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TITULO CUARTO 
ENTIDADES ADMINISTRADORAS DE PENSIONES Y CESANTIAS.  

 
 
 

CAPITULO PRIMERO:  INSTRUCCIONES GENERALES  
RELACIONADAS CON LAS  ENTIDADES ADMINISTRADORAS  

DEL S ISTEMA GENERAL DE PENSIONES .  
 
 
 
1.  CÁLCULO DE RESERVAS  
 
Las  ent i dades  adm in is t radoras  de l  s is tem a genera l  de  pens iones  y  las  cor respond ientes  
ent idades  aseguradoras  de  v ida a l  e fec tuar  los  cá lcu los  que invo luc ran la  u t i l i zac ión de tab las  de 
m or ta l idad,  de inva l i dez de ac t i vos ,  de  m or ta l i dad de invá l idos  y  de rent i s tas ,  ind icadas  en e l  
subnum era l  6 . 3  de l  num era l  6 ,  Capí t u lo  Segundo,  T í tu l o  Sexto  de la  present e  Ci rcu la r ,   pa ra  
e fec tos  de l  cá lcu lo  de rese rvas ,  deberán em plear  un  i n terés  técn ico  de l  cuat ro  por  c ien t o  (4%).  
 
 
2.  TABLAS DE MORTALIDAD DE INVALIDEZ DE ACTIVOS,  DE MORTALIDAD DE INVÁLIDOS Y 
DE RENTISTAS  
 
Para  es tos  e f ec tos  las  ent idades  adm in is t radoras  deberán rem i t i rse  a  lo  d ispues to  en e l  
subnum era l  6 .3   de l  num era l  6 ,   Cap í tu lo  Segundo,  T í tu lo  Sext o  de la  p resente  Ci rcu lar .  
 
 
3.   PROCEDIMIENTO PARA EL TRASLADO DE AF IL IADOS 
 
De confo rm idad con lo  p rev is to  en los  ar t ícu l os  60,  l i t e ra l  c ) ,  113 y  114 de la  Ley 100 de 1993,  
15 y  16 de l  Dec re to  692 de 1994,  y  con fundam ento  en e l  l i t e ra l  a )  de l  num era l  3o .  de l  a r t ícu l o  
326 de l  Es ta tu to  Orgán ico  de l  S is tem a F inanc iero ,  es ta  Super in t endenc ia  se  pe rm i te  im par t i r  las  
s igu ientes  ins t rucc iones  s obre  e l  p roced im iento  para  e l  t ras lado ent re  reg ím enes  pens iona les  y  
ent re  las  d i fe rentes  adm in i s t rado ras  de l  S is tem a Genera l  de  Pens iones .  
 
 
3.1  Términos para los t raslados  
 
Es te  Despac ho es t im a conven ient e  reco rda r  l os  té rminos  de t res  (3)  años  y  de  se is  (6 )  m eses ,  
am bos  contados  desde la  se lecc ión ant er i o r ,  para  t r as lada rse de rég im en o  para  cam biars e de  
soc iedad adm in is t radora  dent ro  de l  Rég im en  de Ahor ro  Ind i v i dua l  con So l idar idad,  
respec t i vam ente ,  p rev is tos  en los  ar t ícu l os  15o.  y  16o.  de l  dec re to  692 de 1994.  Se ent enderá  
que hubo se lecc ión desde e l  m om ento  en que se p res entó  deb idam ente  d i l i genc iado e l  fo rm ular io  
cor respond iente  a  l a  ent i dad  adm in is t rado ra  escog ida,  s iem pre que no se  haya e je rc ido  e l  
derecho de re t rac to  en l os  té rm inos  es tab lec idos  en  e l  a r t ícu lo  3o.  de l  Dec re to  1161 de 1994.  
 
 
3 .2  Di l igenciamiento  del  formular io  
 
Cuando e l  a f i l i ado dec ida  t ras lada rse de  rég im en o  de  adm in is t rado ra ,  exp resará  s u  vo luntad 
m ediante  e l  d i l i genc iam ien to  de l  co r respond iente  f o rm ular io  ante  e l  em pleador  o  ante  la  nueva 
ent idad adm in is t radora ,  de  conform idad con las  d ispos ic iones  v i gent es  sobre  e l  par t i cu la r .  
 
Con e l  f in  de proceder  a l  t ras lado ent re  reg ím enes  o  ent re  adm in is t radoras  de l  Rég im en de  
Ahor ro  I nd i v idua l ,  e l  respec t i vo  f o rm ula r io  só lo  se  pod rá  presenta r  deb idam ente  d i l i genc iado a  
par t i r  de l  p r im er  d ía  de l  t r igés im o sépt im o (37 )  m es  de e fec tuada la  se lecc ión de rég im en en e l  
p r im er  caso,  y  a  pa r t i r  de l  p r im er  d ía  de l  sépt im o (7o. )  m es  de  se lecc ionada l a  adm in is t rado ra ,  
en  e l  segundo.  
 
E l  fo rm ular i o  de v incu lac ión deberá  d i l i genc ia rse en or i g ina l  y  dos  cop ias ,  cuya  d is t r ibuc ión se rá  
la  s igu iente :  o r i g ina l  pa ra  l a  nueva adm in is t radora ,  una cop ia  para  e l  a f i l i ado y  una cop ia  pa ra  e l  
em pleador ,  cuando se  t ra te  de  t raba jador  depend ient e .  T ra tándose  de t raba jado res  
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i ndepend ientes ,  só l o  se rá  necesa r io  d i l i genc ia r lo  en o r ig i na l  y   una c op ia ,  e l  p r im ero pa ra  la  
nueva adm in is t radora  y ,  l a  segunda,  para  e l  a f i l i ado.  
 
 
3.3  Sol ic i tudes de ret rac to  
 
E l  t raba jador  t iene e l  derecho a  re t rac tars e de su dec is ión  m ani fes tando su vo luntad po r  esc r i to   
dent ro  de los  c inco (5 )  d ías  háb i les  s igu ient es  a  la  fecha en la  c ua l  haya e f ec tuado la  
cor respond iente  s e lecc ión ,  según  lo  p revé e l  a r t íc u lo  3o.  de l  dec re to  1161  de 1994.  D icha  
so l i c i tud  de re t rac to  tendrá  va l idez s i em pre y  cuando sea rad icada en la  ent idad a  l a  cua l  se  
desea  t ras l ada r  e l  a f i l i ado,  dent ro  de los  c i nco (5 )  d ías  háb i l es  anter i o rm ente  c i tados ,  s in  
per ju ic io  de que es ta  so l i c i tud  se  env íe  m ediante  co r reo cer t i f i cado dent ro  de l  m ism o p lazo  
 
 
3.4   Reporte  de sol ic i tudes de t raslado a  la  administradora anter ior  
 
La  nueva adm in is t rado ra  deberá  in fo rm ar  a  la  adm in is t rado ra  anter io r  a  m ás tarda r  e l  oc tavo 
(8o. )  d ía  de cada m es ,  las  so l i c i tudes  de t ras lado presentadas  en e l  m es inm edia tam ente  
ante r io r .  S i  e l  p lazo seña lado venc e un sábado,  dom ingo o  fes t i vo ,  se  entenderá  p ro r rogado  
has ta  e l  d ía  háb i l  s igu ient e .  Para  ta les  e fec tos ,  la  nueva adm in is t radora  d i l i genc iará  un  l i s tado  
que contenga los  nom bres  de los  t raba jado res  y  su  ident i f i cac ión y  anexará  las  fo tocop ias  de l os  
respec t i vos  fo rm ular i os  de v i ncu lac ión,  de jando c ons tanc ia  expresa de la  fecha en que se 
e fec túa e l  repo r te .  
 
Los  l i s tados  a  que se re f ie re  e l  p resent e  subnum era l  podrán se r  p resen tados  en m edio  
m agnét ico .  
 
3 .5  In forme de sol ic i tudes de t raslado  
 
La  adm in is t radora  ant er i o r ,  p rev i a  ver i f i cac i ón de l  cum pl im iento  de los  requ is i tos  lega les ,  deberá  
in form ar  a  l a  nueva adm in is t radora ,  a l  a f i l i ado y  a l  em pleador ,  s i  es  de l  caso,  acerca de l a  
procedenc ia  o  no de las  so l i c i tudes  de t ras lado repo r tadas  en e l  respec t i vo  m es ,  de acuerdo con 
e l  subnum era l  p recedente ,  a  m ás tardar  e l  ve i n t i t r és  (23 )  de l  m ism o m es  en que se e fec tuó e l  
repor t e .  
 
Para  e l lo  em pleará  un fo rm ato  que contend rá  com o m ín im o las  s igu ient es  espec i f i cac iones :  
 
a .  nom bre o  razón soc ia l  de  la  nueva ent idad adm in is t radora  
b .  fechas  de l  repo r te  de las  so l i c i tudes  de t ras lado y  de l  i n fo rm e de ve r i f i cac ión  de los  requ is i tos  
lega les .  
c .  nom bres  y  ape l l i dos  de l  so l i c i tan te  
d .  docum ento  de ident i f i cac ión  
e .  p roc edenc ia  o  im procedenc ia  de la  so l i c i tud  .  causa l - - - - - - - - -  
f .  nom bre com ple to ,  cargo y  f i rm a de l  func ionar i o  responsab le .  
 
