ARTICULO 2.4.6.13. INFORMACION SOBRE TRANSACCIONES CRUZADAS. <Articulo
derogado por el articulo 111 del Decreto 2175 de 2007>

Notas de Vigencia

- Articulo derogado por el articulo 111 del Decreto 2175 de 2007, publicado en el Diario
Oficial No. 46.657 de 12 de junio de 2007.

Legislacion Anterior
Texto anterior a la modificacion introducida por el Decreto 2175 de 2007:

ARTICULO 2.4.6.13. ADICIONADO. RES. 70 DE 2001, ARTICULO 1o. Lasociedad
administradora debera informar semanalmente a la Superintendencia de Valores, en los
términos que establezca dicha Superintendencia, las transacciones cruzadas que realice por
cuenta del fondo sobre acciones y bonos convertibles en acciones.

ARTICULO 2.4.6.14. INHABILIDAD TEMPORAL. <Articulo derogado por el articulo 111
del Decreto 2175 de 2007>
Notas de Vigencia

- Articulo derogado por el articulo 111 del Decreto 2175 de 2007, publicado en el Diario
Oficial No. 46.657 de 12 de junio de 2007.

Legislacion Anterior
Texto anterior a la modificacion introducida por el Decreto 2175 de 2007:

ARTICULO 2.4.6.14. ADICIONADO. RES. 70 DE 2001, ARTICULO 1o. Cuando la
sociedad administradora de fondos se encuentre inhabilitada temporalmente para actuar en
bolsa, y a menos que la Superintendencia de Valores disponga otra cosa, aquella procederd,
previa remision de informacién a la respectiva bolsa, a encomendar a otra sociedad
administradora la realizacion por cuenta del fondo de las operaciones que sean necesarias.

Las erogaciones que se causen por ese motivo se cargaran a la sociedad administradora
inhabilitada.

CAPITULO VII.

CONTROL Y SUPERVISION PRIVADAS, ADMINISTRACION Y CALIFICACION DE LOS
FONDOS.

ARTICULO 2.4.7.1. REVISORIA FISCAL. <Articulo derogado por el articulo 111 del
Decreto 2175 de 2007>
Notas de Vigencia

- Articulo derogado por el articulo 111 del Decreto 2175 de 2007, publicado en el Diario
Oficial No. 46.657 de 12 de junio de 2007.

Legislacion Anterior



Texto anterior a la modificacion introducida por el Decreto 2175 de 2007:

ARTICULO 2.4.7.1. MODIFICADO. INCISO 1o. RES. 804 DE 2001, ARTICULO 22.
ADICIONADO. RES. 70 DE 2001, ARTICULO 1o. El revisor fiscal de la respectiva
sociedad administradora ejercera las funciones propias de su cargo respecto de cada uno de
los fondos que dicha sociedad administre. En todo caso, la asamblea de suscriptores podra, en
cualquier tiempo, designar un auditor externo.

Los reportes o informes relativos al fondo se deberan presentar de forma independiente a los
referidos a la sociedad administradora.

ARTICULO 2.4.7.2. SEGUIMIENTO Y CONTROL DE LA GESTION DE
ADMINISTRACION. <Articulo derogado por el articulo 111 del Decreto 2175 de 2007>

Notas de Vigencia

- Articulo derogado por el articulo 111 del Decreto 2175 de 2007, publicado en el Diario
Oficial No. 46.657 de 12 de junio de 2007.

Legislacion Anterior
Texto anterior a la modificacion introducida por el Decreto 2175 de 2007:

ARTICULO 2.4.7.2. ADICIONADO. RES. 70 DE 2001, ARTICULO 1o0. Sin perjuicio de la
responsabilidad que corresponda al administrador del fondo y al comité de analisis de
inversiones, la junta directiva de la sociedad administradora debera efectuar un seguimiento a
la gestion de administracion de cada uno de los fondos administrados, que le permita
cerciorarse que se cumple la politica de inversion fijada, y adoptara las medidas que estime
pertinentes para el mejor desarrollo y evolucion de los mismos. Para el efecto, entre otras
actividades, la junta debera establecer por escrito los procedimientos necesarios y ocuparse
con la necesaria periodicidad de la vigilancia y de la medicion de los resultados obtenidos por
los diferentes fondos respecto de los cuales deba cumplir estos deberes.

Asi mismo, los administradores y funcionarios de las sociedades administradoras deberan
adoptar medidas de control y reglas de conducta apropiadas y suficientes, que se orienten a
evitar que los fondos puedan ser utilizados como instrumentos para el ocultamiento, manejo,
inversién o aprovechamiento en cualquier forma de dineros u otros bienes provenientes de
actividades delictivas, o para dar apariencia de legalidad a las actividades delictivas o a las
transacciones y fondos vinculados con las mismas, en los términos de la Ley 190 de 1995, asi
como del estatuto organico del sistema financiero.

PARAGRAFO. La junta directiva debera citar al administrador del fondo, cuando menos
cada semestre, con la finalidad de conocer de manera detallada las labores de administracion
desarrolladas, asi como los eventos especiales y la forma y oportunidad en que fueron
atendidos.

ARTICULO 2.4.7.3. ADMINISTRADOR DEL FONDO. <Articulo derogado por el articulo
111 del Decreto 2175 de 2007>

Notas de Vigencia



- Articulo derogado por el articulo 111 del Decreto 2175 de 2007, publicado en el Diario
Oficial No. 46.657 de 12 de junio de 2007.

Legislacién Anterior
Texto anterior a la modificacion introducida por el Decreto 2175 de 2007:

ARTICULO 2.4.7.3. ADICIONADO. RES. 70 DE 2001, ARTICULO 1o. El gerente 0
administrador del fondo debera ser una persona que tenga la calidad de representante legal de
la sociedad administradora del mismo.

A su cargo estara la gestion de las decisiones de negocios efectuadas por el fondo que
gerencie o administre. Dichas decisiones deberan ser tomadas con el cuidado y la diligencia
que emplearia un experto prudente en el manejo de sus propios negocios.

