidamente el crédito. 

 
Artículo 2.1.9.1.6  (Artículo 6 del Decreto 332 de 2001). Restitución del depósito.  
 
En el evento que el ahorrador no ejerza la opción de compra o no pueda ejercerla por no contar con 
los recursos propios o la financiación necesaria para el pago de la misma, éste tendrá derecho a que 
el establecimiento de crédito le restituya el monto de su ahorro más los intereses causados hasta la 
fecha en que le sea restituido su ahorro.  

De igual forma se procederá en caso de terminación anticipada del contrato de ahorro programado 
por incumplimiento del ahorrador. 

Artículo 2.1.9.1.7  (Artículo 7 del Decreto 332 de 2001). Preferencia sobre inmuebles entregados 
en dación en pago.  
 
Cuando dos o más personas manifiesten al establecimiento de crédito su intención de celebrar un 
contrato de los previstos en el presente Título respecto de un inmueble, aquella que lo hubiese 



 
 
 

 
 

entregado a título de dación en pago tendrá preferencia para la suscripción siempre y cuando su 
capacidad de pago se lo permita. 
 
Artículo 2.1.9.1.8  (Artículo 8 del Decreto 332 de 2001). Inmuebles que pueden ser objeto de los 
contratos de ahorro programado con opción de compra. 
 
Únicamente podrán celebrarse contratos en los términos del presente Título en relación con 
inmuebles que sean destinados a la vivienda del ahorrador. 
 
Artículo 2.1.9.1.9 (Artículo 9 del Decreto 332 de 2001). Personas que pueden suscribir estos 
contratos. 
 
Los contratos de que trata el presente Título sólo podrán suscribirse entre establecimientos de crédito 
y personas naturales. 
 
 

TÍTULO 10  OTORGAMIENTO DE CREDITO PARA LA ADQUISICIÓN DE ACCIONES DE             
ENTIDADES FINANCIERAS EN PROCESO DE PRIVATIZACIÓN 

 
 
Artículo 2.1.10.1.1 (Artículo 1º del Decreto 1157 de 1995). Créditos para la adquisición de 
acciones de entidades financieras en proceso de privatización. 
 
Los establecimientos de crédito que otorguen créditos para la adquisición de acciones de entidades 
financieras en proceso de privatización, podrán aceptar como garantía las acciones así adquiridas, 
siempre y cuando el deudor sea una de las personas a que se refiere el artículo 60 de la Constitución 
Política. 
  
Artículo 2.1.10.1.2  (Artículo 2 del Decreto 1157 de 1995). Cobertura de la garantía 
 
En los casos previstos en el artículo anterior, el valor de las acciones para efectos de determinar la 
cobertura de la garantía, será el precio mínimo de venta fijado en el decreto que apruebe el respectivo 
programa de privatización. 
 

TÍTULO 11 MEJORAS Y FINALIZACION DE PROYECTOS DE CONSTRUCCIÓN 
SOBRE BIENES INMUEBLES 

 
Artículo 2.1.11.1.1  (Artículo 1 del Decreto 2539 de 2001). Operación complementaria de los 
establecimientos de crédito. 
 
Los establecimientos de crédito podrán, como operación complementaria de su objeto social, realizar 
mejoras o finalizar proyectos de construcción sobre bienes inmuebles que hubieren recibido o se les 
hubiere adjudicado por el pago de deudas previamente contraídas en el curso de sus negocios, 
siempre que se cumplan los siguientes requisitos: 
 
a) Que los recursos destinados a la realización de las mejoras o a la finalización de los proyectos de 
construcción más la totalidad de las inversiones en sociedades filiales y demás inversiones de capital 
autorizadas, diferentes de aquellas que efectúen los establecimientos de crédito en cumplimiento de 
disposiciones legales, no podrán exceder en todo caso del cien por ciento (100%) de la suma de 



 
 
 

 
 

capital, reservas patrimoniales y saldo existente en la cuenta de revalorización del patrimonio del 
respectivo establecimiento de crédito, excluidos los activos fijos sin valorizaciones y descontadas las 
pérdidas acumuladas; 
 
b) Que las actividades necesarias para realizar las mejoras o finalizar el respectivo proyecto de 
construcción, así como las directamente relacionadas con estas, se contraten por el establecimiento 
de crédito mediante el mecanismo de precios fijos, utilizando para ello contratos que aseguren el 
manejo financiero, administrativo y operacional independiente de la entidad contratante. Tales 
contratos pueden ser, entre otros, de fiducia mercantil o encargos fiduciarios. 

 
 

TÍTULO 12 OTORGAMIENTO DE GARANTIAS O AVALES 
 
Artículo 2.1.12.1.1  (Artículo 1 del Decreto 1516 de 1998). Autorización para otorgar garantías o 
avales. 
 
Los bancos, las corporaciones financieras y las compañías de financiamiento sólo podrán otorgar 
garantías o avales destinados a respaldar las obligaciones que expresamente se determinan a 
continuación: 
  
a) Obligaciones a favor de entidades del sector público, de entidades sometidas al control y vigilancia 
de la Superintendencia Financiera de Colombia, o de asociaciones gremiales de productores 
debidamente reconocidas por el Gobierno Nacional; 
  
b) Obligaciones derivadas de la emisión de bonos y de títulos provenientes de procesos de 
titularización; 
  
c) Obligaciones derivadas del otorgamiento de cartas de crédito stand-by; 
  
d) Obligaciones derivadas de la emisión y colocación de papeles comerciales mediante oferta pública 
previamente aprobada por la Superintendencia Financiera de Colombia; 
  
e) Cualquier otra clase de obligaciones en moneda legal, salvo aquellas que se deriven de contratos 
de mutuo o préstamos de dinero y siempre que no aseguren el pago de títulos valores de contenido 
crediticio. 
  
Artículo 2.1.12.1.2  (Artículo 2 del Decreto 1516 de 1998). Aplicación de las normas sobre 
límites de crédito y margen de solvencia.  
 
Lo dispuesto en el artículo anterior se aplicará sin perjuicio de las normas contenidas en las 
disposiciones sobre límites de crédito, lo mismo que en las relativas a margen de solvencia. 
  
Artículo 2.1.12.1.3 (Artículo 3 del Decreto 1516 de 1998). Seguros de crédito.  
 
Las compañías de seguros debidamente autorizadas por la Superintendencia Financiera de Colombia 
podrán continuar otorgando todos aquellos amparos que de conformidad con las normas legales y 
reglamentarias pueden ofrecer las compañías de seguros, en particular otorgar seguros de crédito en 
sus distintas modalidades. 
 



 
 
 

 
 

TÍTULO 13 OPERACIONES CON DERIVADOS 
 
Artículo 2.1.13.1.1 (Artículo 1° del Decreto 2396 de 2000). Operaciones con derivados.  
Los establecimientos de crédito están autorizados para realizar operaciones con derivados. 
 
 

TÍTULO 14 OTRAS OPERACIONES 
 
Artículo 2.1.14.1.1 (Artículo 10 del decreto 777 de 2003). Prioridad de los deudores de créditos 
de vivienda que hayan entregado su inmueble en dación de pago de su crédito. 
 
De conformidad con el literal n, numeral 1 del Artículo 7, del Estatuto Orgánico del Sistema Financiero 
modificado por el Artículo 1° de la Ley 795 de 2003, los deudores individuales de vivienda que hayan 
entregado en dación en pago su vivienda, tendrán la posibilidad de optar por el leasing habitacional y 
los establecimientos bancarios deberán ofrecer el contrato, siempre y cuando tengan capacidad de 
pago, en los siguientes términos: 
 
a) Si la vivienda entregada en dación en pago no ha sido enajenada o prometida en venta por el 
establecimiento de crédito, el titular podrá optar por la celebración de un contrato de leasing 
habitacional sobre dicha vivienda; 
 
b) Si el establecimiento bancario enajenó o prometió en venta a favor de un tercero diferente del 
titular, podrá ofrecerle a éste otro inmueble de su propiedad, con el propósito de realizar la operación 
de leasing habitacional en las mismas condiciones señaladas en la Ley. 
 
Parágrafo. La prioridad prevista en el presente Artículo operará sólo para las daciones en pago 
formalizadas totalmente hasta la fecha de entrada en vigencia de la Ley 795 de 2003. Lo anterior, sin 
perjuicio de la facultad de los establecimientos bancarios para celebrar contratos de leasing 
habitacional sobre bienes que reciban en pago con sus antiguos propietarios. 
 

LIBRO 2 NORMAS APLICABLES A LAS COMPAÑÍAS DE FINANCIAMIENTO  
 

TÍTULO 1 OPERACIONES AUTORIZADAS 
 

CAPÍTULO 1 ARRENDAMIENTO FINANCIERO O LEASING 
  
Artículo 2.2.1.1.1 (Artículo 2º del Decreto 913 de 1993)  Definición de arrendamiento financiero 
o leasing. 
 
Entiéndese por operación de arrendamiento financiero la entrega a título de arrendamiento de bienes 
adquiridos para el efecto financiando su uso y goce a cambio del pago de cánones que recibirá 
durante un plazo determinado, pactándose para el arrendatario la facultad de ejercer al final del 
período una opción de compra. 
  
En consecuencia el bien deberá ser de propiedad de la compañía arrendadora derecho de dominio 
que conservará hasta tanto el arrendatario ejerza la opción de compra. Así mismo debe entenderse 
que el costo del activo dado en arrendamiento se amortizará durante el término de duración del 
contrato, generando la respectiva utilidad. 
  



 
 
 

 
 

Artículo 2.2.1.1.2 (Artículo 3º del Decreto 913 de 1993) Reglas para la realización de 
operaciones, 
 
Con el fin de que las operaciones de arrendamiento se realicen de acuerdo con su propia naturaleza 
las compañías de financiamiento se sujetarán a las siguientes reglas: 
  
a) Los bienes que se entreguen en arrendamiento deberán ser de propiedad de la compañía 
arrendadora. Lo anterior sin perjuicio de que varias compañías de financiamiento arrienden 
conjuntamente bienes de propiedad de una de ellas mediante la modalidad de arrendamiento 
sindicato. En consecuencia, las compañías de financiamiento no podrán celebrar contratos de 
arrendamiento en los cuales intervengan terceros que actúen como copropietarios del bien o bienes 
destinado a ser entregados a tal título. 
  
b) No podrán asumir el mantenimiento de los bienes entregados en arrendamientos financieros ni 
fabricar o construir bienes muebles o inmuebles. 
  
c) El contrato de leasing o retroarriendo sólo podrá versar sobre activos fijos productivos equipos de 
cómputo maquinaria o vehículos de carga o de transporte público o sobre bienes inmuebles; el valor 
de compra del bien objeto del contrato deberá cancelarse de contado. 
  
d) El arrendamiento no podrá versar sobre documentos de contenido crediticio, patrimonial, de 
participación o representativos de mercaderías, tengan éstos o no el carácter de títulos valores. 
  
Artículo 2.2.1.1.3 (Artículo 4° del Decreto 913 de 1993) Corretaje en operaciones de 
arrendamiento financiero. 
 
Las compañías de financiamiento también podrán actuar como corredoras en operaciones de 
arrendamiento financiero que versen sobre bienes que sociedades del mismo género, constituidas 
conforme a la ley de otro país y con domicilio principal en el exterior, exporten para ser entregados en 
arrendamiento a personas residentes en Colombia. 
 
En todo caso, la actuación como corredoras no podrá dar lugar a responsabilidad alguna para las 
compañías de financiamiento y en desarrollo de la misma no podrán actuar como representantes en 
negocios jurídicos de esta naturaleza, en nombre de cualquiera de las partes intervinientes, tomar 
posición propia o proveer de financiación a los intervinientes en tales operaciones. 
  
Parágrafo. Lo dispuesto en este artículo se entiende sin perjuicio de que residentes en el país 
celebren en el exterior contratos de arrendamiento con sociedades constituidas conforme a la ley 
extranjera, con sujeción al régimen de cambios internacionales. 
  
Artículo 2.2.1.1.4 (Artículo 5° del Decreto 913 de 1993) Contratos de arrendamiento sin opción 
de compra. 
 
Las compañías de financiamiento podrán, igualmente celebrar contratos de arrendamiento sin opción 
de compra, los cuales se sujetarán a las disposiciones comunes sobre el particular. 
 
 
 
  



 
 
 

 
 

 
CAPÍTULO 2 OTRAS OPERACIONES 

 
Artículo 2.2.1.2.1  (Artículo 1º del Decreto 1799 de 1994). Actividades en operaciones de leasing 
internacional.  
 
En las operaciones de leasing internacional las compañías de financiamiento podrán efectuar la 
revisión de los documentos referentes a la celebración de los contratos de leasing, la gestión de cobro 
de la cartera proveniente de dichos contratos, y la canalización de la información requerida para el 
desarrollo de los mismos. 
 
Artículo 2.2.1.2.2  (Artículo 2 del Decreto 1799 de 1994). Operaciones de leasing internacional.  
 
Autorízase a las compañías de financiamiento a participar, en calidad de copropietario con compañías 
de leasing extranjeras en operaciones de leasing internacional realizadas entre un locatario nacional y 
la compañía de leasing extranjera, hasta un quince por ciento (15%) del costo del bien. 
 
Artículo 2.2.1.2.3  (Artículo 3 del Decreto 1799 de 1994). Leasing de exportación. 
 
Las compañías de financiamiento podrán realizar operaciones de leasing en las cuales el bien sea 
exportado, sujetándose al régimen de cambios internacionales. Los ingresos provenientes de dichas 
operaciones tendrán el carácter de exportación de bienes y servicios para todos los efectos legales. 

La exportación a que se refiere el inciso anterior, se realizará bajo la modalidad de exportación 
temporal para reimportación en el mismo estado cuando no se ejerza la opción de compra. En este 
caso la reimportación deberá efectuarse dentro de los seis (6) meses siguientes al finalizar la 
operación de leasing internacional. 

Artículo 2.2.1.2.4  (Artículo 4 del Decreto 1799 de 1994). Subarrendamiento financiero 
(subleasing).  
 
Las compañías de financiamiento podrán recibir de las sociedades de leasing extranjeras, bienes de 
leasing para ser entregados en calidad de subarrendamiento financiero, a personas domiciliadas o 
residentes en Colombia. En este evento, la compañía de financiamiento deberá estar expresamente 
autorizada por la sociedad de leasing extranjera para entregar el bien en subarriendo. 
 
Artículo 2.2.1.2.5  (Artículo 5 del Decreto 1799 de 1994). Leasing en copropiedad.  
 
Varias compañías de financiamiento podrán entregar conjuntamente en arrendamiento financiero, 
bienes respecto de los cuales sean copropietarias. 
 
Artículo 2.2.1.2.6  (Artículo 1° del Decreto 814 de 2002). Envío y recepción de giros.  
 
Autorízase a las Compañías de Financiamiento para realizar el envío o recepción de giros dentro del 
territorio nacional. 
 
 
 
 



 
 
 

 
 

 
Artículo 2.2.1.2.7  (Artículo 3 del Decreto 2423 de 1993). Captación de recursos y apertura de 
cartas de crédito.  
 
En adición a las operaciones autorizadas en el artículo 24 del Estatuto Orgánico del Sistema 
Financiero, las compañías de financiamiento pueden efectuar las siguientes operaciones: 

a)  Captar recursos a través de depósitos de ahorro a la vista o mediante la expedición de CADTs, 
siempre y cuando la respectiva institución alcance y mantenga un capital pagado y reserva legal no 
inferior al sesenta por ciento (60%) del capital mínimo requerido para la constitución de un 
establecimiento bancario; 

b)  Abrir cartas de crédito sobre el interior o exterior, en moneda legal o extranjera, siempre y cuando, 
en este último caso, tengan como propósito financiar operaciones de cambio exterior, con sujeción a 
las regulaciones cambiarias correspondientes. 

TÍTULO 2 CRÉDITOS 

  

Artículo 2.2.2.1.1  (Artículo 1° del Decreto 710 de 2003). Destinación de los créditos.  
 
Los préstamos de que trata el artículo 3° de la Ley 795 de 2003 y que reciban las compañías de 
financiamiento de otros establecimientos de crédito, deberán estar destinados exclusivamente a la 
realización de operaciones activas de microcrédito, de acuerdo con lo establecido en el artículo 39 de 
la Ley 590 de 2000 y las demás normas que lo adicionen o modifiquen. 

  

Artículo 2.2.2.1.2  (Artículo 2 del Decreto 710 de 2003). Características.  
 
Las condiciones generales de los préstamos que reciban las compañías de financiamiento 
provenientes de otros establecimientos de crédito destinados a celebrar operaciones de microcrédito, 
serán convenidas entre las partes, sujetándose en todo caso, a las normas relativas a cupos 
individuales de crédito y a los límites de concentración de riesgos. 
 
Parágrafo. En todo caso, el plazo de estos créditos deberá ser igual o superior a seis (6) meses. 
   

LIBRO 3 NORMAS APLICABLES A LAS CORPORACIONES FINANCIERAS 
 
 
Artículo 2.3.1.1.1  (Artículo 2 del Decreto 2423 de 1993). Nuevas operaciones de las 
corporaciones financieras.  
 
En adición a las operaciones autorizadas en los artículos 12 y 13 del Estatuto Orgánico del Sistema 
Financiero, las corporaciones financieras pueden efectuar las siguientes operaciones: 

a)  Captar recursos a la vista o mediante la expedición de CADTs, de cualquier clase de clientes, 
siempre y cuando la respectiva entidad alcance y mantengan un capital pagado y reserva legal no 
inferior al sesenta por ciento (60%) del capital mínimo requerido para la constitución de un 
establecimiento bancario; 



 
 
 

 
 

b)  Participar en la promoción y financiación de proyectos de inversión en los que intervenga la 
Nación, las entidades territoriales o sus respectivas descentralizadas siempre que correspondan al 
mejoramiento de infraestructura urbana, de servicios públicos o de saneamiento ambiental. 

Artículo 2.3.1.1.2  (Artículo 6 del Decreto 2423 de 1993, modificado por el artículo 1 del Decreto 
2800 de 1994). Plazo de las operaciones.  
 
Las operaciones de las corporaciones financieras podrán realizarse sin sujeción al plazo mínimo de 
un (1) año establecido en el literal d) del artículo 12 del Estatuto Orgánico del Sistema Financiero. 
 
(Adicionado por el Decreto 2800 de 1994) Las corporaciones financieras también podrán celebrar 
las operaciones de que trata la letra h) del artículo 12 del Estatuto Orgánico del Sistema Financiero, 
con títulos cuyo plazo sea igual o menor que un año o que correspondan a financiaciones por parte 
del vendedor, cuyo plazo en el momento en que se efectúe la operación sea igual o menor que un 
año. 
 
 

LIBRO 4 NORMAS APLICABLES A  LAS COOPERATIVAS FINANCIERAS 
 
Artículo 2.4.1.1.1 (Artículo 1° Decreto 867 de 2003) Autorización. 

 

La creación de la cooperativa de ahorro y crédito o cooperativa financiera que surja de la escisión 
prevista en el artículo 104 de la Ley 795 de 2003, requerirá de previa autorización de la 
Superintendencia de la Economía Solidaria o la Superintendencia Financiera de Colombia, según 
corresponda, entidades que la impartirán cuando se acredite el cumplimiento de los requisitos 
previstos para el ejercicio de la actividad financiera. 

 

La autorización que imparta la entidad de vigilancia y control respectiva, podrá estar sujeta al 
cumplimiento de un plan de ajuste acordado con la cooperativa, cuyo término no podrá ser superior a 
un (1) año, prorrogable por una sola vez hasta por un término igual, a juicio de la entidad de vigilancia 
y control. Sólo podrá formalizarse la escisión cuando la entidad de vigilancia y control imparta la 
correspondiente autorización. 

 

En todo caso, sin perjuicio de los términos previstos en el artículo 44 de la Ley 454 de 1998, las 
cooperativas multiactivas obligadas a especializarse, deberán completar el proceso de especialización 
dentro de los plazos que señale la entidad de vigilancia y control, so pena de las sanciones 
administrativas y demás medidas que adopte la respectiva Superintendencia en uso de sus facultades 
legales. 

 

Parágrafo. Para efectos del trámite de posesión de directivos la Superintendencia ante la cual se esté 
tramitando la escisión, podrá por cualquier medio que considere pertinente, cerciorarse de la 
idoneidad de los administradores y miembros de la Junta de Vigilancia. La experiencia y 
conocimientos relacionados con el sector financiero y áreas afines, será un factor para calificar la 
idoneidad de los directivos y miembros de la Junta de Vigilancia de la cooperativa financiera o de 
ahorro y crédito que se cree. 

 

 



 
 
 

 
 

 

Artículo 2.4.1.1.2 (Artículo 2° Decreto 867 de 2003). Participación en el capital. 

 

En virtud de lo previsto en los numerales 2, 5 y 10 del artículo 5° y el numeral 1 del artículo 6° de la 
Ley 79 de 1988, la cooperativa que haya dado origen a la cooperativa financiera o de ahorro y crédito 
resultado de la escisión de que trata el artículo 104 de la Ley 795 de 2003, podrá participar tanto 
directamente como a través de sus entidades relacionadas, hasta en un noventa y cinco por ciento 
(95%) en el patrimonio de la nueva cooperativa. 

 

Artículo 2.4.1.1.3 (Artículo 3° Decreto 867 de 2003). Nuevas cooperativas. 

 

La nueva cooperativa podrá tener la naturaleza de Organismo Cooperativo de Segundo Grado y 
constituirse con un número mínimo de tres (3) entidades de las permitidas por el artículo 92 de la Ley 
79 de 1998, incluyendo la cooperativa multiactiva o integral con sección de ahorro y crédito que le dio 
origen. 

 

Artículo 2.4.1.1.4 (Artículo 4° Decreto 867 de 2003). Asambleas generales.  

 

En las asambleas generales de las cooperativas de ahorro y crédito y cooperativas financieras cuya 
creación sea el resultado de la escisión prevista en el artículo 104 de la Ley 795 de 2003, las 
decisiones se adoptarán en los términos del artículo 96 de la Ley 79 de 1988. 

 

Artículo 2.4.1.1.5 (Artículo 5° Decreto 867 de 2003). Procedencia de la escisión. 

 

Para que resulte procedente la escisión prevista en el artículo 104 de la Ley 795 de 2003, y las 
cooperativas que surjan de este proceso puedan exceptuarse de las previsiones de los artículos 33 
inciso primero, 50 y 92 inciso segundo de la Ley 79 de 1988, deberá darse cumplimiento, además de 
aquellas reglas que rigen la actividad de las entidades y demás normas aplicables, a las siguientes: 

 

1. La cooperativa multiactiva que solicite la escisión de que trata el artículo 104 de la Ley 795 de 
2003, deberá contar con una experiencia en la actividad financiera no menor de cinco (5) años, la cual 
deberá haber ejercido en forma normal y ajustada a las pautas legales y estatutarias. 

 

2. La cooperativa con actividad financiera resultante no podrá participar en el patrimonio de la 
cooperativa que le dio origen y en las entidades vinculadas a esta última. 

 

3. La nueva cooperativa deberá cumplir con los montos de aportes sociales mínimos previstos en el 
artículo 42 de la Ley 454 de 1998, sin que puedan aplicarse las excepciones previstas en el inciso 
tercero de la misma disposición. 

 

4. La relación entre los flujos de caja de los activos y pasivos que se pretenda trasladar a la 
cooperativa de ahorro y crédito o financiera que se cree, deberá ser suficiente para respaldar las 
operaciones de la nueva entidad. 

 

5. Los miembros del Consejo de Administración de la cooperativa multiactiva original, podrán ser a su 



 
 
 

 
 

vez miembros del Consejo de Administración de la nueva cooperativa de ahorro y crédito o financiera. 
Los empleados y miembros de la Junta de Vigilancia de la cooperativa multiactiva original, no podrán 
participar en forma alguna en las actividades de la nueva entidad, tales como administración, gestión 
y vigilancia. 

 

6. Podrán participar en el patrimonio de la nueva entidad, las personas naturales y jurídicas que se 
encuentren en los supuestos del artículo 21 de la Ley 79 de 1988. 

 

7. De acuerdo con lo previsto en el numeral 3 del artículo 6° de la Ley 79 de 1988, en ningún caso 
podrá existir tratamiento diferenciado para los asociados de la cooperativa original y las personas que 
se asocien con posterioridad a la escisión, tales como tasas de interés preferenciales, garantías o 
condiciones de otorgamiento de crédito diferentes, entre otros. 

 

8. Las operaciones que celebre la cooperativa de ahorro y crédito o financiera que se conforme con la 
cooperativa original, no podrá tener por objeto la adquisición de más activos que aquellos 
relacionados directamente con el objeto de la cooperativa con actividad financiera. En todo caso, las 
transacciones deberán ser realizadas consultando la protección de la actividad financiera, y de los 
depositantes y ahorradores. 

 

9. Los contratos y operaciones con asociados, miembros de Consejo de Administración, de la Junta 
de Vigilancia y los cónyuges, compañeros permanentes, y quienes se encuentren dentro del segundo 
grado de consanguinidad o afinidad y primero civil de los anteriores, se sujetarán a las normas sobre 
incompatibilidades, límites o cupos individuales de crédito y demás disposiciones aplicables. 

 

Parágrafo. Las reglas previstas en el presente artículo deberán ser incorporadas en los estatutos de la 
nueva entidad y no podrán ser modificados en los aspectos antes señalados. 

 

 

LIBRO 5 NORMAS APLICABLES A LAS SOCIEDADES FIDUCIARIAS 
 
 

TÍTULO 1 SOLEMNIDAD DE LOS CONTRATOS DE FIDUCIA MERCANTIL 
 
Artículo 2.5.1.1.1 (ARTICULO 1o. del Decreto 847 de 1993) Solemnidad. 
 
Los contratos de la fiducia mercantil que celebren las sociedades fiduciarias no requerirán de la 
solemnidad de la escritura pública cuando los bienes fideicomitidos sean exclusivamente bienes 
muebles.  
 
De conformidad con el artículo 16 de la Ley 35 de 1993, si la transferencia de la propiedad de los 
bienes fideicomitidos se halla sujeta a registro, el documento privado en que conste el contrato deberá 
registrarse en los términos y condiciones señalados en el precepto citado. 
 
 
 
 



 
 
 

 
 

TÍTULO 2 DERECHOS Y OBLIGACIONES DE LOS ACTOS Y CONTRATOS CELEBRADOS Y 
EJECUTADOS POR EL FIDUCIARIO 

 
 
Artículo 2.5.2.1.1 (Artículo 1 Decreto 1049 de 2006) Derechos y deberes del fiduciario.  
 
Los patrimonios autónomos conformados en desarrollo del contrato de fiducia mercantil, aún cuando 
no son personas jurídicas, se constituyen en receptores de los derechos y obligaciones legales y 
convencionalmente derivados de los actos y contratos celebrados y ejecutados por el fiduciario en 
cumplimiento del contrato de fiducia. 
 
El fiduciario, como vocero y administrador del patrimonio autónomo, celebrará y ejecutará 
diligentemente todos los actos jurídicos necesarios para lograr la finalidad del fideicomiso, 
comprometiendo al patrimonio autónomo dentro de los términos señalados en el acto constitutivo de 
la fiducia. Para este efecto, el fiduciario deberá expresar que actúa en calidad de vocero y 
administrador del respectivo patrimonio autónomo. 
 
En desarrollo de la obligación legal indelegable establecida en el numeral 4 del artículo 1234 del 
Código de Comercio, el Fiduciario llevará además la personería del patrimonio autónomo en todas las 
actuaciones procesales de carácter administrativo o jurisdiccional que deban realizarse para proteger 
y defender los bienes que lo conforman contra actos de terceros, del beneficiario o del constituyente, 
o para ejercer los derechos y acciones que le correspondan en desarrollo del contrato de fiducia. 
 
Parágrafo. El negocio fiduciario no podrá servir de instrumento para realizar actos o contratos que no 
pueda celebrar directamente el fideicomitente de acuerdo con las disposiciones legales. 
 
 

TÍTULO 3 PATRIMONIO ADECUADO PARA LAS SOCIEDADES FIDUCIARIAS QUE ADMINISTREN 
PATRIMONIOS AUTÓNOMOS QUE TIENEN A SU CARGO LA ADMINISTRACIÓN DE RESERVAS Y 

GARANTÍA DE OBLIGACIONES DEL SISTEMA DE SEGURIDAD SOCIAL 
 
Artículo 2.5.3.1.1 (Artículo 1º del Decreto 1797 de 1999) Patrimonio adecuado.  
 
El valor de los activos recibidos por una sociedad fiduciaria para la administración de reservas o 
garantía de obligaciones del sistema de seguridad social, incluidos los regímenes excepcionales, no 
podrá exceder de cuarenta y ocho (48) veces su patrimonio técnico. 
 
Para estos efectos, los activos que representan las reservas se computarán por el 100% de su valor, 
con excepción de los títulos emitidos o avalados por la Nación o los emitidos por el Banco de la 
República, que se computarán por el 0% de su valor. 
 
Artículo 2.5.3.1.2 (Artículo 2º del Decreto 1797 de 1999) Rubros que integran el patrimonio 
técnico.  
 
Para la determinación del patrimonio técnico de las entidades a que hace referencia el artículo 
anterior se utilizará en lo pertinente el procedimiento descrito en el Título I del Libro 6 de la presente 
Parte y las normas que lo modifiquen o adicionen. 
 



 
 
 

 
 

Artículo 2.5.3.1.3 (Artículo 3º del Decreto 1797 de 1999). Rubros que no se tienen en cuenta 
para efectos del cálculo.  
 
Para los efectos del presente Título, no se tendrán en cuenta como parte del patrimonio técnico el 
monto del capital pagado y reserva legal en el monto mínimo que de acuerdo con las normas vigentes 
deba respaldar los fondos comunes ordinarios de la entidad, ni cualquier otro monto que de acuerdo 
con las disposiciones vigentes deba respaldar otros fondos o negocios a cargo de la entidad. 
 
Artículo 2.5.3.1.4 (Artículo 5º del Decreto 1797 de 1999) Administración conjunta.  
 
Cuando los recursos del sistema de seguridad social sean administrados a través de uniones 
temporales o consorcios por dos o más entidades fiduciarias, o en asociación con sociedades 
administradoras de fondos de pensiones, para el cálculo del patrimonio adecuado se tendrán en 
cuenta los patrimonios técnicos de todas las entidades participantes, excluyendo los patrimonios 
técnicos que respaldan los fondos o negocios a cargo de las entidades participantes, que requieren 
margen de solvencia. 
 