Para  e fec tos  de lo  d ispues to  en e l  l i t e ra l  e ) ,  l a  adm in is t rado ra  ant er i o r  es tará  en la  ob l i gac ión de   
ve r i f i car  que e l  a f i l i ado no es té  incurso en a lguna de l as  s igu ientes  s i tuac iones :  
 
1 )  Fecha  de  la  ú l t im a se lecc ión m enor  a  se is  (6 )   m eses  (cam bio  ent re  adm in is t radoras  de l  
rég im en de aho r ro  i nd i v i dua l )   
2 )  Fecha de l a  ú l t im a se lec c ión m enor  a   t res  (3 )  años  ( t ras lado ent re  reg ím enes  pens iona les )  
3)  En d is f ru te  de pens ión  
4)  So l i c i tud  de pens ión en t rám i te  
5)  No a f i l i ado  
 
Los  p lazos  m enc ionados  en los  num era les  1)  y  2 )  debe rán conta rse desde la  fecha en que se 
se lecc ionó  la  adm in is t rado ra  ante r i o r ,  s i em pre que t a l  se l ecc ión se  haya rea l i zado  dent ro  de los  
té rm inos  lega les .  
 
En los  event os  en que l a  adm in is t rado ra  ante r io r  ve r i f ique que se  cum pl ie ron los  requ is i tos  
lega les  pa ra  que p roceda e l  t ras lado,  en e l  respec t i vo  in f orm e prec isará  l a  fecha a  pa r t i r  de  la  
cua l  d ic ho t ras lado s ur te  e fec tos ,  as í  com o e l  m es  a  par t i r  de l  cua l  deben e fec tua rse l as  
co t i zac iones  a  l a  nueva en t idad.  
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En los  eventos  en que no proceda e l  t ras lado,  e l  in f orm e deberá  exp res ar  con  c lar idad l a  caus a 
de e l l o .  
 
3.6  Traslado de la  in formación y de los sa ldos del  af i l iado a  la  nueva en t idad  
administradora  
 
La  adm in is t rado ra  ant er i o r  tendrá  com o p lazo m áxim o t re in ta  (30 )  d ías  háb i l es  s igu ientes  a  la     
f echa en que rec i b ió  e l  c or respond iente  repor t e  de  so l i c i tudes  de t ras l ados ,  para  t rans fer i r  los  
recu rsos  per t i nent es  y  rem i t i r  la  in form ac ión respec t i va  a  la  nueva adm in i s t rado ra ,  de jando  
exp res a cons tanc ia  de d icha t rans ferenc ia .   
 
La  in f orm ac ión a  t ras lada r  de la  h is tor i a  labo ra l  de l  a f i l i ado,  la  cua l  puede presenta rse po r  m edio  
m agnét ico  o  e l ec t rón ico ,  será  com o m ín im o la  s igu iente :  nom bres  y  ape l l idos ,  fecha de  
nac im iento ,  sexo,  docum ento  de  ident i f i cac ión y  por  cada per íodo  cot i zado e l  núm ero de  
ident i f i cac i ón de l  em pleador ,  la  adm in is t radora  en  la  que se e fec tua ron las  co t i zac iones ,  e l  
per íodo co r respond ient e ,  sa lar i o  bas e de cot i zac ión ,  sem anas  cot i zadas ,  va lo r  de l as  
co t i zac iones  ob l iga to r ias ,  porcenta j e  de cot i zac ión  de a l to  r iesgo,  apor tes  vo luntar i os ,  s i  a  e l los  
hay  luga r  y  la  so l i c i tud  de l  bono  pens iona l ,  as í  com o toda  in fo rm ac ión ad ic iona l  que  repos e en l a  
ent idad.  
 
S i  en  l a  fecha en que se  e fec túe e l  t r as lado de l os  sa ldos  de un t raba jador  depend iente ,  la  
adm in is t radora  ante r io r  no  ha rec ib ido  la  ú l t im a co t i zac ión,  es  dec i r ,  la  que deb ió  l iqu idarse  en e l  
m es  en que se h i zo  e fec t i vo  e l  t ras l ado,  debe rá  p roc eder  a  la  t rans ferenc ia  de és ta  dent ro  de l os  
ve in te  (20 )  d ías  ca lendar i o  s igu ient es  a  su  rec epc ión.  
 
S i  e l  t ras lado se  p roduce de l  rég im en de p r im a m edia  a l  de  aho r ro  ind i v idua l ,  adem ás  de l  env ío  
de la  i n form ac ión a lud ida,  hab rá  luga r  a  la  t rans fe renc ia  de l  t í t u lo  pens iona l  o  de l  va lo r  que  
cor responda  a  la  reserva  pens iona l  en t regada,  en  s u  caso,  y  a  la  em is ión o  ent rega  de l  bono 
pens iona l .  
 
 
T ra tándose de t raba jado res  independ ientes ,  la  adm in is t radora  anter io r  tend rá  e l  m ism o p lazo 
m áxim o prev is to  en e l  p r im er  inc iso  de l  p resente  subnum era l ,  pa ra  t rans fe r i r  l os  sa ldos  y  rem i t i r  
la  in fo rm ac ión respec t i va  a  la  nueva adm in is t rado ra .  
 
3.7  Efect i v idad del  t raslado ante  l a  nueva administ radora  
 
De confo rm idad con lo  d is pues to  en e l  a r t ícu lo  46 de l  Dec re to  326 de 1996,  m odi f i cado po r  e l  
a r t ícu lo  32 de l  Dec re t o  1818 de l  m ism o año,  e l  t r as l ado su r t i r á  e fec tos  e l  p r im er  d ía  de l  segundo  
m es   s igu iente  a  la  fecha de p resentac ión de la  so l i c i tud  de  v i ncu lac i ón rea l i zada po r  e l  a f i l i ado 
ante  l a  nueva adm in is t rado ra .  
 
3.8  Pr imera cot ización a  la  nueva administ radora  
 
En e l  caso de los  t raba jado res  depend ient es ,  la  pr im era auto l iqu idac ión y  cons ignac ión de  
apo r tes  a  l a  nueva  adm in is t rado ra  se  rea l i za rá  en  e l  m es  s igu iente  a l  c ua l  se  hace  e f ec t i vo  e l  
t ras lado,  dent ro  de  los  p l azos  lega lm ente  prev is tos  pa ra  e l l o .  En  es te  orden  de  ideas ,  s i  e l  
t ras lado su r te  e fec tos  e l  1o .  de  agos to  de 1997,  la  auto l iqu idac ión  y  c ons ignac ión de apo r tes  a  la  
nueva adm in is t radora  se  rea l i za rá  en e l  m es  de sept iem bre,  cor respond iente  a  los  apo r tes  de l  
m es  de agos to .  
 
T ra tándose de l os  t raba jado res  independ ientes ,  e l  p r im er  pago de cot i zac iones  a  l a  nueva  
adm in is t radora  deberá  e fec tuarse en e l  m es  en e l  cua l  se  hace e fec t i vo  e l  t ras l ado.  As í ,  según e l  
e jem plo  c i tado,  la  p r im era  cons ignac ión a  l a  nueva  adm in is t radora  se  e fec tuará  en e l  m es  de 
agos to .  
 
3.9  Documentos sopor te  de las sol ic i tudes e fec tuadas  
 
Tanto  la  nueva adm in is t rado ra  com o aque l l a  en l a  cua l  se  encont raba a f i l i ado  e l  t raba jado r ,  
m antendrán a  d ispos ic ión  de l a  Super i n tendenc ia  Bancar i a  los  docum entos  que sopo r ten  las  
so l i c i tudes  de t ras l ado p resent adas ,  con e l  p ropós i to  de que en cua lqu ier  m om ento  pueda  
ve r i f i carse e l  cum pl im iento  e fec t i vo  de las  ins t rucc iones  aqu í  cont en idas .  
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3.10 Real ización de convenios par t icu lares  
 
Las  ent idades  adm in is t radoras  de pens iones  podrán  ce lebrar  conven ios  de carác te r  grem ia l  o  
ent re  reg ím enes ,   con e l  p ropós i to  de log ra r  l a  ag i l i zac ión y  segur idad de l  p roced im iento ,  as í  
com o de la  in fo rm ac ión que se obtenga en e l  t rám i te  de los  t ras lados .  
 
En todo caso,  l as  adm in is t rado ras  se rán respons ab les  de l  cum pl im iento  de los  té rm inos  y  
cond ic iones  es tab lec idas  en e l  p resente  num era l  para  los  t rám i tes  de t ras lados .  
 
3.11 Sol ic i tudes de t raslado formuladas con anter ior idad  a  l a  v igencia  del  presen te  
procedimien to  
 
Las  so l i c i tudes  de t ras lado que no hayan s ido t ram i tadas  a  la  ent rada en v igenc ia  de l  
p roced im iento  cont en ido en e l  p resente  num era l ,  deberán ser  cons ide radas  por  las  respec t i vas 
adm in is t radoras  com o so l ic i tudes  de l  “m es  inm edia t am ente  ante r io r ” ,  según l o  d ispues to  en e l  
subnum era l  3 .4  y ,  en  consecuenc ia ,  t ram i tarse  com o lo  es tab lec en l os  subnum era les  
precedentes .  
 
