
ARTÍCULO 2.6.8.1.1 INVERSIÓN DE RECURSOS.

<Título 8 derogado por el artículo 5 del Decreto 857 de 2011>

Notas de Vigencia

- Título 8 derogado por el artículo 5 del Decreto 857 de 2011, publicado en el Diario Oficial
No. 48.021 de 24 de marzo de 2011.

Legislación Anterior

Texto original del Decreto 2555 de 2010:

ARTÍCULO  2.6.8.1.1 <Fuente original compilada: D. 4935/09 Art. 1o.> 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 INVERSIONES ADMISIBLES PARA EL PORTAFOLIO DE
LARGO PLAZO.

<Título 8 derogado por el artículo 5 del Decreto 857 de 2011>

Notas de Vigencia

- Título 8 derogado por el artículo 5 del Decreto 857 de 2011, publicado en el Diario Oficial
No. 48.021 de 24 de marzo de 2011.

- Numerales 1.9.1 y 1.9.2 modificados por el artículo 4 del Decreto 2955 de 2010, publicado
en el Diario Oficial No. 47.793 de 6 de agosto de 2010. Rige a partir del 15 de septiembre de
2010.  

Legislación Anterior

Texto original del Decreto 2555 de 2010, con las modificaciones introducidas por el Decreto
2955 de 2010:

ARTÍCULO  2.6.8.1.2 <Fuente original compilada: D. 4935/09 Art. 2o.> 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 <Numeral modificado por el artículo 4 del Decreto 2955 de 2010. El nuevo texto es el
siguiente:> Acciones de alta y media bursatilidad, participaciones en carteras colectivas
bursátiles<2> de que trata el Libro 1 la Parte 3 del presente 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 <Numeral modificado por el artículo 4 del Decreto 2955 de 2010. El nuevo texto es el
siguiente:> Acciones de baja y mínima bursatilidad o certificados de depósitos negociables
representativos de dichas acciones (ADRs y GDRs).

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 “fondos de fondos”.

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 “fondos de fondos”, 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 “fondos de fondos”.

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 “fondos de fondos”, 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 “originadores” 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.

Texto original del Decreto 2555 de 2010:

ARTÍCULO  2.6.8.1.2 <Fuente original compilada: D. 4935/09 Art. 2o.> 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<2> 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 “fondos de fondos”.

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 “fondos de fondos”, 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 “fondos de fondos”.

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 “fondos de fondos”, 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 “originadores” 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 INVERSIONES ADMISIBLES PARA EL PORTAFOLIO DE
CORTO PLAZO.

<Título 8 derogado por el artículo 5 del Decreto 857 de 2011>

Notas de Vigencia

- Título 8 derogado por el artículo 5 del Decreto 857 de 2011, publicado en el Diario Oficial
No. 48.021 de 24 de marzo de 2011.

Legislación Anterior

Texto original del Decreto 2555 de 2010:

ARTÍCULO  2.6.8.1.3 <Fuente original compilada: D. 4935/09 Art. 3o.> 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 REQUISITOS DE CALIFICACIÓN PARA LAS INVERSIONES
ADMISIBLES.

<Título 8 derogado por el artículo 5 del Decreto 857 de 2011>

Notas de Vigencia

- Título 8 derogado por el artículo 5 del Decreto 857 de 2011, publicado en el Diario Oficial
No. 48.021 de 24 de marzo de 2011.

Legislación Anterior

Texto original del Decreto 2555 de 2010:



ARTÍCULO  2.6.8.1.4 <Fuente original compilada: D. 4935/09 Art. 4o.> 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 LÍMITES GLOBALES DE INVERSIÓN PARA LE PORTAFOLIO
DE LARGO PLAZO.

<Título 8 derogado por el artículo 5 del Decreto 857 de 2011>

Notas de Vigencia

- Título 8 derogado por el artículo 5 del Decreto 857 de 2011, publicado en el Diario Oficial
No. 48.021 de 24 de marzo de 2011.

Legislación Anterior

Texto original del Decreto 2555 de 2010:

ARTÍCULO  2.6.8.1.5 <Fuente original compilada: D. 4935/09 Art. 5o.> 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 LÍMITES INDIVIDUALES DE INVERSIÓN DE CADA
PORTAFOLIO POR EMISOR.

<Título 8 derogado por el artículo 5 del Decreto 857 de 2011>

Notas de Vigencia

- Título 8 derogado por el artículo 5 del Decreto 857 de 2011, publicado en el Diario Oficial
No. 48.021 de 24 de marzo de 2011.