En todo caso, el gerente o administrador tendra el deber de informarse suficientemente sobre
los factores relevantes que deban ser tenidos en cuenta para el desempefio de su
responsabilidad y de efectuar una ponderacion cuidadosa de los mismos para tomar las
decisiones que le corresponden.

PARAGRAFO. El administrador del fondo debera acudir de manera inmediata a la junta
directiva de la sociedad en los eventos en que considere que se requiere de su intervencion,
con la finalidad de garantizar la adecuada gestion del fondo.

ARTICULO 2.4.7.4. CALIFICACION DE LOS FONDOS. <Articulo derogado por el
articulo 111 del Decreto 2175 de 2007>

Notas de Vigencia

- Articulo derogado por el articulo 111 del Decreto 2175 de 2007, publicado en el Diario
Oficial No. 46.657 de 12 de junio de 2007.

Legislacion Anterior
Texto anterior a la modificacion introducida por el Decreto 2175 de 2007:

ARTICULO 2.4.7.4. MODIFICADO RES. 470 DE 16 DE JUNIO DE 2005, ARTICULO 27.
ADICIONADO. RES. 70 DE 2001, ARTICULO 1o. Los fondos de valores y de inversion
podran ser calificados por una sociedad calificadora de valores autorizada por la
Superintendencia de Valores o por sociedades calificadoras de valores del exterior
internacionalmente reconocidas.

En los casos en que se opte por la calificacion, se debera cumplir con los siguientes
requisitos:

a) Las calificaciones se deberan estructurar y realizar de forma independiente y expresarse en
dos escalas que midan, de una parte, el riesgo de administracion y operacional, y, de otra, los
riesgos de crédito y mercado. En tratdndose de fondos cerrados, solo se calificara en la escala
de riesgo de administracion y operacional;

b) La calificacion tendra una vigencia méxima de un (1) afio calendario y;



c) La calificacion debera ser divulgada por los medios de suministro de informacién previstos
en el contrato de suscripcion de derechos.

PARAGRAFO. En la calificacion como inversionistas autorizados para participar en el
segundo mercado, para efectos de lo previsto en los articulos 1.4.0.1. y 1.4.0.5. de la presente
resolucion, se tomara en cuenta el valor total de los fondos administrados por la respectiva
sociedad administradora

ARTICULO 2.4.7.5. VIGENCIA DE LA CALIFICACION. <Atrticulo derogado por el
articulo 111 del Decreto 2175 de 2007>

Notas de Vigencia

- Articulo derogado por el articulo 111 del Decreto 2175 de 2007, publicado en el Diario
Oficial No. 46.657 de 12 de junio de 2007.

Legislacion Anterior
Texto anterior a la modificacion introducida por el Decreto 2175 de 2007:

ARTICULO 2.4.7.5. ADICIONADO. RES. 70 DE 2001, ARTICULO 1o. La calificacion
otorgada por una sociedad calificadora de valores para el respectivo fondo mantendra su

vigencia hasta tanto dicha sociedad dé a conocer una nueva calificacion o informe que la
otorgada ha perdido actualidad.

ARTICULO 2.4.7.6. DEBER DE ACTUALIZACION Y DIVULGACION DE LA
CALIFICACION. <Articulo derogado por el articulo 111 del Decreto 2175 de 2007>

Notas de Vigencia

- Articulo derogado por el articulo 111 del Decreto 2175 de 2007, publicado en el Diario
Oficial No. 46.657 de 12 de junio de 2007.

Legislacion Anterior
Texto anterior a la modificacion introducida por el Decreto 2175 de 2007:

ARTICULO 2.4.7.6. ADICIONADO. RES. 70 DE 2001, ARTICULO 10. Como condicion
para la aceptacion por parte de la Superintendencia de Valores de la respectiva calificacion, la
respectiva sociedad calificadora debera comprometerse por escrito a actualizar y divulgar la
calificacion otorgada al fondo, y a informar a la Superintendencia de Valores sobre la nueva
calificacion y sobre cualquier mora en la entrega de la informacion por parte del fondo que
deba ser calificado. En los eventos en los que el fondo no suministre la informacion requerida
para su calificacion, la sociedad calificadora debera comprometerse también a asignar al
mismo, con la nomenclatura que para el efecto tenga implementada, la categoria
correspondiente a los casos de informacidn insuficiente para calificar. Dicha situacion no
exonerara de la obligacion de calificacion del respectivo fondo a la sociedad administradora
y, por tanto, del suministro de la informacion necesaria para tal efecto, en el menor tiempo
posible.

En todos los casos, las sociedades calificadoras de valores deberan comprometerse a informar
a la Superintendencia de Valores todas las calificaciones otorgadas al respectivo fondo,



indicando la informacion relevante que se tuvo en cuenta para asignar la calificacion y/o su
actualizacion.

PARAGRAFO. Para que las calificaciones sean aceptables para lo dispuesto en la presente
resolucion, las sociedades calificadoras de valores informaran a la Superintendencia de
Valores, de manera inmediata, la suscripcion de nuevos contratos, indicando el nombre de la
sociedad administradora del fondo con el que se haya suscrito y el nombre del fondo objeto
de calificacion. De igual manera, deberan informar la terminacion anticipada del contrato o la
decision de no renovacion.

La sociedad calificadora continuara obligada a calificar determinado fondo, ain cuando el
mismo sea calificado por otra sociedad, y dicha informacion sera divulgada segun lo
dispuesto en la presente resolucion.

ARTICULO 2.4.7.7. PROCEDIMIENTO TECNICO, CRITERIOS Y FACTORES DE
CALIFICACION. <Articulo derogado por el articulo 111 del Decreto 2175 de 2007>

Notas de Vigencia

- Articulo derogado por el articulo 111 del Decreto 2175 de 2007, publicado en el Diario
Oficial No. 46.657 de 12 de junio de 2007.