4.   BENEFICIOS TRIBUTARIOS 
 
E l  dec re to  1729 de 1994,  m odi f i ca tor io  de l  dec re t o  903 de l  m ism o año,  def ine  en su  a r t ícu l o  1o.  
qué se ent i ende por  benef ic io  pens iona l  aque l  que se o torga prev io  e l  cum pl im iento  de los  
requ is i tos  exi g idos  por  la  Ley  100  de 1993 pa ra  acceder  a  l a  pens ión  de  ve jez  en  e l  rég im en  de  
pr im a m edia  con p res tac i ón def in i da ,  o  en e l  de  aho r ro  ind iv idua l  con s o l i dar idad ba jo  l as  
m odal idades  de renta  v i t a l i c ia ,  re t i r o  program ado,  re t i ro  p rogram ado con ren ta  v i ta l i c ia  y  las  
dem ás  que auto r ice  es ta  S uper in t endenc ia  para  los  a f i l i ados  a l  rég im en de ahor ro  ind iv idua l  con 
so l ida r idad.  
 
Por  o t ra  pa r te ,  los  ingresos  que se des t inen com o apor tes  ob l iga tor ios  o  vo lunt ar i os  a  los  fondos 
de pens iones  de l  rég im en  de aho r ro  ind i v i dua l  con  so l idar i dad,  a  los  fondos  de repa r to  de l  
rég im en de pr im a m edia  c on p res tac i ón def in i da ,  a l  fondo de so l idar idad pens iona l ,  a  l os  fondos  
de pens iones  de  que  t ra t a  e l  dec re to  2513  de  1987  y  a  l os  seguros  p r i vados  de  pens iones  de 
jub i l ac ión o  ve jez,  inva l idez y  sob rev i venc ia ,  se  cons ide ran i ng resos  no cons t i tu t i vos  de renta  n i  
gananc ia  ocas iona l  para  e l  apor t ante  y  por  t an to  no  se som eterán a  re t enc ión en  la  fuente ,  
s iem pre que se re t i ren  so lam ente  para  acceder  a l  benef ic io  pens iona l  en  l os  té rm inos  ant es  
desc r i tos .  
 
Por  l o  ante r io rm ente  expues to ,  es te  Despacho es t im a necesar i o  reco rdar  l a  im por tanc ia  de l  
dec re t o  com entado a  f i n  de que las  d ispos ic iones  en  é l  conten idas  se ac aten  e fec t i vam ente  en  la  
prác t i ca ,  l o  cua l  se  t raduc e,  fundam enta lm ente ,  en  que  s iem pre que se re t i ren  recursos  de  los  
fondos  de pens iones ,  con f ines  d is t in t os  a  los  prev is tos  en e l  dec re to  c i t ado,  debe rá  procederse 
a   
 
efectuar la correspondiente retención. Adicionalmente, es indispensable que las sociedades que administren fondos de 
pensiones voluntarias ajusten el contenido de los planes y reglamentos de los mismos a las disposiciones del decreto 
citado. 
 
5. PUBLICACIÓN DE RENTABILIDADES, COMISIÓN DE ADMINISTRACIÓN Y SEGUROS PREVISIONALES 
 
Con el propósito de contribuir a una mayor transparencia, las sociedades administradoras de los tipos de fondos 
de pensiones y/o de los portafolios de cesantías deberán suministrar a sus afiliados la información necesaria que les 
permita comparar las distintas opciones del mercado y se sujetarán a las siguientes disposiciones: 
 
Las sociedades administradoras de los tipos de fondos de pensiones deberán mantener publicada en una cartelera o 
tablero situado en los lugares de atención al público, en caracteres destacados, de tal manera que atraiga su atención y 
resulte fácilmente legible  incluyendo la última tabla de rentabilidades acumuladas de los tipos de fondos y 
rentabilidad mínima elaborada por esta Superintendencia, en la cual se señale el período objeto de cálculo, los 
porcentajes de seguros previsionales y las comisiones autorizadas a  las administradoras, dentro de los tres (3) días 
hábiles siguientes a la divulgación que de la misma haga esta Entidad. 
 
Igual obligación tendrán las sociedades administradoras de los portafolios de los fondos de cesantías, en lo 
referente a sus rentabilidades, rentabilidad mínima, comisión de administración y comisión por retiros parciales. 
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 La Superintendencia Financiera dará a conocer la tabla de rentabilidades, dentro de los diez (10) días comunes siguientes 
al corte de cada trimestre; es decir, al corte de marzo, junio, septiembre y diciembre. Las rentabilidades mínimas de cada 
tipo de fondo se incluirán en la citada tabla a partir de su primera verificación, es decir, 31 de agosto de 2013 para 
el caso de los tipos de fondos conservador y especial de retiro programado y, 31 de agosto de 2014 tratándose de 
los tipos de fondos moderado y de mayor riesgo.  
 
A partir del 31 de agosto de 2012, en el caso de los tipos de fondos conservador y especial de retiro programado, y 
del 31 de agosto de 2013, tratándose del tipo de fondo de mayor riesgo, en la tabla citada en el inciso anterior se 
incluirán las rentabilidades acumuladas de los mencionados tipos de fondos.    
 
La Superintendencia Financiera seguirá incluyendo en la tabla en mención, las rentabilidades acumuladas del 
fondo moderado, teniendo en cuenta para el efecto los flujos de caja del fondo existente al 14 de septiembre de 
2010.  
 
 
6. MÚLTIPLE VINCULACIÓN 
 
Con fundamento en la facultad establecida en el artículo 17 del Decreto 692 de 1994, esta Superintendencia se permite 
señalar las siguientes reglas a efectos de que las entidades administradoras de pensiones solucionen los conflictos de 
múltiple vinculación de sus afiliados. 
  
Teniendo en cuenta que el artículo 11 del citado decreto establece una previsión especial para los trabajadores que 
estuvieran vinculados al Instituto de Seguros Sociales al 31 de marzo de 1994, en primer término se hará claridad sobre tal 
concepto. 
 
Para tal efecto, debe acudirse a la legislación existente con anterioridad a la entrada en vigencia del Sistema General de 
Pensiones, esto es, el Decreto 3063 de 1989, aprobatorio del Acuerdo 044 del mismo año, mediante el cual se adoptó el 
Reglamento General de Registro, Inscripción, Afiliación y Adscripción a los Seguros Sociales Obligatorios.  
 
Del análisis de las causales de desafiliación contenidas en el artículo 39 del citado Acuerdo, puede afirmarse, contrario 
sensu, que se encontraban vinculados al Instituto aquellos trabajadores respecto de los cuales no se hubiera presentado el 
aviso de retiro por parte de la empresa o cuya novedad de retiro no se hubiera reportado en la respectiva autoliquidación. 
Para el caso de los trabajadores independientes, de la misma norma puede colegirse que eran vinculados aquellos que no 
hubieran presentado mora en el pago de los aportes patrono - laborales hasta por un mes y los trabajadores del servicio 
doméstico que cotizaran con un salario no inferior a la mitad de un salario mínimo legal, que no hubieran presentado mora 
de hasta tres (3) meses en el pago de los aportes patrono - laborales. 
 
En este orden de ideas, debe entenderse que los trabajadores vinculados al Instituto de Seguros Sociales al 31 de marzo 
de 1994, eran aquellos que a esa fecha no se encontraban en ninguna de las causales de desafiliación automática previstas 
en el artículo 39 del Acuerdo 044 de 1989 y, por tal razón, son los destinatarios de los efectos jurídicos establecidos en el 
inciso final del artículo 11 del Decreto 692 de 1994, es decir, podían continuar en dicho Instituto sin necesidad de diligenciar 
ningún formulario o comunicación para hacer constar su vinculación, posibilidad igualmente predicable de los servidores 
públicos que se encontraban afiliados a una caja, fondo o entidad del sector público mientras no fuera ordenada su 
liquidación. En consecuencia, dichos trabajadores pueden ejercer en cualquier momento la opción de traslado. 
 
De otra parte, también es necesario recordar que a partir del 1o. de abril de 1994 la afiliación al Sistema General de 
Pensiones es permanente y no se pierde ni siquiera en los eventos en que se presente mora en el pago de las cotizaciones, 
tal como lo dispone el artículo 13 del Decreto 692 de 1994. Al respecto, es oportuno precisar que para efectos de lo 
dispuesto en este numeral cuando se haga referencia al término “afiliación” se entenderá la realizada al Sistema General de 
Pensiones, en tanto que el término “vinculación” se reserva para la que se efectúa ante una determinada entidad 
administradora. 
 