Legislación Anterior

Texto original del Decreto 2555 de 2010:

ARTÍCULO  2.6.8.1.6 <Fuente original compilada: D. 4935/09 Art. 6o.> 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 LÍMITES MÁXIMOS DE INVERSIÓN POR EMISIÓN.

<Título 8 derogado por el artículo 5 del Decreto 857 de 2011>

Notas de Vigencia

- Título 8 derogado por el artículo 5 del Decreto 857 de 2011, publicado en el Diario Oficial
No. 48.021 de 24 de marzo de 2011.

Legislación Anterior

Texto original del Decreto 2555 de 2010:

ARTÍCULO  2.6.8.1.7 <Fuente original compilada: D. 4935/09 Art. 7o.> 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 LÍMITE DE CONCENTRACIÓN DE PROPIEDAD ACCIONARIA.

<Título 8 derogado por el artículo 5 del Decreto 857 de 2011>

Notas de Vigencia

- Título 8 derogado por el artículo 5 del Decreto 857 de 2011, publicado en el Diario Oficial
No. 48.021 de 24 de marzo de 2011.

Legislación Anterior

Texto original del Decreto 2555 de 2010:

ARTÍCULO  2.6.8.1.8 <Fuente original compilada: D. 4935/09 Art. 8o.> 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 LÍMITES DE INVERSIÓN EN VINCULADOS POR PORTAFOLIO.

<Título 8 derogado por el artículo 5 del Decreto 857 de 2011>

Notas de Vigencia

- Título 8 derogado por el artículo 5 del Decreto 857 de 2011, publicado en el Diario Oficial
No. 48.021 de 24 de marzo de 2011.

Legislación Anterior

Texto original del Decreto 2555 de 2010:

ARTÍCULO  2.6.8.1.9 <Fuente original compilada: D. 4935/09 Art. 9o.> 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
“vinculado” 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 disposición, se entiende que conforman un “grupo de
personas” 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 VALOR DEL FONDO Y DE LOS PORTAFOLIOS.

<Título 8 derogado por el artículo 5 del Decreto 857 de 2011>

Notas de Vigencia

- Título 8 derogado por el artículo 5 del Decreto 857 de 2011, publicado en el Diario Oficial
No. 48.021 de 24 de marzo de 2011.

Legislación Anterior

Texto original del Decreto 2555 de 2010:

ARTÍCULO  2.6.8.1.10 <Fuente original compilada: D. 4935/09 Art. 10> 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 EXCESOS DE LAS INVERSIONES U OPERACIONES.

<Título 8 derogado por el artículo 5 del Decreto 857 de 2011>

Notas de Vigencia

- Título 8 derogado por el artículo 5 del Decreto 857 de 2011, publicado en el Diario Oficial
No. 48.021 de 24 de marzo de 2011.

Legislación Anterior



Texto original del Decreto 2555 de 2010:

ARTÍCULO  2.6.8.1.11 <Fuente original compilada: D. 4935/09 Art. 11> 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 INVERSIONES EN TÍTULOS INSCRITOS EN EL REGISTRO
NACIONAL DE VALORES Y EMISORES Y MECANISMOS DE TRANSACCIÓN.

<Título 8 derogado por el artículo 5 del Decreto 857 de 2011>

Notas de Vigencia

- Título 8 derogado por el artículo 5 del Decreto 857 de 2011, publicado en el Diario Oficial
No. 48.021 de 24 de marzo de 2011.

Legislación Anterior



Texto original del Decreto 2555 de 2010:

ARTÍCULO  2.6.8.1.12 <Fuente original compilada: D. 4935/09 Art. 12> 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.

<Título 8 derogado por el artículo 5 del Decreto 857 de 2011>

Notas de Vigencia

- Título 8 derogado por el artículo 5 del Decreto 857 de 2011, publicado en el Diario Oficial
No. 48.021 de 24 de marzo de 2011.

Legislación Anterior



Texto original del Decreto 2555 de 2010:

ARTÍCULO  2.6.8.1.13 <Fuente original compilada: D. 4935/09 Art. 13> 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;

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 INVERSIONES NO AUTORIZADAS.



<Título 8 derogado por el artículo 5 del Decreto 857 de 2011>

Notas de Vigencia

- Título 8 derogado por el artículo 5 del Decreto 857 de 2011, publicado en el Diario Oficial
No. 48.021 de 24 de marzo de 2011.