Legislacion Anterior

Texto anterior a la modificacion introducida por el Decreto 2175 de 2007:

ARTICULO 2.4.7.7. ADICIONADO. RES. 70 DE 2001, ARTICULO 1o. Para que las
calificaciones sean aceptables para lo dispuesto en la presente resolucion, la junta directiva o
el drgano social que haga sus veces en la respectiva sociedad calificadora de valores debera
fijar mediante reglamento un procedimiento Unico de calificacion de los fondos, que
contendré el procedimiento técnico y los criterios y factores que seran tenidos en cuenta para
la calificacion, asi como la ponderacién de los mismos y su modificacion. El respectivo
reglamento debera ser remitido de manera previa a la Superintendencia de Valores, quien
podra solicitar ajustes a los mismos con el propésito de dotar de objetividad, oportunidad y
transparencia el proceso de calificacion.

La modificacion del procedimiento, los criterios o factores, implicara la revision y
actualizacion de las calificaciones que se encuentren vigentes en el momento de ocurrencia
de tales cambios.

El procedimiento debera incluir los factores necesarios para la determinacién de una
calificacion sobre las bases técnicas aplicables y, en todo caso, lo siguiente:

1.Composicion del portafolio: Se analizaran en todo caso los siguientes factores:
concentracion por emisor, concentracion por especie, dias al vencimiento, convexidad del
portafolio, indice de bursatilidad, riegos de solvencia, de mercado y de tasas, mecanismos de
cobertura e independencia del portafolio en relacién con el conglomerado o grupo econémico
al que pertenezca la sociedad administradora del fondo;

2. Gestion del administrador: Se evaluara en todo caso la experiencia relevante, tanto de la
entidad como de los funcionarios que se encuentren a cargo de las labores atinentes a cada



fondo, la existencia e independencia de 6rganos colegiados para revisar la adopcion de
decisiones de inversion y de valoracion de titulos o valores, la composicion de tales 6rganos
en aspectos como la calidad y trayectoria de sus miembros, los mecanismos que garanticen la
independencia de las decisiones en relacion con el conglomerado o grupo econémico al que
pertenezca la sociedad administradora del fondo, los mecanismos de revision sobre el
cumplimento de la legislacion vigente y el proceso de ajuste a la nueva legislacion, la
planeacion de inversiones, las estrategias comerciales, el analisis de emisores y grado de
ajuste de la composicion del portafolio a la politica de inversion determinada en el respectivo
prospecto, y

4.Infraestructura del administrador: Se evaluara en todo caso la capacidad tecnoldgica, los
sistemas de control interno y los planes de contingencia.

ARTICULO 2.4.7.8. GESTOR PROFESIONAL. <Articulo derogado por el articulo 111 del
Decreto 2175 de 2007>

Notas de Vigencia

- Articulo derogado por el articulo 111 del Decreto 2175 de 2007, publicado en el Diario
Oficial No. 46.657 de 12 de junio de 2007.

Legislacion Anterior

Texto anterior a la modificacion introducida por el Decreto 2175 de 2007:

ARTICULO 2.4.7.8. ADICIONADO RES. 470 DE 16 DE JUNIO DE 2005, ARTICULO
28.Toda sociedad habilitada para administrar fondos de capital privado de los previstos en el
paragrafo 1° del articulo 2.4.1.5 de la presente resolucion, podra bajo su responsabilidad, en
las condiciones pactadas en el contrato de suscripcion de derechos, realizar las funciones
estipuladas en el articulo 2.4.6.1. de la presente resolucion por conducto de un gestor
profesional, a quien contratara con este fin especifico, sin perjuicio de lo previsto en el
numeral 4° paragrafo 2° del articulo 2.4.6.1. de la presente resolucion.

El gestor profesional sera una persona natural o juridica, nacional o extranjera, experta en la
administracion y manejo de fondos de capital privado, con reconocimiento y amplia
experiencia a nivel nacional o internacional de conformidad con lo establecido en el contrato
de suscripcion de derechos, el cual debera prever los requisitos de experiencia, idoneidad y
solvencia moral.

El gestor profesional podra ser suscriptor del fondo en las condiciones que se pacten en el
contrato de suscripcion de derechos.

El gestor profesional debera asistir a las reuniones del comité asesor de inversiones y podra
convocarlo cuando lo considere necesario.

Cuando el gestor profesional sea una persona juridica, esta debera asistir a traves de uno de
sus representantes legales.

En el evento en que la persona juridica tenga una nacionalidad diferente a la Colombiana, el
representante legal de la misma debera apoderar de manera especial a una persona natural
para que lo represente en el territorio colombiano.



El gestor profesional se considerard administrador de acuerdo con lo dispuesto en el articulo
22 de la Ley 222 de 1995 y debera actuar como lo haria un experto prudente, obrando con la
diligencia, la habilidad y el cuidado razonables, observando la politica de inversion del fondo
y el contrato de suscripcién de derechos.

PARAGRAFO 1o. El gestor profesional esta obligado a guardar la reserva de ley respecto de
los negocios y de la informacion a la que tengan acceso en razon de su cargo.

PARAGRAFO 20. Las sociedades legalmente habilitadas para administrar fondos de capital
privado previstos en la presente resolucién deberan informar, de manera inmediata, a la
Superintendencia de Valores la contratacion del gestor profesional.

CAPITULOVIII.
OTROS FONDOS.
SECCION PRIMERA.
DE LOS FONDOS BURSATILES.
ARTICULO 2.4.8.1. DEFINICION. <Articulo derogado por el articulo 111 del Decreto 2175
de 2007>

Notas de Vigencia

- Articulo derogado por el articulo 111 del Decreto 2175 de 2007, publicado en el Diario
Oficial No. 46.657 de 12 de junio de 2007.