Para efecto de determinar la entidad ante la cual se encuentra vinculado un trabajador, también debe aplicarse la previsión 
contenida en el artículo 5o. del Decreto 228 de 1995, norma cuyo tenor literal es el siguiente: “El reporte de novedades al 
Instituto de Seguros Sociales, cualquiera que sea su modalidad, en ningún caso constituye, respecto del trabajador, la 
afiliación al Régimen de Prima Media administrado por el Instituto de Seguros Sociales, específicamente en lo que se refiere 
al artículo 11 del Decreto 692 de 1994.” 
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Finalmente, de conformidad con lo establecido en el Decreto 692 de 1994, se entiende confirmada la vinculación cuando la 
solicitud presentada no reúna los requisitos mínimos establecidos en el artículo 11 del citado decreto, siempre y cuando, 
dentro del mes siguiente a la presentación de ésta, la entidad administradora seleccionada no hubiere comunicado tal 
circunstancia al solicitante y al respectivo empleador. 
 

6.1. CASOS DE MÚLTIPLE VINCULACIÓN 
 

Partiendo de las anteriores premisas, con el propósito de establecer a qué entidad administradora se encuentra vinculado 
un trabajador y sin perjuicio de las disposiciones legales y demás instructivos en materia de retracto, las entidades 
administradoras observarán lo dispuesto en los literales siguientes: 
 

a) Personas que se encontraban vinculadas al Instituto de Seguros Sociales al 31 de marzo de 1994, que con posterioridad 
a tal fecha diligenciaron formulario de vinculación o ratificación ante el citado Instituto y antes de que transcurrieran tres 
años seleccionaron el Régimen de Ahorro Individual. 
 

La situación de los trabajadores que se encuentran en el supuesto descrito, se resuelve con fundamento en lo dispuesto en 
el inciso final del artículo 11 del Decreto 692 de 1994 antes mencionado. Lo anterior, en razón a que el diligenciamiento del 
formulario ante el Instituto, efectuado con posterioridad al 31 de marzo de 1994, no tiene efectos de selección debido a que 
el artículo 11 antes citado permite al trabajador continuar vinculado al Instituto de Seguros Sociales sin necesidad de 
diligenciar ningún formulario o comunicación donde conste la vinculación y, en esa medida, el trabajador se encuentra 
facultado para ejercer la opción de traslado en cualquier momento. 
 

Dentro de la hipótesis que se estudia, tampoco se entenderá como selección de régimen el diligenciamiento del formulario 
ante el Instituto de Seguros Sociales, realizado por parte del trabajador que habiéndose desvinculado laboralmente con 
posterioridad al 31 de marzo de 1994, decide continuar cotizando al Instituto al vincularse nuevamente. 
 

En consecuencia, el trabajador que encontrándose en cualesquiera de las situaciones descritas en el presente literal, 
seleccionó el Régimen de Ahorro Individual antes de que transcurrieran tres años contados a partir del diligenciamiento de 
la solicitud de vinculación o ratificación realizada ante el Instituto de Seguros Sociales, se entenderá vinculado a la 
administradora del Régimen de Ahorro Individual seleccionada o a la que hubiere seleccionado posteriormente de 
conformidad con los requisitos legales pertinentes. 
 

b) Personas que no se encontraban vinculadas al Instituto de Seguros Sociales al 31 de marzo de 1994, que con 
posterioridad a tal fecha diligenciaron formulario de vinculación ante el citado Instituto y antes de que transcurrieran tres 
años seleccionaron el Régimen de Ahorro Individual. 
 

Frente a la hipótesis descrita, resulta claro que los trabajadores seleccionaron, por primera vez, el Régimen de Prima Media 
con Prestación Definida y, por lo tanto, se entenderán vinculados al Instituto de Seguros Sociales. En este sentido, el 
diligenciamiento del formulario para vincularse a una administradora del Régimen de Ahorro Individual antes de que 
transcurrieran tres años contados a partir de la selección inicial no era jurídicamente procedente, debido a que se realizó 
antes del tiempo mínimo exigido en el literal e) del artículo 13 de la Ley 100 de 1993.  
 

c) Personas que al vincularse a una entidad administradora diligenciaron un formulario que no se ajustaba a las 
disposiciones legales y antes de transcurrir los términos para el traslado se vincularon a otra entidad administradora. 
 

Si el formulario de vinculación diligenciado no estaba autorizado por la Superintendencia Bancaria o no contenía los datos 
mínimos legales y la entidad no se lo comunicó al solicitante y al empleador, dentro del mes siguiente a la solicitud con el fin 
de subsanarlos, la vinculación quedó confirmada en los términos del artículo 12 del citado decreto, siempre que el formulario 
hubiese sido suscrito por el solicitante, lo cual se tendrá como manifestación expresa de su voluntad. Por tal razón, si el 
trabajador se vinculó a otra entidad administradora antes de que transcurrieran los términos legalmente señalados para el 
traslado entre entidades o entre regímenes, se entenderá que se encuentra vinculado a la administradora ante la cual se 
confirmó inicialmente la respectiva vinculación.  
 

La confirmación de la vinculación prevista en el artículo 12 del Decreto 692 de 1994 no es aplicable a los reportes de 
novedades, considerando que dichos reportes no constituyen para el trabajador vinculación a las administradoras del 
Sistema General de Pensiones. 
 

d) Personas que en la misma fecha diligenciaron formularios de vinculación ante distintas entidades administradoras sin que 
pueda establecerse cuál se realizó primero. 
 

En la situación descrita se entenderá que el trabajador se encuentra vinculado a la entidad que esté recibiendo las 
cotizaciones correspondientes.Si el trabajador no está cotizando, se entenderá vinculado a la última entidad ante la cual cotizó. 
 

e) Personas que a la entrada en vigencia del Sistema General de Pensiones se encontraban vinculadas a una caja, fondo o 
entidad previsional del sector público o privado, posteriormente diligenciaron formulario de vinculación ante el Instituto de 
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Seguros Sociales y antes de que transcurrieran tres años a partir de dicho diligenciamiento seleccionaron el Régimen de 
Ahorro Individual. 
 

El trabajador que se encuentre en la hipótesis enunciada, se entenderá vinculado al Instituto de Seguros Sociales al haber 
seleccionado el Régimen de Prima Media con Prestación Definida. En consecuencia, el trabajador estaba en la obligación 
de esperar a que transcurrieran tres (3) años a partir de dicha selección, para vincularse a una entidad administradora del 
Régimen de Ahorro Individual. 
 

Para los efectos de este literal, el Instituto de Seguros Sociales no debe entenderse incluido en la denominación genérica de 
caja, fondo o entidad previsional del sector público. 
 

f) Personas que se encontraban vinculadas al Instituto de Seguros Sociales al 31 de marzo de 1994, que con posterioridad 
a tal fecha se vincularon como servidores públicos a una entidad del nivel territorial y al entrar en vigencia el Sistema 
General de Pensiones en dicha entidad, seleccionaron el Régimen de Ahorro Individual. 
 

La vinculación de los trabajadores en la hipótesis descrita, se resuelve de conformidad con lo señalado en el literal a), pues 
encontrándose en el supuesto previsto en el inciso final del artículo 11 del Decreto 692 de 1994, pueden ejercer su opción 
de traslado en cualquier momento y, por lo tanto, se entiende que seleccionaron el Régimen de Ahorro Individual con 
Solidaridad. 
 

g) Personas que no se encontraban vinculadas al Instituto de Seguros Sociales al 31 de marzo de 1994, que con 
posterioridad a tal fecha diligenciaron formulario de vinculación ante el citado Instituto, luego se vincularon como 
 
 
 
servidores públicos a una entidad del nivel territorial y al entrar en vigencia el sistema en dicha entidad, 
seleccionaron el Régimen de Ahorro Individual antes de que transcurrieran tres años desde la selección inicial. 
 
Para los trabajadores que se encuentren en la anterior situación, se aplicará lo dispuesto en el literal b), en razón a que 
seleccionaron régimen con posterioridad al 31 de marzo de 1994 y, en tal virtud, no podían trasladarse antes de 
transcurridos tres años contados a partir de dicha selección. 
 
h) Trabajadores que no seleccionaron régimen a la entrada en vigencia del Sistema General de Pensiones, cuyas 
cotizaciones fueron efectuadas por el empleador en varias entidades administradoras en desarrollo de lo previsto 
en el artículo 25 del Decreto 692 de 1994. 
 
En esta hipótesis, es claro que el traslado de las sumas que hace el empleador a la administradora de su elección es un 
mecanismo que la ley le concede para que cumpla oportunamente con sus obligaciones legales y, en consecuencia, no 
tiene el carácter de selección, en la medida en que es facultad exclusiva del trabajador seleccionar régimen o solicitar el 
traslado de administradora.  
 
En virtud de lo anterior, en los eventos en que el empleador haya consignado los aportes correspondientes a un trabajador 
en diferentes entidades administradoras y mientras no se ejerza el derecho de selección, se entenderá vinculado a la 
entidad ante la cual el empleador efectuó la primera cotización.  A  partir de la fecha de vigencia del presente numeral las 
entidades administradoras deberán abstenerse de recibir cotizaciones de empleadores que ya ejercieron la facultad 
consagrada en el citado artículo. 
 
6.2. CRUCE DE INFORMACIÓN  
 
6.2.1. Cruce de información entre administradoras del régimen de ahorro individual. 
 
Las sociedades administradoras de fondos de pensiones deberán cruzar la información de sus bases de datos de afiliados 
con corte al 31 de agosto de 1998, con el objeto de que dichas administradoras determinen y solucionen entre sí los casos 
de múltiple vinculación que se presenten en el régimen. 
 