Artículo 2.5.3.1.5 (Artículo 6º del Decreto 1797 de 1999). Requisito previo a la administración de 
recursos.  
 
La acreditación del margen de solvencia, incluidos los recursos que se pretenden administrar, será 
una condición previa a la celebración de contratos relacionados con la administración de recursos de 
seguridad social. 
 
Artículo 2.5.3.1.6 (Artículo 7º del Decreto 1797 de 1999) Sanciones.  
 
Cuando las sociedades fiduciarias incurran en defectos respecto de los niveles adecuados de 
patrimonio exigidos para la administración de los recursos de que trata el presente decreto, la 
Superintendencia Financiera de Colombia impondrá, por cada incumplimiento, una multa a favor del 
Fondo de Solidaridad Pensional, equivalente al tres punto cinco por ciento (3.5%) del valor del defecto 
mensual, sin exceder, respecto de cada incumplimiento, del uno punto cinco por ciento (1.5%) del 
monto requerido para dar cumplimiento a tal relación. 
 
Además de lo previsto en el inciso anterior, la Superintendencia Financiera de Colombia impartirá, en 
todos los casos, las órdenes necesarias para el inmediato restablecimiento de los niveles adecuados 
de patrimonio. 
 
 

LIBRO 6 NORMAS APLICABLES A LAS SOCIEDADES ADMINISTRADORAS DE 
FONDOS DE PENSIONES Y CESANTÍAS 

 
TÍTULO 1 PATRIMONIO 

 
Artículo 2.6.1.1.1 (Artículo 1º del Decreto 2314 de 1995) Patrimonio adecuado.  
 
De acuerdo con el artículo 94 de la Ley 100 de 1993 y el artículo 82, numeral 1° del Estatuto Orgánico 
del Sistema Financiero, las sociedades que administren fondos de pensiones y de cesantías deberán 
mantener y acreditar ante la Superintendencia Financiera de Colombia niveles adecuados de 
patrimonio, de conformidad con las normas del presente Título. 



 
 
 

 
 

 
Artículo 2.6.1.1.2 (Artículo 3o. del Decreto 2314 de 1995) Patrimonio técnico.  
 
El patrimonio técnico de las sociedades administradoras de fondos de pensiones y de cesantía y de 
las sociedades administradoras de fondos de pensiones será el resultante de la sumatoria de los 
patrimonios básico y adicional. 
 
Artículo 2.6.1.1.3 (Artículo 4o. del Decreto 2314 de 1995) Patrimonio básico.  
 
El patrimonio básico comprenderá: 

a) El capital suscrito y pagado; 

b) La reserva legal, las demás reservas y las utilidades no distribuidas de ejercicios anteriores; 

c) El valor total de la cuenta de "revalorización del patrimonio" cuando ésta sea positiva; 

d) Las utilidades del ejercicio en curso, en una proporción equivalente al porcentaje de las utilidades 
que, en la última distribución, hayan sido capitalizadas o destinadas a incrementar la reserva legal, o 
la totalidad de las mismas que deban destinarse a enjugar pérdidas acumuladas; 

e) El valor total de los dividendos decretados en acciones; 

f) Las acciones representativas de capital garantía, mientras la entidad esté dando cumplimiento a las 
metas, compromisos y condiciones del programa de recuperación convenido con el Fondo de 
Garantías de Instituciones Financieras. En caso de incumplimiento del programa, declarado por la 
Superintendencia Bancaria, tales acciones dejarán de ser computables. 

Artículo 2.6.1.1.4 (Artículo 5o. del Decreto 2314 de 1995) Deducciones del patrimonio básico.  

Se deducirán del patrimonio básico los siguientes conceptos: 

a) (Modificado por el Decreto 2664 de 1997, artículo 1º. Ver Decreto 268 de 1999, artículo 1º). El 
total de las pérdidas acumuladas y las del ejercicio en curso en la siguiente proporción: ochenta y dos 
por ciento (82%) del total de las mismas, a partir de la entrada en vigencia del presente decreto, 
porcentaje que se incrementará mensualmente en un 0.5% durante treinta y seis (36) meses, de tal 
manera que, al finalizar dicho período, la deducción de tales pérdidas será nuevamente del 100%. 

b) La cuenta de "revalorización del patrimonio" cuando sea negativa; 

c) El ajuste por inflación acumulado originado en activos no monetarios, mientras no se hayan 
enajenado los activos respectivos, hasta concurrencia de la sumatoria de la cuenta de revalorización 
del patrimonio y del valor capitalizado de dicha cuenta, cuando tal sumatoria sea posible. 

Artículo 2.6.1.1.5 (Artículo 6o. del Decreto 2314 de 1995) Patrimonio adicional.  
El patrimonio adicional comprenderá: 

a) El cincuenta por ciento (50%) del ajuste por inflación acumulado originado en activos no 



 
 
 

 
 

moneratios, mientras no se hayan enajenado los activos respectivos; 

b) El cincuenta por ciento (50%) de las valorizaciones de los activos, contabilizados de acuerdo con 
los criterios establecidos por la Superintendencia Financiera de Colombia. En todo caso, no se 
computarán las valorizaciones correspondientes a bienes recibidos en dación en pago o adquiridos en 
remate judicial; 

c) Bonos obligatoriamente convertibles en acciones, siempre y cuando se hayan emitido en las 
condiciones de plazo y tasa de interés que autorice, mediante normas de carácter general, la 
Superintendencia Financiera de Colombia. 

El valor total del patrimonio adicional no podrá exceder del 100% del patrimonio básico. 

Artículo 2.6.1.1.6 (Artículo 8o. del Decreto 2314 de 1995) Sanciones.  
 

Cuando las administradoras incurran en defectos respecto de los niveles adecuados de patrimonio 
exigidos para la administración de fondos de pensiones y de cesantía, la Superintendencia impondrá, 
por cada incumplimiento, una multa en favor del Fondo de Solidaridad Pensional, tratándose de fondo 
de pensiones, y en favor del Tesoro Nacional, en el caso de los fondos de cesantías, equivalente al 
3.5% del valor del defecto mensual, sin exceder, respecto de cada incumplimiento, del 1.5% del 
monto requerido para dar cumplimiento a tal relación. 

Además de lo previsto en el inciso anterior, la Superintencia Financiera de Colombia impartirá, en 
todos los casos, las órdenes necesarias para el inmediato restablecimiento de los niveles adecuados 
de patrimonio. 

Artículo 2.6.1.1.7 (Artículo 10 del Decreto 2314 de 1995). Vigilancia.  
 
Las sociedades administradoras deberán dar cumplimiento diario a la relación de solvencia a que se 
refiere el presente Título. La Superintendencia Financiera de Colombia controlará mensualmente el 
cumplimiento de estas disposiciones y dictará las medidas necesarias para su correcta aplicación. 
 
 

TÍTULO 2 ELECCION DE LOS REPRESENTANTES DE LOS TRABAJADORES Y DE LOS 
EMPLEADORES EN LAS JUNTAS Y CONSEJOS DIRECTIVOS DE LAS SOCIEDADES 

ADMINISTRADORAS DE FONDOS DE PENSIONES Y CESANTIAS 
 
Artículo 2.6.2.1.1 (Artículo 1 del Decreto 2769 de 1991, modificado por el Decreto 464 de 1992, 
artículo 3º). Asamblea ordinaria. 
 
Los trabajadores afiliados a los fondos de pensiones y de cesantía administrados por sociedades 
administradoras de fondos de pensiones y de cesantía se reunirán en asamblea ordinaria una vez al 
año, dentro del mes de marzo, con el fin de elegir su representante o representantes, según 
corresponda, en la junta directiva de la respectiva sociedad. 
 
 
 



 
 
 

 
 

 
Artículo 2.6.2.1.2 (Artículo 2 del Decreto 2769 de 1991). Postulaciones. 
 
Los trabajadores que deseen postularse para actuar como representante de los demás trabajadores 
afiliados a la respectiva sociedad administradora de fondos de pensiones y de cesantía deberán 
inscribirse, junto con sus respectivos suplentes, durante el mes de febrero inmediatamente anterior a 
la elección, en cualquiera de las oficinas de la sociedad administradora o de las entidades a través de 
las cuales se efectúe el recaudo de recursos del fondo administrado, adjuntando para el efecto una 
hoja de vida en la cual conste, a lo menos, su nombre completo y documento de identidad, fecha de 
nacimiento, lugar de residencia y cargos desempeñados durante los últimos cinco (5) años. 
 
Artículo 2.6.2.1.3 (Artículo 3 del Decreto 2769 de 1991). Convocatorias.  
 
Corresponderá al representante legal de las sociedades administradoras de fondos de pensiones y de 
cesantía convocar, con no menos de cinco (5) días hábiles de antelación, a la reunión ordinaria de 
que trata el artículo 2.6.2.1.1, mediante comunicación escrita dirigida a la dirección de la empresa en 
la cual presten sus servicios los trabajadores afiliados a los Fondos por ella administrados, 
acompañada de una relación detallada de las personas inscritas como candidatas a la elección de 
representante de los trabajadores. Cuando varios de los trabajadores afiliados a un fondo de cesantía 
presten sus servicios a una misma empresa, bastara con el envío de una citación conjunta. Siguiendo 
el mismo procedimiento se citará a los afiliados independientes. 
 
En la citación que efectúe la sociedad administradora se indicará la fecha, hora y lugar de la reunión. 
 
Artículo 2.6.2.1.4 (Artículo 4 del Decreto 464 de 1992). Convocatoria mediante aviso. 
 
La convocatoria a la asamblea de trabajadores afiliados a los fondos de pensiones y de cesantía 
también podrá efectuarse mediante aviso destacado publicado al menos en dos (2) ocasiones, en 
días distintos, en tres (3) diarios de amplia circulación nacional, con el cumplimiento de lo señalado 
anteriormente. En todo caso, la última publicación deberá efectuarse con no menos de cinco (5) días 
hábiles de antelación a la fecha prevista para la reunión. 
 
Parágrafo. Cuando la sociedad administradora no convoque a la asamblea ordinaria de trabajadores, 
en los términos previstos en el presente Título, ésta se reunirá por derecho propio el último día hábil 
del mes de marzo, en el domicilio principal de la sociedad administradora, a las seis (6:00) de la tarde. 
 
Artículo 2.6.2.1.5 (Artículo 4 del Decreto 2769 de 1991). Representación mediante poder.  
 
Todo trabajador podrá hacerse representar en las reuniones de la asamblea ordinaria de que trata los 
artículos anteriores, mediante poder otorgado por escrito, en el cual se indique el nombre del 
apoderado, la persona en quien éste puede sustituirlo y la reunión para la cual se confiere. Esta 
representación sólo podrá recaer en la persona de otro trabajador afiliado al mismo Fondo. 
 
Artículo 2.6.2.1.6 (Artículo 5 del Decreto 2769 de 1991,  modificado por el Decreto 545 de 1993, 
artículo 1º.) Quórum deliberatorio. 
 
La asamblea de los trabajadores, reunida para los efectos previstos en el artículo 2.6.2.1.1, podrá 
deliberar con cualquier número plural de asistentes. Las decisiones se tomarán por mayoría de los 



 
 
 

 
 

votos presentes. Para estos efectos, el trabajador tendrá tantos votos como unidades posea en el 
fondo. 
 
Artículo 2.6.2.1.7 (Artículo 6 del Decreto 2769 de 1991). Reuniones de segunda convocatoria. 
 
Si se convoca la asamblea y ésta no se lleva a cabo por falta de quórum, dentro de los tres (3) días 
hábiles siguientes se citará a una nueva reunión, en los mismos términos, señalados en el artículo 
2.6.2.1.3, la cual sesionará y decidirá válidamente cualquiera que sea la cantidad de unidades que 
esté representada. La nueva reunión deberá efectuarse a más tardar dentro de los quince (15) días 
hábiles siguientes a la fecha fijada para la primera sesión. 
 
Cuando la asamblea se reúna en sesión ordinaria por derecho propio el último día hábil del mes de 
marzo, también podrá deliberar, y decidir válidamente en los términos previstos en el inciso anterior. 
 
Artículo 2.6.2.1.8 (Artículo 7 del Decreto 2769 de 1991). Limitaciones a la representación. 
 
En la asamblea de trabajadores a que hace referencia el artículo 2.6.2.1.1del presente decreto ningún 
trabajador podrá representar, en ningún caso, un número de unidades superior al diez por ciento 
(10%) de aquellas en las cuales se encuentre dividido el respectivo fondo de cesantía. 
 
Artículo 2.6.2.1.9 (Artículo 8 del Decreto 2769 de 1991). Actas de la asamblea. 
 
Lo ocurrido en las reuniones de la asamblea se hará constar con un libro de actas. Estas se firmarán 
por quienes sean elegidos presidente y secretario de la asamblea. 
 
Las actas se encabezarán con su número y expresarán, cuando menos, el lugar, fecha y hora de la 
reunión; la forma y antelación de la convocatoria, si la hubo; la lista de asistentes, con indicación del 
número de unidades propias y ajenas que representen; las personas inscritas para la elección de 
representantes de los trabajadores, la persona o personas elegidas; el número de votos emitidos a su 
favor y a favor de los demás participantes en la elección; los votos en blanco; las constancias dejadas 
por los asistentes y la fecha y hora de la clausura de la sesión.  
 
Artículo 2.6.2.1.10 (Artículo 9 del Decreto 2769 de 1991). Designación de representantes. 
 
Los representantes de los empleadores en la junta directiva de las sociedades administradoras de 
fondos de pensiones y de cesantía serán designados por la asamblea general ordinaria de accionistas 
de cada sociedad, con sujeción a las normas que regulan dichas reuniones. 
 
Artículo 2.6.2.1.11 (Artículo 10 del Decreto 2769 de 1991). Representantes de los empleadores. 
 
Podrán actuar como representantes de los empleadores las sociedades en las cuales laboren los 
trabajadores afiliados al respectivo fondo de cesantía, así como las personas naturales a las cuales 
éstos presten directamente sus servicios. En el primero de los casos, la representación se ejercerá 
por conducto del representante legal de la sociedad respectiva. 
 
 
 
 
 



 
 
 

 
 

Artículo 2.6.2.1.12 (Artículo 11 del Decreto 2769 de 1991). Postulación de empleadores. 
 
Los empleadores que deseen postularse para actuar como representantes de los demás empleadores 
de los trabajadores afiliados a la respectiva sociedad deberán inscribirse para el efecto, junto con sus 
respectivos suplentes, en los términos previstos en el artículo 2.6.2.1.2 del presente decreto. 
 
Artículo 2.6.2.1.13 (Artículo 12 del Decreto 2769 de 1991). Envío de actas. 
 
Copia autorizada del acta de las asambleas destinadas a elegir representantes de los empleadores y 
de los trabajadores en las Juntas Directivas de las sociedades administradoras será enviada al 
Ministerio de la Protección Social y a la Superintendencia Financiera de Colombia, dentro de los cinco 
(5) días hábiles inmediatamente siguientes a la respectiva reunión. 
 
Tratándose de asambleas de trabajadores copia del acta deberá enviarse igualmente a la respectiva 
sociedad administradora. 
 
Artículo 2.6.2.1.14 (Artículo 13 del Decreto 2769 de 1991). Ausencia de inscripción. 
 
Cuando durante los términos señalados para el efecto no se realice ninguna inscripción de 
postulantes a representantes de los trabajadores, en la convocatoria a la respectiva asamblea la 
sociedad administradora informará el hecho a los afiliados al fondo de cesantía. En tal caso, los 
representantes de los trabajadores serán elegidos de entre los asistentes a la respectiva asamblea. 
 
Cuando no se presenten inscripciones al cargo de representante de los empleadores, la sociedad 
administradora de fondos de pensiones y de cesantía, informará el hecho al Ministerio de la 
Protección Social, dentro de los tres (3) días hábiles inmediatamente siguientes al vencimiento del 
término señalado para el efecto, con el objeto de que se designe a un representante del mismo para 
que asista a la correspondiente asamblea, en la cual los accionistas podrán elegir libremente la 
representación de los empleadores en la junta directiva de la sociedad, de entre quienes reúnan los 
requisitos para serlo.  
 
La persona que así resulte electa ejercerá forzosamente el cargo, pero podrá solicitar que se abra por 
la sociedad administradora un nuevo período de inscripciones y que se realice una nueva elección  
 
Artículo 2.6.2.1.15 (Artículo 2 del Decreto 545 de 1993). Posesión 
 
Los representantes de los trabajadores y de los empleadores que sean elegidos de conformidad con 
el procedimiento establecido en el presente Título deberán tomar posesión de sus respectivos cargos 
ante la Superintendente Financiera de Colombia.  
  
Si vencidos dos (2) meses desde la fecha de la elección, ninguno de los representantes de los 
trabajadores electos hubiere dado cumplimiento al requisito de que trata el inciso anterior, o si la 
Superintendencia Financiera de Colombia hubiere negado la posesión tanto del principal como del 
suplente, el representante legal de la sociedad deberá proceder a convocar una nueva asamblea, en 
los términos previstos presente decreto para la elección del representante o representantes de los 
trabajadores que deban reemplazar a aquél o aquellos que no tomaron posesión de sus cargos. 
  

 



 
 
 

 
 

TÍTULO 3 REVISOR FISCAL DE LOS FONDOS DE PENSIONES Y REPRESENTANTES DE LOS 
AFILIADOS AL FONDO DE PENSIONES 

 
Artículo 2.6.3.1.1 (Artículo 1º del Decreto 1727 de 1994). Revisor fiscal de los fondos de 
pensiones.  
 
Los fondos de pensiones tendrán un revisor fiscal, designado por los accionistas de la sociedad 
administradora y los afiliados del respectivo fondo de pensiones, en la forma prevista en los artículos 
siguientes. El revisor fiscal que se elija podrá ser el mismo de la sociedad administradora. 
 
Artículo 2.6.3.1.2 (Artículo 2 del Decreto 1727 de 1994). Elección.  
 
Para la elección de revisor fiscal se conformará una comisión integrada por tres representantes de los 
afiliados del fondo de pensiones y los accionistas de la sociedad administradora. 
 
Artículo 2.6.3.1.3 (Artículo 3 del Decreto 1727 de 1994). Designación de los miembros de la 
Comisión.  
 
Los miembros de la comisión serán elegidos por la asamblea de accionistas o de afiliados según el 
caso y ejercerán el cargo por el término establecido en los estatutos de la sociedad administradora. A 
falta de estipulación, el período de los comisionados será igual al previsto para el revisor fiscal del 
fondo de pensiones. Sin perjuicio de lo previsto en el presente decreto, en la designación de los 
representantes de los afiliados se aplicará lo dispuesto en materia de asambleas de trabajadores, en 
el Título 2 del Libro 6 de la presente Parte.  La elección de los representantes de la administradora se 
hará en la forma prevista en la ley para la designación de los miembros de la junta directiva. 
 
Artículo 2.6.3.1.4 (Artículo 4 del Decreto 1727 de 1994) Mayoría.  
 
La elección del revisor fiscal de un fondo de pensiones requiere el voto de cuatro (4) de los miembros 
de la Comisión. Cada miembro tendrá derecho a un voto.  
 
Si efectuada la reunión en la forma prevista en la ley, no se obtiene la mayoría exigida en este 
artículo, deberá celebrarse una nueva reunión, dentro de los quince (15) días siguientes. Si en la 
segunda reunión tampoco se obtiene dicha mayoría, deberá realizarse una tercera reunión dentro de 
los quince (15) días siguientes a la fecha de la segunda reunión, en la cual podrá decidirse con el voto 
favorable de tres de los miembros de la comisión. 
 
Artículo 2.6.3.1.5 (Artículo 6º del Decreto 1727 de 1994). Otras normas aplicables. 
 
En lo no previsto en el presente Título se aplicará lo dispuesto en el Estatuto Orgánico del Sistema 
Financiero, en materia de elección, posesión, funcionamiento y remoción de revisores fiscales y en 
subsidio, las disposiciones del Código de Comercio. 
 
Artículo 2.6.3.1.6 (Artículo 7 del Decreto 1727 de 1994). Representantes de los afiliados al 
Fondo de Pensiones.  
 
Los afiliados al fondo de pensiones tendrán dos representantes, para que asistan a todas las juntas 
directivas de la sociedad administradora, con voz pero sin voto, quienes con el revisor fiscal, velarán 
por los intereses de los afiliados. 



 
 
 

 
 

 
Tratándose de sociedades administradoras de fondos de pensiones y de cesantías, que administren 
fondos de pensiones, éstas contarán en sus juntas directivas con un representante de los afiliados al 
fondo de cesantías y con un representante de los fondos de pensiones. Sin perjuicio de su obligación 
de elegir un representante de los empleadores. 
 
Para efectos del cumplimiento de las normas sobre número de miembros de Junta Directiva sólo se 
tendrán en cuenta aquellos de cuenten con voto. 
 
Artículo 2.6.3.1.7 (Artículo 8º del Decreto 1727 de 1994). Elección de representantes.  
 
La elección de los representantes de los afiliados de los fondos de pensiones en la junta directiva de 
la sociedad administradora, se regirá por lo dispuesto en el Título 2 del Libro 6 de la presente Parte, 
sobre elección de los representantes de los afiliados a los fondos de cesantía. 
 
Artículo 2.6.3.1.8 (Artículo 9 del Decreto 1727 de 1994). Funciones de los representantes.  
 
Los representantes de los afiliados a los fondos de pensiones tendrán derecho a inspeccionar, en 
cualquier momento, los libros, papeles e informes de de acuerdo con las disposiciones legales 
vigentes pueden ser consultados por los accionistas de la sociedad administradora. 
 
 

TÍTULO 4 RESERVAS DE ESTABILIZACION DE RENDIMIENTOS 
 

Artículo 2.6.4.1.1 (Artículo 1  ̄ del Decreto 721 de 1994). Monto mínimo de la reserva de 
estabilización de los fondos de pensiones. 
 
Las sociedades que administren fondos de pensiones deben mantener una reserva de estabilización 
de rendimientos respecto de cada fondo que administren, destinada a garantizar el cumplimiento de la 
rentabilidad mínima exigida por la Ley para los mismos. 
  
El monto mínimo de la reserva de estabilización de rendimientos que deberán mantener las 
sociedades que administren fondos de pensiones será el uno por ciento (1%) del valor del respectivo 
fondo. Sin embargo la reserva no podrá ser inferior a la suma mensual a abonar para estar 
cumpliendo permanentemente con la rentabilidad mínima provisional que para cada período vaya 
calculando la Superintendencia Financiera de Colombia de conformidad con lo previsto sobre el 
particular por el Gobierno Nacional. 
  

Artículo 2.6.4.1.2 (Artículo 2  ̄ del Decreto 721 de 1994). Monto mínimo de la reserva de 
estabilización de los fondos de cesantía. 
 
Lo dispuesto en el artículo anterior será igualmente aplicable para efectos de determinar la reserva de 
estabilización de rendimientos que deben mantener las sociedades que administren fondos de 
cesantía para garantizar el cumplimiento de la rentabilidad mínima exigida por la ley. 
  
Parágrafo. Las administradoras acordarán con la Superintendencia Financiera de Colombia un plan 
de ajuste para efectos de dar cumplimiento a lo previsto en este artículo, cuyo plazo no podrá exceder 
de tres meses. 
  



 
 
 

 
 

Artículo 2.6.4.1.3 (Artículo 3 del Decreto 721 de 1994). Conformación de la reserva de 
estabilización de rendimientos. 
 
Las reservas de estabilización de rendimientos se conformarán con recursos propios de cada entidad 
administradora y estarán representadas en unidades del fondo respecto del cual se constituyen. La 
Superintendencia Financiera de Colombia impartirá las instrucciones que considere pertinentes sobre 
el particular. 
  
Artículo 2.6.4.1.4 (Artículo 4 del Decreto 721 de 1994). Cómputo de la reserva de estabilización 
de rendimientos. 
 
Para efectos del cumplimiento de lo previsto en el presente decreto, se tomará en consideración el 
valor total de cada uno de los fondos de pensiones y del fondo de cesantía al cierre de cada mes 
calendario. Para estos efectos se descontarán las unidades de propiedad de la respectiva 
administradora. 
  
(Modificado por el Artículo 3 del Decreto 1724 de 1994). En el caso en el cual el valor de la suma 
de las unidades de propiedad de la administradora en cada fondo sea inferior al valor de la reserva 
requerida, las administradoras deberán adquirir dentro de los cinco (5) días siguientes a la fecha de 
publicación de la tasa de referencia por parte de Superintendencia Financiera de Colombia las 
unidades necesarias para cubrir el defecto. Lo anterior sin perjuicio de lo dispuesto en el artículo 
siguiente. 
 
La liberación de excesos en el monto de la reserva requerida se podrá efectuar con base, igualmente, 
en las cifras registradas al cierre de cada mes calendario. 
  
Artículo 2.6.4.1.5 (Artículo 5 del Decreto 721 de 1994). Restablecimiento de la reserva de 
estabilización de rendimientos. 
 
Siempre que sea necesario afectar la reserva de estabilización de rendimientos para garantizar el 
cumplimiento de la rentabilidad mínima de un fondo de cesantía, al final de un período completo, las 
administradoras deberán restablecer la respectiva reserva dentro del mes inmediatamente siguiente al 
cierre. 
  
Artículo 2.6.4.1.6 (Artículo 6 del Decreto 721 de 1994). Sanciones. 
 
Cuando el monto correspondiente a la reserva de estabilización de rendimiento sea inferior al 
requerido, de conformidad con lo previsto en el artículo 2.6.4.1.1 del presente decreto, la 
Superintendencia Financiera de Colombia  deberá aplicar una multa, en favor del fondo de solidaridad 
pensional, equivalente al tres punto cinco por ciento (3.5%) del valor del defecto mensual que 
presenten. 
  
Cuando el defecto corresponda a la reserva de estabilización de rendimientos destinada a garantizar 
la rentabilidad mínima del fondo de cesantía, continuará aplicándose lo previsto en el numeral 5 del 
artículo 162 del Estatuto Orgánico del Sistema Financiero. 
 
 
 
 



 
 
 

 
 

  
 

TÍTULO 5 DIVULGACIÓN DE LA RENTABILIDAD MÍNIMA OBLIGATORIA 
  
Artículo 2.6.5.1.1 (Artículo 1° del Decreto 1592 de 2004). Determinación de la rentabilidad 
mínima. 
 
La Superintendencia Financiera de Colombia aplicará y divulgará conforme a las reglas que se 
determinan en el presente Título, una rentabilidad mínima obligatoria para los fondos de pensiones.  
 
Artículo 2.6.5.1.2 (Artículo 2 del Decreto 1592 de 2004,  modificado por el Decreto 2664 de 2007, 
artículo 1º). Rentabilidad mínima obligatoria para los fondos de pensiones.  
 
La rentabilidad mínima obligatoria para los fondos de pensiones, respectivamente, será la que resulte 
inferior entre: 
 
1. El promedio simple, disminuido en un treinta por ciento (30%) tratándose de los fondos de 
pensiones, de: 
 
a) El promedio ponderado de las rentabilidades acumuladas efectivas anuales durante el período de 
cálculo correspondiente; y 
 
b) El promedio ponderado de: 
 

i) La variación porcentual efectiva anual durante el período de cálculo correspondiente del 
índice de la Bolsa de Valores de Colombia, ponderado por el porcentaje del portafolio de los 
fondos invertido en acciones de emisores nacionales y en fondos de inversión en la proporción 
invertida en acciones; 

ii) La variación porcentual efectiva anual durante el período de cálculo correspondiente del 
índice representativo del mercado accionario del exterior que indique la Superintendencia 
Financiera de Colombia, ponderado por el porcentaje del portafolio de los fondos invertido en 
acciones de emisores extranjeros y en fondos de inversión internacionales en la proporción 
invertida en acciones; y 

iii) La rentabilidad acumulada efectiva anual arrojada para el período de cálculo 
correspondiente por un portafolio de referencia valorado a precios de mercado, ponderado por 
el porcentaje invertido en las demás inversiones admisibles; y, 

2. El promedio simple de los factores previstos en los literales a) y b) del numeral anterior, disminuido 
en doscientos sesenta puntos básicos (260 pb), tratándose de los fondos de pensiones.  
 
Parágrafo 1. Para efectos de lo dispuesto en el literal a) del numeral 1 del presente artículo, se 
obtendrá para el período de cálculo la participación del promedio de los saldos diarios de cada fondo 
dentro del promedio de los saldos diarios de los fondos de pensiones existentes.  
 
La participación de cada fondo así calculada no podrá superar el veinte por ciento (20%). En 
consecuencia, las participaciones de los fondos que superen el veinte por ciento (20%) serán 
distribuidas proporcionalmente entre los demás fondos hasta agotar los excesos. Si como resultado 



 
 
 

 
 

de la aplicación de este procedimiento la participación de otros fondos resultara superior al veinte por 
ciento (20%), se repetirá el procedimiento. 
 
Parágrafo 2. Las porciones del portafolio de los fondos invertidas en acciones, en fondos de inversión, 
así como en las demás inversiones admisibles de que trata el literal b) del numeral 1 de este artículo, 
se calcularán con base en la distribución promedio de los saldos diarios de los portafolios de los 
fondos de pensiones existentes, correspondiente al período de cálculo.  
 
Parágrafo 3. Para efectos del portafolio de referencia a que se refiere el numeral iii) del literal b) del 
numeral 1 del presente artículo, la Superintendencia Financiera de Colombia actualizará y valorará a 
precios de mercado los portafolios de referencia para pensiones representativos del mercado, 
buscando promover una racional y amplia distribución de los portafolios en papeles e inversiones de 
largo plazo. 
 
La Superintendencia Financiera de Colombia divulgará amplia y oportunamente la metodología y 
composición de los portafolios constituidos en desarrollo de lo dispuesto en el inciso anterior, lo 
mismo que los cambios que se les introduzcan como resultado de su ajuste a las condiciones del 
mercado. 
 
Artículo 2.6.5.1.3 (Artículo 3 del Decreto 1592 de 2004). Cálculo de la rentabilidad acumulada 
del fondo.  
 
La rentabilidad acumulada arrojada por el fondo será equivalente a la tasa interna de retorno en 
términos anuales, del flujo de caja diario correspondiente al período de cálculo. 
 