Legislaciéon Anterior
Texto anterior a la modificacion introducida por el Decreto 2175 de 2007:

ARTICULO 2.4.8.1. ADICIONADO. RES. 804 DE 2001, ARTICULO 23. Se denominan
fondos bursétiles los fondos abiertos que inviertan exclusivamente en acciones inscritas en el
Registro Nacional de Valores e Intermediarios. Estos fondos deberan ser administrados por
las bolsas de valores, de acuerdo con los requisitos y mediante los mecanismos que se
establezcan en los respectivos reglamentos.

ARTICULO 2.4.8.2. POLITICA DE INVERSION. <Articulo derogado por el articulo 111
del Decreto 2175 de 2007>
Notas de Vigencia

- Articulo derogado por el articulo 111 del Decreto 2175 de 2007, publicado en el Diario
Oficial No. 46.657 de 12 de junio de 2007.

Legislacion Anterior



Texto anterior a la modificacion introducida por el Decreto 2175 de 2007:

ARTICULO 2.4.8.2. ADICIONADO. RES. 804 DE 2001, ARTICULO 23. Los fondos
bursétiles se conformaran con base en una composicién de portafolio previamente establecida
e invariable durante la existencia del mismo o de conformidad con un indice determinado.

ARTICULO 2.4.8.3. DERECHOS DE LOS SUSCRIPTORES EN EL FONDO. <Articulo
derogado por el articulo 111 del Decreto 2175 de 2007>
Notas de Vigencia

- Articulo derogado por el articulo 111 del Decreto 2175 de 2007, publicado en el Diario
Oficial No. 46.657 de 12 de junio de 2007.

Legislacion Anterior
Texto anterior a la modificacion introducida por el Decreto 2175 de 2007:

ARTICULO 2.4.8.3. ADICIONADO. RES. 804 DE 2001, ARTICULO 23. Los derechos de
los suscriptores en los fondos bursatiles, estaran representados en titulos de participacion en
el respectivo fondo. Tales titulos deberan inscribirse en el Registro Nacional de Valores e
Intermediarios y en una bolsa de valores.

ARTICULO 2.4.8.4. REDENCION DE LAS PARTICIPACIONES. <Articulo derogado por
el articulo 111 del Decreto 2175 de 2007>
Notas de Vigencia

- Articulo derogado por el articulo 111 del Decreto 2175 de 2007, publicado en el Diario
Oficial No. 46.657 de 12 de junio de 2007.

Legislacion Anterior
Texto anterior a la modificacion introducida por el Decreto 2175 de 2007:

ARTICULO 2.4.8.4. ADICIONADO. RES. 804 DE 2001, ARTICULO 23. La participacion
en el fondo solo podra ser redimida, total o parcialmente, mediante la entrega alicuota al
suscriptor, de valores del fondo. En todo caso, los contratos de suscripcion y los prospectos
de emisidn deberan prever el nimero minimo de unidades para este efecto.

ARTICULO 2.4.8.5. REGIMEN APLICABLE. <Articulo derogado por el articulo 111 del
Decreto 2175 de 2007>

Notas de Vigencia

- Articulo derogado por el articulo 111 del Decreto 2175 de 2007, publicado en el Diario
Oficial No. 46.657 de 12 de junio de 2007.

Legislacion Anterior



Texto anterior a la modificacion introducida por el Decreto 2175 de 2007:

ARTICULO 2.4.8.5. ADICIONADO. RES. 804 DE 2001, ARTICULO 23. En lo no previsto
en el presente capitulo, seran aplicables a los fondos bursétiles las normas relativas a los
fondos de valores y fondos de inversién, en aquello que no pugne con su naturaleza.

TITULO QUINTO.

FONDOS MUTUOS DE INVERSION.

ARTICULO 2.5.0.1. INVERSIONES. <Atrticulo derogado por el articulo 9 del Decreto 3885
de 2009>

Notas de Vigencia

- Articulo derogado por el articulo 9 del Decreto 3885 de 2009, publicado en el Diario Oficial
No. 47.496 de 8 de octubre de 2009.

Legislacion Anterior
Texto anterior a la modificacion introducida por el Decreto 3885 de 2009:

ARTICULO 2.5.0.1. MODIFICADO. RES. 1212 DE 1995, ARTICULO 10. Ademas de las
inversiones autorizadas en el articulo 20. del decreto 2514 de 1987, modificado parcialmente
por el decreto 652 de 1988, los recursos de los fondos mutuos de inversion podréan invertirse
en los titulos y activos que a continuacion se enumeran:

1.Participaciones, hasta un 10% del activo total del fondo mutuo, en fondos comunes
ordinarios y fondos comunes especiales administrados por sociedades fiduciarias y
constituidos como patrimonios autbnomos, cuyos activos subyacentes sean los autorizados en
la presente resolucion o en el articulo 20. del decreto 2514 de 1987, salvo que se trate de
fondos constituidos en desarrollo de procesos de titularizacidn de que trata el numeral 3o. del
presente articulo, caso en el cual se aplicaran los limites alli previstos.

Cuando el portafolio del fondo comun especial esté conformado preponderantemente por
acciones o bonos convertibles en acciones esta inversion se computard como parte de aquélla
requerida en el numeral 10. Del articulo 20. del decreto 2514 de 1987.

2.0peraciones de reporto, siempre que se efectien con entidades sometidas al control y
vigilancia de la Superintendencia Bancaria o se realicen por medio de una bolsa de valores.

Cuando se trate de operaciones de reporto pasivas, estas sélo podran llevarse a cabo para
atender necesidades de liquidez originadas en retiros de sus afiliados o gastos del fondo y, en
todo caso, no podran exceder del diez por ciento (10%) del activo total del fondo.

Las operaciones de reporto activas se sujetaran al limite antes sefialado y sélo podran
realizarse sobre aquellos titulos en los que se hubiere autorizado la inversion de los recursos
del fondo mutuo de inversion. En todo caso, los titulos que se reciban en desarrollo de las
operaciones de reporto activas computaran para efectos del cumplimiento de los limites de
inversion establecidos.