6.2.2. Remisión de información. 
 
Una vez surtido el procedimiento anterior, las sociedades administradoras de fondos de pensiones remitirán a la 
Superintendencia Bancaria, a más tardar el 30 de octubre de 1998, sus bases de datos de afiliados debidamente 
depuradas. Dentro del mismo plazo, el Instituto de Seguros Sociales remitirá a este Organismo su base de datos de 
afiliados actualizada con corte al 31 de agosto de 1998. 
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La Superintendencia Bancaria señalará las condiciones técnicas para la remisión de dicha información. 
 
6.3. INFORMACIÓN DE RESULTADOS Y DETERMINACIÓN DE LA CAUSA QUE ORIGINO LA MÚLTIPLE 
VINCULACIÓN 
 
La Superintendencia Bancaria efectuará el cruce de las bases de datos de afiliados y pondrá en conocimiento de las 
entidades administradoras los resultados obtenidos. Dentro de un plazo máximo de tres (3) meses siguientes al suministro 
de dichos resultados, las administradoras determinarán, con fundamento en los respectivos documentos que soporten la 
vinculación,  las causas de la múltiple vinculación y la entidad a la cual se entenderá pertenecer el trabajador de acuerdo 
con lo previsto en este numeral, dejando expresa constancia de las respectivas decisiones y de la fecha en que fueron 
adoptadas. 
 
No obstante, a partir de la entrada en vigencia del presente numeral y mientras la Superintendencia Bancaria realiza el 
cruce de información de las bases de datos, las entidades administradoras deberán solucionar, con fundamento en lo aquí 
señalado, los casos de múltiple vinculación que identifiquen, dejando la constancia correspondiente según lo indicado en el 
párrafo anterior y atendiendo la prelación establecida en el literal a) del subnumeral 6.8. 
 
6.4. TRASLADO DE COTIZACIONES E INFORMACIÓN 
 
Los efectos que produzca la aplicación de lo dispuesto en el presente numeral, no afectan el número de semanas cotizadas 
por el afiliado. En consecuencia, las administradoras a las cuales se encontraba vinculado el trabajador trasladarán a la 
entidad a la cual se entiende que debe pertenecer, las cotizaciones correspondientes al riesgo previsional de vejez, junto 
con sus rendimientos, el bono pensional, si a él hubiere lugar, así como la información relacionada con su historia laboral, 
contando para ello con un plazo máximo de dos meses a partir de la fecha en la cual se haya solucionado la múltiple 
vinculación. 
 
Cuando se trate de una administradora del Régimen de Ahorro Individual, la devolución de las cotizaciones se hará por un 
número igual a las unidades recibidas y acreditadas en la cuenta individual, al valor de la unidad vigente para las 
operaciones del día en que se realiza la devolución. 

 
Tratándose del Instituto de Seguros Sociales la devolución se efectuará por el valor de las cotizaciones recibidas, 
actualizado con las rentabilidades mínimas para los fondos de pensiones obligatorias publicadas por la Superintendencia 
Bancaria. En el evento en que las cotizaciones a devolver hayan permanecido en el Instituto un tiempo inferior a tres (3) 
años, deberán actualizarse con base en la rentabilidad mínima implícita del período de dicha permanencia. 
 
Los traslados de cotizaciones que se efectúen como consecuencia de situaciones de múltiple vinculación originadas a partir 
de la vigencia de este numeral, deberán incluir el 100% de la comisión de administración cobrada. Igual tratamiento se 
aplicará en relación con la comisión de administración que se cobre por las cotizaciones efectuadas con posterioridad al 
plazo señalado en el anterior subnumeral, si luego de su vencimiento no se ha solucionado la situación de múltiple 
vinculación. 
 
La información relacionada con la historia laboral deberá contener como mínimo: 
 
 
 
- Nombres y apellidos completos, 
 
- Fecha de nacimiento, 
 
- Sexo, 
 
- Tipo y número del documento de identificación, 
 
- Períodos cotizados con indicación de: nombre o razón social y NIT del empleador, ingreso base de cotización, monto de    
cotización obligatoria y administradora en la que se efectuaron las cotizaciones. 
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Para la remisión de la información a que hace referencia este subnumeral, las entidades administradoras deberán utilizar 
medios magnéticos, pudiendo convenir las especificaciones técnicas de los mismos. Lo anterior, sin perjuicio de que 
acuerden la utilización de medios electrónicos o validaciones en línea.  
 
Las administradoras podrán certificar a cualquier emisor de bonos pensionales, la información relacionada con la historia 
laboral que de acuerdo con este subnumeral, remitieron a la entidad a la cual se entiende pertenecer el trabajador. 
 
6.5. DEBER DE INFORMAR AL TRABAJADOR Y AL EMPLEADOR  
 
Dentro de un plazo máximo de un mes contado a partir de la fecha en que se solucionó la múltiple vinculación, la entidad 
administradora a la cual se entienda vinculado el trabajador, informará expresamente tal circunstancia a éste y a su 
empleador o al trabajador independiente, según el caso, indicándole la obligación de continuar realizando los aportes 
correspondientes de acuerdo con las disposiciones vigentes. 
 
6.6. OTROS CASOS DE MÚLTIPLE VINCULACIÓN  
 
Si como consecuencia del proceso que realicen las entidades administradoras para determinar las causas de la múltiple 
vinculación, resultaren situaciones específicas que no puedan ser resueltas de acuerdo con las instrucciones impartidas en 
el presente numeral, las respectivas entidades pondrán el caso en conocimiento de esta Superintendencia. 
 
6.7. CUMPLIMIENTO DE LOS TÉRMINOS LEGALES PARA EL TRASLADO DE AFILIADOS 
 
Con el fin de verificar el cumplimiento de los términos legales por parte de los trabajadores que manifiesten su voluntad de 
trasladarse de régimen o de administradora luego de solucionada la múltiple vinculación, los tres (3) años o seis (6) meses a 
partir de la selección anterior, se contarán desde la fecha del diligenciamiento del formulario que soporte la vinculación ante 
la entidad a la cual se entienda pertenecer de acuerdo con lo dispuesto en este numeral. 
 
6.8. SOLICITUDES DE RECONOCIMIENTO DE PRESTACIONES 
 
En consideración a que la seguridad social es un servicio público de carácter obligatorio en los términos del artículo 48 de la 
Constitución Política, cuyo objeto es garantizar los derechos irrenunciables de la persona y la comunidad para obtener la 
calidad de vida acorde con la dignidad humana mediante la protección de las contingencias que la afecten, tal como lo 
dispone el artículo 1º de la Ley 100 de 1993, y que en materia de reconocimiento y pago de pensiones reviste el carácter de 
esencial, según lo establece el artículo 4º de la misma ley, en ningún caso las entidades administradoras podrán desatender 
los principios y términos legalmente establecidos, so pretexto de estar el afiliado incurso en una situación de múltiple 
vinculación.  
 
En desarrollo de lo anterior y con el objeto de evitar que se tornen nugatorios los derechos de los afiliados, las entidades 
administradoras, sin perjuicio de la ejecución de otras actividades inspiradas en la finalidad antes indicada, deberán resolver 
las solicitudes de reconocimiento de prestaciones teniendo en cuenta lo siguiente: 
 
a) Pensión de vejez. 
 
Las pensiones de vejez que hayan sido solicitadas o que se soliciten a partir de la entrada en vigencia del presente numeral, 
deberán ser reconocidas y pagadas por la entidad administradora a la cual se entienda pertenecer el respectivo afiliado, 
luego de aplicar lo dispuesto en el subnumeral 6.1. 
 
Con este propósito - independientemente del cruce de bases de datos que efectuará esta Superintendencia - desde el 
momento de dicha vigencia las administradoras solucionarán los casos de múltiple vinculación, dando prelación a aquellos 
que involucren a afiliados que hayan solicitado el reconocimiento de su pensión. 
 
b) Prestaciones a que haya lugar por los riesgos de invalidez y muerte. 
 
Las prestaciones que se deriven de los riesgos de invalidez y muerte deberán ser reconocidas y pagadas por la entidad 
administradora ante la cual se hayan efectuado las cotizaciones a la fecha de ocurrencia del siniestro. Si a dicha fecha el 
trabajador no estuviera cotizando, las respectivas prestaciones serán reconocidas y pagadas por la entidad ante la cual se 
efectuó la última cotización. 
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En los casos previstos en este literal, las entidades ante las cuales se hubieren efectuado cotizaciones trasladarán a la 
administradora que deba reconocer las prestaciones, los recursos y la información correspondientes en los términos del 
subnumeral 6.4. 
 
6.9. SOLICITUDES DE VINCULACIÓN INICIAL  
 
Con el propósito de evitar vinculaciones múltiples de trabajadores al Sistema General de Pensiones, a partir del 1o. de 
septiembre de 1998, el Instituto de Seguros Sociales y las administradoras del Régimen de Ahorro Individual adoptarán las 
medidas tendientes a que la información contenida en el formulario de vinculación corresponda exactamente a los datos 
 
 
consignados en el respectivo documento de identificación del trabajador, en cuanto a tipo y número del 
documento, nombres y apellidos completos y fecha de nacimiento.  
Lo anterior, no exime a las entidades administradoras de su obligación de verificar el completo y adecuado 
diligenciamiento de los formularios de vinculación. 
 