Para estos efectos, el flujo de caja diario es aquel que considera como ingresos el valor del fondo al 
primer día del período y el valor neto de los aportes diarios del período, y como egresos el valor del 
fondo al último día del período de cálculo. 
 
Parágrafo 1. Se entenderá como valor neto, el valor resultante después de deducir de los aportes y 
traslados recibidos, los retiros, anulaciones y traslados efectuados. 
 
Parágrafo 2. Los aportes realizados con recursos propios por la sociedad administradora, con el 
propósito de suplir los defectos de la rentabilidad acumulada por el fondo frente a la rentabilidad 
mínima obligatoria, se incluirán como parte de los ingresos del flujo de caja. 
 
Artículo 2.6.5.1.4 (Artículo 4 del Decreto 1592 de 2004). Período de cálculo de la rentabilidad.  
 
La rentabilidad mínima obligatoria y la rentabilidad acumulada del fondo se calcularán para los últimos 
36 meses en el caso de los Fondos de Pensiones. 
 
Parágrafo. Durante los primeros 36 meses de existencia de cada Fondo de Pensiones, lo dispuesto 
en este artículo se entenderá referido a la rentabilidad correspondiente al período transcurrido entre el 
día del inicio de operaciones y la fecha de verificación. 
 
Artículo 2.6.5.1.5 (Artículo 5 del Decreto 1592 de 2004, Modificado por el Decreto 2664 de 2007, 
artículo 2º) Verificación.  
El cumplimiento de la rentabilidad mínima obligatoria será verificado mensualmente por la 
Superintendencia Financiera de Colombia. 



 
 
 

 
 

 
Para el efecto, la Superintendencia Financiera de Colombia comparará la rentabilidad acumulada 
efectiva anual obtenida por el fondo durante el período de cálculo correspondiente, con la rentabilidad 
mínima obligatoria calculada para el mismo período de acuerdo con lo dispuesto en el presente Título. 
 
Parágrafo. La Superintendencia Financiera de Colombia divulgará a más tardar el quinto día hábil 
siguiente a la fecha de verificación, la rentabilidad mínima obligatoria para los fondos de pensiones. 
 
Artículo 2.6.5.1.6 (Artículo 6 del Decreto 1592 de 2004). Obligación de garantizar la rentabilidad 
mínima.  
 
Cuando la rentabilidad acumulada efectiva anual obtenida por el fondo de pensiones durante el 
período de cálculo correspondiente sea inferior a la rentabilidad mínima obligatoria, las sociedades 
administradoras deberán responder con sus propios recursos, afectando en primer término la reserva 
de estabilización de rendimientos, aportando la diferencia entre el valor del fondo al momento de la 
medición y el valor que este debería tener para alcanzar la rentabilidad mínima obligatoria. 
 
En el caso de los fondos de cesantía, las sociedades administradoras deberán responder con sus 
propios recursos afectando en primer término las comisiones por administración causadas y 
pendientes de pago a la sociedad administradora, aportando la diferencia entre el valor del fondo al 
momento de la medición y el valor que este debería tener para alcanzar la rentabilidad mínima 
obligatoria. 
 

TÍTULO 6 OPERACIONES CON DERIVADOS, ACCIONES E INVERSIONES EN ACTAS    Y 
CARTERA 

 
Artículo 2.6.6.1.1 (Artículo 1° del Decreto 1801 de 1994. Modificado por el artículo 9 del Decreto 
1796 de 2008) Operaciones con instrumentos financieros derivados y productos estructurados.  
 
Las sociedades administradoras de fondos de pensiones podrán realizar operaciones con 
instrumentos financieros derivados y productos estructurados con los recursos de tales fondos, en los 
siguientes términos: 
 
1. Instrumentos financieros derivados con sujeción a los límites de riesgo que establezca la 
Superintendencia Financiera de Colombia. 
 
En todo caso, la suma de las posiciones de cobertura de moneda extranjera mediante tales 
instrumentos no podrá exceder el valor de mercado de las inversiones del fondo denominadas en 
moneda extranjera. 
 
2. La adquisición de productos estructurados, siempre y cuando el emisor de estos garantice en la 
fecha de vencimiento, como mínimo, la totalidad del capital invertido en los mismos, en la moneda en 
la que se encuentre denominado el respectivo producto estructurado y se cumplan los términos y los 
límites que establezca la Superintendencia Financiera de Colombia. 
 
La suma de las inversiones en moneda extranjera que puede tener sin cobertura un fondo de 
pensiones no podrá exceder del treinta por ciento (30%) del valor del fondo. 
 
 



 
 
 

 
 

Artículo 2.6.6.1.2 (Artículo 2 del Decreto 1801 de 1994). Negociación de acciones. 
 
Toda transacción de acciones que realicen las administradoras de fondos de pensiones, con los 
recursos de estos últimos, deberán realizarlas a través de bolsa, salvo cuando se trate de acciones de 
empresas en donde el Estado colombiano tenga participación. 
 
Artículo 2.6.6.1.3 (Artículo 3 del Decreto 1801 de 1994). Descuento de actas y carteras. 
 
Las administradoras de fondos de pensiones podrán descontar actas y cartera en las siguientes 
condiciones y proporciones: 
 
1. Descontar actas de contratos estatales, siempre y cuando el cumplimiento de las obligaciones de la 
entidad se encuentre garantizado por un establecimiento de crédito o una entidad aseguradora. 
 
2. Descontar cartera, siempre y cuando el cumplimiento de las obligaciones correspondientes se 
encuentre garantizado por un establecimiento de crédito o una entidad aseguradora. 
 
El límite global para la suma de las inversiones en actas y cartera será del diez por ciento (10%) del 
valor del fondo, sin perjuicio de los límites individuales fijados en el régimen de inversiones. 
 
TÍTULO 7  RÉGIMEN DE LAS SOCIEDADES ADMINISTRADORAS DE FONDOS DE CESANTIA 
 
 
Artículo 2.6.7.1.1 (Artículo 1º del Decreto 4600 de 2009) Portafolios de inversión de los Fondos 
de Cesantía.  
 
Las Sociedades Administradoras de Fondos de Cesantía deberán ofrecer dos (2) tipos de portafolios 
de inversión: 
 
1. Uno de corto plazo, orientado a administrar recursos del auxilio de cesantía con horizontes 
esperados de permanencia cortos, cuyo régimen de inversión propenderá por mitigar el riesgo 
generados por la concentración de los flujos de retiros. 
 
2. Uno de largo plazo, orientado a la administración de los recursos del auxilio de cesantía con 
horizontes esperados de permanencia mayores a un año, cuyo régimen de inversión propenderá por 
obtener la mayor rentabilidad para el plazo relevante de dichos recursos. 
 
Artículo 2.6.7.1.2 (Artículo 2º del Decreto 4600 de 2009) Subcuentas.  
 
Cada cuenta individual de cada uno de los afiliados al Fondo de Cesantía, tendrá dos (2) subcuentas: 
 
1. Subcuenta de Corto Plazo: Que corresponderá al Portafolio de Corto Plazo. 
 
2. Subcuenta de Largo Plazo: Que corresponderá al Portafolio de Largo Plazo. 
 
Artículo 2.6.7.1.3 (Artículo 3º del Decreto 4600 de 2009) Derechos de los afiliados.  
 Los afiliados a los Fondos de Cesantía tendrán los siguientes derechos: 
 



 
 
 

 
 

1. Ser informados adecuadamente de las condiciones del nuevo sistema de administración de 
cesantías. 
 
2. Elegir la Administradora a la que se afilie y trasladarse voluntariamente cuando así lo decida. 
 
3. Seleccionar el perfil de administración de sus subcuentas de conformidad con las condiciones 
establecidas en el presente Título. 
 
4. Modificar su perfil de administración previo aviso a la Administradora, de conformidad con las 
condiciones establecidas en el presente Título. 
 
5. Conocer la composición de los portafolios de la Administradora donde se encuentre afiliado y las 
rentabilidades asociadas a los mismos. 
 
6. Retirar los recursos depositados en las Administradoras, por las causas y en los tiempos 
legalmente previstos. 
 
Artículo 2.6.7.1.4 (Artículo 4 del Decreto 4600 de 2009) Información y educación del afiliado. 
 
 Las Sociedades Administradoras de Fondos de Cesantía tendrán la obligación de informar a los 
afiliados, de conformidad con las instrucciones que para el efecto imparta la Superintendencia 
Financiera de Colombia, sus derechos, obligaciones, y los efectos de seleccionar entre los diferentes 
portafolios disponibles, de manera tal que estos puedan adoptar decisiones informadas en relación 
con la inversión de sus recursos. Por su parte, los afiliados manifestarán de forma libre y expresa a la 
administradora correspondiente que entienden y aceptan los riesgos y beneficios de su elección. 
 
Artículo 2.6.7.1.5 (Artículo 5  del Decreto 4600 de 2009). Perfil de administración de las 
subcuentas.  
 
A partir del 1° de julio de 2010  los afiliados a los Fondos de Cesantía podrán definir, su perfil de 
administración, es decir, la forma como se deben distribuir sus recursos entre las subcuentas de Corto 
Plazo y Largo Plazo, o en una sola de ellas, en la Administradora a la que se encuentren vinculados. 
 
La definición del perfil de administración será aplicada a los aportes existentes al momento de la 
ejecución de la orden impartida por el afiliado, así como a los nuevos aportes que ingresen a la 
cuenta individual, hasta tanto dicho perfil sea modificado por el afiliado. 
 
La definición de perfil de administración y sus modificaciones se realizarán teniendo en cuenta las 
siguientes reglas: 
 
1. La orden que tenga por objeto aumentar el porcentaje de asignación a la Subcuenta de Largo 
Plazo, sólo podrá ser modificada una vez transcurridos por lo menos seis (6) meses desde la última 
orden. 
 
2. La orden que tenga por objeto aumentar el porcentaje de asignación a la Subcuenta de Corto 
Plazo, sólo podrá ser modificada una vez transcurridos por lo menos doce (12) meses desde la última 
orden. 
 



 
 
 

 
 

Las órdenes recibidas entre el primero (1°) y el décimo quinto (15°) día de cada mes serán 
efectivamente ejecutadas por la Administradora el último día hábil de dicho mes. Las órdenes 
recibidas entre el décimo sexto (16°) y el trigésimo primer (31°) día de cada mes serán efectivamente 
ejecutadas por la Administradora el día 16 del siguiente mes. En el evento en el cual el día 16 no 
corresponda a un día hábil, las órdenes deberán ser ejecutadas por la administradora el día hábil 
siguiente. 
 
La definición de perfil de administración y sus modificaciones deberán impartirse por medios 
verificables de conformidad con las instrucciones que señale la Superintendencia Financiera de 
Colombia para el efecto y, en todo caso, contendrán una manifestación libre y expresa del afiliado en 
la que conste que contó con la adecuada información acerca de las características de los portafolios 
sobre los cuales recae su decisión. La Superintendencia Financiera de Colombia podrá verificar la 
existencia de los medios antes indicados. 
 
La definición de perfil de administración y sus modificaciones no implican que los porcentajes allí 
definidos determinen la composición futura de los portafolios. 
 
Las Sociedades Administradoras de Fondos de Cesantía deberán establecer los mecanismos que les 
permitan identificar, respecto de cada uno de los afiliados, las órdenes impartidas en ejercicio del 
derecho de definición o modificación del perfil de administración y la fecha en la que las mismas 
fueron impartidas. Dicha información, en los casos de traslado entre Administradoras, deberá ser 
suministrada a la nueva Administradora simultáneamente con la transferencia de los recursos a que 
haya lugar. 
 
Artículo 2.6.7.1.6 (Artículo 6 del Decreto 4600 de 2009) Recaudo y acreditación de aportes. 
 
 Las Sociedades Administradoras de Fondos de Cesantía recaudarán los aportes al fondo de 
cesantías por ellas administrado, a través del Portafolio de Corto Plazo. Los aportes deberán ser 
acreditados en las Subcuentas de corto y largo plazo dentro de los diez (10) días comunes siguientes 
al recaudo. 
 
Artículo 2.6.7.1.7 (Artículo 7 del Decreto 4600 de 2009) Elección por defecto.  
 
En aquellos casos en los que el afiliado no haya definido su perfil de administración, el cien por ciento 
(100%) de los nuevos aportes ingresará a la Subcuenta de Corto Plazo. No obstante, las 
Administradoras deberán trasladar entre los días 16 y 31 de agosto de cada año, los saldos existentes 
en la Subcuenta de Corto Plazo a la Subcuenta de Largo Plazo de estos afiliados, evento en el cual, 
el valor de los traslados se podrá efectuar con títulos al valor por el cual se encontraban registrados 
en la contabilidad el día inmediatamente anterior al traslado, para lo cual la Superintendencia 
Financiera de Colombia podrá impartir instrucciones. Los nuevos aportes que sean consignados entre 
el 1° de septiembre y el 31 de diciembre de cada año, serán acreditados a la Subcuenta de Corto 
Plazo.  
 
Artículo 2.6.7.1.8 (Artículo 8 del Decreto 4600 de 2009) Traslados a otra Sociedad 
Administradora de Fondos de Cesantía.  
 
En caso de que el afiliado opte por trasladarse de Administradora, el saldo existente en su cuenta 
individual, será acreditado en la nueva Administradora a las Subcuentas de Corto Plazo y Largo Plazo 
en las mismas proporciones en que se encontraba al momento de ejecutar la respectiva orden de 



 
 
 

 
 

traslado. El derecho de traslado no implica cambio en las condiciones de permanencia de los recursos 
en cada una de las subcuentas, razón por la cual en este evento se mantendrán las reglas 
establecidas en el artículo 2.6.7.1.5 precedente. 
 
En el evento en que un afiliado mantenga más de una cuenta individual a su nombre, en una o varias 
Administradoras, la decisión de traslado entre dichas cuentas implica la transferencia de los saldos 
existentes de la cuenta de origen en las mismas proporciones de las Subcuentas de Corto Plazo y 
Largo Plazo en que se encontraba al momento de ejecutar la respectiva orden; es decir, el saldo de la 
Subcuenta de Corto Plazo se trasladará a la misma Subcuenta de la Administradora receptora, y el de 
Largo Plazo a la correspondiente Subcuenta. En tal evento, se tendrá como última fecha de definición 
o modificación de perfil de administración la última realizada por el afiliado en la cuenta individual 
receptora. 
 
Artículo 2.6.7.1.9 (Articulo 9 del Decreto 4600 de 2009) Traslados del Fondo Nacional del 
Ahorro. 
 
Los recursos correspondientes a los traslados recibidos del Fondo Nacional de Ahorro se asignarán 
siguiendo el perfil de administración elegido por el afiliado. En el evento de no selección del afiliado, 
los recursos se asignarán de conformidad con lo establecido en el artículo 2.6.7.1.7 del presente 
decreto. 
 
Artículo 2.6.7.1.10  (Artículo 10 del Decreto 4600 de 2009) Aportes No Identificados.  
 
Los recursos correspondientes a los aportes de auxilio de cesantía no identificados se asignarán al 
Portafolio de Corto Plazo, hasta tanto se identifiquen, momento en el cual se aplicarán siguiendo el 
perfil de administración elegido por el afiliado. En el evento de no selección del afiliado, los recursos 
se asignarán de conformidad con lo establecido en el artículo  2.6.7.1.7 del presente decreto. 
 
Artículo 2.6.7.1.11 (Artículo 11 del Decreto 4600 de 2009) Depósitos por Portafolio,  
 
La Sociedad Administradora de Fondos de Cesantía deberá mantener cuentas corrientes o de ahorro 
destinadas exclusivamente para manejar los recursos de cada portafolio, las cuales serán abiertas 
identificando claramente el portafolio al que corresponden. 
 
Artículo 2.6.7.1.12  (Artículo 12 del Decreto 4600 de 2009) Liquidación por Retiros Parciales.  
 
Los retiros parciales se realizarán afectando en primera medida los saldos disponibles en la 
Subcuenta de Corto Plazo y el remanente se deducirá de aquellos que se encuentren en la de Largo 
Plazo. 
 
Artículo 2.6.7.1.13 (Artículo 13 del Decreto 4600 de 2009) Pignoración o embargo de cesantías.  
 
En caso de que las cesantías sirvan como garantía de cualquier obligación del afiliado o sean 
embargadas, la afectación de los recursos a tales gravámenes se realizará en primera medida sobre 
los saldos disponibles en la Subcuenta de Largo Plazo y posteriormente la Subcuenta de Corto Plazo. 
 
Sin perjuicio de lo anterior, el afiliado podrá definir o modificar su perfil de administración, de 
conformidad con las normas establecidas para el efecto en el presente decreto. 
 



 
 
 

 
 

Artículo 2.6.7.1.14 (Artículo 14 del Decreto 4600 de 2009) Régimen de Transición.  
 
Con el fin de que las Sociedades Administradoras de Fondos de Cesantía puedan llevar a cabo una 
adecuada divulgación e implementación del presente régimen, se establece las siguientes reglas de 
transición: 
 
1. A partir del 1° de enero de 2010 el Fondo de Cesantía existente se constituirá en el Portafolio de 
Largo Plazo, con excepción de los saldos de los aportes por identificar los cuales deberán ser 
incorporados al Portafolio de Corto Plazo, que a partir de dicha fecha se crea. 
 
2. Los aportes que se consignen entre el 1° de enero y el 30 de junio de 2010, independientemente 
del tipo de afiliado de que se trate -nuevo o antiguo- serán acreditados en la Subcuenta de Corto 
Plazo. 
 
3. En los términos del artículo 2.6.7.1.5 del presente decreto, a partir del 1° de julio de 2010, los 
afiliados a los fondos de cesantías podrán seleccionar el perfil de administración para sus recursos 
correspondientes al auxilio de cesantía. 
 
 

TÍTULO 8  REGIMEN DE INVERSIONES  
 
Artículo 2.6.8.1.1 (Artículo 1 del Decreto 4935 de 2009) Inversión de recursos,  
 
Con el propósito de que los recursos de los fondos de cesantías y sus portafolios de corto y largo 
plazo, se encuentren respaldados por activos que cuenten con la requerida solidez, rentabilidad, 
seguridad y liquidez, las sociedades que administren portafolios de inversión de los fondos de 
cesantía deben invertir dichos recursos, en las condiciones y con sujeción a los límites que a 
continuación se establecen en el presente decreto. 
 
Artículo 2.6.8.1.2 (Articulo 2 del Decreto 4935 de 2009) Inversiones admisibles para el portafolio 
de largo plazo.  
 
Los recursos de los fondos de cesantía para el portafolio de largo plazo se pueden invertir en los 
activos que se señalan a continuación: 
 
1. Títulos, valores o participaciones de emisores nacionales: 
 
1.1 Títulos de deuda pública. 
 
1.1.1 Títulos de deuda pública interna y externa, emitidos o garantizados por la Nación. 
 
1.1.2 Otros títulos de deuda pública emitidos por entidades estatales de conformidad con la Ley 80 de 
1993, el Decreto 2681 de 1993 o las normas que los sustituyan, modifiquen o subroguen, sin garantía 
de la Nación. 
 
1.2 Títulos emitidos por el Banco de la República. 
 
1.3 Bonos y títulos hipotecarios, Ley 546 de 1999 y Ley 1328 de 2009, así como otros títulos de 
contenido crediticio derivados de procesos de titularización de cartera hipotecaria. 



 
 
 

 
 

 
1.4 Títulos derivados de procesos de titularización cuyos activos subyacentes sean distintos a cartera 
hipotecaria, incluidos aquellos títulos cuyos activos subyacentes sean distintos de los descritos en el 
presente artículo. Los títulos derivados de procesos de titularización de que trata este subnumeral y el 
subnumeral 1.3 deben haber sido emitidos en desarrollo de procesos de titularización autorizados por 
la Superintendencia Financiera de Colombia.  
 
1.5 Títulos de deuda emitidos, avalados, aceptados o garantizados por instituciones vigiladas por la 
Superintendencia Financiera de Colombia, incluido Fogafín y Fogacoop, así como los bonos 
obligatoria u opcionalmente convertibles en acciones. 
 
1.6 Títulos de deuda emitidos por entidades no vigiladas por la Superintendencia Financiera de 
Colombia, incluidos los bonos obligatoria u opcionalmente convertibles en acciones, diferentes a los 
incluidos en el numeral 1.1.2 del presente artículo. 
 
1.7 Participaciones en carteras colectivas abiertas sin pacto de permanencia de que trata el artículo 
3.1.1.1.1 y siguientes de este Decreto o demás normas que lo modifiquen o sustituyan, cuya política 
de inversión considere como activos admisibles aquellos distintos a títulos y/o valores participativos. 
Se excluyen las carteras colectivas de margen y de especulación. 
 
1.8 Participaciones en carteras colectivas abiertas con pacto de permanencia, cerradas o 
escalonadas de que trata el artículo 3.1.1.1.1 y siguientes de este Decreto o demás normas que lo 
modifiquen o sustituyan, cuya política de inversión considere como activos admisibles aquellos 
distintos a títulos y/o valores participativos. Se excluyen las carteras colectivas de margen y de 
especulación. 
 
1.9 Títulos y/o valores participativos. 
 
1.9.1. Acciones líquidas, participaciones en carteras colectivas bursátiles de que trata el artículo 
3.1.1.1.1 y siguientes de este Decreto o demás normas que lo modifiquen o sustituyan, compuestas 
por las citadas acciones, certificados de depósitos negociables representativos de dichas acciones 
(ADR y GDR) y acciones provenientes de procesos de privatización o con ocasión de la capitalización 
de entidades donde el Estado tenga participación. 
 
1.9.2 Acciones no líquidas o certificados de depósitos negociables representativos de dichas acciones 
(ADR y GDR). 
 
1.9.3 Participaciones en carteras colectivas abiertas sin pacto de permanencia de que trata el artículo 
3.1.1.1.1 y siguientes de este Decreto o demás normas que lo modifiquen o sustituyan, cuya política 
de inversión considere como activo admisible los títulos y/o valores participativos. Se excluyen las 
carteras colectivas de margen y de especulación. 
 
1.9.4 Participaciones en carteras colectivas abiertas con pacto de permanencia, cerradas o 
escalonadas, cuya política de inversión considere como activo admisible los títulos y/o valores 
participativos. Se excluyen las carteras colectivas de margen y de especulación. 
 
1.10 Inversiones en fondos de capital privado de que trata el  artículo 3.1.1.1.1 y siguientes de este 
Decreto o demás normas que lo modifiquen o sustituyan, incluidos los fondos que invierten en fondos 
de capital privado, conocidos como ñfondos de fondosò. 



 
 
 

 
 

 
Considerando la naturaleza de estos fondos, la Sociedad Administradora debe tener a disposición de 
la Superintendencia Financiera de Colombia los criterios de inversión y riesgo que se tuvieron en 
cuenta para hacer uso de esta opción y las evaluaciones de la relación riesgo-retorno de los mismos 
frente a los resultados esperados. 
 
Igualmente los fondos de capital privado deberán tener a disposición de sus adherentes, toda la 
información relevante acerca de la constitución de los portafolios de inversión, la valoración de los 
activos subyacentes y los elementos que permitan conocer, identificar y valorar, entre otras, cada una 
de sus inversiones. La Sociedad Administradora deberá tener a disposición de la Superintendencia 
Financiera de Colombia toda la documentación relacionada con la inversión o su participación, 
obligación que deberá estar incluida dentro de sus políticas de inversión. 
 
De acuerdo con lo anterior, la política de inversión de los fondos de capital privado deberá estar 
definida de manera previa y clara en su reglamento, deberá contemplar el plan de inversiones, 
indicando el tipo de activos subyacentes y los criterios para su selección. 
 
Adicionalmente, el reglamento deberá establecer el tipo de adherentes permitidos en el Fondo. En 
este sentido, únicamente podrán ser adherentes, el gerente cuando haga las veces de gestor 
profesional, o el gestor profesional, o inversionistas domiciliados en el exterior, o los que se 
cataloguen como inversionistas profesionales de acuerdo con lo definido en el artículo 7.2.1.1.2 y 
siguientes de este Decreto o demás normas que lo modifiquen o sustituyan. 
 
Así mismo, al momento de realizar la inversión y durante la vigencia de la misma, la Sociedad 
Administradora deberá verificar que el gerente del fondo de capital privado cuando haga las veces de 
gestor profesional, o el gestor profesional, según sea el caso, acredite por lo menos cinco (5) años en 
la administración de dicho tipo de fondos, o en la gestión del (los) activo(s) subyacente(s) del fondo, 
dentro o fuera de Colombia. Tratándose de fondos de capital privado que cuenten con un gestor 
profesional que sea una persona jurídica, dicha experiencia también podrá ser acreditada por su 
representante legal. En el caso de los fondos subyacentes en los denominados ñfondos de fondosò, 
para dichos fondos subyacentes será igualmente exigible el requisito de experiencia del gerente o del 
gestor. 
 
No serán admisibles las inversiones en fondos de capital privado en las cuales la porción de sus 
activos no listados a que se refiere el artículo 3.1.14.1.2  y siguientes de este Decreto y demás 
normas que lo modifiquen o sustituyan, sea invertida en activos, participaciones, o títulos emitidos o 
garantizados por entidades vinculadas a la Sociedad Administradora. Para estos efectos será 
aplicable la definición de vinculado descrita en el artículo 2.6.8.1.9 del presente decreto. 
 
2. Títulos, valores o participaciones de emisores del exterior. 
 
2.1 Títulos de deuda emitidos, avalados o garantizados por gobiernos extranjeros o bancos centrales 
extranjeros. 
 
2.2 Títulos de deuda cuyo emisor, avalista, garante, aceptante u originador de una titularización sean 
bancos del exterior, comerciales o de inversión. 
 
2.3 Títulos de deuda cuyo emisor, garante u originador de una titularización sean entidades del 
exterior diferentes a bancos. 



 
 
 

 
 

 
2.4 Títulos de deuda emitidos, avalados o garantizados por organismos multilaterales de crédito. 
 
2.5 Participaciones en fondos representativos de índices de commodities, de acciones, de renta fija, 
incluidos los ETF (por sus siglas en inglés Exchange Traded Funds), participaciones en fondos 
representativos de precios de comrnodities y fondos mutuos de inversión internacionales (esquemas 
de inversión colectiva), sea que dichos fondos tengan por objetivo principal invertir en acciones, en 
títulos de deuda o sean balanceados, siempre y cuando se cumplan las siguientes condiciones: 
 
a) Deberá corresponder a grado de inversión otorgada por una sociedad calificadora reconocida 
internacionalmente, la calificación de la deuda soberana o del gobierno emisor del país donde esté 
constituido: 
 
i) El fondo. 
 
ii) La administradora del fondo. 
 
iii) La matriz de la administradora del fondo. 
 
iv) La bolsa o el mercado en el que se transan las cuotas o participaciones. 
 
b) La sociedad administradora y el fondo deben estar registrados y fiscalizados o supervisados por los 
organismos reguladores/supervisores pertinentes de los países en los cuales se encuentren 
constituidos. 
 
c) La sociedad administradora del fondo o su matriz, debe acreditar un mínimo de diez mil millones de 
dólares (US$10.000 millones) en activos administrados por cuenta de terceros y un mínimo de cinco 
años de operación en la administración de dicho tipo de activos. 
 
d) En el caso de los fondos mutuos, se deberá verificar al momento de la inversión que el fondo 
cuente por lo menos con diez (10) aportantes o adherentes no vinculados a la sociedad 
administradora y un monto mínimo de cincuenta millones de dólares (US$50 millones) en activos, 
excluido el valor de los aportes efectuados por la sociedad administradora y sus entidades vinculadas. 
 
e) En el prospecto o reglamento del fondo se debe especificar claramente él o los objetivos del 
mismo, sus políticas de inversión y administración de riesgos, así como los mecanismos de custodia 
de títulos. 
 
f) Tratándose de participaciones en fondos representativos de índices de commodities, de acciones, 
de renta fija, incluidos los ETF, los índices deben corresponder a aquellos elaborados por bolsas de 
valores o entidades del exterior con una experiencia no inferior a diez (10) años en esta materia, 
radicadas en países que estén calificados como grado de inversión por una sociedad calificadora 
reconocida internacionalmente, y fiscalizadas o supervisadas por los organismos 
reguladores/supervisores pertinentes de los países en los cuales se encuentren constituidas. 
 
g) El valor de rescate de la cuota o unidad debe ser difundido mediante sistemas públicos de 
información financiera de carácter internacional. 
 



 
 
 

 
 

2.6 Acciones emitidas por entidades del exterior o certificados de depósitos negociables 
representativos de dichas acciones (ADR y GDR). 
 
2.7 Participaciones en fondos de capital privado constituidos en el exterior, incluidos los fondos que 
invierten en fondos de capital privado, conocidos como ñfondos de fondosò. 
 
Para todos los efectos, se debe entender como fondos de capital privado constituidos en el exterior, 
aquellos fondos creados por fuera de Colombia que, de conformidad con la regulación aplicable en su 
domicilio se consideren o tengan la naturaleza de fondos de capital privado, independientemente de la 
denominación, de la forma organizacional, legal o corporativa que dichos fondos asuman según la ley 
en su jurisdicción y de los instrumentos de inversión subyacentes en que estos inviertan. Cuando no 
haya regulación aplicable, en el prospecto o reglamento del fondo objeto de inversión deberá 
informarse que se trata de esta clase de inversión. 
 
Considerando la naturaleza de estos fondos, la Sociedad Administradora debe tener a disposición de 
la Superintendencia Financiera de Colombia los criterios de inversión y riesgo que se tuvieron en 
cuenta para hacer uso de esta opción y las evaluaciones de la relación riesgo-retorno de los mismos 
frente a los resultados esperados. 
 