Legislación Anterior

Texto original del Decreto 2555 de 2010:

ARTÍCULO  2.6.8.1.14 <Fuente original compilada: D. 4935/09 Art. 14> 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 OPERACIONES DE REPORTO O REPO PASIVAS Y
OPERACIONES SIMULTÁNEAS PASIVAS.

<Título 8 derogado por el artículo 5 del Decreto 857 de 2011>

Notas de Vigencia

- Título 8 derogado por el artículo 5 del Decreto 857 de 2011, publicado en el Diario Oficial
No. 48.021 de 24 de marzo de 2011.

Legislación Anterior

Texto original del Decreto 2555 de 2010:

ARTÍCULO  2.6.8.1.15 <Fuente original compilada: D. 4935/09 Art. 15> 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 REGLAS ESPECIALES APLICABLES A LAS OPERACIONES
REPO, SIMULTÁNEAS Y DE TRASFERENCIA TEMPORAL DE VALORES.

<Título 8 derogado por el artículo 5 del Decreto 857 de 2011>

Notas de Vigencia



- Título 8 derogado por el artículo 5 del Decreto 857 de 2011, publicado en el Diario Oficial
No. 48.021 de 24 de marzo de 2011.

Legislación Anterior

Texto original del Decreto 2555 de 2010:

ARTÍCULO  2.6.8.1.16 <Fuente original compilada: D. 4935/09 Art. 16> 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 PROHIBICIÓN DE INVERSIÓN DE LOS RECURSOS DEL
PORTAFOLIO DE CORTO PLAZO.

<Título 8 derogado por el artículo 5 del Decreto 857 de 2011>

Notas de Vigencia

- Título 8 derogado por el artículo 5 del Decreto 857 de 2011, publicado en el Diario Oficial
No. 48.021 de 24 de marzo de 2011.

Legislación Anterior

Texto original del Decreto 2555 de 2010:

ARTÍCULO  2.6.8.1.17 <Fuente original compilada: D. 4935/09 Art. 17> 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 INVERSIONES EN FONDOS DE CAPITAL PRIVADO.

<Fuente original compilada: D. 3285/05 Art. 1o.> <Artículo derogado por el artículo 5 del
Decreto 2955 de 2010>

Notas de Vigencia

- Artículo derogado por el artículo 5 del Decreto 2955 de 2010, publicado en el Diario Oficial
No. 47.793 de 6 de agosto de 2010. Rige a partir del 15 de septiembre de 2010.

Legislación Anterior



Texto original del Decreto 2555 de 2010:

ARTÍCULO 2.6.8.1.18 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. 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.

METODOLOGÍA DEL CÁLCULO DE RENTABILIDAD MÍNIMA QUE DEBERÁN
GARANTIZAR LAS SOCIEDADES ADMINISTRADORAS DE FONDOS DE CESANTÍA A
SUS AFILIADOS.

ARTÍCULO 2.6.9.1.1 RENTABILIDAD MÍNIMA OBLIGATORIA PARA EL
PORTAFOLIO DE CORTO PLAZO.

<Artículo modificado por el artículo 1 del Decreto 1861 de 2014. El nuevo texto es el siguiente:>
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 portafolio 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. La Superintendencia Financiera de Colombia calculará la rentabilidad del
portafolio de referencia, con la rentabilidad diaria de la tasa IBR overnight. A este valor, se
abonarán los aportes netos al final del día y se descontará la comisión de administración
autorizada. En consecuencia, el valor del portafolio de referencia neto de comisiones al cierre de
cada día será el que resulte de aplicar la siguiente fórmula:

Donde:



VT= Valor del portafolio de referencia neto de comisiones al cierre del día.

 

VT_1= Valor del portafolio de referencia neto de comisiones al cierre del día anterior.

 

IBRT= Tasa IBR overnight al cierre del día, expresada como un retorno diario.

 

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.

 

AT= Aportes netos del día de todos los portafolios de corto plazo. Se entenderá como
aportes netos, la diferencia entre el valor de los aportes y traslados recibidos, y los
retiros, anulaciones y traslados efectuados, en el respectivo día.

En cada verificación, el portafolio de referencia tendrá un valor nominal inicial igual a la suma
del valor de todos los portafolios de corto plazo.