Igualmente y sin perjuicio del término legal dentro del cual surte efecto la afiliación al Sistema General de 
Pensiones, observarán el procedimiento que se indica a continuación, en relación con aquellas solicitudes que 
fueron diligenciadas señalando que se trataba de una vinculación inicial o en las que no se indicó el trámite de 
vinculación ni el de traslado.  
 
6.9.1. Consulta de nuevas afiliaciones. 
 
Las entidades administradoras que reciban las solicitudes a que hace referencia el subnumeral 6.9. deberán 
consultar a las demás administradoras acerca de si el trabajador que presentó la solicitud figura o no como 
vinculado en alguna de ellas. La consulta deberá efectuarse por los medios previstos en el subnumeral 6.4. a 
más tardar el día veinte (20) de cada mes, respecto de las solicitudes recibidas en el mes inmediatamente 
anterior y contendrá el tipo y número del documento de identificación y los nombres y apellidos completos.   
 
6.9.2. Respuesta a la consulta de nuevas afiliaciones. 
 
La administradora consultada deberá dar respuesta dentro de los ocho (8) días hábiles siguientes a la fecha 
en que la recibió, debiendo emplear el mismo medio utilizado para la consulta. 
 
Para tales efectos, incluirá en su respuesta a todos los vinculados que cumplan las siguientes condiciones: 
 
a) Números del documento de identificación totalmente coincidentes o que difieran a lo más en una cifra 
cambiada, una cifra de más, una cifra de menos o una transposición de dos cifras contiguas. No se compara 
el tipo de documento, y 
 
b) Apellidos y nombres totalmente coincidentes o que presenten variaciones a lo más en dos letras de 
cualesquiera de sus componentes (apellido paterno, apellido materno y nombres). Si el apellido materno o uno 
de los nombres estuviere abreviado, la coincidencia de la primera letra será considerada como igualdad del 
apellido o del nombre. 
 
Con la respuesta la administradora consultada deberá informar, como mínimo, el tipo y número del documento 
de identificación, los nombres y apellidos completos y la fecha de nacimiento del trabajador. 
 
En caso de no existir ninguna de las coincidencias anotadas, la administradora consultada deberá informar en 
su respuesta tal circunstancia. 
 
6.9.3. Revisión a la respuesta de consulta de nuevas afiliaciones. 
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La administradora que realizó la consulta contará con un plazo máximo de diez (10) días hábiles a partir de la 
fecha de recibo de la respuesta, para revisar la información que le remitieron y establecer, con base en ella, 
los trabajadores que ya se encuentren vinculados a otra administradora. 
 
Si como resultado de la anterior revisión se establece que el trabajador ya se encontraba vinculado a otra 
administradora, dentro de los cinco días hábiles siguientes lo comunicará al solicitante y al empleador, si es 
del caso, advirtiéndoles que por tal razón deben seguir cotizando a la administradora donde lo venían 
haciendo antes de presentar la solicitud de vinculación. 
 
En el evento en que la administradora que consulta haya recibido alguna cotización antes de establecer que el 
solicitante se encontraba vinculado a otra administradora, en el mismo plazo señalado en el párrafo anterior 
devolverá el valor de las cotizaciones abonadas en la cuenta individual o en las reservas para pensión de 
vejez, más el valor de la comisión de administración recibida. 
 
Cuando se trate de una administradora del Régimen de Ahorro Individual, la devolución de las cotizaciones se 
hará por un número igual a las unidades recibidas y acreditadas en la cuenta individual, al valor de la unidad 
vigente para las operaciones del día en que se realiza la devolución. 
 
Tratándose del Instituto de Seguros Sociales la devolución se efectuará por el valor de las cotizaciones 
recibidas, actualizado con las rentabilidades mínimas para los fondos de pensiones obligatorias publicadas 
por la Superintendencia Bancaria. En el evento en que las cotizaciones a devolver hayan permanecido en el 
Instituto un tiempo inferior a tres (3) años, deberán actualizarse con base en la rentabilidad mínima implícita 
del período de dicha permanencia. 
 
7. DECLARACIÓN DE INGRESOS PERCIBIDOS 
 
Teniendo en cuenta que la suma base de cotización al Sistema General de Pensiones debe 
corresponder al monto de los ingresos que efectivamente perciba el afiliado; las personas naturales 
que presten directamente sus servicios al Estado o a las entidades o empresas del sector privado, 
deben declarar a la administradora ante la cual se afilien, el monto de los ingresos que reciben para 
beneficio personal, bajo las condiciones señaladas por esta entidad, de acuerdo con lo establecido en 
el Decreto 510 de 2003. 
 
En consecuencia, es deber de las entidades administradoras del Sistema General de Pensiones, adoptar un 
formulario o documento que contenga en su totalidad la información y la descripción señaladas por la SBC en 
la proforma B.6000-10. 
 
8.  REGLAS SOBRE RECONOCIMIENTO Y PAGO DE PENSIONES  
 
Para los efectos de lo dispuesto en el artículo 33 de la Ley 100 de 1993, 4º de la Ley 700 de 2001 y 1 de la 
Ley 717 de 2001, en concordancia con lo señalado por la Corte Constitucional en Sentencia de Unificación 
975 de 2003, y con el fin de que las entidades administradoras del sistema general de pensiones adelanten 
las diligencias de reconocimiento y pago de pensiones dentro de los plazos establecidos en dichas 
disposiciones, las mismas deben diseñar y adoptar formalmente un sistema interno de procedimientos, en el 
que, de acuerdo con la estructura organizacional de la entidad, se establezcan tiempos y funcionarios 
responsables de adelantar los trámites y diligencias necesarias para el reconocimiento y pago de las 
pensiones a su cargo. 
 
Cualquiera sea el sistema que se adopte para tal fin, en su diseño e implementación se deben tener en cuenta 
los siguientes parámetros: 
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8.1. Los plazos establecidos por las normas legales mencionadas constituyen únicamente los términos 
máximos para dar cumplimiento a los deberes en ellas consagrados. Lo anterior supone que en desarrollo del 
principio de eficiencia consagrado en el artículo 2 de la Ley 100 de 1993, es deber de las entidades 
administradoras del sistema general de pensiones adelantar con agilidad los trámites necesarios para el 
reconocimiento y pago de las pensiones, de modo que los beneficiarios de las prestaciones pensionales 
tengan acceso al derecho a la seguridad social de manera adecuada, oportuna y suficiente. 
  
8.2. El sistema debe prever mecanismos que permitan la recolección de la información necesaria para el 
reconocimiento oportuno y pago ágil de pensiones manera ágil y de información oportuna a los clientes sobre 
el resultado de tales diligencias. Igualmente, debe establecer mecanismos para mantener permanentemente 
actualizada la historia laboral de sus afiliados. 
 
8.3. Debe contar con al menos un funcionario responsable designado por el representante legal principal, a 
cargo de velar porque el sistema de procedimientos opere de manera adecuada al interior de la entidad y 
atender los requerimientos de información que sobre la materia presenten las autoridades.  
 
8.4. Debe contar con procedimientos especiales para la atención rápida y eficiente de las solicitudes de 
información que sobre la materia presenten los clientes y usuarios, en los plazos señalados por la Corte 
Constitucional. 
 
9.  REMISIÓN DE EXTRACTOS POR PARTE DE LAS ENTIDADES ADMINISTRADORAS DEL RÉGIMEN 
SOLIDARIO DE PRIMA MEDIA CON PRESTACIÓN DEFINIDA 
  
En cumplimiento de lo establecido en el parágrafo 1, artículo 41 del Decreto 326 de 1996, en concordancia 
con lo previsto en el numeral 1, artículo 97 EOSF, las entidades administradoras del Régimen Solidario de 
Prima Media con Prestación Definida deben remitir a sus afiliados un extracto anual con información sobre las 
semanas y montos cotizados, a más tardar el día 31 de marzo de cada año. Este extracto debe indicar el 
período al cual pertenece y contener de forma clara y precisa, como mínimo la siguiente información: 
 
1. Información de la entidad administradora. Indica el nombre o razón social de la administradora y el número 
de identificación tributaria –NIT. 
  
2. Información del afiliado. Registra los datos personales del afiliado como son el tipo y el número del 
documento de identidad, los nombres y apellidos, la fecha de afiliación y la dirección para remisión de la 
correspondencia. 
 
3. Información sobre los aportes. Indica la fecha en que se efectuó la consignación y su monto, el período o 
ciclo a que corresponde, el ingreso base de cotización, el tiempo cotizado (semanas o días) y el nombre e 
identificación del empleador o empleadores aportantes en caso de los trabajadores dependientes. 
 
4. Información consolidada. Presenta un resumen de las semanas cotizadas en el período objeto del extracto, 
clasificado por cada empleador, cuando hay más de uno. Así mismo, informa el total de semanas cotizadas 
y/o el tiempo de servicio efectivamente prestado por el afiliado durante toda su permanencia en la entidad, 
según corresponda, con la indicación clara de si hubo períodos en que no cotizó, así como la dirección y área 
de la entidad a la que se puede acudir en caso de duda o inconformidad con el contenido del extracto. 
 