Así mismo, al momento de realizar la inversión y durante la vigencia de la misma, la Sociedad 
Administradora deberá verificar el cumplimiento de los siguientes requisitos: 
 
a) Al menos una de las siguientes entidades deberá estar constituida en una jurisdicción donde la 
deuda soberana o el gobierno emisor, cuenten con grado de inversión según las escalas de 
calificación de una sociedad calificadora de riesgos reconocida internacionalmente: i) el vehículo a 
través del cual se constituya el fondo de capital privado, ii) la entidad administradora del fondo de 
capital privado su matriz, o subordinadas de esta, o iii) el gestor del fondo de capital privado (también 
conocido como fund manager) que sea una persona jurídica. El cumplimiento de este requisito podrá 
ser verificado por la Sociedad Administradora de manera independiente y por lo tanto no será 
necesario que conste en el reglamento o prospecto del fondo respectivo. 
 
b) El vehículo a través del cual se constituye el fondo de capital privado, la entidad administradora del 
fondo de capital privado, su matriz o subordinadas de esta; o el gestor del fondo de capital privado, su 
matriz o subordinadas de esta, deberá acreditar un mínimo de mil millones de dólares (US$1.000 
millones) en inversiones o activos administrados que puedan catalogarse como de capital privado. El 
gestor del fondo, ya sea persona jurídica o persona natural, deberá acreditar por lo menos cinco (5) 
años de operación en la administración de dicho tipo de fondos, o en la gestión del (los) activo(s) 
subyacente(s) del fondo. Tratándose de fondos de capital privado que cuenten con un gestor 
profesional que sea una persona jurídica, dicha experiencia también podrá ser acreditada por su 
representante legal. En el caso de los fondos subyacentes en los denominados ñfondos de fondosò, 
para dichos fondos subyacentes será igualmente exigible el requisito de experiencia del gestor del 
fund manager. El cumplimiento de estos requisitos, podrá ser verificado por parte de la Sociedad 
Administradora de manera independiente y por lo tanto, no será necesario que conste en el 
reglamento o prospecto del fondo respectivo. 
 
c) En el prospecto o reglamento del fondo se debe especificar claramente los objetivos del mismo, sus 
políticas de administración de riesgos, así como el funcionamiento de los órganos de control y de 
gobierno. 
 



 
 
 

 
 

3. Otros Activos y operaciones 
 
3.1 Depósitos a la vista en establecimientos de crédito nacionales incluyendo las sucursales de 
establecimientos de crédito nacionales en el exterior. 
 
3.2 Depósitos a la vista en bancos del exterior. 
 
3.3 Depósitos remunerados en el Banco de la República. 
 
3.4 Operaciones de reporto o repo activas y operaciones simultáneas activas. 
 
3.4.1 Operaciones de reporto o repo activas y operaciones simultáneas activas de que trata el  
artículo 2.36.3.1.1 y siguientes de este Decreto o demás normas que lo modifiquen o sustituyan, 
sobre inversiones admisibles. En ningún momento se pueden realizar estas operaciones con las 
filiales o subsidiarias de la administradora, su matriz o las filiales o subsidiarias de esta. 
 
Los valores que reciba el fondo de cesantías en desarrollo de estas operaciones computarán para 
efectos del cumplimiento de todos los límites de que trata el presente Título, por un monto equivalente 
al cincuenta por ciento (50%) de su valor. Salvo cuando estos se hayan recibido por virtud de 
operaciones con la Nación o el Banco de la República, en cuyo caso tales valores no computarán. Los 
señalados valores no podrán ser transferidos de forma temporal o definitiva, sino sólo para cumplir la 
respectiva operación. 
 
3.4.2 Operaciones de reporto o repo activas y operaciones simultáneas activas celebradas a través de 
sistemas de negociación de valores de la Bolsa Nacional Agropecuaria a un plazo máximo de ciento 
cincuenta (150) días, sobre Certificados de Depósito de Mercancías (CDM). 
 
3.5 Operaciones con instrumentos financieros derivados. De conformidad con lo previsto en el artículo 
59 de la Ley 510 de 1999, en el artículo 65 de la Ley 964 de 2005, el  artículo 2.6.7.1.1 y siguientes de 
este Decreto y demás normas aplicables o que los modifiquen o sustituyan, con los recursos que 
integran los fondos de cesantías se podrán realizar operaciones con instrumentos financieros 
derivados con los límites de riesgo que establezca la Superintendencia Financiera de Colombia. 
 
3.6 Productos estructurados de capital protegido de emisores nacionales o del exterior, siempre y 
cuando el emisor del producto o el emisor del componente no derivado del mismo, en caso de que el 
producto sea separable, garantice en la fecha de vencimiento que se cumplan las condiciones 
contractuales del producto, es decir, la protección del ciento por ciento (100%) del capital invertido en 
el mismo, en la moneda en que este se encuentre denominado. 
 
Así mismo, la inversión con la que se protege el capital debe corresponder a uno de los títulos de 
deuda descritos en presente artículo y cumplir con los requisitos de calificación previstos para la 
misma. En el evento en que el pago del ciento por ciento (100%) del capital se proteja con la 
capacidad de endeudamiento del emisor del producto o del emisor del componente no derivado del 
producto, cuando este sea separable, es decir, con un pasivo a cargo del emisor y a favor del 
inversionista, la calificación de la inversión con la que se protege el capital se verificará frente a la 
asignada al respectivo emisor. 
 
En todo caso, las Sociedades Administradoras con los recursos de los fondos de cesantías, podrán 
adquirir a emisores extranjeros productos estructurados que involucren instrumentos financieros 



 
 
 

 
 

derivados de crédito, siempre que dicho derivado genere una cobertura de riesgo de crédito para las 
inversiones que hacen parte del fondo de cesantías, y así mismo cumplan las instrucciones impartidas 
por la Superintendencia Financiera de Colombia. 
 
Para el efecto, será aplicable la definición de producto estructurado establecida en el numeral 2 del 
artículo 2.35.1.1.1 del presente Decreto o demás normas que lo modifiquen o sustituyan, y en los 
numerales 2.22 y 5.3 de la Circular Básica Contable y Financiera de la Superintendencia Financiera 
de Colombia. 
 
3.7 Operaciones de transferencia temporal de valores de que trata el artículo  2.36.3.1.3 del presente 
Decreto o demás normas que lo modifiquen o sustituyan, siempre que los fondos de cesantías actúen 
como ñoriginadoresò en las mismas. En todo caso, en desarrollo de dichas operaciones, los fondos de 
cesantías sólo podrán recibir valores previstos en su régimen de inversiones admisibles. Dichos 
valores no podrán ser transferidos de forma temporal o definitiva, sino sólo para cumplir la respectiva 
operación. Así mismo, en los casos en que el fondo reciba recursos dinerarios, estos deberán 
permanecer congelados en depósitos a la vista en establecimientos de crédito. En ningún caso, tales 
depósitos podrán constituirse en la matriz de la administradora o en las filiales o subsidiarias de 
aquella. 
 
Los valores que entregue el fondo de cesantías en desarrollo de estas operaciones computarán para 
efectos del cumplimiento de todos los límites de que trata el presente decreto. Adicionalmente, para 
efecto del cálculo de dichos límites, los valores que reciba el fondo de cesantías en desarrollo de las 
operaciones referidas en este numeral computarán por un monto equivalente al cincuenta por ciento 
(50%) de su valor, salvo cuando estos se hayan recibido por virtud de operaciones con la Nación o el 
Banco de la República, en cuyo caso tales valores no computarán. 
 
Tampoco deberán ser tenidos en cuenta aquellos valores recibidos en desarrollo de operaciones de 
transferencia temporal de valores, cuando estos correspondan al mismo emisor o grupo de emisores 
relacionados, según sea el caso, de los valores entregados en desarrollo de la respectiva operación. 
Por emisores relacionados se entiende aquellos a los que se refiere el literal f) del artículo 2.9.1.1.19 
del presente Decreto. 
 
Parágrafo 1. No serán admisibles para los fondos de cesantías aquellas inversiones descritas en este 
artículo, en las cuales el emisor establezca que las podrá cancelar con la entrega de títulos de 
emisores que entren en incumplimiento de pago de su deuda. 
 
Parágrafo 2. Cuando los instrumentos descritos en los subnumerales 1.7, 1.8, 1.9.3 y 1.9.4 cuenten 
con inversiones en títulos o valores de emisores del exterior, los mismos deben corresponder a las 
inversiones descritas en el numeral 2 de este artículo. 
 
Parágrafo 3. Para determinar la liquidez a la que se refieren los subnumerales 1.9.1 y 1.9.2 se tendrán 
en cuenta los criterios que para tal efecto defina la Bolsa de Valores de Colombia. 
 
Artículo 2.6.8.1.3  (Artículo 3 del Decreto 4935 de 2009) Inversiones admisibles para el 
portafolio de corto plazo.  
Los recursos de los fondos de cesantía para el portafolio de corto plazo se pueden invertir en los 
activos descritos en el artículo 2.6.8.1.2 del presente decreto exceptuando los señalados en los 
subnumerales 1.9.2, 1.10, 2.7, 3.4.2 y 3.6. Igualmente las carteras colectivas cerradas de que trata los 
subnumeral 1.8 y 1.9.4. 



 
 
 

 
 

 
Artículo 2.6.8.1.4 (Artículo 4 del Decreto 4935 de 2009) Requisitos de calificación para las 
inversiones admisibles 
 
La inversión en los activos señalados en los artículos 2.6.8.1.2 y 2.6.8.1.3 del presente decreto, estará 
sujeta a los siguientes requisitos de calificación: 
 
1. Las inversiones descritas en el artículo 2.6.8.1.2 del presente decreto, en los subnumerales 1.1.2, 
1.3, 1.4, 1.5, 1.6, 1.7, 1.8, 1.9.3 y 1.9.4, de emisores nacionales, sólo pueden realizarse cuando estén 
calificadas por sociedades calificadoras de valores autorizadas por la Superintendencia Financiera de 
Colombia y cuenten con una calificación de grado de inversión, exceptuando aquellos emitidos por 
Fogafín o Fogacoop. 
 
Este requisito de calificación no será aplicable a la participación en fondos de capital privado a que se 
refiere el artículo 3.1.14.1.2 del presente Decreto y demás normas que lo sustituyan, modifiquen o 
subroguen. 
 
En el caso de emisiones de títulos de que trata el primer inciso del primer numeral de este artículo, 
colocados en el exterior, serán admisibles cuando cuenten con una calificación no inferior a la de 
mayor riesgo asignada a la deuda pública externa de Colombia por una sociedad calificadora 
reconocida internacionalmente. En el evento en que para la emisión haya más de una calificación se 
debe tener en cuenta la de menor riesgo. 
 
La inversión en Certificados de Depósito a Término (CDT) o en Certificados de Depósito de Ahorro a 
Término (CDAT) requiere la previa calificación del endeudamiento a corto y largo plazo de la entidad 
financiera emisora de los títulos, en la escala de calificación prevista en el primer párrafo del primer 
numeral de este artículo. 
 
El requisito de calificación de que trata el primer párrafo del primer numeral de este artículo de las 
inversiones descritas en los subnumerales 1.7, 18, 1.9.3 y 1.9.4, es exigible respecto de los títulos de 
deuda en que puede invertir el fondo, según su reglamento. 
 
No obstante lo anterior, los títulos descritos en los subnumeral 1.3 y 1.5, emitidos por entidades 
vigiladas por la entonces Superintendencia Bancaria de Colombia con anterioridad al 1º de enero del 
año 2000 que no cuenten con una calificación que se encuentre dentro de la escala de calificación 
prevista en el primer párrafo de este numeral podrán mantenerse hasta su enajenación o redención 
en el respectivo portafolio. 
 
2. La inversión en los instrumentos descritos en el numeral 2 y el subnumeral 3.2 del artículo 2.6.8.1.2  
del presente decreto, salvo la inversión en acciones, participaciones en fondos de capital privado, 
participaciones en fondos cuyo objetivo principal sea invertir en acciones, fondos representativos de 
precios de commodities, fondos representativos de índices de commodities y accionarios, serán 
admisibles cuando cuenten con una calificación de grado de inversión otorgada por una sociedad 
calificadora reconocida internacionalmente aceptada por la Superintendencia Financiera de Colombia. 
En caso de contar con varias calificaciones se tendrá en cuenta para efectos de este numeral la de 
mayor riesgo. 
 
La calificación requerida respecto de la inversión en depósitos a término incluidos dentro del 
subnumeral 2.2, y aquella descrita en el subnumeral 3.2 del artículo 2.6.8.1.2  del presente decreto, 



 
 
 

 
 

se verificará frente a la calificación asignada, para la capacidad de endeudamiento de corto plazo, de 
la entidad financiera que emita o capte, según sea el caso. En el caso de los títulos descritos en el 
subnumeral 2.1, frente a la calificación de riesgo soberano otorgada al gobierno extranjero y 
tratándose de los títulos descritos en el subnumeral 2.4 frente a la asignada al organismo multilateral 
y su deuda. 
 
El requisito de calificación a la inversión descrita en el subnumeral 2.5, salvo las participaciones en 
fondos cuyo objetivo principal sea invertir en acciones, fondos representativos de precios de 
commodities y fondos representativos de índices de commodities de renta fija y accionarios, es 
exigible respecto del noventa por ciento (90%) de los títulos de renta fija en que puede invertir el 
fondo, según su reglamento o prospecto. 
 
3. La inversión en el subnumeral 3.6 del artículo 2.6.8.1.2 del presente decreto, independientemente 
de si está respaldada con la capacidad de endeudamiento del emisor, sólo puede realizarse si el 
emisor, nacional o del exterior, y el producto estructurado están calificados como grado de inversión 
por una sociedad calificadora de valores autorizada por la Superintendencia Financiera de Colombia o 
por una sociedad calificadora reconocida internacionalmente, según sea el caso. No obstante, si el 
producto estructurado es separable y la entidad que obra como vendedor del mismo no es 
responsable de su pago, el requisito de calificación será exigible al emisor del componente no 
derivado de dicho producto. 
 
Artículo 2.6.8.1.5 (Artículo 5 del Decreto 4935 de 2009) Límites globales de inversión para le 
portafolio de largo plazo.  
 
La inversión en los distintos activos señalados en el artículo 2.6.8.1.2  del presente decreto, estará 
sujeta a los límites máximos previstos a continuación con respecto al valor del portafolio de largo 
plazo: 
 
1. Hasta en un veinte por ciento (20%) para las inversiones en los instrumentos descritos en el 
subnumeral 1.1.2. 
 
2. Hasta en un cuarenta por ciento (40%) para los instrumentos descritos en el subnumeral 1.3. 
 
3. Hasta en un veinte por ciento (20%) para los instrumentos descritos en el subnumeral 1.4. No 
obstante, cuando el subyacente corresponda a una inversión admisible de acuerdo con lo establecido 
en el presente decreto, la misma no computará para este límite sino para el límite global establecido 
al subyacente. 
 
4. Hasta en un setenta por ciento (70%) para los instrumentos descritos en el subnumeral 1.5. 
 
5. Hasta en un treinta por ciento (30%) para los instrumentos descritos en el subnumeral 1.6. 
 
6. Hasta en un cinco por ciento (5%) para los instrumentos descritos en cada uno de los 
subnumerales 1.7 y 1.8. 
 
7. La inversión en los títulos descritos en los subnumerales 1.9.2, 1.9.3, 1.9.4, 1.10 y 2.7 no podrá 
exceder para cada subnumeral del cinco por ciento (5%) del valor del portafolio de largo plazo. 
 



 
 
 

 
 

En el evento en que las inversiones descritas en el subnumeral 1.10 cuenten con inversiones de 
emisores del exterior o participaciones en fondos de capital privado constituidos en el exterior, estas 
no computarán para efectos de este límite sino para el establecido a las inversiones del subnumeral 
2.7. Además, los citados fondos de capital privado constituidos en el exterior deberán cumplir con los 
requisitos previstos en el subnumeral 2.7 antes mencionado. Así mismo, en el evento en que las 
inversiones descritas en el subnumeral 2.7 cuenten con inversiones de emisores nacionales estas no 
computarán para efectos de este límite sino para el establecido a las inversiones del numeral 1.10. 
 
8. Hasta en un treinta por ciento (30%) para la inversión en los instrumentos descritos en la suma del 
numeral 2 y el subnumeral 3.2. La participación de la Sociedad Administradora en fondos mutuos de 
inversión internacionales (esquemas de inversión colectiva), no podrá exceder el diez por ciento 
(10%) del valor de cada uno de los mencionados fondos mutuos. 
 
9. La suma de las inversiones en moneda extranjera que puede tener sin cobertura un fondo de 
cesantías no podrá exceder del treinta por ciento (30%) del valor del fondo. Dentro de esta suma 
deberán tenerse en cuenta las inversiones en moneda extranjera que tengan los instrumentos 
descritos en los subnumerales 1.7, 1.8, 1.9.3, 1.9.4 y 1.10 del artículo 2.6.8.1.2  del presente decreto. 
 
10. Hasta en un diez por ciento (10%) para la suma de los depósitos descritos en los subnumerales 
3.1 y 3.2. Para determinar el límite previsto en este subnumeral y en el artículo 2.6.8.1.9 del presente 
decreto, no se deben tener en cuenta dentro del saldo de los depósitos del portafolio de largo plazo, 
las sumas recibidas durante los últimos cuarenta y cinco (45) días hábiles por concepto de aportes, 
traslados entre portafolios, traslados de otros fondos y vencimientos de capital e intereses de las 
inversiones, de acuerdo con las condiciones nominales de las mismas, así como aquellos recursos 
que por disposición expresa deben mantenerse en depósitos a la vista con antelación a la fecha de 
cumplimiento de la adquisición de la inversión.  Tampoco serán tenidos en cuenta dentro del saldo de 
los depósitos a la vista las sumas asociadas a las operaciones de transferencia temporal de valores a 
que hace referencia el subnumeral 3.7. 
 
11. Hasta en un diez por ciento (10%) para los depósitos descritos en el subnumeral 3.3. 
 
12. Hasta en un diez por ciento (10%) en las operaciones señaladas en el subnumeral 3.4.1. y hasta 
en un cinco por ciento (5%) para las operaciones señaladas en el subnumeral 3.4.2. 
 
13. Hasta un quince por ciento (15%) para los instrumentos descritos en el subnumeral 3.6. 
 
14. Hasta en un treinta por ciento (30%) para las operaciones señaladas en el subnumeral 3.7. 
 
15. Hasta en un cuarenta por ciento (40%) para el cómputo total de las inversiones en los 
instrumentos descritos en los subnumerales 1.9, 1.10, 2.5, 2.6 y 2.7. Dentro de este límite no se 
tendrán en cuenta las participaciones en: fondos representativos de índices de commodities, de renta 
fija, de fondos representativos de precios de commodities y de los fondos mutuos de inversión 
internacionales cuyo objetivo principal sea invertir en títulos de deuda. 
 
Parágrafo 1. Tratándose de títulos avalados, aceptados o garantizados, el límite global se debe 
imputar al grupo o clase de título al que pertenece la entidad que otorga el aval, la aceptación o la 
garantía, en la proporción garantizada o aceptada, y al grupo o clase de título al que pertenece el 
emisor, en la proporción no garantizada. 
 



 
 
 

 
 

Parágrafo 2. En el caso de los productos estructurados de capital protegido, las mismas se 
considerarán como títulos de deuda con rendimiento variable y para efectos del límite global se debe 
imputar al grupo o clase de título al que pertenece el emisor de cada uno de los componentes del 
producto, en la cuantía de su valor de mercado o precio justo de intercambio. 
 
Parágrafo 3. Tratándose de la inversión en los instrumentos descritos en los subnumerales 1.7, 1.8, 
1.9.3 y 1.9.4, cuando los mismos cuenten con inversiones en títulos o valores de emisores del 
exterior, estos deben corresponder a las inversiones descritas en el numeral 2 del artículo 2.6.8.1.2  
del presente decreto. Así mismo, solamente los títulos o valores de emisores del exterior que hagan 
parte de las inversiones descritas en los subnumerales 1.7, 1.8, 1.9.3 y 1.9.4, computarán para 
efectos del límite establecido en el numeral 8 del presente artículo. 
 
Artículo 2.6.8.1.6  (Artículo 6 del Decreto 4935 de 2009) Límites individuales de inversión de 
cada portafolio por emisor.  
 
La suma de las inversiones en los activos descritos en los artículos 2.6.8.1.2 y 2.6.8.1.3 del presente 
decreto estarán sujetas a un límite del diez por ciento (10%) del valor de cada portafolio en títulos 
emitidos por un mismo emisor, incluidas sus filiales y subsidiarias, su matriz y las filiales y subsidiarias 
de esta. 
 
Los límites individuales establecidos en este numeral no son aplicables a los emisores de los títulos 
descritos en los subnumerales 1.1.1 y 1.2. 
 
Respecto a la inversión en títulos hipotecados y títulos derivados de procesos de titularización de que 
tratan los subnumerales 1.3 y 1.4, el límite individual al que se refiere el párrafo 1º de este artículo se 
debe aplicar sobre el valor total de cada universalidad o patrimonio autónomo. Cuando la titularización 
prevea algún tipo de garantía sobre los títulos emitidos, para efectos del cálculo de los límites 
individuales la proporción garantizada computará para el límite del garante, y para el límite del 
patrimonio autónomo sólo computará en la proporción no garantizada. 
 
Para efectos del cálculo de los límites individuales en el caso de títulos avalados, aceptados o 
garantizados, la proporción garantizada computará para el límite del garante o aceptante y la no 
garantizada o aceptada para el límite del emisor. 
 
En el caso de inversiones en un producto estructurado de capital protegido cuyos componentes 
provengan de distintas contrapartes, pero se haya adquirido el mismo a otra entidad que obra como 
vendedor de este y no es responsable de su pago, para efectos del límite individual de inversión se 
debe imputar al emisor del componente no derivado del producto estructurado por la cuantía del 
precio justo de intercambio de dicho componente. 
 
Para los demás casos de productos estructurados, se debe imputar al emisor o vendedor, de acuerdo 
con la situación concreta de quien ha garantizado el pago del capital invertido del producto 
estructurado, por una cuantía igual al precio justo de intercambio del mismo.  
 
También computarán dentro del límite individual por emisor: 
 
a) Para la contraparte por las exposiciones netas en operaciones de reporto o repo, simultáneas y de 
transferencia temporal de valores. 
 



 
 
 

 
 

Para el efecto, se entiende como exposición neta en operaciones de reporto o repo, operaciones 
simultáneas y operaciones de transferencia temporal de valores, el monto que resulte de restar la 
posición deudora de la posición acreedora que ostenta la entidad en cada operación, siempre que 
este monto sea positivo. Para el cálculo de dichas posiciones deberán tenerse en cuenta el valor de 
mercado de los valores cuya propiedad se transfirió y/o la suma de dinero entregada como parte de la 
operación así como los intereses o rendimientos causados asociados a la misma. 
 
b) Los depósitos a la vista asociados a las operaciones de transferencia temporal de valores a que 
hace referencia el subnumeral 3.7 del artículo 2.6.8.1.2  del presente decreto. 
 
Artículo 2.6.8.1.7 (Artículo 7 del Decreto 4935 de 2009) Límites máximos de inversión por 
emisión.  
 
Con los recursos del fondo, no podrá adquirirse más del treinta por ciento (30%) de cualquier emisión 
de títulos en serie o en masa, incluyendo los títulos provenientes de procesos de titularización. 
Quedan exceptuadas de este límite las inversiones en Certificados de Depósito a Término (CDT) y de 
Ahorro a Término (CDAT) emitidos por establecimientos de crédito y las inversiones en los 
instrumentos descritos en el subnumeral 1.1.1 y 1.2 del artículo 2.6.8.1.2  del presente decreto, así 
como los títulos emitidos, avalados o garantizados por Fogafín. 
 
Artículo 2.6.8.1.8  (Artículo 8 del Decreto 4935 de 2009). Límite de concentración de propiedad 
accionaria.  
 
Los Fondos de Cesantía sólo podrán invertir en acciones o Bonos Obligatoriamente Convertibles en 
Acciones (BOCEAS) de una sociedad hasta el diez por ciento (10%) de las acciones y hasta el diez 
por ciento (10%) de los Bonos Obligatoriamente Convertibles en Acciones (BOCEAS) en circulación, 
teniendo en cuenta, en todo caso, el límite máximo por emisor de que trata el artículo 2.6.8.1.6 del 
presente decreto. 
 
Artículo 2.6.8.1.9 (Artículo 9 del Decreto 4935 de 2009) Límites de inversión en vinculados por 
portafolio.  
 
Sin perjuicio de lo establecido en el artículo 2.6.8.1.14 del presente decreto, la suma de los activos e 
inversiones descritos en el artículo 2.6.8.1.2 de este decreto que se realicen en títulos cuyo emisor, 
avalista, aceptante, garante u originador de una titularización sean entidades vinculadas a la 
administradora, no puede exceder del diez por ciento (10%) del valor de cada portafolio. 
 
Para los efectos del cálculo del límite señalado en el inciso anterior deberá tenerse en cuenta lo 
siguiente: 
 
i) Se incluirán los recursos entregados en desarrollo de las operaciones de que trata el subnumeral 
3.4 del artículo 2.6.8.1.2  del presente decreto. 
 
ii) No se incluirán las sumas recibidas en depósitos a la vista durante los últimos cuarenta y cinco (45) 
días hábiles por concepto de aportes, traslados entre portafolios, traslados de otros fondos y 
vencimientos de capital e intereses de las inversiones, de acuerdo con las condiciones nominales de 
las mismas, así como aquellos recursos que por disposición expresa deben mantenerse en depósitos 
a la vista con antelación a la fecha de cumplimiento de la adquisición de inversiones en el exterior. 
 



 
 
 

 
 

Así mismo, los límites individuales de inversión y los de concentración de propiedad accionaria de que 
tratan los artículos 2.6.8.1.6 y 2.6.8.1.8 del presente decreto, en su orden, se deben reducir al cinco 
por ciento (5%) cuando correspondan a títulos cuyo emisor, avalista, aceptante, garante u originador 
de una titularización sea un vinculado a la administradora. Para efectos del cálculo del límite de 
inversión por emisor, se incluirán los recursos entregados en desarrollo de las operaciones de que 
trata el subnumeral 3.4 del artículo 2.6.8.1.2  del presente decreto. 
 
Cuando el emisor sea un vinculado de la administradora, el límite por emisión previsto en el artículo 
2.6.8.1.7 del presente decreto se debe calcular sobre la emisión efectivamente colocada. 
 
No obstante, cuando se trate de inversiones adquiridas en el mercado primario, dicho límite se debe 
establecer sobre la emisión efectivamente colocada en entidades o personas no vinculadas al emisor. 
 
Para efectos de lo dispuesto en el presente numeral, se entiende por entidad vinculada o por 
ñvinculadoò a la administradora: 
 
a) El o los accionistas o beneficiarios reales del cinco por ciento (5%) o más de la participación en la 
administradora. 
 
b) Las personas jurídicas en las cuales: 
 
i) La administradora sea beneficiaria real del cinco por ciento (5%) o más de la participación en la 
persona jurídica, o 
 
ii) La o las personas a que se refiere el literal a) del presente numeral sean accionistas o beneficiarios 
reales, individual o conjuntamente, del cinco por ciento (5%) o más de la participación en la persona 
jurídica. 
 
Parágrafo 1. Se entiende por beneficiario real cualquier persona o grupo de personas que, directa o 
indirectamente, por sí misma o a través de interpuesta persona, por virtud de contrato, convenio o de 
cualquier otra manera, tenga respecto de una acción o de cualquier participación en una sociedad, la 
facultad o el poder de votar en la elección de directivas o representantes o, de dirigir, orientar y 
controlar dicho voto, así como la facultad o el poder de enajenar y ordenar la enajenación o gravamen 
de la acción o de la participación. 
 
Para los efectos de la presente definición, conforman un mismo beneficiario real los cónyuges o 
compañeros permanentes y los parientes dentro del segundo grado de consanguinidad, segundo de 
afinidad y único civil, salvo que se demuestre que actúan con intereses económicos independientes, 
circunstancia que podrá ser declarada mediante la gravedad de juramento ante la Superintendencia 
Financiera de Colombia con fines exclusivamente probatorios. 
 
Una persona o grupo de personas se considera beneficiario real de una acción o participación si tiene 
derecho para hacerse a su propiedad con ocasión del ejercicio de un derecho proveniente de una 
garantía o de un pacto de recompra o de un negocio fiduciario o cualquier otro pacto que produzca 
efectos similares, salvo que los mismos no confieran derechos políticos. 
 
Para los exclusivos efectos de esta disposici·n, se entiende que conforman un ñgrupo de personasò 
quienes actúen con unidad de propósito. 
 



 
 
 

 
 

Parágrafo 2. No se considera que existe vinculación cuando la participación en cualquiera de los 
casos señalados sea inferior al diez por ciento (10%) y los involucrados declaren bajo la gravedad de 
juramento ante la Superintendencia Financiera de Colombia, que actúan con intereses económicos 
independientes de los demás accionistas o beneficiarios reales o de la administradora. 
 
Parágrafo 3. Para efectos de los porcentajes a los que se refiere el parágrafo anterior y los literales a) 
y b) sólo se tendrán en cuenta las acciones o participaciones con derecho a voto. 
 
Artículo 2.6.8.1.10 (Artículo 10 del Decreto 4935 de 2009) Valor del fondo y de los portafolios.  
 
Para efectos del cálculo de los límites que se establecen en los artículos 2.6.8.1.5, 2.6.8.1.6 y 
2.6.8.1.9, se deberán tener en cuenta las siguientes definiciones: 
 
Valor del portafolio: corresponderá a la suma de las inversiones y activos, y la posición neta de 
derivados que conforman dicho portafolio. La posición neta de derivados estará determinada por el 
precio justo de intercambio de los instrumentos financieros derivados registrados en el activo, menos 
el precio justo de intercambio de los instrumentos financieros derivados registrados en el pasivo. 
 
Valor del fondo: corresponderá a la suma del valor de los portafolios de largo plazo y de corto plazo. 
 
Artículo 2.6.8.1.11 (Artículo 11 del Decreto 4935 de 2009)  Excesos de las inversiones u 
operaciones.  
 
Los excesos en los límites de inversión y/o en los límites de instrumentos financieros derivados que 
se produzcan como consecuencia de la valorización o desvalorización de las inversiones y/o de los 
instrumentos financieros derivados que conforman el respectivo fondo, así como los que se generen 
por disminuciones en el valor del mismo y los que se originen como consecuencia de las inversiones 
provenientes del pago de dividendos en acciones, podrán ser mantenidos hasta por un período de 
dos (2) años, prorrogable previa autorización de la Superintendencia Financiera de Colombia. 
 
Cuando se presente un hecho no atribuible a la administradora posterior a la adquisición de una 
inversión o negociación de instrumentos financieros derivados que tome en inadmisible dicha 
inversión o instrumento(s) financiero(s) (vr. gr. deterioro en la calificación de riesgo), la Sociedad 
Administradora deberá remitir a la Superintendencia Financiera de Colombia dentro de los diez (10) 
días siguientes a la ocurrencia del hecho, un plan de ajuste o de desmonte con los respectivos 
análisis de riesgo e impacto. 
 