3. Valores que se creen en desarrollo de los siguientes procesos de titularizacion:

3.1.De cartera de crédito, siempre que la emision haya obtenido una calificacion por parte de
una sociedad calificadora de valores que corresponda a lo que se considera como grado de
inversion.

3.2.De un inmueble, siempre que los titulos emitidos en desarrollo del proceso de
titularizacion sean calificados por una sociedad calificadora de valores que corresponda a lo
que se considera como grado de inversion.

3.3. De fondos inmobiliarios y de fondos de obras de infraestructura y servicios publicos.

3.4. De titulos de deuda publica emitidos por la Nacion, los Departamentos, los Municipios,
los Distritos Especiales o por el Banco de la Republica.

La inversion en los titulos mencionados en los numerales 3.1., 3.2. y 3.3. no podra exceder
del diez por ciento (10%) del activo total de fondo, tratindose de un mismo proceso de
titularizacion, y del treinta por ciento (30%) del activo total del fondo para el conjunto de
inversiones en estos valores.

Los titulos de que trata el presente numeral deben haber sido emitidos en desarrollo de
procesos de titularizacion autorizados por la Superintendencia de Valores.

4.Participaciones en fondos administrados por sociedades administradoras de inversion,
siempre y cuando dichas inversiones no superen el diez por ciento (10%) del activo total del
fondo.

5. Modificado. Res. 281 de 1996, Articulo 10. Modificado. Res. 1212 de 1995, Articulo 1o.
Titulos de deuda publica interna o externa, emitidos o garantizados por la Nacion, hasta un
diez por ciento (10%) del activo total del fondo. Adicionalmente, la inversion a que alude el
presente numeral, sumada con las que se posean en los titulos sefialados en el numeral 20. del
articulo 20. del decreto 2514 de 1987 y sin perjuicio de lo dispuesto en el articulo 3o. del
decreto 652 de 1988, no podra exceder del veinticinco por ciento (25%) del activo total del
fondo.

6. Titulos emitidos o aceptados por instituciones financieras.

En todo caso, el total de la inversion en valores emitidos, aceptados o garantizados por una
misma institucion financiera no podréa exceder del diez por ciento (10%) del valor del fondo.

7. Papeles comerciales, siempre y cuando dichas inversiones no superen el veinte por ciento
(20%) del valor del fondo.

En todo caso, el total de la inversion en papeles comerciales emitidos o garantizados por una
misma entidad no podra exceder del diez por ciento (10%) del valor del fondo.

8. Bonos.

9.Descuentos de cartera, siempre y cuando el cumplimiento de las obligaciones
correspondientes se encuentre garantizado por un establecimiento de crédito o una entidad
aseguradora. En este caso, la garantia otorgada computara dentro del limite individual
respectivo, por el ciento por ciento (100%) de su valor.



La inversion autorizada en el presente numeral no podré exceder del diez por ciento (10%)
del activo total del fondo.

10.Fondos de valores administrados por sociedades comisionistas de bolsa, de acuerdo con
las condiciones fijadas en el articulo 2.5.0.2. de la resolucién 400 de 1995, expedida por la
Superintendencia de Valores.

ARTICULO 2.5.0.2. CONDICIONES. <Resolucion derogada por el articulo 12.2.1.1.4 del
Decreto 2555 de 2010> La inversion en fondos de valores administrados por sociedades
comisionistas de bolsa, de que trata el numeral 50. del articulo 3.8.4.2 del Estatuto Organico del
Mercado de Valores, debera ajustarse a las siguientes condiciones:

1. Los recursos invertidos en fondos de valores administrados por una sociedad comisionista no
podran exceder del diez por ciento (10%) de activo total del fondo mutuo de inversion;

2. Cuando el portafolio del respectivo fondo de valores esté conformado preponderantemente por
acciones y por bonos convertibles en acciones, esta inversion se computara como parte de aquella
requerida por el numeral 1o. del articulo 3.8.4.2 del estatuto organico del mercado publico de
valores;

3.En todo caso, el conjunto de las inversiones en fondos de valores distintos de los mencionados
en el numeral anterior, no podra exceder del treinta por ciento (30%) del activo total del fondo.

ARTICULO 2.5.0.3. OTRAS INVERSIONES. <Resolucion derogada por el articulo
12.2.1.1.4 del Decreto 2555 de 2010> Los fondos mutuos de inversion podran invertir hasta un
veinticinco por ciento (25%) del activo total del fondo en acciones y bonos convertibles en
acciones inscritos en una bolsa de valores, emitidos por una sola sociedad, siempre y cuando en
ella trabajen los afiliados al fondo y se sujeten a las siguientes condiciones:

1. La inversion en acciones o en bonos convertibles en acciones emitidos por la sociedad para la
cual laboran los afiliados al fondo no podra exceder del veinticinco por ciento (25%) del numero
de acciones o del veinticinco por ciento '(25%) del nmero de bonos convertibles en acciones en
circulacion de la respectiva sociedad.

2. Cuando se trate de fondos que agrupen trabajadores de varias empresas, el conjunto de
lasinversiones realizadas por el fondo en acciones o0 bonos convertibles en acciones emitidos por
las sociedades para las cuales laboran los afiliados no podra exceder del cuarenta (40%) por
ciento del activo total del fondo, sin perjuicio del cumplimiento de los limites establecidos en el
numeral anterior.

3. El incremento de la inversién por encima del diez por ciento (10%) del activo total del fondo y
hasta el veinticinco por ciento (25%) del mismo, s6lo sera viable cuando por lo menos el
cincuenta por ciento (50%) de los empleados de la sociedad en la cual se desee invertir se
encuentren afiliados al fondo mutuo que pretenda realizar la inversion.