5. Información adicional. Indica al afiliado si existen procesos de cobro coactivo, señalando los períodos en 
mora y el nombre e identificación de los empleadores morosos. Así mismo, puede incluir notas de interés 
relacionadas con la afiliación o con el sistema general de pensiones. 
 
Al respaldo del extracto se debe incorporar un escrito en el que se ilustre la información contenida en cada 
uno de los campos. 
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Los extractos deben remitirse por correo a la dirección que el afiliado haya indicado para el envío de 
correspondencia en el formulario de afiliación o de traslado, sin perjuicio de que previa autorización de la SBC 
se utilice otro medio idóneo para el envío de dichos extractos. 
 
La entidad administradora debe establecer controles y mecanismos adecuados de seguridad para el manejo y 
utilización de esta información. 
 
Dentro del mes siguiente a la remisión de los extractos, las entidades administradoras deben enviar a la SBC 
una constancia suscrita por el representante legal, sobre el cumplimiento de la obligación en cuestión. 
 
 
10. PAGO DE PENSIONES MEDIANTE CONSIGNACION EN CUENTA CORRIENTE O DE AHORROS 
 
10.1. Las entidades de previsión social deben ilustrar a los beneficiarios de mesadas pensionales sobre las 
diferentes posibilidades con que cuentan para el pago de las mismas, según los mecanismos  establecidos  
para  el  efecto en los artículos  5° del Decreto 2150 de 1995, 2° de la Ley 700 de 2001 -modificado por el 
artículo 1° de la Ley 952 de 2005-, 1° del Decreto 2751 de 2002 y 13 de la Ley 962 de 1995, e informarles que 
la decisión sobre el mecanismo a utilizar corresponde exclusivamente a ellos según les resulte más 
conveniente.   
 
10.2. En el evento en que el pensionado elija la consignación en cuenta corriente o de ahorros como 
mecanismo para el pago de su mesada pensional, debe seleccionar un establecimiento de crédito vigilado 
por la Superintendencia Financiera de Colombia o una cooperativa de ahorro y crédito o una cooperativa 
multiactiva con sección de ahorro y crédito o una cooperativa integral con sección de ahorro y crédito vigilada 
por la Superintendencia de la Economía Solidaria, con sucursal, agencia o corresponsal, en los términos del 
Decreto 2233 de 2006 y demás normas que lo modifiquen, sustituyan o adicionen, en la localidad donde 
se efectúe regularmente el pago o en aquella en la cual el pensionado tenga su cuenta corriente o de 
ahorros. 
 
Para el efecto, es necesario que la entidad administradora de pensiones haya celebrado o tenga vigente un 
convenio con la respectiva entidad financiera, cooperativa de ahorro y crédito o cooperativa multiactiva con 
sección de ahorro y crédito o cooperativa integral con sección de ahorro y crédito, en el que se especifique 
que dichas cuentas sólo podrán debitarse por su titular personalmente o mediante autorización especial, sin 
que puedan admitirse autorizaciones de carácter general o que la administración de la cuenta se confíe a un 
apoderado o representante. 
 
En concordancia con lo anterior, el débito de la cuenta puede hacerse por los medios previstos en el contrato 
respectivo, siempre y cuando en éste se haya contemplado que las operaciones deben hacerse 
personalmente.  
 
En este sentido, las entidades financieras o pagadoras de pensiones al momento de realizar el pago tienen el 
deber legal de verificar adecuadamente la identidad del titular de la cuenta o beneficiario, a través de medios 
probatorios idóneos que acrediten tal circunstancia. Cuando el retiro se realice mediante la utilización de 
tarjetas débito, la institución financiera debe exigir la presentación personal del pensionado en la respectiva 
oficina o prueba de la supervivencia del beneficiario, una vez cada tres meses. 
 
De otra parte, de conformidad con lo previsto en el parágrafo del artículo 5 de la Ley 700 de 2001, las 
entidades depositarias no pueden cobrar a los beneficiarios cuotas de manejo por la utilización de las cuentas.  
 
10.3. Las entidades administradoras del sistema general de pensiones, deben exigir prueba de supervivencia 
de sus pensionados cada tres meses, salvo que la persona se encuentre residenciada fuera del país en sitio 
donde no exista representación consular colombiana, caso en el cual la prueba de supervivencia se debe 
requerir cada seis meses. 
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11. Traslado de régimen pensional en los términos de la Sentencia SU 062 de 2010 de la Corte 
Constitucional.  
 
Para efectos de dar aplicación a lo establecido en la Sentencia SU 062 de 2010 proferida por la Corte 
Constitucional, las administradoras del Sistema General de Pensiones deberán adelantar el 
procedimiento que se describe a continuación: 
 
11.1. Solicitud de aplicación de la Sentencia SU 062 de 2010 y diligenciamiento del formulario de 
traslado. 
 
Cuando el afiliado al Régimen de Ahorro Individual desee que se le aplique lo establecido por la Corte 
Constitucional a través de la Sentencia SU 062 de 2010, expresará su voluntad mediante el 
diligenciamiento y entrega del formulario de traslado al Instituto de Seguros Sociales, en adelante el 
ISS, acompañado de una comunicación en la que manifieste su intención de acogerse a la referida 
sentencia y de una fotocopia de su documento de identificación. 
 
11.2. Reporte de solicitudes de traslado. 
 
El día diez (10) de cada mes, el ISS o la entidad que haga sus veces, en adelante el ISS, radicará ante 
las respectivas sociedades administradoras de fondos de pensiones los formularios de traslado de 
afiliados de que trata la Sentencia SU 062 de la Corte Constitucional que haya recibido en el mes 
inmediatamente anterior, para lo cual utilizará el aplicativo establecido para tal fin, informando a cada 
sociedad administradora y por cada afiliado, el número de semanas que, de acuerdo con la 
correspondiente historia laboral del ISS, había cotizado el afiliado al 31 de marzo de 1994 o a la fecha 
en que haya entrado en vigencia el Sistema General de Pensiones en el respectivo nivel territorial, 
según corresponda. 
 
11.3. Requisitos a verificar: 
 
Los requisitos que deberá verificar la sociedad administradora de fondos de pensiones que reciba el 
formulario de traslado son los señalados en la Sentencia SU 062 de 2010, es decir: 
 
11.3.1. Que el afiliado tenga a la fecha de entrada en vigencia del Sistema General de Pensiones, es 
decir el 1º de abril de 19941, o a la fecha en que haya entrado en vigencia el Sistema General de 
Pensiones en el respectivo nivel territorial, quince (15) años de servicios cotizados para la pensión de 
vejez, equivalentes a setecientas cincuenta (750) semanas. 
 
11.3.2. Que traslade al ISS todos los aportes pensionales (ahorro) que haya acumulado en su cuenta 
de ahorro individual. 
 
11.3.3. Que el ahorro efectuado en el Régimen de Ahorro Individual, incluidos sus rendimientos y el 
valor correspondiente del Fondo de Garantía de Pensión Mínima del referido Régimen, no sea inferior 
al monto total que habría obtenido en caso que hubiere permanecido en el Régimen de Prima Media. 
 
11.4. Verificación del cumplimiento de los requisitos. 
 
Contra la radicación del formulario de traslado, la Sociedad Administradora de Fondos de Pensiones 
le informará al ISS, mediante el aplicativo establecido para tal fin, sí el afiliado cumple o no con el 
requisito señalado en el subnumeral 11.3.1. Para este efecto, la Sociedad Administradora de Fondos 
de Pensiones tendrá en cuenta, además de las semanas reportadas por el ISS en la solicitud de 
traslado, las que tenga registradas como cotizadas o el tiempo de servicio prestado en las entidades 
que no realizaron aportes para pensión a dicho instituto. En caso de no cumplirse este requisito, la 
solicitud de traslado será rechazada. 

                                                           
1 Téngase en cuenta que la fecha de entrada en vigencia del Sistema General de Pensiones en el 
nivel territorial debía ser determinada por la autoridad competente, sin exceder del 30 de junio de 
1995. 
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Verificado el cumplimiento del requisito anterior, la Sociedad Administradora de Fondos de Pensiones 
efectuará el cálculo de la equivalencia del ahorro entre el Régimen de Prima Media y el de Ahorro 
Individual; estableciendo si la suma acumulada en la cuenta de ahorro individual del afiliado es 
suficiente o equivalente a la que hubiera obtenido si el afiliado hubiese permanecido en el Régimen de 
Prima Media. 
 
A más tardar el día veintitrés (23) del mes de la radicación del formulario de traslado ante la Sociedad 
Administradora de Fondos de Pensiones, mediante el aplicativo establecido para tal fin, ésta deberá 
informar al ISS el resultado de las validaciones realizadas, indicándole: 

a. Las solicitudes que fueron rechazadas por incumplimiento del requisito señalado en el 
numeral 11.3.1. 

b.  
 