Así mismo, las inversiones, la celebración de operaciones repo, simultáneas y de transferencia 
temporal de valores y la realización de operaciones con instrumentos financieros derivados que sean 
efectuadas excediendo los límites de que trata el presente decreto, deben ser liquidadas y 
desmontadas en un plazo no mayor a tres (3) meses, prorrogables a juicio de la Superintendencia 
Financiera de Colombia, sin perjuicio de las sanciones a que haya lugar. 
 
Artículo 2.6.8.1.12  (Artículo 12 del Decreto 4935 de 2009) Inversiones en títulos inscritos en el 
registro nacional de valores y emisores y mecanismos de transacción.  
 
Todas las inversiones del artículo 2.6.8.1.2 del presente decreto, en los instrumentos descritos en los 
subnumerales 1.1, 1.2, 1.3, 1.4, 1.5, 1.6, 1.9.1, 1.9.2, 1.10 y 3.6 de emisores nacionales y los emitidos 
en Colombia por emisores del exterior deben realizarse sobre títulos inscritos en el Registro Nacional 



 
 
 

 
 

de Valores y Emisores, salvo que se trate de emisiones de emisores nacionales colocadas 
exclusivamente en el exterior que hayan dado cumplimiento a las normas de la Superintendencia 
Financiera de Colombia o acciones de empresas donde el Estado colombiano tenga participación. 
 
Adicionalmente, toda transacción de acciones, independiente del monto, debe realizarse a través de 
una bolsa de valores, salvo cuando se trate de procesos de privatización o el caso de adquisiciones 
en el mercado primario. 
 
Las negociaciones de las inversiones del artículo 2.6.8.1.2 del presente decreto descritas en los 
subnumerales 1.1, 1.2, 1.3, 1.4, 1.5, 1.6 y 3.6 de emisores nacionales y los emitidos en Colombia por 
emisores del exterior, así como las operaciones descritas en los subnumerales 3.4.1 y 3.7, podrán 
realizarse a través de sistemas de negociación de valores o sistemas de cotización de valores 
extranjeros aprobados por la Superintendencia Financiera de Colombia, o en el mercado mostrador 
registradas en un sistema de registro de operaciones sobre valores debidamente autorizado por la 
Superintendencia Financiera de Colombia, siempre y cuando las mismas sean compensadas y 
liquidadas mediante un sistema de liquidación y compensación de valores, entrega contra pago, 
aprobado por dicha Superintendencia. 
 
Toda transacción de las inversiones a las que se refiere el subnumeral 2.6 debe realizarse a través de 
las bolsas de valores que establezca la Superintendencia Financiera de Colombia, la que tendrá en 
cuenta para el efecto consideraciones tales como el riesgo país, las características de los sistemas 
institucionales de regulación, fiscalización y control sobre el emisor y sus títulos en el respectivo país, 
la liquidez del mercado secundario, los requisitos mínimos que las bolsas de valores exigen a los 
emisores y a sus respectivos títulos para que éstos puedan ser cotizados en las mismas y los 
sistemas de regulación, fiscalización y control sobre la bolsa de valores por parte de la autoridad 
reguladora pertinente. 
 
La relación de las bolsas de valores autorizadas puede ser consultada en la página web en el 
siguiente enlace. 
http://www.superfinanciera.gov.co/Normativa/bolsassafpyc.htm 
 
Artículo 2.6.8.1.13 (Artículo 13 del Decreto 4935 de 2009) Custodia.  
 
Los títulos o valores representativos de las inversiones de los fondos de cesantías susceptibles de ser 
custodiados, deben mantenerse en todo momento en los depósitos centralizados de valores 
debidamente autorizados para funcionar por la Superintendencia Financiera de Colombia. 
 
Para efectos de los depósitos se tendrán en cuenta los términos establecidos en los reglamentos de 
operaciones de los citados depósitos centralizados de valores, contados a partir de la fecha de la 
adquisición o de la transferencia de propiedad del título o valor. 
 
Las inversiones en títulos de emisores del exterior o nacionales que se adquieran y permanezcan en 
el extranjero y que por su naturaleza sean susceptibles de ser custodiados, deben mantenerse en su 
totalidad, en depósito y custodia en bancos extranjeros, instituciones constituidas en el exterior que 
presten servicios de custodia o en instituciones de depósito y custodia de valores constituidas en el 
exterior que tengan como giro exclusivo el servicio de custodia, siempre y cuando cumplan las 
siguientes condiciones: 
 
a) Tener una experiencia mínima de cinco (5) años en servicios de custodia; 

http://www.superfinanciera.gov.co/Normativa/bolsassafpyc.htm


 
 
 

 
 

 
b) Tratándose de bancos extranjeros o instituciones constituidas en el exterior que presten servicios 
de custodia, estos deben estar calificados como grado de inversión; 
 
c) La entidad de custodia se encuentre regulada y supervisada en el Estado en el cual se encuentre 
constituida, y 
 
d) En los contratos de custodia se haya establecido: 
 
i) La obligación del custodio de remitir mensualmente a la Superintendencia Financiera de Colombia, 
en la forma prevista en el contrato de custodia o en el celebrado con el depositante directo, las 
posiciones mantenidas en las cuentas de custodia de cada uno de los fondos y los movimientos de 
las mismas o, la obligación para que el custodio le permita a la Superintendencia Financiera de 
Colombia el acceso directo a través de medios informáticos a las cuentas de custodia. 
 
ii) Que el custodio no puede prestar los activos del fondo ni usar los mismos para liquidar deudas que 
tenga con la administradora. 
 
Para el efecto, la sociedad administradora deberá remitir a la Superintendencia Financiera de 
Colombia dentro de los quince (15) días siguientes a su suscripción, una copia del respectivo contrato 
y de sus modificaciones, con traducción oficial al español, si fuere el caso. 
 
También podrán efectuar la custodia de las inversiones en títulos o valores emitidos por entidades del 
exterior o de emisores nacionales que se adquieran en el extranjero los depósitos centralizados de 
valores locales debidamente autorizados por la Superintendencia Financiera de Colombia que estén 
interconectados o integrados con entidades homólogas del exterior. 
 
Artículo 2.6.8.1.14 (Artículo 14 del Decreto 4935 de 2009). Inversiones no autorizadas.  
 
Las sociedades que administren fondos de cesantías, sus directores, administradores, representantes 
legales y en general aquellas personas que se encuentren autorizadas internamente para negociar 
cualquier título valor deben abstenerse de realizar inversiones con recursos del fondo de cesantías en 
títulos cuyo emisor, avalista, aceptante, garante u originador de una titularización sea la 
administradora, las filiales o subsidiarias de la misma, su matriz o las filiales o subsidiarias de esta. 
 
Artículo 2.6.8.1.15 (Artículo 15 del Decreto 4935 de 2009) Operaciones de reporto o repo 
pasivas y operaciones simultáneas pasivas.  
 
Las Sociedades Administradoras de Fondos de Cesantía podrán celebrar con los activos del 
respectivo portafolio, únicamente para atender solicitudes de retiros o gastos del fondo, operaciones 
de reporto pasivo y/o operaciones simultáneas pasivas. En ningún caso la suma de estos tipos de 
operaciones podrá ser superior al cinco por ciento (5%) del valor del fondo. En dichas operaciones 
sólo se podrán recibir valores que sean inversiones admisibles para el correspondiente portafolio. 
 
En todo caso, los valores que entregue el fondo de cesantías en desarrollo de estas operaciones 
computarán para efectos del cumplimiento de todos los límites de que trata el presente decreto. 
 
 
 



 
 
 

 
 

Artículo 2.6.8.1.16  (Artículo 16 del Decreto 4935 de 2009). Reglas especiales aplicables a las 
operaciones repo, simultáneas y de trasferencia temporal de valores.  
 
La Sociedad Administradora con los recursos de los Fondos de Cesantías deberá abstenerse de 
realizar operaciones repo, simultáneas y de transferencia temporal de valores en el mercado 
mostrador (OTC) con entidades vinculadas, teniendo en cuenta, para el efecto, la definición de 
vinculado descrito en el artículo 2.6.8.19 del presente decreto. 
 
Parágrafo. Las Sociedades Administradoras podrán participar con los recursos de los Fondos de 
Cesantía en sistemas desarrollados para la realización de operaciones repo, simultáneas y de 
transferencia temporal de valores entre depositantes, siempre que estos sean administrados por 
depósitos centralizados de valores autorizados por la Superintendencia Financiera de Colombia, o 
administrados por sistemas de negociación de valores autorizados por la Superintendencia Financiera 
de Colombia. 
 
 
Artículo 2.6.8.1.17 (Artículo 17 del Decreto 4935 de 2009). Prohibición de inversión de los 
recursos del Portafolio de Corto Plazo.  
 
Las Sociedades Administradoras de Fondos de Cesantía con los recursos del portafolio de corto plazo 
no podrán negociar instrumentos financieros derivados con fines de especulación. 
 
Artículo 2.6.8.1.18 (Artículo 1 del Decreto 3285 de 2005). Inversiones en fondos de capital 
privado.  
 
Las sociedades administradoras de fondos de pensiones, con los recursos de los fondos de 
pensiones obligatorias, podrán adquirir compromisos para participar o entregar dinero, sujetos a plazo 
o condición, a los fondos de capital privado a que se refiere el presente decreto, administrados por 
sociedades fiduciarias, sociedades comisionistas de bolsa y sociedades administradoras de inversión. 

Parágrafo 1. Las inversiones previstas en el artículo anterior se sujetarán a los límites establecidos 
por la Superintendencia Financiera de Colombia, de conformidad con lo previsto en el artículo 100 de 
la Ley 100 de 1993. 

Parágrafo 2. (Artículo 4 del decreto 3285 de 2005) Las inversiones previstas en este artículo se 
podrán realizar en fondos de capital privado que no cuenten con calificación o que teniéndola, esta 
sea inferior a la señalada por la Superintendencia Financiera de Colombia para los fondos de 
inversión nacionales. 

 
TÍTULO 9  METODOLOGIA DEL CALCULO DE RENTABILIDAD  MÍNIMA QUE DEBERÁN 
GARANTIZAR LAS SOCIEDADES ADMINISTRADORAS DE FONDOS DE CESANTÍA A SUS 

AFILIADOS  
 
Artículo 2.6.9.1.1  (Artículo 1 del Decreto 4936 de 2009). Rentabilidad mínima obligatoria para el 
Portafolio de Corto Plazo.  
 
La rentabilidad mínima obligatoria para el portafolio de corto plazo de los fondos de cesantía será la 
rentabilidad acumulada efectiva anual disminuida en un 25%, arrojada para el período de cálculo 



 
 
 

 
 

correspondiente de un indicador de referencia de corto plazo neto de comisión de administración. 
Para el efecto se tendrá en cuenta el porcentaje de comisión de administración autorizado para los 
portafolios de corto plazo de los fondos de cesantía. 
 
Parágrafo 1. La Superintendencia Financiera de Colombia calculará la rentabilidad de un indicador de 
referencia con las siguientes características: 
 

i) El indicador se construirá con base en el precio de mercado de un título sintético basado en 
títulos de tesorería TES con plazo inicial al vencimiento igual a 90 días. 

 
ii) El título sintético tendrá una tasa igual a la tasa cero cupón en pesos para 90 días. 

 
iii) A la entrada en vigencia del presente decreto, el indicador de referencia tendrá un valor 

nominal igual a cien pesos ($100).  

Para efectos de la tasa del título sintético, se tomará la información publicada por un proveedor de 
precios autorizado y vigilado por la Superintendencia Financiera de Colombia. 
 
Parágrafo 2. El último día de cada mes se tomará como el día de venta de dicho título sintético al 
valor de mercado calculado para dicho día, con base en las instrucciones de valoración vigentes. El 
valor resultante, descontada la comisión de administración del mes, será reinvertido ese mismo día en 
otro título sintético con las mismas características descritas en los subnumerales i) y u) del parágrafo 
precedente. 
 
En consecuencia, el valor del indicador de referencia neto de comisiones al cierre de cada mes será 
el que resulte de aplicar la siguiente fórmula: 
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Donde:  

 
Vi = Valor del indicador neto de comisiones al cierre del mes. 
Vi-1= Valor del indicador neto de comisiones al cierre del mes anterior. 
rT-1= Tasa a 90 días de la curva cero cupón pesos al cierre del mes anterior. 
rT = Tasa de descuento a n días de la curva cero cupón pesos. 
C = Porcentaje de comisión anual de administración autorizado por la Superintendencia 
Financiera de Colombia para el portafolio de corto plazo de los fondos de cesantías. 
n = Días al vencimiento del título. 
dm = Número de días del mes. 
 
 
Artículo 2.6.9.1.2 (Artículo 2 del Decreto 4936 de 2009). Rentabilidad mínima obligatoria para el 
Portafolio de Largo Plazo.  
 
La rentabilidad mínima obligatoria para el portafolio de largo plazo de los fondos de cesantía será la 
que resulte inferior entre: 
 
1. El promedio simple, disminuido en un veinticinco por ciento (25%), de: 



 
 
 

 
 

 
a) El promedio ponderado de las rentabilidades acumuladas efectivas anuales durante el período de 
cálculo correspondiente, y 
 
b) El promedio ponderado de: 
 

i) La variación porcentual efectiva anual durante el período de cálculo correspondiente del 
índice accionario COLCAP, calculado y divulgado por la Bolsa de Valores de Colombia, 
ponderado por el porcentaje del portafolio invertido en acciones de emisores nacionales y en 
carteras colectivas representativas de índices accionarios locales de los portafolios de largo 
plazo; 

 
ii) La variación porcentual efectiva anual durante el período de cálculo correspondiente del 
índice representativo del mercado accionario del exterior que indique la Superintendencia 
Financiera de Colombia, ponderado por el porcentaje del portafolio de los fondos invertido en 
acciones de emisores extranjeros y en fondos de inversión internacionales representativos de 
índices accionarios; y 

 
iii) La rentabilidad acumulada efectiva anual arrojada para el período de cálculo 
correspondiente por un portafolio de referencia valorado a precios de mercado y deducidos los 
gastos establecidos por la Superintendencia Financiera de Colombia, ponderado por el 
porcentaje invertido en las demás inversiones admisibles. 

 
2. El promedio simple de los factores previstos en los literales a) y b) del numeral anterior, disminuido 
en doscientos veinte puntos básicos (220 pb). 
 
Parágrafo 1. Para efectos de lo dispuesto en el literal a) del numeral 1 del presente artículo, se 
obtendrá para el período de cálculo la participación del promedio de los saldos diarios de cada 
portafolio dentro del promedio de los saldos diarios de los portafolios existentes. La participación de 
cada portafolio así calculada no podrá superar el veinte por ciento (20%). En consecuencia, las 
participaciones de los portafolios que superen el veinte por ciento (20%) serán distribuidas 
proporcionalmente entre los demás portafolios hasta agotar los excesos. Si como resultado de la 
aplicación de este procedimiento la participación de otros portafolios resultara superior al veinte por 
ciento (20%), se repetirá el procedimiento. 
 
Parágrafo 2. Las ponderaciones de que trata el literal b) del numeral 1 de este artículo, se calcularán 
con base en la distribución promedio de los saldos diarios de los portafolios existentes, 
correspondiente al período de cálculo. 
 
Parágrafo 3. Para efectos del portafolio de referencia a que se refiere el subnumeral iii) del literal b) 
del numeral 1 del presente artículo, la Superintendencia Financiera de Colombia: i) Actualizará y 
valorará a precios de mercado el portafolio de referencia. ii) Divulgará amplia y oportunamente la 
composición del portafolio de referencia, así como los cambios que se le introduzcan como resultado 
de su ajuste a las condiciones del mercado y, iii) El primer día hábil de cada mes incrementará o 
disminuirá el portafolio de referencia en el valor que resulte de aplicar al saldo del mes 
inmediatamente anterior, el porcentaje en que varíe durante el mismo mes el valor de los aportes 
netos de todos los portafolios. 
 
 



 
 
 

 
 

 
Artículo 2.6.9.1.3 (Artículo 3 del Decreto 4936 de 2009). Calculo de la Rentabilidad Acumulada.  
 
La rentabilidad acumulada arrojada por los portafolios de los fondos de cesantía y el portafolio de 
referencia de que trata el subnumeral iii) del literal b) del artículo 2.6.9.1.2 del presente decreto será 
equivalente a la tasa interna de retorno en términos anuales del flujo de caja diario correspondiente al 
período de cálculo. 
 
Para estos efectos, el flujo de caja diario es aquel que considera como ingresos el valor del portafolio 
al primer día del período y el valor neto de los aportes diarios del período, y como egresos el valor del 
portafolio al último día del período de cálculo. 
 
Parágrafo 1. Se entenderá como valor neto, el valor resultante después de deducir de los aportes y 
traslados recibidos, los retiros, anulaciones y traslados efectuados. 
 
Parágrafo 2. Los aportes realizados con recursos propios por la sociedad administradora, con el 
propósito de suplir los defectos de la rentabilidad acumulada de los portafolios frente a la rentabilidad 
mínima obligatoria, se incluirán como parte de los ingresos del flujo de caja. 
 
Artículo 2.6.9.1.4 (Artículo 4 del Decreto 4936 de 2009) Periodo de Cálculo de la Rentabilidad.  
 
La rentabilidad mínima obligatoria a que hace referencia el artículo 2.6.9.1.1 y la rentabilidad 
acumulada del portafolio de corto plazo se calcularán para los últimos tres (3) meses. La rentabilidad 
mínima obligatoria y la rentabilidad acumulada del portafolio de largo plazo se calcularán para los 
últimos veinticuatro (24) meses. 
 
Artículo 2.6.9.1.5 (Artículo 5 del Decreto 4936 de 2009) Verificación.  
 
El cumplimiento de la rentabilidad mínima obligatoria será verificado mensualmente por la 
Superintendencia Financiera de Colombia. 
 
Para el efecto, la Superintendencia Financiera de Colombia comparará la rentabilidad acumulada 
efectiva anual obtenida por cada portafolio durante el período de cálculo correspondiente, con la 
rentabilidad mínima obligatoria calculada para el mismo período de acuerdo con lo dispuesto en el 
presente Título. 
 
Artículo 2.6.9.1.6 (Artículo 6 del Decreto 4936 de 2009) Monto Mínimo para la verificación.   
 
No habrá lugar a verificación de rentabilidad mínima para aquel portafolio de corto plazo cuyo valor 
patrimonial al cierre del periodo de cálculo sea inferior al monto mínimo establecido en el artículo 
3.1.3.1.4 del presente  Decreto  y demás normas que lo modifiquen o sustituyan. 
 
Artículo 2.6.9.1.7 (Artículo 7 del Decreto 4936 de 2009) Cálculo y divulgación de la Rentabilidad 
Mínima.  
 
La Superintendencia Financiera de Colombia calculará y divulgará conforme a las reglas que se 
determinan en el presente titulo, una rentabilidad mínima obligatoria para el portafolio de corto plazo y 
una rentabilidad mínima obligatoria para el portafolio de largo plazo de los fondos de cesantía. 
 



 
 
 

 
 

Parágrafo. La Superintendencia Financiera de Colombia divulgará a más tardar el quinto (5) día hábil 
siguiente a la fecha de verificación, la rentabilidad mínima obligatoria para los portafolios de corto 
plazo y de largo plazo. 
 
Artículo 2.6.9.1.8 (Artículo 8 del Decreto 4936 de 2009) Transición.  
 
En el caso del portafolio del largo plazo, para efectos del cálculo de la rentabilidad mínima y la 
rentabilidad correspondiente a dicho portafolio, se tendrán en cuenta los flujos históricos de los fondos 
de cesantía anteriores al 31 de diciembre de 2009 durante los meses necesarios para completar el 
periodo de cálculo. 
 
 

TÍTULO 10  RÉGIMEN DE PROTECCIÓN AL CONSUMIDOR FINANCIERO DEL SISTEMA       
GENERAL DE PENSIONES 

 
CAPÍTULO 1 OBJETO, PRINCIPIOS GENERALES, DERECHOS Y DEBERES 

 
Artículo 2.6.10.1.1 (Artículo 1 del Decreto 2241 de 2010) Objeto y ámbito de aplicación.  
 
Sin perjuicio de otras disposiciones que contemplen medidas e instrumentos especiales de protección 
al consumidor financiero, las normas aquí contenidas tienen por objeto establecer los principios y 
reglas, derechos y deberes que rigen la protección de los consumidores financieros en las relaciones 
entre éstos y las entidades administradoras de los dos regímenes del Sistema General de Pensiones, 
en relación con la administración de los fondos de pensiones obligatorias.    
 
Artículo 2.6.10.1.2 (Artículo 2 del Decreto 2241 de 2010) Principios. 
 
Los principios previstos en el artículo 3 de la ley 1328 de 2009 se aplican integralmente al Sistema 
General de Pensiones, teniendo adicionalmente en cuenta los aspectos particulares que se 
desarrollan en los siguientes numerales:  
 
1. Debida Diligencia. Las administradoras del Sistema General de Pensiones deberán emplear la 
debida diligencia en el ofrecimiento de sus productos y/o en la prestación de sus servicios a los 
consumidores financieros, a fin de que éstos reciban la información y/o la atención debida y 
respetuosa en relación con las opciones de afiliación a cualquiera de los dos regímenes que 
conforman el Sistema General de Pensiones, así como respecto de los beneficios y riesgos 
pensionales de la decisión. En el caso del Régimen de Ahorro Individual con Solidaridad, deberán 
poner de presente los tipos de fondos de pensiones obligatorias que pueden elegir según su edad y 
perfil de riesgo, con el fin de permitir que el consumidor financiero pueda tomar decisiones 
informadas. Este principio aplica durante toda la relación contractual o legal, según sea el caso.  
 
2. Transparencia e información cierta, suficiente y oportuna. Las administradoras del Sistema 
General de Pensiones deberán suministrar al público información cierta, suficiente, clara y oportuna 
que permita a los consumidores financieros conocer adecuadamente los derechos, obligaciones y 
costos que aplican en los dos regímenes del Sistema General de Pensiones.  
 
3. Manejo adecuado de los conflictos de interés. Las administradoras del Sistema General de 
Pensiones y las compañías aseguradoras de vida que tienen autorizado el ramo de rentas vitalicias 
deberán velar porque siempre prevalezca el interés de los consumidores financieros. 



 
 
 

 
 

 
Las administradoras de fondos de pensiones del Régimen de Ahorro Individual con Solidaridad 
deberán privilegiar los intereses de los consumidores financieros frente a los de sus accionistas o 
aportantes de capital, sus entidades vinculadas, y los de las compañías aseguradoras con las que se 
contrate la póliza previsional y la renta vitalicia. En este último evento, la administradora de fondos de 
pensiones, además, deberá velar por que exista total transparencia en la cotización y contratación, 
con el fin de que se realice a precios del mercado.   
 
Las aseguradoras de vida que tienen autorizado el ramo de rentas vitalicias deberán privilegiar los 
intereses de los consumidores financieros cuando ofrezcan y coticen rentas vitalicias velando por que 
exista transparencia en la contratación y que ella se realice a precios de mercado. 
 
Parágrafo. Lo anterior sin perjuicio de lo establecido en el artículo 98 del Estatuto Orgánico del 
Sistema Financiero y el artículo 13 del Decreto Ley 656 de 1994 y demás normas concordantes 
aplicables a las administradores del Sistema General de Pensiones.   
 
4. Educación para el consumidor financiero. Las administradoras del Sistema General de 
Pensiones procurarán una adecuada educación de los consumidores financieros respecto de los 
productos y servicios financieros que ellas ofrecen. De manera especial las sociedades 
administradoras de fondos de pensiones del Régimen de Ahorro Individual con Solidaridad, 
procurarán una adecuada educación de los consumidores financieros respecto de los  tipos de fondos 
de pensiones obligatorias del esquema ñMultifondosò, de los productos y servicios que ofrecen, de la 
naturaleza de los mercados en los que actúan y de los beneficios y riesgos pensionales de la elección 
de cualquiera de los regímenes según su edad y perfil de riesgo, así como de los diferentes 
mecanismos establecidos para la defensa de sus derechos. 
 
Para el efecto, las administradoras deberán organizar campañas de información, mediante las cuales 
se realicen capacitaciones, charlas, conferencias o cualquier otra actividad que implique informar, 
educar y capacitar a los consumidores financieros del Sistema General de Pensiones, ya sea de 
forma presencial o virtual, respecto de sus características, así como de los riesgos inherentes a cada 
régimen y de cada tipo de fondo de pensiones obligatorias en el caso del Régimen de Ahorro 
Individual con Solidaridad.  

 
Las administradoras del Sistema General de Pensiones directamente o través de asociaciones 
gremiales o de asociaciones de consumidores o de organismos autorreguladores podrán celebrar 
acuerdos con instituciones universitarias acreditadas que tengan por objeto la estructuración y 
desarrollo de programas educativos de formación, de corta duración y bajo costo, de los 
consumidores financieros, ya sea de forma presencial o virtual. Lo anterior, sin perjuicio de la 
utilización de otros instrumentos que sean útiles para lograr la formación en materia financiera y 
pensional del ciudadano común. 
 
La Superintendencia Financiera de Colombia instruirá a las administradoras respecto del alcance 
mínimo de los programas de capacitación para el cumplimiento de la obligación prevista en este 
numeral, que podrán ser realizados de forma presencial o virtual, con el objetivo de lograr la 
adecuada divulgación y educación de los consumidores financieros respecto del funcionamiento del 
Sistema General de Pensiones y, en particular, del esquema de ñMultifondosò de manera que ®stos 
puedan tomar decisiones informadas. En todo caso, las administradoras deberán mantener a 
disposición de la Superintendencia Financiera de Colombia, información como constancia de 
asistencia firmada por los consumidores financieros con la respectiva fecha en caso que la formación 



 
 
 

 
 

sea presencial, la constancia de las personas que realizaron la capacitación por cualquier medio 
verificable, el material utilizado en la misma, los costos asociados a la actividad con sus respectivos 
soportes y cualquier otra documentación que sea utilizada para el efecto, en los términos que ella 
defina.  
 
Artículo 2.6.10.1.3 (Artículo 3 del Decreto 2241 de 2010) Derechos.  
 
Los consumidores financieros del Sistema General de Pensiones tendrán los siguientes derechos, en 
lo que les sea pertinente: 
 
1. Ser informados de manera cierta, suficiente, clara y oportuna de las condiciones del Sistema 

General de Pensiones, del nuevo sistema de administración de multifondos, de las diferentes 
modalidades de pensión y de los efectos y consecuencias de la no toma de decisiones. 

 
2. Seleccionar el régimen y elegir la administradora de fondos de pensiones y trasladarse 

voluntariamente tanto de régimen como de administradora, de acuerdo con las normas aplicables 
en la materia. 

 
3. En el caso de los afiliados al Régimen de Ahorro Individual con Solidaridad, elegir el tipo de fondo 

en donde se invertirán sus recursos de conformidad con las reglas y condiciones establecidas en 
la reglamentación expedida sobre la materia, así como modificar su elección bajo las mismas 
reglas. 

 
4. Conocer la clase o naturaleza de los activos en los que se realizan las inversiones de cada uno de 

los tipos de fondos de la administradora y las rentabilidades asociadas a los mismos, con una 
clara identificación de los riesgos de cada uno de los fondos. 

 
5. Acceder a las herramientas financieras que las administradoras decidan ofrecer con el objeto de 

permitir al consumidor financiero conocer cálculos preliminares sobre el posible monto de su 
pensión, de acuerdo con las instrucciones que sobre el particular imparta la Superintendencia 
Financiera de Colombia. 

 
6. Recibir una adecuada educación respecto de los diferentes productos y servicios ofrecidos, los 

costos que se generan sobre los mismos, sus derechos y obligaciones así como sobre los 
diversos mecanismos de protección establecidos para la defensa de sus derechos. 

 
7. Exigir la debida diligencia, asesoría e información en la prestación del servicio por parte de las 

administradoras.  
 
8. Presentar de manera respetuosa consultas, peticiones, solicitudes, quejas o reclamos ante la 

sociedad administradora, el Defensor del Consumidor Financiero y/o la Superintendencia 
Financiera de Colombia. 

 
9. Los demás derechos que se establezcan en este decreto o en otras disposiciones, y los 

contemplados en las instrucciones que imparta la Superintendencia Financiera de Colombia. 
 
Artículo 2.6.10.1.4 (Artículo 4 del Decreto 2241 de 2010) Deberes. 
Los consumidores financieros del Sistema General de Pensiones tendrán los siguientes deberes, en 
lo que les sea pertinente: 



 
 
 

 
 

 
1. Informarse adecuadamente de las condiciones del Sistema General de Pensiones, del nuevo 
sistema de administración de multifondos y de las diferentes modalidades de pensión. 
 
2. Aprovechar los mecanismos de divulgación de información y de capacitación para conocer el 
funcionamiento del Sistema General de Pensiones y los derechos y obligaciones que les 
corresponden. 
 
3. Emplear la adecuada atención y cuidado al momento de tomar decisiones, como son entre otras, la 
afiliación, el traslado de administradora o de régimen, la selección de modalidad de pensión y de 
entidad aseguradora que le otorgue la renta vitalicia o la elección de tipo de fondo dentro del esquema 
de ñMultifondosò, seg¼n sea el caso.  
 
En todo caso, toda decisión por parte del consumidor financiero deberá contener la manifestación 
expresa de haber recibido la capacitación e información requerida para entender las consecuencias 
de la misma o en su defecto la manifestación de haberse negado a recibirla.  
 
4. Leer y revisar los términos y condiciones de los formatos de afiliación, así como diligenciar y firmar 
los mismos y cualquier otro documento que se requiera dentro del Sistema General de Pensiones, sin 
perjuicio de lo establecido en el artículo 25 del decreto 692 de 1994 y las normas que lo modifiquen o 
sustituyan.   
 
5. Las decisiones que se tomen dentro del Sistema General de Pensiones, manifestadas a través de 
documentos firmados o de otros medios idóneos autorizados para ello, implicarán la aceptación de los 
efectos legales, costos, restricciones y demás consecuencias derivadas de las mismas. En tal sentido, 
cuando de conformidad con la normatividad aplicable el silencio o la no toma de decisión por parte de 
los consumidores financieros de lugar a la aplicación de reglas supletivas establecidas en ella con 
impacto en sus cuentas de ahorro pensional, se entenderá dicho silencio como la toma de una 
decisión consciente con los efectos legales, costos, restricciones y demás consecuencias que ello 
conlleve.  
 