Notas de Vigencia

- Artículo modificado por el artículo 1 del Decreto 1861 de 2014, 'por el cual se modifica el
Decreto número 2555 de 2010 en lo relacionado con la metodología del cálculo de
rentabilidad mínima obligatoria para el portafolio de corto plazo', publicado en el Diario
Oficial No. 49.286 de 26 de septiembre de 2014.

Legislación Anterior

Texto original del Decreto 2555 de 2010:

ARTÍCULO 2.6.9.1.2 <Fuente original compilada: D. 4936/09 Art. 1o.> 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:

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 RENTABILIDAD MÍNIMA OBLIGATORIA PARA EL
PORTAFOLIO DE LARGO PLAZO.

<Fuente original compilada: D. 4936/09 Art. 2o.> 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) <Numeral modificado por el artículo 1 del Decreto 2685 de 2014. El nuevo texto es el
siguiente:> La variación porcentual efectiva anual durante el período de cálculo correspondiente
de un índice representativo del mercado de renta variable local que indique la Superintendencia
Financiera de Colombia, ponderado por el porcentaje del portafolio invertido en acciones de
emisores nacionales y en fondos de inversión colectiva representativos de índices accionarios
locales de los portafolios de largo plazo.

Notas de Vigencia



- Numeral modificado por el artículo 1 del Decreto 2685 de 2014, 'por el cual se modifica el
Decreto número 2555 de 2010 en lo relacionado con los índices accionarios utilizados dentro
de la metodología de cálculo de la rentabilidad mínima obligatoria para el portafolio de largo
plazo de los Fondos de Cesantía', publicado en el Diario Oficial No. 49.374 de 23 de
diciembre de 2014.

Legislación Anterior

Texto original del Decreto 2555 de 2010:

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<1> 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) <Subnumeral modificado por el artículo 3 del Decreto 59 de 2018. El nuevo texto es el
siguiente:> La variación porcentual efectiva anual durante el período de cálculo correspondiente
de un índice representativo del mercado de renta fija que indique la Superintendencia Financiera
de Colombia, ponderado por el porcentaje del portafolio invertido en las demás inversiones
admisibles.

Notas de Vigencia

- Subnumeral modificado por el artículo 3 del Decreto 59 de 2018, 'por el cual se modifica el
Decreto número 2555 de 2010 en lo relacionado con las normas del Fondo Especial de Retiro
Programado y se dictan otras disposiciones', publicado en el Diario Oficial No. 50.479 de 17
de enero de 2018.

Concordancias

Decreto 59 de 2018; Art. 7 Num. 2

Legislación Anterior

Texto original del Decreto 2555 de 2010:

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. <Parágrafo modificado por el artículo 1 del Decreto 2923 de 2013. El nuevo
texto es el siguiente:> 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 porcentaje máximo de
ponderación (N-1)-1, donde N corresponde al número de fondos de cesantía autorizados por la
Superintendencia Financiera de Colombia. En consecuencia, las participaciones de los
portafolios que superen dicho porcentaje 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 a (N-1)-1, se repetirá el procedimiento.

Notas de Vigencia

- Parágrafo modificado por el artículo 1 del Decreto 2923 de 2013, 'por el cual se modifica el
parágrafo 1o del artículo 2.6.9.1.2 del Decreto número 2555 de 2010', publicado en el Diario
Oficial No. 49.007 de 17 de diciembre de 2013. Rige a partir del 1o. de enero de 2014.

Legislación Anterior

Texto original del Decreto 2555 de 2010:

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. <Parágrafo modificado por el artículo 3 del Decreto 59 de 2018. El nuevo
texto es el siguiente:>  Para efectos del índice representativo del mercado de renta fija a que se
refiere el subnumeral iii) del literal b) del numeral 1 del presente artículo, la Superintendencia
Financiera de Colombia deberá diseñar una metodología de agregación de índices de renta fija.
Los índices a tener en cuenta en dicha agregación serán determinados por la Superintendencia
Financiera de Colombia con base en al menos los siguientes criterios: i) la experiencia del
proveedor del índice, ii) políticas de gobierno corporativo que como mínimo definan los
procedimientos para administrar los conflictos de interés de los agentes involucrados en la
construcción y divulgación del índice hacia el mercado, iii) la representatividad y replicabilidad
del índice y, iv) condiciones mínimas de divulgación del índice hacia el mercado.

Notas de Vigencia



- Parágrafo modificado por el artículo 3 del Decreto 59 de 2018, 'por el cual se modifica el
Decreto número 2555 de 2010 en lo relacionado con las normas del Fondo Especial de Retiro
Programado y se dictan otras disposiciones', publicado en el Diario Oficial No. 50.479 de 17
de enero de 2018.