ARTICULO 2.5.0.4. ARTICULO TRANSITORIO. <Resolucion derogada por el articulo
12.2.1.1.4 del Decreto 2555 de 2010> Aquellos fondos mutuos de inversion que al 26 de mayo
de 1994 posean inversiones en acciones o en bonos convertibles en acciones emitidos por las
sociedades para las cuales laboran sus afiliados, que en conjunto superen el limite del 40% del



activo total del fondo, a que alude el numeral 2. del articulo anterior deberan proceder a
desmontar las inversiones efectuadas en exceso en un plazo maximo de un afio contada a partir
del 1o. de junio de 1994.

ARTICULO 2.5.0.5. FINANCIACION. <Resolucién derogada por el articulo 12.2.1.1.4 del
Decreto 2555 de 2010> Los fondos mutuos de inversion podran recibir préstamos o financiacion
del Fondo de Garantias de Instituciones Financieras y de los establecimientos de crédito
vigilados por la Superintendencia Bancaria, para la adquisicion de acciones y bonos convertibles
en acciones que se enajenen en desarrollo de programas de privatizacion o democratizacion de
entidades.

ARTICULO 2.5.0.6. REGLAS DE INVERSION. <Resolucion derogada por el articulo
12.2.1.1.4 del Decreto 2555 de 2010> ADICIONADO. RES. 1212 DE 1995, ARTICULO 2o.
Todas las inversiones en los instrumentos descritos en los numerales 10., 20., 30. y 70. del
articulo 20. del decreto 2514 de 1987, modificado por el decreto 652 de 1988, al igual que en los
numerales 50., 60., 70. y 80. del articulo 2.5.0.1. de la resolucién 400 de 1995, expedida por la
Sala General de la Superintendencia de Valores, debera realizarse en titulos inscritos en una
bolsa de valores, salvo cuando se trate de acciones de empresas en las cuales el estado
colombiano tenga participacion.

La inversion que se realice en los titulos de que tratan los numerales anteriores no sera necesario
que se haga a través de bolsa, salvo la adquisicion en el mercado secundario de acciones. Se
exceptua de lo dispuesto en el presente articulo la adquisicion de acciones de empresas en las
cuales el estado colombiano tenga participacion y no se encuentren inscritas en bolsa.

ARTICULO 2.5.0.7. <Articulo derogado por el articulo 9 del Decreto 3885 de 2009>

Notas de Vigencia

- Articulo derogado por el articulo 9 del Decreto 3885 de 2009, publicado en el Diario Oficial
No. 47.496 de 8 de octubre de 2009.

Legislacion Anterior
Texto anterior a la modificacion introducida por el Decreto 3885 de 2009:

ARTICULO 2.5.0.7. Adicionado. Res. 208 de 1999, Articulo 10. Los titulos de renta fija en
los que inviertan los Fondos Mutuos de Inversion deberan estar previamente calificados por
una Sociedad Calificadora de Valores autorizada por la Superintendencia de Valores, salvo
tratandose de titulos de deuda publica emitidos o garantizados por la Nacién, por el Banco de
la Republica 6 por el Fondo de Garantias de Instituciones Financieras Fogafin.

La inversion en Certificados de Depdsito a Término o en Certificados de Depdsito de Ahorro
a Término inscritos en el Registro Nacional de Valores e Intermediarios, requeriré de la
previa calificacion del endeudamiento a corto y largo plazo de la entidad financiera emisora
de los titulos.

ARTICULO 2.6.1.1. AL 2.6.3.2. - DEROGADO. RES. 70 DE 2001, ARTICULO 20.



TITULO SEXTO.
SOCIEDADES ADMINISTRADORAS DE INVERSION.

CAPITULO UNICO.

ARTICULO 2.6.1.1. PATRIMONIO TECNICO DE LAS SOCIEDADES
ADMINISTRADORAS DE INVERSION. <Articulo derogado por el articulo 111 del Decreto
2175 de 2007>

Notas de Vigencia

- Articulo derogado por el articulo 111 del Decreto 2175 de 2007, publicado en el Diario
Oficial No. 46.657 de 12 de junio de 2007.

Legislacion Anterior
Texto anterior a la modificacion introducida por el Decreto 2175 de 2007:

ARTICULO 2.6.1.1. Adicionado Res. 070 de 2001 Articulo 30. Seran aplicables a las
sociedades administradoras de inversion las disposiciones sobre patrimonio técnico
contenidas en los articulos 2.2.1.1 al 2.2.1.8 de la presente resolucidn, en lo que resulte
pertinente.

TITULOVII.

NORMATIVIDAD COMUN PARA LAS OPERACIONES CON INSTRUMENTOS
FINANCIEROS DERIVADOS Y PRODUCTOS ESTRUCTURADOS REALIZADAS POR
LAS ENTIDADES SOMETIDAS A INSPECCION Y VIGILANCIA DE LA
SUPERINTENDENCIA FINANCIERA DE COLOMBIA.

Notas de Vigencia

- Titulo VII adicionado a la Parte Segunda por el articulo 7 del Decreto 1796 de 2008,
publicado en el Diario Oficial No. 46.998 de 23 de mayo de 2008. Rige a partir del 23 de
julio de 2008.

CAPITULOI.

DEFINICIONES Y NORMAS DE CARACTER GENERAL.

ARTICULO 2.7.1.1. DEFINICIONES. <Resolucion derogada por el articulo 12.2.1.1.4 del
Decreto 2555 de 2010> <Articulo adicionado por el articulo 7 del Decreto 1796 de 2008. Rige a
partir del 23 de julio de 2008. El nuevo texto es el siguiente:> Las siguientes expresiones tendran
el significado que para ellas se establece, asi:

1. Instrumento financiero derivado. Es una operacidn cuya principal caracteristica consiste en que
su precio justo de intercambio depende de uno o mas subyacentes y su cumplimiento o
liquidacion se realiza en un momento posterior. Dicha liquidacion puede ser en efectivo, en
instrumentos financieros o en productos o bienes transables, segun se establezca en el contrato o
en el correspondiente reglamento del sistema de negociacion de valores, del sistema de registro



de operaciones sobre valores o del sistema de compensacion y liquidacion. Estos instrumentos
tendran la calidad de valor siempre que se cumplan los paragrafos 3o y 4o del articulo 20 de la
Ley 964 de 2005.