6. Mantener actualizada la información que requieren las administradoras del Sistema General de 
Pensiones de conformidad con la normatividad aplicable. 
 
7. Informarse sobre los órganos y medios que la administradora ha puesto a su disposición para la 
presentación de peticiones, solicitudes, quejas o reclamos.  
 
8. Propender por el uso de los mecanismos que las administradoras del Sistema General de 
Pensiones pongan a disposición de los consumidores financieros para la educación financiera y 
previsional, así como para el suministro de información. 
 

CAPÍTULO 2 ACTIVIDADES DE PROMOCION Y PRESTACION DEL SERVICIO  
 
Artículo 2.6.10.2.1 (Artículo 5 del Decreto 2241 de 2010) Profesionalismo.  
 
Las administradoras de los dos regímenes del Sistema General de Pensiones, sus administradores, 
demás funcionarios con o sin vinculación directa y los promotores, independientemente del tipo de 
vinculación, deberán actuar con la debida diligencia en la promoción y prestación del servicio, de tal 



 
 
 

 
 

forma que los consumidores reciban la atención, asesoría e información suficiente que requieran para 
tomar las decisiones que les corresponda de acuerdo con la normatividad aplicable.  
 
Lo anterior, sin perjuicio de lo previsto en el Decreto 720 de 1994 respecto de la responsabilidad de 
las administradoras de los dos regímenes del Sistema General de Pensiones por la actuación de los 
promotores.  
 
Artículo 2.6.10.2.2 (Artículo 6 del Decreto 2241 de 2010) Promoción del esquema de 
Multifondos.  
 
Las sociedades administradoras de fondos de pensiones, en cumplimiento de las instrucciones que 
imparta la Superintendencia Financiera de Colombia, deber§n promover el esquema de ñMultifondosò 
mediante la implementación de campañas de información y de educación financiera dirigidas a 
informar a los consumidores financieros, con el propósito de que éstos conozcan el esquema de 
ñMultifondosò, en especial el derecho a elegir el tipo de fondo, de acuerdo con su edad y perfil del 
riesgo asociado, en concordancia con la reglamentación expedida sobre la materia.      
 
Parágrafo Primero. La promoción comprenderá todas las iniciativas y programas tendientes a: 1)  
difundir las caracter²sticas del esquema de ñMultifondosò y sus efectos para los consumidores 
financieros, tanto al momento de la afiliación y traslado de una administradora a otra, así como del 
cambio de un régimen a otro, y 2) informar respecto de los riesgos, derechos y obligaciones que 
apliquen a los consumidores financieros para que éstos tomen decisiones informadas.  
 
Parágrafo Segundo. En todo caso, el material informativo que difundan las administradoras, 
cualquiera que sea el medio que se utilice, no puede contener elementos que distorsionen el proceso 
de afiliación o traslado de administradora o de régimen, la naturaleza de los fondos o los servicios que 
prestan las sociedades administradoras de fondos de pensiones, ni proporcionar información falsa, 
engañosa o que genere error o confusión. 

 
Tratándose de la administración de dos o más tipos de fondos de pensiones del Régimen de Ahorro 
Individual con Solidaridad, la información que provee la administradora de fondos de pensiones 
deberá ser objetiva de conformidad con el perfil y edad de riesgo de los afiliados, en términos de las 
preferencias que pudieran tener éstos por un fondo en particular y/o de la administración que lleve a 
cabo la misma. 
 
Parágrafo Tercero. En ningún caso las administradoras podrán ofrecer a sus promotores, cualquiera 
sea la forma de vinculación, comisiones asociadas a la elección de tipo de fondo o comisiones que 
sean diferenciales según el tipo de fondo que sea elegido por el consumidor financiero. 
 
Artículo 2.6.10.2.3 (Artículo 7 del Decreto 2241 de 2007). Asesoría e información al Consumidor 
Financiero.  
 
Las administradoras tienen el deber del buen consejo, por lo que se encuentran obligadas a 
proporcionar a los consumidores financieros información completa sobre las alternativas de su 
afiliación al esquema de Multifondos, así como los beneficios,  inconvenientes y efectos  de la toma 
de decisiones en relación con su participación en cualquiera de los dos regímenes del Sistema 
General de Pensiones.  
 



 
 
 

 
 

En consecuencia, las administradoras del Régimen de Ahorro Individual con Solidaridad deberán 
suministrar una información clara, cierta, comprensible y oportuna respecto de las condiciones de su 
afiliación, de manera tal que el consumidor financiero pueda tomar la decisión informada de vincularse 
a dicho régimen o de trasladarse entre administradoras del mismo o de elegir el tipo de fondo dentro 
del esquema de ñMultifondosò o de seleccionar la modalidad de pensi·n o de escoger la aseguradora 
previsional en el caso de seleccionar una renta vitalicia. Lo anterior, sin perjuicio de la información que 
deberá ser remitida a los consumidores financieros en los extractos de conformidad con las 
instrucciones que imparta la Superintendencia Financiera de Colombia para el efecto.   
 
En todo caso, el consumidor financiero podrá solicitar en cualquier momento durante la vigencia de su 
relación con la administradora toda aquella información que razonablemente requiera para tomar 
decisiones informadas en relación con su participación en cualquiera de los dos regímenes del 
Sistema General de Pensiones.  
 
Parágrafo 1. La asesoría a que se refiere el presente decreto tendrá el alcance previsto en este 
artículo y en ningún caso será interpretada conforme a las normas relativas al deber de asesoría o a 
la actividad de asesoría dispuestas en este decreto, o las normas que en adelanten la modifiquen o 
sustituyan. 
 
Parágrafo 2. Los consumidores financieros deberán manifestar de forma libre y expresa a la 
administradora su decisión de vincularse al régimen de Ahorro Individual con Solidaridad o de 
trasladarse entre administradoras del mismo o de elegir el tipo de fondo dentro del esquema de 
ñMultifondosò o de seleccionar la modalidad de pensi·n o de escoger la aseguradora previsional en el 
caso de seleccionar una renta vitalicia, a través de medios verificables de conformidad con las 
instrucciones que imparta la Superintendencia Financiera de Colombia. En dicho medio deberá 
constar que el consumidor financiero recibió la información suficiente y la asesoría requerida y que, en 
consecuencia, entiende y acepta los efectos legales, así como los potenciales riesgos y beneficios de 
su decisión. 
 
Parágrafo 3. Las administradoras de los dos regímenes del Sistema General de Pensiones 
responderán por la actuación de los promotores de conformidad con lo previsto en el artículo 10 del 
Decreto 720 de 1994. 
 
 

CAPÍTULO 3 CAPACITACIÓN Y REGISTRO DE PROMOTORES 
 
Artículo 2.6.10.3.1 (Artículo 8 del Decreto 2241 de 2010) Capacitación.  
 
Los programas de capacitación que implementen las administradoras de los dos regímenes del 
Sistema General de Pensiones deberán cumplir con lo previsto en el artículo 15 del Decreto 720 de 
1994 y cubrir por lo menos los siguientes aspectos:  
 

a) Marco Regulatorio del Sistema General de Pensiones y de los dos regímenes pensionales que 
lo conforman. 

 
b) Naturaleza y régimen jurídico y financiero de las entidades administradoras de los regímenes 

del Sistema General de Pensiones. 
 
c) Marco Regulatorio del esquema de ñMultifondosò. 



 
 
 

 
 

 
d) Composición y características de cada uno de los fondos ofrecidos dentro del esquema de 
ñMultifondosò. 

 
e) Marco general sobre cálculo de pensiones del Sistema General de Pensiones. 

 
f) Modalidades de pensión. 

 
g) Régimen de Promoción y Distribución de los productos y servicios ofrecidos por las entidades 

administradoras de los regímenes del Sistema General de Pensiones, conforme a lo 
establecido en el Decreto 720 de 1994. 

 
h) Marco Regulatorio de Protección al Consumidor financiero en general y en el esquema de 
ñMultifondosò. 

 
Los programas de capacitación debidamente actualizados deberán enviarse a la Superintendencia 
Financiera de Colombia para los efectos previstos en el artículo 15 del Decreto 720 de 1994.  
 
Parágrafo 1. Las administradoras de los dos regímenes del Sistema General de Pensiones podrán 
celebrar acuerdos o convenios para la estructuración y desarrollo de programas de capacitación de 
los promotores con instituciones universitarias acreditadas por la entidad oficial competente.  
 
Parágrafo 2. Las administradoras de los dos regímenes del Sistema General de Pensiones deberán 
acreditar que los promotores vinculados por ellas han recibido y aprobado un programa de 
capacitación por lo menos una vez cada dos (2) años. 
 
Artículo 2.6.10.3.2 (Artículo 9 del Decreto 2241 de 2010) Registro.  
 
Para efectos de cumplir con la obligación de registro de promotores establecida en el artículo 14 del 
Decreto 720 de 1994, las administradoras de los dos regímenes del Sistema General de Pensiones 
deberán mantener, en forma organizada y con los soportes pertinentes, la siguiente información:  
 
1) Relación de los convenios que hayan suscrito para implementar los programas de capacitación de 
sus promotores. 
 
2) Relación de las personas que por cuenta de ellas actúan como promotores del Sistema General de 
Pensiones, independientemente de la forma de vinculación. 
 
3) Relación de los certificados que acrediten la capacitación de cada uno de los promotores.  
 
Las administradoras de los dos regímenes del Sistema General de Pensiones podrán, de manera 
voluntaria y con sujeción al principio de la autonomía de la voluntad privada, celebrar convenios o 
acuerdos con Organismos Autorreguladores sujetos a la vigilancia de la Superintendencia Financiera 
de Colombia, con el objeto de organizar un registro unificado de promotores del Sistema General de 
Pensiones que permita acreditar su idoneidad y profesionalismo a través de pruebas o exámenes 
diseñados por éstos.  
 
 
 



 
 
 

 
 

 
Artículo 2.6.10.3.3 (Artículo 10 del Decreto 2241 de 2010). Régimen de Transición.  
 
La asesoría para la elección de tipo de fondo que las administradoras del régimen de ahorro individual 
con solidaridad deben suministrar a los consumidores financieros, de conformidad con lo previsto en 
el presente decreto, será exigible a partir del día 1° de enero del año 2011. En consecuencia, para 
dicha fecha los promotores deberán estar debidamente capacitados sobre el esquema de 
ñMultifondosò. 
 
 

TÍTULO 11 RÉGIMEN DEL ESQUEMA DE MULTIFONDOS PARA LA ADMINISTRACIÓN                    
DE LOS RECURSOS DE PENSIÓN OBLIGATORIA DEL RÉGIMEN DE AHORRO INDIVIDUAL     

CON SOLIDARIDAD Y PARA LAS PENSIONES DE RETIRO PROGRAMADO 
 
 
Artículo 2.6.11.1.1 (Artículo 1 del Decreto 2373 de 2010. Fondos de pensión en el régimen de  
ahorro individual con solidaridad.  
 
Las Sociedades Administradoras de Fondos de Pensiones y de Cesantía, en adelante la(s) 
administradora(s), deberán ofrecer tres (3) tipos de fondos de pensiones obligatorias elegibles por los 
afiliados no pensionados durante la etapa de acumulación, así: 1. Fondo Conservador; 2. Fondo 
Moderado; 3. Fondo de Mayor Riesgo. Igualmente deberán ofrecer un (1) Fondo Especial de Retiro 
Programado para los afiliados pensionados y los beneficiarios de pensiones de sobrevivencia. 
 
Artículo 2.6.11.1.2 (Artículo 2 del Decreto 2373 de 2010). Naturaleza de los tipos de fondos.  
 
Los tipos de fondos a que se refiere el artículo 2.6.11.1.1 del presente decreto, constituyen 
patrimonios autónomos.  
 
Cada tipo de fondo deberá contar con: i) Número de identificación tributaria propio, diferente al de la 
administradora y al de los otros tipos de fondos, ii) Separación patrimonial, iii) Contabilidad 
independiente, de acuerdo con las instrucciones que para el efecto imparta la Superintendencia 
Financiera de Colombia, y iv) Cuentas corrientes o de ahorro destinadas exclusivamente al manejo de 
los recursos de cada tipo de fondo, identificadas a nombre del mismo. 
 
Las administradoras deberán ajustar el reglamento de administración unificado de fondos de 
pensiones obligatorias, así como el respectivo plan de pensiones, a fin de que el mismo refleje la 
estructura del esquema de multifondos. Las modificaciones a dicho reglamento deberán ser 
autorizadas de manera previa por la Superintendencia Financiera de Colombia. Así mismo, en el caso 
que ello sea necesario, las administradoras deberán ajustar sus estatutos, en cuanto a su objeto 
social se refiere. 
 
Todas las obligaciones legales actualmente aplicables a las sociedades administradoras respecto de 
la administración de fondos de pensiones obligatorias, lo serán, en lo pertinente y salvo disposición en 
contrario, a cada uno de los tipos de fondos administrados. 
 
Artículo 2.6.11.1.3 (Artículo 3 del Decreto 2373 de 2010). Cuenta individual de ahorro pensional.  
Al momento de la elección por parte del afiliado no pensionado o la asignación por defecto a un tipo 
de fondo, según lo estipulado en el presente decreto, la administradora creará una subcuenta 



 
 
 

 
 

individual de ahorro pensional en el tipo de fondo elegido o en el o los tipos de fondos que 
correspondan según la asignación o convergencia.  
 
Artículo 2.6.11.1.4 (Artículo 4 del Decreto 2373 de 2010). Elección del tipo de fondo.  
 
En el Régimen de Ahorro Individual con Solidaridad podrá elegirse libremente sólo uno de los tipos de 
fondos de la etapa de acumulación previstos en el artículo 2.6.11.1.1 del presente decreto, salvo que 
le sea aplicable la regla de convergencia definida en el artículo 2.6.11.1.6, caso en el cual podrá 
pertenecer a máximo dos (2) de los tipos de fondos. 
 
Cuando un afiliado no pensionado haya elegido el Fondo de Mayor Riesgo o el Fondo Moderado, la 
sociedad administradora deberá, entre el cuarto y el tercer mes anterior a la fecha para cumplir la 
edad señalada en el artículo 2.6.11.1.6, informar al afiliado no pensionado que próximamente se 
iniciará la aplicación de las reglas de convergencia y que tiene la posibilidad de elegir el tipo de fondo 
en el cual deben permanecer los recursos de su cuenta individual en el porcentaje que no se destine 
en la forma prevista en el artículo 2.6.11.1.6. 
 
A la elección del afiliado se aplicará, adicionalmente, lo previsto en las normas que sobre este 
particular define el régimen de protección al consumidor financiero en el Sistema General de 
Pensiones. 
 
Parágrafo. El afiliado no pensionado podrá ejercer la opción de retracto de su primera elección de tipo 
de fondo por una única vez. La decisión de retracto deberá ser manifestada por el afiliado no 
pensionado dentro de los tres (3) días hábiles siguientes a la fecha de la decisión inicial de elección 
de tipo de fondo ante la misma sociedad administradora por un medio verificable, de acuerdo con las 
instrucciones que para el efecto establezca la Superintendencia Financiera. 
 
Artículo 2.6.11.1.5 (Artículo 5 del Decreto 2373 de 2010). Asignación por defecto.  
 
Cuando el afiliado no pensionado no elija el tipo de fondo se aplicarán las siguientes reglas: 
 
1. Para aquellos que no hayan cumplido las edades señaladas en el cuadro del artículo 6 la 

Administradora asignará la totalidad de sus recursos al Fondo Moderado. 
 

2. Para aquellos que hayan cumplido alguna de las edades señaladas en el cuadro del artículo 
2.6.11.1.6 la Administradora asignará los recursos al Fondo Moderado en aquel porcentaje que no 
deban estar en el Fondo Conservador según lo previsto en el artículo referido.  

 
Artículo 2.6.11.1.6 (Artículo 6 del Decreto 2373 de 2010). Reglas de convergencia.  
 
Atendiendo criterios de edad y género, el saldo de la cuenta individual de los afiliados no pensionados 
cuando cumplan 50 años de edad, en el caso de las mujeres, y 55 años de edad, en el caso de los 
hombres, deberá converger anualmente hacia el Fondo Conservador, de tal forma que se ajuste a los 
siguientes porcentajes, salvo que el afiliado, dentro de las condiciones previstas en el artículo 
2.6.11.1.7 del presente decreto, manifieste su intención de asignar un porcentaje superior al fondo 
conservador.  
 
 
 



 
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Parágrafo 1. Las reglas de convergencia aquí señaladas serán aplicadas a los aportes existentes en 
la fecha en que se cumplan las edades señaladas en la tabla antes prevista, así como a los nuevos 
aportes que ingresen a la cuenta individual. Lo anterior se entenderá sin perjuicio de las variaciones 
que los porcentajes puedan presentar por efecto de la valoración de las inversiones.  
 
Parágrafo 2. A partir del año 2014 las edades señaladas en el cuadro previsto en este artículo se 
aumentarán en dos (2) años tanto para hombres como para mujeres. 
 
Artículo 2.6.11.1.7 (Artículo 7 del Decreto 2373 de 2010) Cambio de tipo de fondo.  
 
El afiliado no pensionado podrá modificar su elección de tipo de fondo una vez cada seis (6) meses. 
 
Parágrafo. El término previsto en el presente artículo para el cambio de tipo de fondo es 
independiente del plazo para realizar cambio de administradora señalado en el artículo 16 del decreto 
692 de 1994, o las normas que lo modifiquen, sustituyan o deroguen. 
  
Artículo 2.6.11.1.8 (Artículo 8 del Decreto 2373 de 2010) Cumplimiento de las órdenes de 
elección o cambio de tipo de fondo.  
 
La elección o cambio de tipo de fondo deberá efectuarse por medios verificables, de conformidad con 
las instrucciones que para el efecto señale la Superintendencia Financiera de Colombia. 
 
Las órdenes de cambio de tipo de fondo deberán ejecutarse el día veinte (20) o el día hábil 
subsecuente, del mes siguiente a la fecha en que se impartió la misma.  
 
Las administradoras deberán establecer los mecanismos que les permitan identificar, respecto de 
cada uno de los afiliados no pensionados, las órdenes impartidas en ejercicio del derecho de elección 
o cambio de tipo de fondo y la fecha en que las mismas fueron impartidas. En el evento de traslado de 
un afiliado no pensionado entre administradoras, la información sobre la última orden de cambio de 
tipo de fondo deberá ser suministrada en medio magnético a la nueva entidad administradora a más 
tardar con la transferencia de los recursos a que haya lugar. 
 
Parágrafo. Lo previsto en este artículo será aplicable para la trasferencia de recursos entre fondos a 
que haya lugar en desarrollo de los artículos 2.6.11.1.6 y 2.6.11.1.7. 
 
 
 

Edad Saldo mínimo de la cuenta 
individual en el Fondo 

Conservador 
Mujeres Hombres 

50 55 20% 

51 56 40% 

52 57 60% 

53 58 80% 

54 o más 59 o más 100% 



 
 
 

 
 

 
Artículo 2.6.11.1.9 (Artículo 9 del Decreto 2373 de 2010) Traslado de recursos en caso de 
muerte e invalidez.  
 
Cuando exista certeza respecto de la muerte de un afiliado no pensionado o se encuentre en firme el 
dictamen que determine su invalidez, la administradora deberá transferir al Fondo Conservador los 
recursos del afiliado afectado en un plazo máximo de diez (10) días hábiles, contado a partir de la 
fecha en que se acredite la ocurrencia de los hechos mencionados.  
 
Artículo 2.6.11.1.10 (Artículo 10 del Decreto 2373 de 2010). Traslados a otra Sociedad 
Administradora de Fondos de Pensiones y de Cesantía.  
 
Cuando el afiliado no pensionado opte por trasladarse de administradora, el saldo existente en cada 
una de sus subcuentas individuales, será acreditado en la nueva entidad administradora en las 
subcuentas individuales de acuerdo con la última elección de tipo de fondo realizada por el afiliado 
que le sea informada por la administradora que realiza el traslado, sin perjuicio de la aplicación de las 
reglas de convergencia previstas en el artículo 2.6.11.1.6.  
 
Desde el día en que se presente una solicitud de traslado de administradora y hasta la fecha de 
efectividad de la misma o la de su rechazo según lo previsto en la normatividad vigente, el afiliado no 
pensionado no podrá realizar solicitudes de cambio de tipo fondo y aquellas que presente no tendrán 
validez alguna.  
  
Artículo 2.6.11.1.11 (Artículo 11  del Decreto 2373 de 2010). Recaudo y acreditación de aportes.  
 
Las administradoras recaudarán la totalidad de los recursos que correspondan a los fondos de 
pensiones obligatorios a través del Fondo Moderado. Los aportes que deban ser acreditados en 
cuentas individuales de otros tipos de fondos, deberán transferirse a los mismos a más tardar dentro 
de los diez (10) días comunes siguientes a la fecha de recaudo. 
 
Durante el plazo en que los recursos se encuentren en el Fondo Moderado únicamente se 
reconocerán los rendimientos que éste haya generado.  
 
Artículo 2.6.11.1.12 (Artículo 12 del Decreto 2373 de 2010) Aportes no identificados.  
 
Los recursos correspondientes a aportes no identificados se asignarán al Fondo Moderado y se les 
reconocerá únicamente los rendimientos que éste haya generado. Una vez identificados, se 
acreditarán en la o las subcuentas individuales de ahorro pensional del afiliado, de acuerdo con las 
reglas previstas en los artículos 2.6.11.1.4, 2.6.11.1.5 y 2.6.11.1.6 del presente decreto.  
 
La acreditación se efectuará de acuerdo con los porcentajes que correspondan a cada tipo de fondo 
en dicho momento. 
 
Artículo 2.6.11.1.13 (Artículo 13 del Decreto 2373 de 2010). Cotizaciones voluntarias en los 
Fondos de Pensiones Obligatorias.  
 
A las cotizaciones voluntarias efectuadas por los afiliados y los empleadores en los Fondos de 
Pensiones Obligatorias les serán aplicables las mismas reglas dispuestas en el presente decreto para 
los aportes obligatorios. 



 
 
 

 
 

  
No se podrá elegir de manera independiente el tipo de fondo en el que estarán los recursos 
correspondientes a las cotizaciones voluntarias y, por tanto, ellos serán destinados en la misma forma 
que se aplique para los aportes obligatorios de conformidad con las reglas previstas en el presente 
decreto.  
 
Artículo 2.6.11.1.14 (Artículo 14 del Decreto 2373 de 2010). Fondo Especial de Retiro 
Programado.  
 
Los recursos de los afiliados pensionados y de los beneficiarios de pensiones de sobrevivencia, bajo 
la modalidad de Retiro Programado y de Retiro Programado con Renta Vitalicia Diferida y mientras se 
disfruta de una pensión, serán administrados en el Fondo Especial de Retiro Programado, previsto en 
el artículo 2.6.11.1.1 del presente decreto. El traspaso de dichos recursos al citado fondo deberá 
realizarse dentro de los seis (6) días hábiles siguientes al momento en el cual se escoja la modalidad 
de pensión de Retiro Programado o de Retiro Programado con Renta Vitalicia Diferida.  
 
En el Fondo Especial de Retiro Programado se administrarán todos los recursos que correspondan a 
cuentas a través de las cuales se paguen mesadas pensionales.  
 
En el evento en que el pensionado por invalidez pierda su condición de pensionado, dentro de los seis 
(6) días hábiles siguientes a que quede en firme la decisión respectiva, los recursos se deben 
transferir al tipo de fondo donde se encontraban antes de la solicitud de pensión, respetando en todo 
caso las reglas de convergencia previstas en el artículo 2.6.11.1.6 y sin perjuicio de la libertad que el 
afiliado tiene para elegir el tipo de fondo. 
 
Artículo 2.6.11.1.15 (Artículo 15 del Decreto 2373 de 2010). Transferencia de títulos y/o valores 
entre tipos de fondos.  
 
Las administradoras podrán efectuar transferencias de títulos y/o valores exclusivamente entre los 
distintos tipos de fondos de pensiones que administran, sin que para el efecto sea necesario recurrir a 
los sistemas de negociación o se encuentren obligados al registro de dichas operaciones en el 
mercado mostrador, únicamente por los cambios de tipo de fondo de que tratan los artículos 
2.6.11.1.4, 2.6.11.1.5, 2.6.11.1.6 y 2.6.11.1.14 del presente decreto. La Superintendencia Financiera 
de Colombia establecerá las condiciones y requisitos para efectuar las transferencias de dichos títulos 
y/o valores. 
 
Las administradoras podrán realizar compensaciones entre los traslados de títulos y/o valores que 
deban efectuarse, de tal forma que únicamente se lleven a cabo transferencias por el neto resultante.  
 
Artículo 2.6.11.1.16 (Artículo 16 del Decreto 2373 de 2010). Planes alternativos de capitalización 
y de pensiones.  
 
Lo previsto en el presente decreto no será aplicable a los planes alternativos de capitalización y de 
pensiones previstos en el artículo 87 de la Ley 100 de 1993 o las normas que lo modifiquen o 
sustituyan. 
 
Artículo 2.6.11.1.17 (Artículo 17 del Decreto 2373 de 2010). Régimen de Transición.  
Con el fin de llevar a cabo una adecuada divulgación, capacitación e implementación del presente 
régimen por parte de las administradoras, se establecen las siguientes reglas de transición: 



 
 
 

 
 

 
1. A partir del 15 de septiembre de 2010 el Fondo de Pensiones existente se constituirá en el Fondo 
Moderado. Lo anterior, sin perjuicio de las modificaciones y ajustes que se realicen al régimen de 
inversiones aplicable al mismo. 
 
2. Las administradoras deberán cumplir con los requisitos previstos en los incisos segundo y tercero 
del artículo 2.6.11.1.2 del presente decreto antes del 1° de enero de 2011.  
 
3. A partir del 1° de enero de 2011 los afiliados no pensionados de los fondos de pensiones 
obligatorias podrán elegir uno de los tres (3) tipos de fondos de la etapa de acumulación. Las 
solicitudes de elección de tipo de fondo recibidas entre el 1° de enero de 2011 y el 28 de febrero de 
2011 se cumplirán a más tardar el día 22 de marzo de 2011. 
 
Para aquellos afiliados no pensionados que no hayan elegido tipo de fondo antes del 1° de marzo de 
2011 las administradoras aplicarán lo previsto en el artículo 2.6.11.1.5. 
 
4. A partir del 28 de febrero de 2011 entrarán en funcionamiento el Fondo Conservador, el Fondo de 
Mayor Riesgo y el Fondo Especial de Retiro Programado.  
 
 

 
LIBRO 7 NORMAS APLICABLES A LAS SOCIEDADES DE 

INTERMEDIACIÓN CAMBIARIA Y DE SERVICIOS FINANCIEROS 
ESPECIALES 

 
Artículo 2.7.1.1.1 (Artículo 1 del Decreto 4601 de 2010). Definición.  
 
Son sociedades de intermediación cambiaria y de servicios financieros especiales, las personas 
jurídicas organizadas con arreglo a las disposiciones del presente decreto, cuyo objeto social sea 
realizar las operaciones de pagos, recaudos, giros y transferencias nacionales en moneda nacional, 
así como actuar como corresponsales no bancarios, de conformidad con lo señalado en el artículo 34 
de la Ley 1328 de 2009. 
 
Así mismo, en su condición de intermediario del mercado cambiario, las citadas sociedades podrán 
realizar las operaciones autorizadas bajo el régimen cambiario que para el efecto determine la Junta 
Directiva del Banco de la República. 
 
Las sociedades a las que se hace alusión con anterioridad deberán anunciarse por su razón social 
acompa¶ada de la denominaci·n completa ñsociedades de intermediaci·n cambiaria y de servicios 
financieros especialesò o de la abreviatura SICA y SFE. 
 
Artículo 2.7.1.1.2 (Artículo 2° del Decreto 4601 de 2009) Régimen aplicable.  
 
En adición a lo dispuesto en el presente decreto, las sociedades de intermediación cambiaria y de 
servicios financieros especiales se rigen para todos los efectos por las disposiciones contenidas en el 
Estatuto Orgánico del Sistema Financiero en tanto les sean aplicables. Así mismo, tales entidades 
deberán cumplir con las instrucciones relativas a la gestión de riesgos que expida la Superintendencia 
Financiera de Colombia. 
 



 
 
 

 
 

Sin perjuicio de lo anterior, en su condición de intermediarios del mercado cambiario, las sociedades 
de intermediación cambiaria y de servicios financieros especiales estarán sujetas a las obligaciones y 
disposiciones que para tal efecto imparta la Junta Directiva del Banco de la República. 
 
Artículo 2.7.1.1.3 (Artículo 3° del Decreto 4601 de 2009). Tipo social.  
 
Para efectos de constitución y funcionamiento, las sociedades de intermediación cambiaria y de 
servicios financieros especiales deberán tener la forma de sociedades anónimas. 
 
Artículo 2.7.1.1.4 (Artículo 4° del Decreto 4601 de 2009). Requisitos de organización.  
 
En adición al cumplimiento de las disposiciones establecidas en el artículo 53 del Estatuto Orgánico 
del Sistema Financiero, quienes pretendan constituir una sociedad de intermediación cambiaria y de 
servicios financieros especiales deberán contar con una plataforma tecnológica y una infraestructura 
administrativa tal que les permita realizar las operaciones cambiarias y de servicios financieros 
especiales autorizadas por la ley, con los estándares de seguridad, calidad y eficiencia que para el 
efecto defina la Superintendencia Financiera de Colombia y/o la Junta Directiva del Banco de la 
República, según corresponda. 
 
Artículo 2.7.1.1.5 (Artículo 5° del Decreto 4601 de 2009). Monto mínimo de capital.  
 
Las sociedades de intermediación cambiaria y de servicios financieros especiales deberán acreditar 
para su constitución un monto mínimo de capital de ocho mil cien millones de pesos ($8.100.000.000). 
Los aumentos de capital deberán pagarse de conformidad con lo dispuesto en el artículo 81 del 
Estatuto Orgánico del Sistema Financiero. 
 
El monto mínimo de capital aquí previsto deberá ser cumplido de manera permanente por las 
referidas sociedades, y con independencia de las actividades que desarrolle. 
 