Legislación Anterior

Texto original del Decreto 2555 de 2010:

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.

PARÁGRAFO 4. <Parágrafo adicionado por el artículo 2 del Decreto 2685 de 2014. El nuevo
texto es el siguiente:> Para efectos del índice representativo del mercado de renta variable local a
que se refiere el subnumeral i) del literal b) del numeral 1 del presente artículo, la
Superintendencia Financiera de Colombia deberá diseñar una metodología de agregación de
índices de renta variable local. Los índices a tener en cuenta en dicha agregación serán
determinados por la Superintendencia Financiera de Colombia con base en al menos los
siguientes criterios: i) la experiencia del proveedor del índice; ii) políticas de gobierno
corporativo que como mínimo definan los procedimientos para administrar los conflictos de
interés de los agentes involucrados en la construcción y divulgación del índice hacia el mercado;
iii) la representatividad y replicabilidad del índice y, iv) condiciones mínimas de divulgación del
índice hacia el mercado.

Notas de Vigencia

- Parágrafo adicionado por el artículo 2 del Decreto 2685 de 2014, 'por el cual se modifica el
Decreto número 2555 de 2010 en lo relacionado con los índices accionarios utilizados dentro
de la metodología de cálculo de la rentabilidad mínima obligatoria para el portafolio de largo
plazo de los Fondos de Cesantía', publicado en el Diario Oficial No. 49.374 de 23 de
diciembre de 2014.

PARÁGRAFO TRANSITORIO. <Parágrafo adicionado por el artículo 2 del Decreto 2685 de
2014. El nuevo texto es el siguiente:> El índice accionario COLCAP, calculado y divulgado por
la Bolsa de Valores de Colombia, se utilizará hasta tanto la Superintendencia Financiera de
Colombia diseñe la metodología de agregación de índices de renta variable local a que se refiere
el parágrafo 4o del presente artículo”

Notas de Vigencia



- Parágrafo adicionado por el artículo 2 del Decreto 2685 de 2014, 'por el cual se modifica el
Decreto número 2555 de 2010 en lo relacionado con los índices accionarios utilizados dentro
de la metodología de cálculo de la rentabilidad mínima obligatoria para el portafolio de largo
plazo de los Fondos de Cesantía', publicado en el Diario Oficial No. 49.374 de 23 de
diciembre de 2014.

ARTÍCULO 2.6.9.1.3 CÁLCULO DE LA RENTABILIDAD ACUMULADA. <Artículo
modificado por el artículo 2 del Decreto 2392 de 2018. El nuevo texto es el siguiente:>

La rentabilidad nominal acumulada en términos anuales para los portafolios de los fondos de
cesantía y la rentabilidad del portafolio de referencia de que trata el artículo 2.6.9.1.1 del
presente decreto, será calculada con base en la metodología de Valor del Activo Neto, entendida
como la razón financiera entre el valor de la unidad del portafolio resultante al momento del
cálculo y su valor inicial, según la siguiente fórmula:

Donde:

RNA es la rentabilidad nominal en términos anuales

NAV Es el valor de la unidad

(t) día final del periodo de cálculo

(i) día inicial del periodo de cálculo

(n) número de días del periodo, teniendo en cuenta los períodos previstos en el artículo 2.6.9.1.4
del presente decreto para el cálculo de rentabilidad de los diferentes portafolios de los fondos de
cesantía.

PARÁGRAFO. La metodología para la determinación del valor de la unidad será establecida por
la Superintendencia Financiera de Colombia, de acuerdo con instrucciones que expida sobre el
particular.

Notas de Vigencia



- Artículo modificado por el artículo 2 del Decreto 2392 de 2018, 'por el cual se modifica el
Decreto número 2555 de 2010 en lo relacionado con la metodología para el cálculo de la
rentabilidad acumulada de los fondos de pensiones obligatorias y los portafolios de los
fondos de cesantía', publicado en el Diario Oficial No. 50.817 de 24 de diciembre de 2018.
Ver régimen de transición en el artículo 3.

- Inciso 1o. modificado por el artículo 4 del Decreto 59 de 2018, 'por el cual se modifica el
Decreto número 2555 de 2010 en lo relacionado con las normas del Fondo Especial de Retiro
Programado y se dictan otras disposiciones', publicado en el Diario Oficial No. 50.479 de 17
de enero de 2018.