Las Operaciones a Plazo de Cumplimiento Financiero (OPCF) y las Operaciones a Plazo de
Cumplimiento Efectivo (OPCE) son instrumentos financieros derivados.

2. Producto estructurado. Estd compuesto por uno 0 mas instrumentos financieros no derivados y
uno o mas instrumentos financieros derivados, los cuales pueden ser transferibles por separado o
no y tener contrapartes diferentes o no, por cada uno de los instrumentos financieros que lo
componen. Cuando al menos uno de sus componentes tenga la calidad de valor, el producto
estructurado también tendra la calidad de valor.

3. Costo de reposicion. Es el precio justo de intercambio de un instrumento financiero derivado
cuando este es positivo, en caso contrario su valor es cero (0). En el evento de haberse pactado
con una determinada contraparte la posibilidad de compensar posiciones en instrumentos
financieros derivados, el costo de reposicion del portafolio de tales instrumentos negociados con
esa contraparte sera la suma de los precios justos de intercambio de los mismos, siempre que esta
sea positiva, siendo su valor cero (0) en caso contrario.

4. Exposicion potencial futura. Corresponde a la pérdida que podria tener una entidad en un
instrumento financiero derivado durante el plazo remanente de este por un eventual
incumplimiento de su contraparte, bajo el supuesto de que el precio justo de intercambio
evolucione favorablemente para la entidad y el mismo sea positivo en la fecha de vencimiento
del respectivo instrumento.

Cuando se haya pactado con una determinada contraparte la posibilidad de compensar posiciones
en instrumentos financieros derivados, la exposicion potencial futura de dicho portafolio
correspondera al valor absoluto de la sumatoria de las exposiciones potenciales futuras de cada
uno de los instrumentos financieros derivados que lo componen, teniendo en cuenta para ello que
las exposiciones de los instrumentos comprados y las exposiciones de los instrumentos vendidos
son de signo contrario.

5. Exposicion crediticia de un instrumento financiero derivado. Mide la maxima pérdida
potencial por un instrumento financiero derivado en caso de incumplimiento de la contraparte,
sin tener en cuenta las garantias otorgadas. Corresponde a la suma del costo de reposicién y la
exposicion potencial futura.

6. Exposicion crediticia de un producto estructurado. Independientemente de cada uno de los
casos a los cuales apligue, la exposicion crediticia de un producto estructurado no podra ser
nunca inferior a cero (0). Para su determinacion se contemplan los siguientes eventos:

a) Para una entidad sometida a inspeccion y vigilancia de la Superintendencia Financiera de
Colombia que emite un producto estructurado, la exposicion crediticia por este es siempre igual a
cero (0);

b) Para el caso de una entidad sometida a inspeccidon y vigilancia de la Superintendencia
Financiera de Colombia que realice una inversion en un producto estructurado, cuyos
componentes de instrumentos financieros derivados y no derivados provienen de un mismo
emisor y no tienen existencia juridica en forma separada, la exposicion crediticia en la fecha de
vencimiento del producto correspondera al capital pactado al vencimiento mas los rendimientos



que contractualmente deberia recibir en dicha fecha. En cualquier fecha anterior al vencimiento,
la exposicion crediticia por el producto estructurado sera igual al valor justo de intercambio del
instrumento financiero no derivado més la exposicién crediticia de los instrumentos financieros
derivados que lo conforman;

¢) Cuando una entidad sometida a inspeccién y vigilancia de la Superintendencia Financiera de
Colombia no sea emisora del producto estructurado, sino que adquiera los distintos componentes
de instrumentos derivados y no derivados para generar un producto estructurado para la venta, la
exposicion crediticia de esa entidad por concepto del mismo es cero (0) una vez lo haya vendido,
siempre y cuando la entidad establezca expresamente en el prospecto del producto estructurado
que ella obra como un vendedor pero no tiene la calidad de emisor del respectivo producto
estructurado y no es responsable del pago del mismo, y deje alli también explicito quiénes son
los proveedores de los instrumentos financieros que conforman el producto.

En caso contrario, es decir, cuando la entidad sometida a inspeccion y vigilancia de la
Superintendencia Financiera de Colombia sea responsable del pago del producto estructurado,
esta no tendra exposicion crediticia frente al adquirente del producto estructurado, pero si frente
a los proveedores de los instrumentos financieros componentes del producto, de la siguiente
manera:

i) Una exposicion crediticia con el vendedor de los instrumentos financieros derivados igual a la
exposicion crediticia de estos; y

if) Una exposicidn crediticia con el vendedor del instrumento financiero no derivado igual al
precio justo de intercambio del mismo;

d) Cuando una entidad sometida a inspeccion y vigilancia de la Superintendencia Financiera de
Colombia realice inversiones en un producto estructurado, cuyos componentes provengan de
distintas contrapartes y tengan existencia juridica separada, y dicha entidad haya adquirido el
producto estructurado a otra que obra como vendedor no responsable de su pago, la entidad
inversionista no tiene exposicion crediticia frente a la entidad que obra como vendedor del
producto estructurado, pero si frente a los proveedores de los instrumentos financieros
componentes del mismo, de la siguiente manera:

i) Una exposicidn crediticia con el vendedor de los instrumentos financieros derivados igual a la
exposicion crediticia de estos; y

ii) Una exposicion crediticia con el vendedor del instrumento financiero no derivado igual al
precio justo de intercambio del mismo.