Parágrafo 1. Lo dispuesto en el presente artículo debe entenderse sin perjuicio de los montos 
mínimos de capital que la Junta Directiva del Banco de la República exija para los intermediarios del 
mercado cambiario. 
 
Parágrafo 2. Los montos mínimos de capital de las sociedades de intermediación cambiaria y de 
servicios financieros especiales se ajustarán anualmente en forma automática en el mismo sentido y 
porcentaje en que varíe el Índice de Precios al Consumidor que suministre el DANE. El valor 
resultante se aproximará al múltiplo en millones de pesos inmediatamente superior. El primer ajuste 
se realizará en enero de 2010 tomando como base la variación del Índice de Precios al Consumidor 
durante el año 2009. 
 
Parágrafo 3. Para determinar el monto mínimo de capital que deberá ser cumplido de manera 
permanente por las sociedades de intermediación cambiaria y de servicios financieros especiales, se 
deberán sumar las siguientes cuentas patrimoniales: capital suscrito y pagado, reservas, superávit por 
prima en colocación de acciones, utilidades no distribuidas de ejercicios anteriores, revalorización del 
patrimonio, y se deducirán las pérdidas acumuladas. Igualmente se tendrán en cuenta los bonos 
obligatoriamente convertibles en acciones en los términos del parágrafo 1° del numeral 5 del artículo 
80 del Estatuto Orgánico del Sistema Financiero. 
 



 
 
 

 
 

Parágrafo 4. Aquellas casas de cambio que se encuentren autorizadas para operar por la 
Superintendencia Financiera de Colombia y que decidan adoptar el régimen de sociedades de 
intermediación cambiaria y de servicios financieros especiales, tendrán un plazo máximo de seis (6) 
meses contados a partir del 25 de noviembre de 2009  para acreditar el monto mínimo de capital 
establecido en el presente artículo. 
 
Artículo 2.7.1.1.6 (Artículo 6° del Decreto 4601 de 2009). Obligaciones especiales.  
 
Adicionalmente a las obligaciones como institución financiera e intermediario del mercado cambiario, 
las sociedades de intermediación cambiaria y de servicios financieros especiales y sus 
administradores están sometidos al cumplimiento de las siguientes obligaciones especiales: 
 
1. Realizar las operaciones de cambio que les permita el régimen cambiario, con estricta sujeción a 
los requisitos y condiciones previstos en las disposiciones pertinentes y, en particular, dar 
cumplimiento a las disposiciones tributarias sobre retención en la fuente. 
 
2. Contribuir activamente con las entidades encargadas de vigilar y controlar el cumplimiento del 
régimen cambiario, así como con aquellas otras que tengan atribuida competencia para solicitarles 
información. En desarrollo de esta obligación deberán suministrar la información y la colaboración que 
requieran la Fiscalía General de la Nación, en los términos de los artículos 102 a 107 del Estatuto 
Orgánico del Sistema Financiero, y demás normas que lo modifiquen, adicionen o complementen y, la 
Unidad de Información y Análisis Financiero, en desarrollo de lo previsto en la Ley 526 de 1999 
modificada por la Ley 1121 de 2006 y demás normas que la modifiquen, adicionen o complementen. 
 
Artículo 2.7.1.1.7 (Artículo 7° del Decreto 4601 de 2009). Autorización.  
 
Para que las sociedades de intermediación cambiaria y de servicios financieros especiales puedan 
realizar las nuevas operaciones autorizadas en la Ley 1328 de 2009, estas deberán solicitar 
autorización previa a la Superintendencia Financiera de Colombia. 
 
En todo caso, la Superintendencia Financiera de Colombia validará previamente que la sociedad 
cuente con la infraestructura física, tecnológica y administrativa requerida para la realización de las 
actividades autorizadas por la Ley 1328 de 2009. 
 

 
 

LIBRO 8 NORMAS APLICABLES A LAS SOCIEDADES DE 
CAPITALIZACIÓN 

 
TÍTULO 1 PATRIMONIO ADECUADO 

 
Artículo 2.8.1.1.1 (Artículo 1º del Decreto 3086 de 1997). Patrimonio adecuado. 
 
Las sociedades de capitalización deberán cumplir las normas sobre niveles de patrimonio adecuado 
contempladas en este Título con el fin de proteger la confianza del público en el sistema y asegurar su 
desarrollo en condiciones de seguridad y competitividad. 
 
 
 



 
 
 

 
 

 
Artículo 2.8.1.1.2 (Artículo 2º del Decreto 3086 de 1997). Relación de solvencia de las 
sociedades de capitalización. 
 
Establécese como relación de solvencia, un nivel mínimo de patrimonio adecuado de las sociedades 
de capitalización equivalente al siete por ciento (7%) del total de sus activos y contingencias en 
moneda nacional y extranjera, ponderados por riesgo. Por lo tanto, el patrimonio técnico de las 
sociedades de capitalización, definido en los términos de este Título no podrá ser inferior al nivel 
adecuado de patrimonio aquí señalado. 
 
Artículo 2.8.1.1.3 (Artículo 3º del Decreto 3086 de 1997). Cumplimiento de la relación de 
solvencia.  
 
El cumplimiento de la relación de solvencia vigente se realizará en forma individual por cada sociedad 
de capitalización. Igualmente la relación de solvencia deberá cumplirse y supervisarse en forma 
consolidada, de acuerdo con las instrucciones que para el efecto imparta la Superintendencia 
Financiera de Colombia. 
 
Artículo 2.8.1.1.4 (Artículo 4º del Decreto 3086 de 1997). Patrimonio técnico.  
 
El cumplimiento de la relación de solvencia se efectuará con base en el patrimonio técnico que refleje 
cada sociedad de capitalización, calculado de acuerdo con las reglas de los artículos siguientes, esto 
es, mediante la suma del patrimonio básico y del patrimonio adicional. 
 
Artículo 2.8.1.1.5 (Artículo 5º del Decreto 3086 de 1997). Cálculo del patrimonio básico.  
 
El patrimonio básico de una sociedad de capitalización comprenderá: 
a) El capital suscrito y pagado; 

b) La reserva legal; 

c) Las demás reservas; 

d) Las utilidades no distribuidas de ejercicios anteriores; 

e) La prima en colocación de acciones; 

f) La cuenta de revalorización del patrimonio cuando sea positiva; 

g) Las utilidades del ejercicio en curso, en un porcentaje equivalente a las utilidades del ejercicio 
correspondiente a la última asamblea ordinaria que hayan sido capitalizadas o destinadas a 
incrementar la reserva legal, o la totalidad de las mismas que deban destinarse a enjugar pérdidas 
acumuladas; 

h) El saldo de los dividendos decretados en acciones por la última asamblea ordinaria de accionistas; 

i) La cuenta patrimonial de superávit por donaciones, siempre y cuando los fondos en que se origine 
tengan carácter permanente y estén disponibles para atender las actividades comerciales propias del 



 
 
 

 
 

objeto social, la cuenta enjugue pérdidas si estas se presentan y su distribución o asignación en caso 
de liquidación de la entidad estén subordinadas al pago del pasivo externo; 

j) el valor de la cuenta de interés minoritario que se determine en la consolidación de estados 
financieros, para calcular la relación en forma consolidada. 

Artículo 2.8.1.1.6 (Artículo 6º del Decreto 3086 de 1997). Deducciones del patrimonio básico. Se 
deduce del patrimonio básico: 
 
a) Las pérdidas de ejercicios anteriores y las del ejercicio en curso; 
 
b) La cuenta de revalorización del patrimonio, cuando sea negativa; 
 
c) El ajuste por inflación acumulado originado en activos no monetarios, mientras no se hayan 
enajenado los activos respectivos, sin incluir el ajuste por inflación acumulado de las inversiones no 
negociables en entidades sometidas al control y vigilancia de la Superintendencia Financiera de 
Colombia, hasta concurrencia de la sumatoria de la cuenta revalorización del patrimonio y del valor 
capitalizado de dicha cuenta, cuando tal sumatoria sea positiva. 
 
Artículo 2.8.1.1.7 (Artículo 7º del Decreto 3086 de 1997). Patrimonio adicional.  
 
El patrimonio adicional de una sociedad de capitalización comprenderá: 

a) El cincuenta por ciento (50%) del ajuste por inflación acumulado, originado en activos no 
monetarios, mientras no se hayan enajenado los activos respectivos; 

b) (Modificado por el Decreto 1272 de 1999, articulo 1º). El cincuenta por ciento (50%) de las 
valorizaciones de los activos, contabilizadas de acuerdo con los criterios establecidos por la 
Superintendencia Financiera de Colombia, excepto las correspondientes a bienes recibidos en pago o 
adquiridos en remate judicial. De dicho monto se deducirán las valorizaciones de inversiones en 
acciones y en bonos obligatoriamente convertibles en acciones a que se refiere el artículo 2.8.1.1.8 de 
este decreto. 

c) Los bonos obligatoriamente convertibles en acciones, siempre y cuando se hayan emitido en las 
condiciones establecidas en el artículo 86 del Estatuto Orgánico del Sistema Financiero, y 

d) El valor de las provisiones de carácter general constituidas mediante la aplicación del coeficiente 
de riesgo como se ha determinado por la Superintendencia Financiera de Colombia. 

e) La cuenta patrimonial de superávit por donaciones, siempre y cuando los fondos en que se origine 
tengan carácter permanente, la cuenta enjugue pérdidas si estas se presentan y su distribución o 
asignación en caso de liquidación de la entidad estén subordinadas al pago del pasivo externo. 

Parágrafo 1. Se deducirá del patrimonio adicional la cuenta de desvalorización de inversiones. 

Parágrafo 2. (Modificado por el Decreto 1272 de 1999, artículo 2º). El valor total del patrimonio 
adicional de una sociedad de capitalización no podrá exceder del cien por ciento (100%) del 



 
 
 

 
 

patrimonio básico. En caso de que el patrimonio básico una vez efectuadas las deducciones al 
mismo, resulte inferior a cero, el patrimonio técnico se tomará con valor cero. 

Artículo 2.8.1.1.8 (Artículo 8º del Decreto 3086 de 1997). Deducciones del patrimonio técnico.  
 
Para el cálculo de la relación de solvencia, se deducirá del patrimonio técnico el valor de las 
inversiones de capital y en bonos obligatoriamente convertibles en acciones efectuadas en forma 
directa o indirecta en entidades sometidas al control y vigilancia de la Superintendencia Financiera de 
Colombia, sin incluir sus valorizaciones o provisiones, cuando se trate de entidades respecto de las 
cuales no haya lugar a consolidación. 
 
Se exceptúan de la deducción las inversiones realizadas por mandato de la ley y las realizadas en los 
procesos de adquisición de que trata el artículo 63 del Estatuto Orgánico del Sistema Financiero, 
durante los plazos previstos en el inciso segundo del numeral 2 o en el parágrafo 2º del mismo 
artículo según corresponda, para la adquisición de la totalidad de las acciones y su enajenación si no 
fuese posible la adquisición de la totalidad de las mismas. 
 
Artículo 2.8.1.1.9 (Artículo 9º del Decreto 3086 de 1997). Cálculo del total de activos 
ponderados por riesgo.  
 
Para efectos de este Título, las operaciones de las sociedades de capitalización, sean activos o 
contingencias, se computarán de acuerdo con su nivel de riesgo por un porcentaje de su valor de 
acuerdo con la clasificación en las categorías señaladas en los artículos 2.8.1.1.10 y 2.8.1.1.11. 
 
La suma de las cuantías resultantes de aplicar los porcentajes correspondientes al valor de sus 
activos y contingencias, constituirá el total de los activos ponderados por riesgo de una sociedad de 
capitalización. 
 
Artículo 2.8.1.1.10 (Artículo 10 del Decreto 3086 de 1997. Modificado por el artículo 20 del 
Decreto 1796 de 2008) Clasificación y ponderación de activos.  
 
Para efectos de determinar el total de activos ponderados por riesgo, los mismos se clasificarán 
dentro de las siguientes categorías: 
 
Categoría I. Activos de máxima seguridad como caja y depósitos a la vista en entidades sometidas a 
la inspección y vigilancia de la Superintendencia Financiera de Colombia, la inversión en títulos o 
valores emitidos para el cumplimiento de inversiones forzosas, títulos o valores emitidos por la Nación 
o por el Banco de la República, obligaciones a interés de la Nación o garantizadas por la misma. 
 
En esta categoría también se debe incluir la exposición neta en las operaciones de reporto o repo, 
operaciones simultáneas y operaciones de transferencia temporal de valores, siempre que la 
contraparte sea la Nación, el Banco de la República o una cámara de riesgo central de contraparte. 
 
Así mismo, en esta categoría se debe incluir la exposición crediticia en operaciones con instrumentos 
financieros derivados siempre que la contraparte sea la Nación, el Banco de la República o una 
cámara de riesgo central de contraparte. 
 
Categoría II. Activos de alta seguridad y liquidez como cartera de créditos que tengan como garantía 
títulos de capitalización y cuyo monto no supere el setenta y cinco por ciento (75%) del valor del título 



 
 
 

 
 

pignorado; títulos o valores representativos de captaciones o títulos o valores emitidos por 
instituciones financieras sometidas a la inspección y vigilancia de la Superintendencia Financiera de 
Colombia; obligaciones a interés de departamentos y distritos de la República o de establecimientos 
públicos nacionales, regionales, departamentales o municipales o empresas del sector real, siempre 
que hayan sido calificados por una firma autorizada para el efecto por la Superintendencia Financiera 
de Colombia y los pagos anticipados. 
 
La clasificación de títulos o valores en esta categoría será procedente cuando el nivel de calificación 
de la emisi·n sea equivalente a ñaltoò para los t²tulos o valores corto, de mediano y largo plazo, de 
acuerdo con las escalas que establezca la Superintendencia Financiera de Colombia para la 
calificación de valores. 
 
En esta categoría también se debe incluir la exposición neta en las operaciones de reporto o repo, 
operaciones simultáneas y operaciones de transferencia temporal de valores siempre que la 
contraparte sea una entidad vigilada por la Superintendencia Financiera de Colombia distinta del 
Banco de la República, una entidad pública de orden nacional o un fondo mutuo de inversión 
controlado. 
 
Así mismo, en esta categoría se debe incluir la exposición crediticia en las operaciones con 
instrumentos financieros derivados siempre que la contraparte sea una entidad vigilada por la 
Superintendencia Financiera de Colombia distinta del Banco de la República, una entidad pública de 
orden nacional o un fondo mutuo de inversión controlado. 
 
Categoría III. Activos con alta seguridad pero con baja liquidez, así como los títulos o valores cuyo 
nivel de calificaci·n se ubique entre ñsatisfactorioò y ñbuenoò para t²tulos o valores de largo y mediano 
plazo y equivalente a ñbuenoò para los títulos o valores de corto plazo, de acuerdo con las escalas que 
establezca la Superintendencia Financiera de Colombia para la calificación de valores. 
 
Categoría IV. Los demás activos de riesgo como inversiones en acciones y bonos, cartera de créditos, 
cuentas por cobrar, bienes realizables y recibidos en pago y propiedades y equipo incluida su 
valorización, sucursales y agencias, bienes de arte y cultura, remesas en tránsito, derechos en 
fideicomiso y los demás activos. 
 
En esta categoría también se debe incluir la exposición neta en las operaciones de reporto o repo, 
operaciones simultáneas y operaciones de transferencia temporal de valores, siempre que la 
contraparte sea una entidad no contemplada en ninguna de las categorías anteriores. 
 
Así mismo, en esta categoría se debe incluir la exposición crediticia en las operaciones con 
instrumentos financieros derivados siempre que la contraparte sea una entidad no contemplada en 
ninguna de las categorías anteriores. 
 
Los activos incluidos en las anteriores categorías se computarán así: Categoría I cero por ciento (0%), 
categoría II veinte por ciento (20%); categoría Ill cincuenta por ciento (50%) y categoría IV (100%). 
 
Parágrafo 1. Los activos que, en desarrollo de lo previsto en los artículos 2.8.1.1.6 y 2.8.1.1.8 de este 
decreto, se deduzcan para efectuar el cálculo del patrimonio básico y técnico respectivamente, no se 
computarán para efectos de la determinación del total de los activos ponderados por riesgo. 
 



 
 
 

 
 

Parágrafo 2. Para los efectos del presente artículo, se entiende como exposición neta en operaciones 
de reporto o repo, operaciones simultáneas y operaciones de transferencia temporal de valores, el 
monto que resulte de restar la posición deudora de la posición acreedora que ostenta la entidad en 
cada operación, siempre que este monto sea positivo. Para el cálculo de dichas posiciones deberán 
tenerse en cuenta el precio justo de intercambio de los valores cuya propiedad se transfiera y/o la 
suma de dinero entregada como parte de la operación así como los intereses o rendimientos 
causados asociados a la misma. 
 
Parágrafo 3. Los valores transferidos en desarrollo de las operaciones repo o reporto, o simultáneas o 
de transferencia temporal de valores deberán ser tenidos en cuenta para efectos previstos en este 
artículo, mientras permanezcan en el balance del enajenante, originador o receptor, según sea el 
caso, conforme a las disposiciones contables que rigen dichas operaciones. 
 
Parágrafo 4. Para los efectos del presente artículo, para determinar la exposición crediticia en 
instrumentos financieros derivados, serán aplicables las definiciones contenidas en el artículo 
2.35.1.1.1 del presente decreto. 
 
Parágrafo 5. Productos estructurados. Computarán por su precio justo de intercambio multiplicado por 
el factor de ponderación que corresponda según la categoría de riesgo del emisor del respectivo 
producto. 
 
Cuando se realicen inversiones en un producto estructurado cuyos componentes provengan de 
distintas contrapartes, pero se haya adquirido el mismo a otra entidad que obra como vendedor de 
este y no es responsable de su pago, dicho producto estructurado computará por la suma de los 
siguientes dos (2) factores: 
 
i) La multiplicación del precio justo de intercambio del componente no derivado por el factor de 
ponderación que aplique al respectivo emisor de conformidad con lo previsto en el presente artículo; 
 
ii) La multiplicación del costo de reposición de los componentes derivados por el factor de 
ponderación que aplique a la respectiva contraparte de conformidad con lo previsto en el presente 
artículo. 
 
Artículo 2.8.1.1.11 (Artículo 11 del Decreto 3086 de 1997). Clasificación y ponderación de 
contingencias y factores de conversión.  
 
Las contingencias de las sociedades capitalizadoras ponderarán para efectos de lo previsto en el 
presente Título, de acuerdo con las previsiones del artículo 2.1.1.1.10 y demás normas que lo 
modifiquen y adicionen, en lo que les resulte aplicable. 
 
Artículo 2.8.1.1.12 (Artículo 12 del Decreto 3086 de 1997). Detalle de la clasificación de activos.  
 
La Superintendencia Financiera de Colombia impartirá las instrucciones necesarias para facilitar la 
debida clasificación de la totalidad de los activos y contingencias dentro de las categorías 
determinadas en los artículos 2.8.1.1.10 y 2.8.1.1.11 de acuerdo con los criterios allí señalados. 
 
 
 
 



 
 
 

 
 

 
Artículo 2.8.1.1.13 (Artículo 13 del Decreto 3086 de 1997). Valoraciones y provisiones.  
 
Los activos se computarán netos de su respectiva provisión, salvo cuando se trate de las provisiones 
de carácter general resultantes de la aplicación del coeficiente de riesgo a que se refieren las normas 
sobre evaluación y calificación de cartera expedidas por la Superintendencia Financiera de Colombia. 
 
Para efectos de las deducciones de que trata el artículo 2.8.1.1.8 del presente decreto, estas se 
computarán sin deducir las provisiones efectuadas sobre las mismas. 
 
Artículo 2.8.1.1.14 (Artículo 14 del Decreto 3086 de 1997). Clasificación de activos de riesgo en 
procesos de titularización.  
 
Para efectos del cálculo del total de activos ponderados por nivel de riesgo, en los procesos de 
titularización se observarán las disposiciones previstas para los establecimientos de crédito. 
 
Artículo 2.8.1.1.15 (Artículo 15 del Decreto 3086 de 1997). Sanciones.  
 
Por los defectos en que incurran las sociedades de capitalización en el patrimonio técnico necesario 
para el cumplimiento de la relación de solvencia, la Superintendencia Financiera de Colombia 
impondrá una multa a favor del Tesoro Nacional por el equivalente al tres punto cinco por ciento 
(3.5%) del defecto patrimonial presentado por cada mes del período de control, sin exceder del uno 
punto cinco por ciento (1.5%) del total del patrimonio técnico requerido. 
 
Lo dispuesto en este artículo se entenderá sin perjuicio de las demás sanciones o medidas 
administrativas que pueda imponer la Superintendencia Financiera de Colombia conforme a sus 
facultades legales. 
 
Parágrafo. Cuando una misma sociedad de capitalización incumpla la relación de solvencia 
individualmente y en forma consolidada, se aplicará la sanción que resulte mayor. 
 
Artículo 2.8.1.1.16 (Artículo 16 del Decreto 3086 de 1997). Programas de ajuste a la relación.  
 
Las sociedades de capitalización que incurran en vigilancia especial por parte de la Superintendencia 
Financiera de Colombia, podrán convenir con el Superintendente Financiero un programa de ajuste 
orientado a restablecer el cumplimiento de la relación de solvencia en el plazo más breve posible. 
Este mismo programa podrá convenirse, previa solicitud de la respectiva entidad, cuando esta prevea 
que va a incurrir o ha incurrido en incumplimiento de la relación de solvencia, siempre que a juicio de 
la Superintendencia Financiera de Colombia tal incumplimiento no pueda ser resuelto por medios 
ordinarios en el corto plazo y afecte en forma significativa su capacidad operativa. 
 
En el programa, la Superintendencia Financiera de Colombia podrá establecer metas específicas de 
crecimiento o distribución del total de activos o determinadas clases de ellos, obligaciones de 
enajenación de inversiones, incrementos patrimoniales y en general cualquier clase de condiciones de 
desempeño financiero necesarias para lograr su efectividad. En todo caso, el programa no podrá 
extenderse por más de un (1) año, contado desde la celebración del programa. En desarrollo de los 
programas de ajuste, la Superintendencia Financiera de Colombia podrá reducir o abstenerse de 
imponer sanciones pecuniarias por las infracciones en que puedan incurrir por defectos en la relación 
de solvencia. 



 
 
 

 
 

 
En caso de que la Superintendencia Financiera de Colombia verifique el incumplimiento de cualquiera 
de las condiciones, metas o compromisos del programa, podrá imponer a las sociedades de 
capitalización las sanciones correspondientes en la forma ordinaria, sin considerar el hecho de la 
ejecución parcial o incompleta del programa y sin perjuicio de las demás sanciones o medidas 
administrativas a que haya lugar. 
 
Artículo 2.8.1.1.17 (Artículo 17 del Decreto 3086 de 1997). Vigilancia.  
 
El cumplimiento de la relación de solvencia se controlará mensualmente. La supervisión consolidada 
se controlará semestralmente. 
 
 
 

LIBRO 9 NORMAS APLICABLES A LAS SOCIEDADES COMISIONISTAS DE BOLSA 
 
 

 
TÍTULO 1 PATRIMONIO ADECUADO 

   
 
Artículo 2.9.1.1.1 (Art. 2.2.1.1. de la Res. 400 de 1995- Modificado Res. 513 del 06/08/2003, art. 
1°.) Patrimonio adecuado.   
 
Las sociedades comisionistas de bolsa deben cumplir las normas sobre niveles de patrimonio 
adecuado y relación mínima de solvencia contempladas en este Título, con el fin de proteger la 
confianza del público en el sistema, proteger a los inversionistas y asegurar su desarrollo en 
condiciones de seguridad y competitividad.  
   
Artículo 2.9.1.1.2 (Art. 2.2.1.2. de la Res. 400 de 1995- Modificado Res. 513 del 06/08/2003, art. 
1°.)  Relación de solvencia.  
 
Las sociedades comisionistas deberán mantener una relación de solvencia mínima del nueve por 
ciento (9%), la cual se calcula dividiendo el numerador por el denominador. El numerador 
corresponde al valor del patrimonio técnico de las sociedades comisionistas de bolsa y el 
denominador es la sumatoria de los activos ponderados por nivel de riesgo,  del valor en riesgo 
multiplicado por 100/9 (cien novenos) y del valor de riesgo de liquidación /entrega multiplicado por 
100/9 (cien novenos). La relación se expresa mediante la siguiente formula aritmética:  

   

 

 
 
 
 



 
 
 

 
 

Donde:  
 

APNR:  Activos ponderados por nivel de riesgo crediticio. 

VeRRM: Valor de la exposición por riesgo de mercado. 

Rle: Valor de la exposición por riesgo de liquidación / entrega.  
 

 
Artículo 2.9.1.1.3 (Art. 2.2.1.3. de la Res. 400 de 1995 - Modificado Res. 513 del 06/08/2003, art. 
1°.) Patrimonio técnico.  
 
El patrimonio técnico de una sociedad comisionista comprende las sumas de su capital primario y de 
su capital secundario, de conformidad con dispuesto en los siguientes artículos.  

   
Artículo 2.9.1.1.4 (Art. 2.2.1.4. de la Res. 400 de 1995 Modificado Res. 211 del 30 de marzo de 
2005, art. 1º.   Modificado Res. 513 del 06/08/2003, art. 1°.)  Capital primario.  
 
El capital primario de una sociedad comisionista de bolsa corresponde a la suma de los siguientes 
conceptos:  
 
1.      Capital suscrito y pagado;  
 
2.      Las reservas; 
 
3.      Prima en colocación de acciones;  
 
4.      Revalorización del patrimonio cuando ésta sea positiva;  
 
5.      Las utilidades no distribuidas de ejercicios anteriores;  
 
6. El valor de las utilidades del ejercicio en curso, en un porcentaje igual al de las utilidades del 
último ejercicio contable que por disposición de la asamblea ordinaria hayan sido capitalizadas o 
destinadas a incrementar la reserva legal, o la totalidad de las mismas que deban destinarse a 
enjugar pérdidas acumuladas, y  
 
7.  El valor total de los dividendos decretados en acciones.  
   
Artículo 2.9.1.1.5 (Art. 2.2.1.5. de la Res. 400 de 1995- Modificado Res. 211 del 30 de marzo de 
2005, art. 1º.  Modificado Res. 513 del 06/08/2003, art. 1°.  Modificado. Res. 783 de 2000, art. 1°.)  
Deducciones al capital primario.  
 
Se deducen del capital primario los siguientes conceptos:  
 
1.  El costo ajustado de las inversiones de capital y de las que revisten el carácter de 
permanentes y obligatorias, que son necesarias para que la sociedad comisionista sea miembro de 
alguna o algunas de las bolsas de valores del país, de conformidad con lo dispuesto en las normas 
legales o en los reglamentos internos de la respectiva bolsa.  



 
 
 

 
 

 
2.  El cincuenta por ciento (50%) de la porción no amortizada de los títulos derivados de procesos 
de titularización con una calificación igual o inferior a  ñDDò  para t²tulos de largo plazo y  a ñ5 · 
inferiorò para t²tulos de corto plazo o sin calificaci·n.  
 
3.       La revalorización del patrimonio cuando sea negativa.  
  
4.       Las pérdidas de los ejercicios anteriores y las del ejercicio en curso. 
 
5.       Propiedades, plantas y equipo. 
 
6.       Activos intangibles. 
 
7.       Activos diferidos. 
 
8 Los activos contabilizados en la cuenta contable de ñotros activosò, que incluye las subcuentas 
de bienes de arte y cultura, sucursales y agencias, acciones en clubes sociales, entre otras.  
    
Artículo 2.9.1.1.6 (Art. 2.2.1.6. de la Res. 400 de 1995- Modificado Res. 211 del 30 de marzo de 
2005, art. 1º.  Modificado Res. 513 del 06/08/2003, art. 1°). Capital secundario.  
 
El capital secundario de una sociedad comisionista corresponde a la suma de los siguientes 
conceptos:  
 
1. El valor en mercado de los bonos subordinados efectivamente suscritos siempre y cuando no 
superen el cincuenta por ciento  (50%) del valor del capital primario. Sólo serán computables dichos 
bonos cuando: 
 
a. En el respectivo prospecto de emisión se establezca, con carácter irrevocable, que en los eventos 
de liquidación el importe de su valor quedará subordinado al pago del pasivo externo. 
 
b. Los títulos deberán ser emitidos a plazos mínimos de maduración no inferiores a cinco (5) años. No 
deberá existir ninguna opción de prepago por parte del emisor que reduzca el plazo de maduración a 
menos de cinco (5) años, ni otro tipo de opción a favor de los inversionistas que permita el pago 
anticipado de estos bonos en un plazo inferior a cinco (5) años. 
 
c. No deberá existir ningún tipo de cláusula aceleratoria.  
 
d. En el evento en que se pacten opciones de prepago a favor del emisor, se entenderá que el plazo 
de la emisión corresponde al establecido para ejercer dicha opción. 
 
e. Durante los últimos cinco (5) años de maduración de los bonos subordinados, el valor computable 
se disminuirá en un veinte por ciento (20%) para cada año.   
 
f. En el evento en que haya sido pactada una opción de prepago y se cumpla con el plazo de 
maduración mínima, el valor computable se disminuirá en un veinte por ciento (20%) por cada año en 
los cinco (5) años anteriores a la fecha de ejercicio de la opción.  
 



 
 
 

 
 

Tratándose de bonos cuya opción tenga una fecha determinada para su ejercicio y la misma no sea 
ejercida, el valor disminuido durante los años anteriores a la fecha de ejercicio de la opción será 
recalculado en un monto equivalente a un bono que no tenga una opción de prepago, de forma tal 
que permita descontar un veinte por ciento (20%), cada año, hasta alcanzar un valor de cero por 
ciento (0%) al momento del vencimiento del bono.   
 
Para el caso de bonos cuya opción tenga una fecha indeterminada para su ejercicio, el valor 
computable se disminuirá en un veinte por ciento (20%) por cada año en los cinco (5) años anteriores 
a la fecha a partir de la cual puede ser ejercida la opción, sin que deba realizarse recálculo alguno en 
el evento en que no sea ejercida. 
 