- Artículo modificado por el artículo 2 del Decreto 1861 de 2014, 'por el cual se modifica el
Decreto número 2555 de 2010 en lo relacionado con la metodología del cálculo de
rentabilidad mínima obligatoria para el portafolio de corto plazo', publicado en el Diario
Oficial No. 49.286 de 26 de septiembre de 2014.

Legislación Anterior

Texto modificado por el Decreto 1861 de 2014, parcialmente modificado por el Decreto 59
de 2018:

ARTÍCULO 2.6.9.1.3. <Inciso modificado por el artículo 4 del Decreto 59 de 2018. El nuevo
texto es el siguiente:>  La rentabilidad acumulada arrojada por los portafolios de los fondos
de cesantía y la rentabilidad del portafolio de referencia de que trata el artículo 2.6.9.1.1 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 periodo, y como
egresos el valor del portafolio al último día del período de cálculo.

PARÁGRAFO 1o. Se entenderá como valor neto, la diferencia entre el valor de los aportes y
traslados recibidos, y los retiros, anulaciones y traslados efectuados, en el respectivo día.

PARÁGRAFO 2o. 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 un ingreso del
respectivo portafolio.

Texto modificado por el Decreto 1861 de 2014:

ARTÍCULO 2.6.9.1.3. La rentabilidad acumulada arrojada por los portafolios de los fondos
de cesantía, la rentabilidad del portafolio de referencia de que trata el artículo 2.6.9.1.1 del
presente decreto y la rentabilidad del 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 periodo, y como
egresos el valor del portafolio al último día del período de cálculo.



PARÁGRAFO 1o. Se entenderá como valor neto, la diferencia entre el valor de los aportes y
traslados recibidos, y los retiros, anulaciones y traslados efectuados, en el respectivo día.

PARÁGRAFO 2o. 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 un ingreso del
respectivo portafolio.

Texto original del Decreto 2555 de 2010:

ARTÍCULO 2.6.9.1.3 <Fuente original compilada: D. 4936/09 Art. 3o.> 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 PERIODO DE CÁLCULO DE LA RENTABILIDAD.

<Fuente original compilada: D. 4936/09 Art. 4o.> 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 VERIFICACIÓN.

<Fuente original compilada: D. 4936/09 Art. 5o.> 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 MONTO MÍNIMO PARA LA VERIFICACIÓN.

<Fuente original compilada: D. 4936/09 Art. 6o.> 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 CÁLCULO Y DIVULGACIÓN DE LA RENTABILIDAD MÍNIMA.

<Fuente original compilada: D. 4936/09 Art. 7o.> 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 TRANSICIÓN.

<Fuente original compilada: D. 4936/09 Art. 8o.> 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 OBJETO Y ÁMBITO DE APLICACIÓN.

<Fuente original compilada: D. 2241/10 Art. 1o.> 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 PRINCIPIOS.

<Fuente original compilada: D. 2241/10 Art. 2o.> 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 “Multifondos”, 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 “Multifondos” de manera que
éstos 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 DERECHOS.

<Fuente original compilada: D. 2241/10 Art. 3o.> 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.

Concordancias

Decreto 2071 de 2015; Art. 1

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. <Numeral modificado por el artículo 2 del Decreto 2071 de 2015. El nuevo texto es el



siguiente:> Acceder a las herramientas financieras que las administradoras decidan ofrecer con el
objeto de permitir al consumidor financiero conocer los cálculos preliminares sobre el posible
monto de su pensión, de acuerdo con las instrucciones que imparta la Superintendencia
Financiera de Colombia. En particular, las administradoras del Régimen de Ahorro Individual
con Solidaridad deberán ofrecer dichas herramientas.

Notas de Vigencia

- Numeral modificado por el artículo 2 del Decreto 2071 de 2015, 'por el cual se modifica el
Decreto número 2555 de 2010 en lo referente al régimen de protección al consumidor
financiero del Sistema General de Pensiones', publicado en el Diario Oficial No. 49.674 de
23 de octubre de 2015.

Concordancias

Circular SUPERFINANCIERA 53 de 2010

Legislación Anterior

Texto original del Decreto 2555 de 2010:

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 DEBERES.

<Fuente original compilada: D. 2241/10 Art. 4o.> 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 “Multifondos”, según 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 PROFESIONALISMO.

<Fuente original compilada: D. 2241/10 Art. 5o.> 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.
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