En caso contrario, es decir, cuando una entidad sometida a inspeccion y vigilancia de la
Superintendencia Financiera de Colombia realice inversiones en un producto estructurado, cuyos
componentes provengan de distintas contrapartes y tengan existencia juridica separada, y dicha
entidad haya adquirido el producto estructurado a otra que ademas de ser vendedora sea
responsable de su pago, la entidad inversionista sélo tiene exposicion crediticia frente a la
entidad vendedora, por un monto igual al valor justo de intercambio del instrumento financiero
no derivado mas la exposicion crediticia de los instrumentos financieros derivados que
conforman el producto.

Notas de Vigencia



- Titulo VII adicionado a la Parte Segunda por el articulo 7 del Decreto 1796 de 2008,
publicado en el Diario Oficial No. 46.998 de 23 de mayo de 2008. Rige a partir del 23 de
julio de 2008.

ARTICULO 2.7.1.2. AUTORIZACION PARA REALIZAR OPERACIONES CON
INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS Y PRODUCTOS ESTRUCTURADOS.
<Resolucion derogada por el articulo 12.2.1.1.4 del Decreto 2555 de 2010> <Articulo
adicionado por el articulo 7 del Decreto 1796 de 2008. Rige a partir del 23 de julio de 2008. El
nuevo texto es el siguiente:> Las entidades sometidas a inspeccion y vigilancia de la
Superintendencia Financiera de Colombia estan autorizadas para realizar operaciones sobre
instrumentos financieros derivados y productos estructurados en los términos que se sefialan en
la presente resolucion, con observancia de las instrucciones que establezca la Superintendencia
Financiera de Colombia en desarrollo de la misma y de sus propias atribuciones, y con sujecion a
las restricciones y prohibiciones que les sean aplicables de acuerdo con sus regimenes
normativos especiales.

PARAGRAFO 1o. Cuando los instrumentos financieros derivados y productos estructurados de
que trata el presente Titulo correspondan a operaciones que formen parte del mercado cambiario,
deberan sujetarse a las disposiciones del régimen cambiario.

PARAGRAFO 20. Solo las sociedades comisionistas de bolsa podréan, con sujecion a sus
regimenes normativos propios, realizar operaciones con instrumentos financieros derivados y
productos estructurados en nombre propio pero por cuenta ajena a traveés del contrato de
comision. En este caso, los clientes de la sociedad comisionista de bolsa podran liquidar las
operaciones a través de un miembro o contraparte liquidador distinto de dicha sociedad
comisionista, evento en el cual no existira responsabilidad por parte de esta cuando se presente
falta de provision de recursos, de activos o de bienes por parte del cliente.

Notas de Vigencia

- Titulo VII adicionado a la Parte Segunda por el articulo 7 del Decreto 1796 de 2008,
publicado en el Diario Oficial No. 46.998 de 23 de mayo de 2008. Rige a partir del 23 de
julio de 2008.

ARTICULO 2.7.1.3. AUTORIZACION PARA OTORGAR GARANTIAS. <Resolucion
derogada por el articulo 12.2.1.1.4 del Decreto 2555 de 2010> <Articulo adicionado por el
articulo 7 del Decreto 1796 de 2008. Rige a partir del 23 de julio de 2008. El nuevo texto es el
siguiente:> Las entidades sometidas a inspeccion y vigilancia de la Superintendencia Financiera
de Colombia que realicen operaciones con instrumentos financieros derivados y productos
estructurados podran otorgar garantias para la realizacion de dichas operaciones.

En desarrollo de lo anterior, se podran otorgar garantias para la realizacion de operaciones con
instrumentos financieros derivados y productos estructurados con los recursos de los fondos
administrados por las sociedades administradoras de fondos de pensiones y de cesantias, de
fondos de pensiones de jubilacién o invalidez, aquellos correspondientes a las carteras colectivas
administradas por sociedades fiduciarias, por sociedades comisionistas de bolsas de valores o por
sociedades administradoras de fondos de inversion y los correspondientes a las reservas técnicas
de las compafiias de seguros o de sociedades de capitalizacion, de conformidad con el régimen
aplicable a cada entidad, cartera colectiva, fondo o patrimonio administrado.



Las garantias se podran otorgar en valores, titulos valores, dinero o en productos y bienes
transables, con sujecion a lo dispuesto en el régimen de inversiones de la respectiva entidad
sometida a inspeccion y vigilancia de la Superintendencia Financiera de Colombia.

Notas de Vigencia

- Titulo VII adicionado a la Parte Segunda por el articulo 7 del Decreto 1796 de 2008,
publicado en el Diario Oficial No. 46.998 de 23 de mayo de 2008. Rige a partir del 23 de
julio de 2008.

ARTICULO 2.7.1.4. DISPOSICIONES HOMOGENEAS. <Resolucion derogada por el
articulo 12.2.1.1.4 del Decreto 2555 de 2010> <Atrticulo adicionado por el articulo 7 del Decreto
1796 de 2008. El nuevo texto es el siguiente:> La Superintendencia Financiera de Colombia
establecerd para las entidades sometidas a su inspeccion y vigilancia el régimen de valoracion y
de contabilizacién de los instrumentos financieros derivados y de los productos estructurados;
igualmente, impartira las instrucciones necesarias para la administracion y revelacion de los
riesgos de estas operaciones y productos.

PARAGRAFO 1o. La Superintendencia Financiera de Colombia definira la metodologia de
calculo del costo de reposicion y de la exposicion potencial futura, necesarios para el calculo de
la exposicion crediticia de los instrumentos financieros derivados.

PARAGRAFO 20. Cuando exista conflicto para el cumplimiento simultaneo de los limites
establecidos para las operaciones con instrumentos financieros derivados y productos
estructurados por parte de las entidades sometidas a inspeccion y vigilancia de la
Superintendencia Financiera de Colombia, esta entidad impartira las instrucciones para su
resolucion.

Notas de Vigencia

- Titulo VII adicionado a la Parte Segunda por el articulo 7 del Decreto 1796 de 2008,
publicado en el Diario Oficial No. 46.998 de 23 de mayo de 2008. Rige a partir de su
publicacion.
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