2. Los bonos obligatoriamente convertibles en acciones, siempre y cuando sean efectivamente 
colocados y pagados y cumplan con las siguientes condiciones:  
 
a. El plazo máximo de los bonos será de cinco (5) años.  
 
b. El reglamento de emisión deberá indicar de manera expresa, que en los eventos de liquidación, el 
importe del valor de la obligación quedará subordinado al pago del pasivo externo.  
 
c. El rendimiento financiero reconocido no excederá la tasa de interés de captación DTF certificada 
por el Banco de la República, vigente a la fecha de la respectiva liquidación. 
 
d. Los intereses se reconocerán pagaderos por períodos mensuales vencidos. 
 
e. Los bonos no podrán colocarse con descuento sobre su valor nominal.  
 
f. La observación de los demás requisitos y procedimientos establecidos en la normatividad vigente.  
 
Parágrafo. Deducciones al capital secundario. Se deducen del capital secundario el cincuenta por 
ciento (50%) de la porción no amortizada de los títulos derivados de procesos de titularización con 
una calificaci·n igual o inferior a ñDDò para t²tulos de largo plazo y  a ñ5 · inferiorò para t²tulos de corto 
plazo o sin calificación.   

 
Artículo 2.9.1.1.7 (Art. 2.2.1.7. de la Res. 400 de 1995- Modificado Res. 513 del 06/08/2003, art. 
1°.)  Valor computable del capital secundario.  
 
Para efectos del cálculo de la relación de solvencia, el valor máximo computable del capital 
secundario no podrá exceder el cien por ciento (100%) del capital primario una vez restadas las 
deducciones a que hace referencia el artículo 2.9.1.1.5. 
   
Artículo 2.9.1.1.8 (Art. 2.2.1.8. de la Res. 400 de 1995- Modificado Res. 513 del 06/08/2003, art. 
1°.) Riesgo de crédito.  
 
Para efectos del cálculo de la relación de solvencia, se entiende como riesgo de crédito la posibilidad 
de pérdidas que disminuyan el patrimonio técnico de una sociedad comisionista como consecuencia 
del incumplimiento de obligaciones financieras en los términos acordados. Entre otras razones, este 
riesgo puede tener origen en un posible incumplimiento de la contraparte en una operación o en una 
potencial variación del precio del instrumento de que se trate, por causas relacionadas bien con su 
emisor o con el emisor de su instrumento principal, si se trata de un instrumento derivado.  



 
 
 

 
 

   
Artículo 2.9.1.1.9 (Art. 2.2.1.9. de la Res. 400 de 1995- Modificado Res. 513 del 06/08/2003, art. 
1°.) Riesgo de mercado.   
 
Para efectos del cálculo de la relación de solvencia, se entiende como riesgo de mercado la 
posibilidad de pérdidas que disminuyan el patrimonio técnico de una sociedad comisionista por 
movimientos adversos en los indicadores del mercado que afecten los instrumentos financieros en los 
que la entidad mantenga posiciones dentro o fuera del balance. Los indicadores del mercado que se 
tendrán en cuenta son, entre otros, los tipos de interés, tipos de cambio,  precio de los valores o 
títulos y otros índices. 
   
Artículo 2.9.1.1.10 (Art. 2.2.1.10. de la Res. 400 de 1995- Modificado Res. 513 del 06/08/2003, art. 
1°.) Riesgo de liquidación / entrega.  
 
Para efectos del cálculo de la relación de solvencia, se entiende como riesgo de liquidación / entrega 
la posibilidad de pérdidas que disminuyan el patrimonio técnico de una sociedad comisionista como 
consecuencia de la diferencia en precio que se presente en operaciones que permanezcan sin 
liquidar después de la fecha estipulada.    
 
Artículo 2.9.1.1.11 (Artículo 2.2.1.11. de la Resolución 400 de 1995. Modificado por el artículo 2 
del Decreto 1796 de 2008) Clasificación y ponderación de los activos para riesgo de crédito.  
 
Para efectos de determinar el valor total de activos ponderados por nivel de riesgo crediticio, los 
mismos se deben clasificar dentro de una de las siguientes categorías dependiendo de su naturaleza: 
 
Categoría I. Activos de máxima seguridad. En esta categoría se clasificará la caja, depósitos a la vista 
en entidades sometidas a vigilancia de la Superintendencia Financiera de Colombia, las inversiones 
en títulos o valores del Banco de la República o de la Nación y los garantizados por esta en la parte 
cubierta. 
 
Así mismo, computarán dentro de esta categoría los títulos o valores emitidos o totalmente 
garantizados por entidades multilaterales de crédito. 
 
En esta categoría también se debe incluir la exposición neta en las operaciones de reporto o repo, 
operaciones simultáneas y operaciones de transferencia temporal de valores siempre que la 
contraparte sea la Nación, el Banco de la República o una cámara de riesgo central de contraparte. 
 
Adicionalmente, en esta categoría se debe incluir la exposición crediticia en operaciones con 
instrumentos financieros derivados siempre que la contraparte sea la Nación, el Banco de la 
República o una cámara de riesgo central de contraparte. 
 
Categoría II. Activos de alta seguridad, tales como los títulos o valores emitidos por entidades 
públicas del orden nacional, los depósitos a término, en establecimientos de crédito, y créditos 
garantizados incondicionalmente con títulos o valores emitidos por la Nación o por el Banco de la 
República o por Gobiernos o Bancos Centrales de países que autorice expresamente la 
Superintendencia Financiera de Colombia. 
 
En esta categoría también se debe incluir la exposición neta en las operaciones de reporto o repo, 
operaciones simultáneas y operaciones de transferencia temporal de valores siempre que la 



 
 
 

 
 

contraparte sea una entidad vigilada por la Superintendencia Financiera de Colombia distinta del 
Banco de la República, o una entidad pública de orden nacional o un fondo mutuo de inversión 
controlado. 
 
Así mismo, en esta categoría se debe incluir la exposición crediticia en las operaciones con 
instrumentos financieros derivados siempre que la contraparte sea una entidad vigilada por la 
Superintendencia Financiera de Colombia distinta del Banco de la República, una entidad pública de 
orden nacional o un fondo mutuo de inversión controlado. 
 
Categoría III. Otros activos de riesgo: En esta categoría se incluirán los otros activos de riesgo no 
deducidos en el cómputo del patrimonio técnico y no incluidos en ninguna categoría anterior 
incluyendo la exposición neta en las operaciones de reporto o repo, operaciones simultáneas y 
operaciones de transferencia temporal de valores y la exposición crediticia en operaciones con 
instrumentos financieros derivados, siempre que la contraparte sea una entidad no contemplada en 
ninguna de las categorías anteriores. 

 
Los activos incluidos en la Categoría I se ponderarán al 0%, en la Categoría II al 20% y en la 
Categoría III ponderarán de la siguiente manera, de acuerdo con la calificación otorgada por las 
sociedades calificadoras autorizadas por la Superintendencia Financiera de Colombia, para lo cual se 
observarán los rangos de calificación indicados en la siguiente matriz o su equivalente: 

 
 

RIESGO CREDITICIO DE LARGO PLAZO 
 
 

RANGO DE 
CALIFICACION 

PONDERACION 

AAA hasta AA- 20% 

A+ hasta |A- 50% 

BBB+ o Inferior o sin 
calificación 

100% 

  

 
RIESGO CREDITICIO DE CORTO PLAZO 

 

RANGO DE 
CALIFICACION 

PONDERACION 

1+ hasta 1- 20% 

2+ hasta 2- 50% 

3 o Inferior o sin 
calificación 

100% 

 
 

En la Categoría III, la exposición neta en las operaciones de reporto o repo, operaciones simultáneas 
y operaciones de transferencia temporal de valores y la exposición crediticia en operaciones con 
instrumentos financieros derivados, ponderarán de la siguiente manera, de acuerdo con la calificación 
otorgada por las sociedades calificadoras autorizadas por la Superintendencia Financiera de 
Colombia a la contraparte en dichas operaciones: 



 
 
 

 
 

 

RANGO DE 
CALIFICACION 

PONDERACION 

AAA hasta AA- 20% 

A+ hasta |A- 50% 

BBB+ o Inferior o sin 
calificación 

100% 

 
Parágrafo 1. Bonos y títulos hipotecarios. Los bonos y títulos hipotecarios de que trata el artículo 30 
de la Ley 546 de 1999, que cuenten con garantía total del Gobierno Nacional, a través del Fondo de 
Garantías de Instituciones Financieras- FOGAFIN, computarán al cero por ciento (0%). 
 
Parágrafo 2. Productos estructurados. Computarán por su precio justo de intercambio multiplicado por 
el factor de ponderación que corresponda según la categoría de riesgo del emisor del respectivo 
producto. 
 
Cuando se realicen inversiones en un producto estructurado cuyos componentes provengan de 
distintas contrapartes, pero se haya adquirido el mismo a otra entidad que obra como vendedor de 
este y no es responsable de su pago, dicho producto estructurado computará por la suma de los 
siguientes dos (2) factores: 

 
i) La multiplicación del precio justo de intercambio del componente no derivado por el factor de 
ponderación que aplique al respectivo emisor de conformidad con lo previsto en el presente artículo; 
 
ii) La multiplicación del costo de reposición de los componentes derivados por el factor de 
ponderación que aplique a la respectiva contraparte de conformidad con lo previsto en el presente 
artículo. 
 
Parágrafo 3. Títulos derivados de procesos de titularización. Para efectos de determinar el valor total 
de estos activos ponderados por su nivel de riesgo crediticio, los mismos se clasificarán, de acuerdo 
con la calificación otorgada por las sociedades calificadoras autorizadas por la Superintendencia 
Financiera de Colombia, para lo cual se observarán los rangos de calificación indicados en la 
siguiente matriz o su equivalente: 

 
 

RIESGO CREDITICIO DE LARGO PLAZO 
 

RANGO DE 
CALIFICACION 

PONDERACION 

AAA hasta AA- 20% 

A+ hasta |A- 50% 

BBB+ hasta BBB- 100% 

BB+ hasta BB- 150% 

B+ hasta B- 200% 

CCC 300% 

DD o Inferior o sin 
calificación 

Deducción 

  



 
 
 

 
 

 
 
 

RIESGO CREDITICIO DE CORTO PLAZO 
 

RANGO DE 
CALIFICACION 

PONDERACION 

1+ hasta 1- 20% 

2+ hasta 2- 50% 

3 100% 

4 300% 

5 o Inferior o sin 
calificación 

Deducción 

 
 

Parágrafo 4. Acciones. Las acciones ponderarán al 50%. Sin embargo, aquellas cuyos emisores 
cuenten con un adecuado gobierno corporativo y mecanismos que garanticen liquidez, en los 
términos que determine la Superintendencia Financiera de Colombia, ponderarán al veinte por ciento 
(20%). 
 
Parágrafo 5. Para los efectos del presente artículo, se entiende como exposición neta en operaciones 
de reporto o repo, operaciones simultáneas y operaciones de transferencia temporal de valores, el 
monto que resulte de restar la posición deudora de la posición acreedora que ostenta la entidad en 
cada operación, siempre que este monto sea positivo. Para el cálculo de dichas posiciones deberán 
tenerse en cuenta el valor de mercado de los títulos o valores cuya propiedad se transfirió y/o la suma 
de dinero entregada como parte de la operación, así como los intereses o rendimientos asociados a la 
misma. 

 
Parágrafo 6. Los valores transferidos en desarrollo de las operaciones repo o reporto simultáneas o 
de transferencia temporal de valores deberán ser tenidos en cuenta para los efectos previstos en este 
artículo, mientras permanezcan en el balance del enajenante, originador o receptor, según sea el 
caso, conforme a las disposiciones contables que rigen dichas operaciones. 

 
Parágrafo 7. Para los efectos del presente artículo, para determinar la exposición crediticia en 
instrumentos financieros derivados, serán aplicables las definiciones contenidas en el artículo 
2.35.1.1.1 del presente decreto. 

 
Artículo 2.9.1.1.12 (Art. 2.2.1.12. de la Res. 400 de 1995-  Modificado Res. 513 del 06/08/2003, 
art. 1°.) Valor de la exposición por riesgo de mercado.   
 
Para el cálculo del riesgo de mercado se utilizará la metodología VeR, conforme a la cual se estima la 
pérdida que podría registrar una determinada posición  en un intervalo de tiempo con un cierto nivel 
de probabilidad o confianza debido a un cambio adverso en los precios. Para el efecto, la 
Superintendencia Financiera de Colombia instruirá de manera general a los  vigilados respecto de los 
procedimientos que permitan dar aplicación a dicha metodología.  
 
 
 
 



 
 
 

 
 

   
Artículo 2.9.1.1.13 (Art. 2.2.1.13. de la Res. 400 de 1995- Modificado Res. 513 del 06/08/2003, art. 
1°.) Valor de la exposición por riesgo de liquidación / entrega.  
 
El valor del riesgo de liquidación / entrega se calcula como la diferencia entre el precio de liquidación 
de la operación acordado y el valor de mercado de la misma, siempre y cuando la diferencia entre el 
valor acordado del instrumento y el valor de mercado de la misma ocasionen pérdida para la entidad. 
De este valor se descontarán las provisiones constituidas para amortizar las perdidas originadas en 
este riesgo.  No se tendrán en cuenta para este cálculo las operaciones repo, simultaneas y los 
préstamos de valores. 
   
 Teniendo en cuenta el número de días que permanezca sin liquidar una operación desde la fecha 
estipulada, el requerimiento de capital se establecerá multiplicando la diferencia de que trata el inciso 
anterior por los siguientes porcentajes:   
   
- Vencimiento entre 5 y 15 días    :    9% 
- Vencimiento entre 16 y 30 días  :   50% 
- Vencimiento entre 31 y 45 días  :   75% 
- Vencimiento superior a 45 días  : 100%  
   
Artículo 2.9.1.1.14 (Art. 2.2.1.14. de la Res. 400 de 1995-  Modificado Res. 211 del 30 de marzo 
de 2005, art. 3º.  Modificado Res. 513 del 06/08/2003, art. 1°.) Concentración del riesgo de 
crédito.  
 
Los riesgos que mantenga una sociedad comisionista miembro de una bolsa de valores respecto de 
un emisor individual o de un grupo de emisores relacionados entre sí, se considerará como una 
situación de concentración cuando el valor acumulado de estos riesgos exceda el diez por ciento 
(10%) del valor de su patrimonio técnico.  Adicionalmente, el valor de todos los riesgos que una 
sociedad comisionista de bolsa contraiga y mantenga con un mismo emisor o grupo de emisores 
relacionados entre sí, no podrá exceder del treinta por ciento (30%) del valor de su patrimonio técnico.  
 
En todo caso, el conjunto de las situaciones de concentración de una sociedad comisionista de bolsa 
no podrá superar ocho (8) veces el valor de su patrimonio técnico. 
 
Artículo 2.9.1.1.15 (Artículo 2.2.1.15. de la Resolución 400 de 1995. modificado por el artículo 3 
del Decreto 1796 de 2008) Riesgo de crédito con personas relacionadas.  
 
Para establecer el riesgo frente a un emisor o contraparte o a un grupo de emisores o contrapartes 
relacionados entre sí, previamente a la realización de una inversión en títulos o valores o a la 
celebración en el mercado mostrador de cualquier operación de compra o venta de títulos o valores 
de cumplimiento futuro o de una operación con instrumentos financieros derivados o productos 
estructurados, y durante su vigencia, las sociedades comisionistas deberán establecer y verificar si 
los receptores potenciales de sus recursos forman parte de un grupo de emisores o contrapartes 
relacionados entre sí, de conformidad con la definición del literal f) del artículo 2.9.1.1.19 del presente 
decreto. 
 
 
 
 



 
 
 

 
 

Artículo 2.9.1.1.16 (Art. 2.2.1.16. de la Res. 400 de 1995-  .- Modificado D. 343 de 2007, art. 13 
Modificado Res. 211 del 30 de marzo de 2005, art. 3º.  Modificado Res. 513 del 06/08/2003, art. 
1°). Activos, partidas y operaciones que generan riesgo de crédito para efectos de los límites 
de concentración.  
 
Para establecer una situación de concentración se tendrán en cuenta los siguientes conceptos o 
rubros: (i) El saldo de todas las inversiones y operaciones sobre valores que efectúen en desarrollo de 
las denominadas operaciones por cuenta propia y con recursos propios, bien sea que estas se 
negocien o contraten en mercados organizados o de mostrador y con independencia del país de 
origen del emisor de los mismos; (ii) Los saldos deudores a cargo del emisor o grupo de emisores 
relacionados entre sí, con independencia de su origen y forma de instrumentación, y (iii) Los saldos 
de depósitos en cuentas de ahorro y corrientes que se mantengan en establecimientos de crédito 
nacionales o radicados en el exterior. 

Para los efectos de esta disposición, las denominadas operaciones por cuenta propia y con recursos 
propios estarán integradas por los siguientes tipos o modalidades: 

a) El saldo de todas las inversiones en títulos o valores que se posean y mantengan, sean estos de 
renta fija, renta variable o mixtos; 

b) El valor de los compromisos de compra o venta de títulos o valores para cumplimiento a futuro 
asumidos en operaciones a plazo de cumplimiento efectivo; 

c) El valor de los compromisos de compra o venta de valores para cumplimiento a futuro asumidos 
por la participación de las sociedades comisionistas en tramos de las denominadas operaciones 
carrusel; 

d) El saldo de todas las inversiones en valores cuya propiedad haya sido transferida mediante la 
realización de operaciones de reporto o repo, simultáneas y de transferencia temporal de valores, con 
excepción de aquellos valores obtenidos previamente en desarrollo de las mencionadas operaciones; 

e) Los saldos de las emisiones de títulos o valores de deuda o de renta variable que no hayan sido 
colocados en desarrollo de acuerdos celebrados para colocar la totalidad o parte de una emisión bajo 
la modalidad garantizada; 

f) Los saldos de compromisos, operaciones o contratos de cumplimiento a futuro que versen sobre 
títulos o valores, con independencia del mercado en que se hayan negociado o contratado, al igual 
que con independencia de la modalidad que adquieran, es decir, con independencia de si los 
compromisos de compra o venta a futuro se asumen por la realización de operaciones forward, 
futuros o de cualesquier otra forma o modalidad de operación de cumplimiento a futuro; 

g) El precio justo de intercambio de los valores recibidos en desarrollo de las operaciones de reporto o 
repo, simultáneas y de transferencia temporal de valores, de acuerdo a lo estipulado en el artículo 
2.9.1.1.17 del presente decreto. 
 
(Modificado por el artículo 4 del Decreto 1796 de 2008) Para los efectos del ordinal ii) del presente 
artículo, en el cálculo de los saldos deudores a cargo del emisor o grupo de emisores relacionados 
entre sí deberán incluirse las exposiciones netas resultantes de operaciones de reporto o repo, 



 
 
 

 
 

simultáneas y de transferencia temporal de valores, así como la exposiciones crediticias resultantes 
de la operaciones con instrumentos financieros derivados. 
 
Artículo 2.9.1.1.17 (Art. 2.2.1.17. de la Res. 400 de 1995- Modificado D. 343 de 2007, art. 14. 
Modificado Res. 211 del 30 de marzo de 2005, art. 3º.  Modificado Res. 513 del 06/08/2003, art. 
1°).  Acumulación de los riesgos y cómputo de los mismos para determinar los límites de 
concentración.  
 
Las sociedades comisionistas de bolsa de valores determinarán y controlarán al cierre diario, de 
operaciones los riesgos que contraigan y mantengan con un emisor individual y con emisores 
relacionados entre sí, de la siguiente manera: 

1. Acumulación de los riesgos frente a un emisor individual. Los riesgos que se contraigan y 
mantengan con un emisor individualmente considerado se calcularán sumando los siguientes 
elementos: 

a) El importe de las posiciones netas largas en títulos o valores, cuando estas sean positivas, de 
acuerdo con lo previsto al respecto en el literal c) del artículo 2.9.1.1.19 del presente decreto.  

En la determinación de la posición neta en valores en un emisor determinado, se tendrá en cuenta el 
valor de los valores cuya propiedad haya sido transferida de manera temporal por las sociedades 
comisionistas mediante la celebración de operaciones de reporto o repo, simultáneas y de 
transferencia temporal de valores. 

También se tendrán en cuenta los valores recibidos en desarrollo de las operaciones de reporto o 
repo, simultáneas y de transferencia temporal de valores. Estos computarán por un monto equivalente 
al cincuenta por ciento (50%) de su valor, salvo cuando estos se hayan recibido por virtud de 
operaciones con la Nación o el Banco de la República, en cuyo caso tales valores no computarán. 

Las sociedades comisionistas de bolsa, al efectuar el cómputo de los límites de concentración a que 
se encuentran sujetas en términos del presente Título, considerarán como saldo de la inversión en el 
título o valor de que se trate, su valor en libros, según las normas de valoración y clasificación de 
inversiones expedidas al respecto, y conforme a la categoría de inversiones en las que se encuentren 
clasificados los títulos o valores respectivos. 

Los compromisos de compra de títulos o valores de cumplimiento a futuro, con independencia de la 
modalidad de operación a futuro que revista el respectivo compromiso, se computarán por el valor 
pactado de la operación. 

Los compromisos de venta de títulos o valores para cumplimiento a futuro, con independencia de la 
modalidad de operación a futuro que revista el respectivo compromiso, se computarán por el valor 
pactado de la operación; 

b. (Modificado por el artículo 5 del Decreto 1796 de 2008)) Los saldos deudores a cargo del emisor 
individual respectivo, los cuales se tomarán por su valor neto en libros. 
 



 
 
 

 
 

Además, se incluirán los saldos resultantes de la exposición neta en operaciones de reporto o repo, 
operaciones simultáneas y operaciones de transferencia temporal de valores; así como, los saldos 
resultantes de la exposición crediticia en operaciones con instrumentos financieros derivados. 
 
Lo dispuesto en el inciso anterior no será aplicable cuando una cámara de riesgo central de 
contraparte haya aceptado interponerse como contraparte de las operaciones que se realicen con 
instrumentos financieros derivados. 

c) Los saldos de depósitos en cuentas de ahorro y corrientes que se mantengan en el emisor 
individual respectivo, según corresponda; 

d) El saldo de los títulos o valores de deuda o de renta variable que aún no haya sido colocado en 
desarrollo de acuerdos celebrados para colocar la totalidad o parte de una emisión bajo la modalidad 
garantizada, así como el saldo de los títulos de deuda adquiridos en desarrollo de una subasta en el 
mercado primario. El riesgo de la sociedad comisionista de bolsa que se haya comprometido a 
colocar el total o parte de una emisión bajo la modalidad garantizada o que haya adquirido títulos a 
través de una subasta en el mercado primario, será su riesgo neto, esto es, el valor total del 
respectivo compromiso asumido, deducido en el importe de los títulos o valores efectivamente 
colocados y en el importe de los títulos o valores respecto de los cuales se haya suscrito o 
garantizado un compromiso de adquisición por terceros, mediante acuerdo debidamente formalizado. 

El riesgo neto, determinado de acuerdo con lo señalado en el inciso anterior, ponderará aplicando al 
mismo los siguientes porcentajes: 

Día hábil 0 0% 
Día hábil 1 0% 
Día hábil 2 10% 
Día hábil 3 25% 
Día hábil 4 50% 
Día hábil 5 75% 
A partir del día hábil 
6 

100% 

Para este efecto, se tomará como día hábil cero (0) el día en que se publique el aviso de oferta 
pública por parte del emisor respectivo, tratándose de colocaciones bajo la modalidad garantizada o el 
día de la aceptación de la oferta si se trata de una adquisición en desarrollo de una subasta en el 
mercado primario. 

2. Agregación de los riesgos frente a un grupo de emisores relacionados entre sí. Los riesgos que se 
contraigan y mantengan frente a un grupo de emisores relacionados entre sí, se determinarán 
sumando los riesgos de los emisores individuales que integran cada grupo, según el procedimiento y 
forma de cálculo señalada en el numeral anterior. 

Parágrafo 1. Exenciones a los límites de concentración. No estarán sujetos a los límites de 
concentración, los activos, partidas y operaciones siguientes: 

a) Los activos representativos de títulos o valores emitidos, garantizados o avalados totalmente por la 
Nación o el Banco de la República; 



 
 
 

 
 

b) Los activos representativos de títulos o valores emitidos, garantizados o avalados totalmente por 
entidades multilaterales de crédito. Para este efecto, tendrán la calidad o consideración de entidades 
multilaterales, entre otras, el Banco Mundial, la Corporación Financiera Internacional, el Banco 
Interamericano de Desarrollo, la Corporación Andina de Fomento y la Corporación Interamericana de 
Inversiones; 

c) Los compromisos de compra o venta de valores de cumplimiento a futuro, cuyos activos 
subyacentes estén representados en títulos o valores emitidos, garantizados o avalados totalmente 
por la Nación o el Banco de la República o en títulos o valores emitidos, garantizados o avalados 
totalmente por entidades multilaterales de crédito; 

d) El saldo de las cuentas corrientes y de ahorro que posean las sociedades comisionistas en los 
bancos líderes y cuya destinación sea el cumplimiento de operaciones en el mercado de valores. Para 
el efecto, las sociedades comisionistas registrarán ante la Superintendencia Financiera de Colombia, 
dentro del plazo que esta entidad señale, las cuentas que mantengan en estos bancos para el 
cumplimiento de sus operaciones. 

Parágrafo 2. Patrimonio técnico a considerar. Para efectos de los límites de concentración de que 
trata el presente artículo, el patrimonio técnico que se tendrá en cuenta durante un determinado mes, 
será el calculado para el penúltimo mes calendario anterior al respectivo mes. 

En todos los casos, el patrimonio técnico se determinará con fundamento en los estados financieros 
mensuales que se transmitan a la Superintendencia Financiera de Colombia 

 
Artículo 2.9.1.1.18 (Art. 2.2.1.18. de la Res. 400 de 1995- Modificado Res. 513 del 06/08/2003, art. 
1°.) Límites a las operaciones a plazo y carrusel.  
 
El cuatro punto cinco por ciento (4.5 %) de la posición global bruta (sumatoria de posiciones largas y 
cortas) de las operaciones a plazo y carrusel no podrá exceder el valor del patrimonio técnico de la 
sociedad comisionista. Para el cálculo de los límites las operaciones computarán por su valor de 
cumplimiento o realización.  
   
Artículo 2.9.1.1.19 (Art. 2.2.1.19. de la Res. 400 de 1995- Modificado D. 343 de 2007, art. 15.  
Modificado Res. 211 del 30 de marzo de 2005, art. 3º.  Modificado Res. 513 del 06/08/2003, art. 
1°.) Definiciones.  
 
Para efectos de lo dispuesto en el presente Título se entenderá por: 
 
a) Posiciones largas en un emisor: Se denominan posiciones largas a la tenencia actual de títulos o 
valores de renta fija o variable, emitidos por un emisor determinado, así como la tenencia futura de los 
mismos. Así, generan posiciones largas en un emisor determinado los títulos o valores de renta fija o 
variable que se mantengan del mismo, así como los compromisos asumidos por la sociedad para 
comprar títulos o valores a futuro, sea que estos se hayan adquirido por la celebración de operaciones 
a plazo de cumplimiento efectivo, por la participación en tramos de operaciones carrusel, en 
operaciones forward, en operaciones de futuros o en cualesquier modalidad de operación que pueda 
dar lugar a su adquisición futura real; 
 
b) Posiciones cortas en un emisor: Se denominan posiciones cortas en un emisor determinado a los 
compromisos de venta de títulos o valores a futuro asumidos por la sociedad comisionista respectiva, 



 
 
 

 
 

cuyos activos subyacentes sean títulos o valores emitidos por el emisor de que se trate. Así, generan 
posiciones cortas en un emisor determinado los compromisos asumidos para vender títulos o valores 
a futuro, sea que estos se hayan adquirido mediante la celebración de operaciones a plazo de 
cumplimiento efectivo, por la participación en operaciones carrusel, en operaciones forward, en 
operaciones de futuros o en cualesquier modalidad de operación que pueda dar lugar a su venta o 
entrega futura real; 
 
c) Posición neta en un emisor: Se denomina posición neta en un emisor a la diferencia entre la suma 
de las posiciones largas y la suma de las posiciones cortas en el mismo. Cuando esta diferencia sea 
positiva, la posición neta será larga, mientras que, cuando sea negativa, será corta; 
 
d) Posición global bruta (Modificado por el artículo 6 del Decreto 1796 de 2008). Se entiende por 
posición global bruta la suma de las posiciones largas y cortas que posea una sociedad comisionista 
de bolsa originadas en la celebración de operaciones con instrumentos financieros derivados, 
productos estructurados y operaciones carrusel. En el cálculo de la posición global bruta no se 
considerarán los emisores de los activos subyacentes de las operaciones. 
 
e) Emisor: Se entiende por emisor a la empresa, entidad o institución de la cual se poseen títulos o 
valores sean de renta fija o renta variable, o se poseen saldos deudores o saldos activos en cuentas 
de ahorro o corrientes; 
 
f) Emisores relacionados entre sí: Se entiende por emisores relacionados entre sí a los emisores que 
se encuentren en una situación de control o que hagan parte de un grupo empresarial, en los términos 
previstos en los artículos 26, 27, y 28 de la Ley 222 de 1995, o de las normas que los modifiquen, 
sustituyan o deroguen, y que por representar riesgo común se consideran como un solo emisor; 
 
g) Banco Líder: Se entenderá por Banco Líder a la entidad financiera con la cual la sociedad 
comisionista de bolsa mantiene cuentas de ahorro o corrientes para el cumplimiento de sus 
operaciones efectuadas a través de los sistemas organizados de operaciones en el mercado de 
valores; 
 
h) Exposición neta: Se entiende como exposición neta en operaciones de reporto o repo, operaciones 
simultáneas y operaciones de transferencia temporal de valores, el monto que resulte de restar la 
posición deudora de la posición acreedora que ostenta la entidad en cada operación, siempre que 
este monto sea positivo. Para el cálculo de dichas posiciones deberán tenerse en cuenta el precio 
justo de intercambio de los valores cuya propiedad se transfiera y/o la suma de dinero entregada 
como parte de la operación así como los intereses o rendimientos causados asociados a la misma. 
   
Artículo 2.9.1.1.20 (Art. 2.2.1.20. de la Res. 400 de 1995- Modificado Res. 513 del 06/08/2003, art. 
1°.) Control e Información.  
 
El cumplimiento de la relación de solvencia se controlará periódicamente. Para el efecto, la 
Superintendencia Financiera de Colombia señalará de manera general el contenido de la información, 
procedimiento de remisión y los formularios que se deben utilizar. 
 
 
 
 
 