 
 

c. Las solicitudes que fueron aprobadas por el cumplimiento del requisito señalado en el 
numeral 11.3.1. y por el cumplimiento del cálculo de equivalencia señalado en el numeral 
11.3.3. 

d. Las solicitudes que cumpliendo con el requisito señalado en el numeral 11.3.1., no cumplen 
con el requisito del numeral 11.3.3., indicando en este caso el valor de la diferencia que 
debería ser consignada por el afiliado. 

 
Simultáneamente, entre el día veintitrés (23) y el día treinta (30) del mes de la radicación del formulario 
de traslado ante la Sociedad Administradora de Fondos de Pensiones, ésta notificará al afiliado los 
resultados del proceso, de lo cual deberá dejar constancia. 
 
A aquellas solicitudes que, cumpliendo con el requisito señalado en el numeral 11.3.1, no cumplan con 
el requisito establecido en el numeral 11.3.3. es decir que el saldo de la cuenta de ahorro individual del 
afiliado es menor al resultado del cálculo efectuado por la Sociedad Administradora de Fondos de 
Pensiones, la notificación mediante comunicación escrita al afiliado, deberá indicar lo siguiente: 
 
11.4.1. Que a partir de la fecha de la comunicación, el afiliado tendrá un plazo que esta 
Superintendencia estima razonable de dos (2) meses para consignar a favor del ISS el valor de la 
diferencia. En esta comunicación se le indicará la entidad bancaria, el número de la cuenta, los medios 
de pago aceptados y el procedimiento para efectuar la consignación.  
 
En todo caso las entidades administradoras de pensiones podrán establecer, de manera general, un 
plazo diferente al señalado en el inciso anterior, previa información a esta Superintendencia 
justificando su razonabilidad. 
 
El valor de la diferencia que deberá consignar el afiliado como requisito para la aprobación del 
traslado no estará sujeto a las variaciones de la rentabilidad de los fondos de pensiones en el plazo 
establecido para el efecto. 
 
11.4.2. Que dentro del mismo plazo, el afiliado deberá comprobar ante la Sociedad Administradora de 
Fondos de Pensiones, la realización de la consignación, entregando copia legible de la misma a la 
Administradora de Pensiones de la cual pretende trasladarse. 
 
11.4.3. Que si el afiliado no llegare a pagar o paga de manera parcial la referida diferencia dentro del 
plazo señalado, el traslado será rechazado y el ISS devolverá al afiliado los dineros recibidos por este 
concepto, dentro del mes siguiente al rechazo del traslado, para lo cual deberá informar al afiliado 
respecto de la disponibilidad de los recursos.  
 
El día veintitrés (23) de cada mes, la Sociedad Administradora de Fondos de Pensiones revisará los 
casos sobre los que haya recibido la copia de la consignación y, de resultar procedente, aprobará los 
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traslados a través del aplicativo establecido para tal fin y entregará al ISS copia digitalizada de la 
consignación realizada por el afiliado. 
 
Igualmente revisará los casos sobre los que habiéndose cumplido el plazo de dos (2) meses, no haya 
recibido la copia de la consignación y procederá a su rechazo informando de tal hecho al ISS, a través 
del aplicativo establecido para tal fin y al afiliado, quien podrá presentar una nueva solicitud de 
traslado en los términos de la referida Sentencia SU 062 de 2010.  
 
Si el afiliado con posterioridad a los dos (2) meses establecidos como plazo razonable, demuestra 
haber consignado en tiempo y en debida forma el valor de la diferencia, aun cuando su solicitud de 
traslado hubiese sido rechazada, la Administradora de Fondos de Pensiones, a partir de la fecha de la 
comprobación, deberá proceder a aprobar el traslado en las condiciones establecidas en este 
subnumeral.  
 
11.5. Efectividad del traslado: 
 
Una vez aprobado el traslado, ya sea por el cumplimiento de los requisitos antes mencionados o por la 
consignación de la diferencia por parte del afiliado, la Sociedad Administradora de Fondos de 
Pensiones deberá girar al ISS el saldo que posea el afiliado en su cuenta de ahorro individual, a más 
tardar el día veinte (20) del mes siguiente a la aprobación. La Sociedad Administradora de Fondos de 
Pensiones deberá informarle al ISS, de manera detallada e individualizada por afiliado, el monto 
girado, el número de semanas de cotización a que corresponde, y remitir su historia laboral 
debidamente actualizada.  
 
De conformidad con lo establecido en el artículo 42 del Decreto 1406 de 1999, el traslado que cumpla 
con los requisitos señalados en los numerales 11.3.1 y 11.3.3, tendrá efectos a partir del primer día 
calendario del segundo mes siguiente a la fecha de presentación de la solicitud de traslado. Así 
mismo, cuando el traslado es aprobado posteriormente por consignación realizada por el afiliado, 
producirá efectos a partir del primer día calendario del segundo mes siguiente a la fecha de su 
aprobación.  
 
 
 
11.6. Marcación de la base de datos del ISS. 
 
El ISS deberá realizar una marcación en su base de datos, identificando que los afiliados cuyo traslado 
se ha autorizado, son beneficiarios del régimen de transición. 
 
11.7. Aplicación del procedimiento en otras administradoras del Régimen de Prima Media con 
Prestación Definida. 
 
El procedimiento señalado en este numeral será aplicable también a las administradoras del Régimen 
de Prima Media con Prestación Definida diferentes del ISS, caso en el cual la respectiva entidad deberá 
convenir con las administradoras del Régimen de Ahorro Individual el procedimiento requerido para 
cumplir con las disposiciones de esta Circular, el cual deberá ser informado a esta Superintendencia. 
 
 
 

CAPITULO SEGUNDO:  INSTRUCCIONES RELACIONADAS CON LAS SOCIEDADES 
ADMINISTRADORAS DEL REGIMEN DE AHORRO INDIVIDUAL CON SOLIDARIDAD  

 
 
1.  DISPOSICIONES RELACIONADAS CON LAS SOCIEDADES 
 
1 .1 .  Democra t ización de acciones  
 
Con e l  p ropós i to  de eva luar  l os  m ecan ism os  or ien tados  a l  cum pl im iento  de l o  d ispues to  en  e l  
a r t ícu lo  8°  de l  dec re to  656  de 1994,  es te  Despacho debe prec isar  que e l  té rm ino de  c inco años  a  
par t i r  de  la  cons t i tuc i ón,  a lud ido en e l  m ism o,  debe entenderse re f er i do  a l  m om ento  a  par t i r  de l  
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cua l  la  res pec t i va  soc iedad rec ib i ó  auto r i zac ión  para  adm in is t ra r  e l  fondo de pens iones 
ob l i ga to r io .   
 
De o t ra  pa r te ,  ten iendo en cuenta  que la  f ina l i dad de l  p roceso de dem ocrat i zac ión es  l lega r  a  
co locar  ent re  las  ent i dades  y  pe rsonas  m enc ionadas  en  la  norm a com entada,  cuando m enos  un  
20% de l  cap i ta l  soc ia l ,  d ic ho porcenta je  acc ionar i o  debe rá  se r  o f rec ido desde l a  pr im era o fe r ta  
púb l i ca  que se rea l i ce ,  de  fo rm a que s i  an t es  de l os  c inco años  se logra  ta l  ob je t i vo ,  cesará  la  
ob l i gac ión de e fec tua r  nuevas  o fe r tas  púb l i cas .  
 
1.2  Contra tación seguros  de inval idez  y sobrevivencia  
 
A l  respec to ,  será  responsab i l i dad de l as  ent idades  adm in is t radoras  ve r i f i ca r  que las  pó l i zas  que 
se cont ra t en a l  e f ec to ,  cum plan con l os  requ is i tos  s eña lados  en e l  subnum era l  1 .4  de l  num era l  1 ,  
Cap í tu lo  Segundo,  T í tu l o  Sexto  de la  presente  Ci rc u la r .   
 
1.3  Remisión de ex tractos a  los a f i l iados y pensionados del  régimen de ahorro  indiv idual   
 
De confo rm idad con lo  d ispues to  en e l  inc iso  2o.  de l  a r t ícu l o  63 de la  Ley 100 de 1993 ,  
modi f icado por  e l  ar t í cu lo  49 de la  Ley 1328 de 2009,  y  e l  l i t e ra l  c )  de l  a r t ícu lo  14 de l  Dec re to  
656 de 1994,  las  soc iedades  adm in is t rado ras  de l  rég im en de aho r ro  ind iv idua l  es tán en l a  
ob l i gac ión de rem i t i r  pe r i ód icam ente  a  sus  a f i l i ados  y  pens ionados  ext rac tos  de sus  cuentas  
ind i v idua les ,  de  acuerdo c on las  s igu ient es  ins t rucc i ones :  
 
a.  Per iodic idad y p lazo para e l  envío  de ext ractos a  los af i l iados  
 
Las  soc iedades  adm in is t rado ras  de fondos  de pens iones  deberán  rem i t i r  a  sus  a f i l i ados  y  
pens ionados ,  po r  lo  m enos  t r im es t ra lm ente ,  los  ext rac tos  de sus  cuent as  ind i v idua les  de aho r ro  
pens iona l .  En e l  caso de  pens ión de sobrev iv i en t es ,  debe rá  rem i t i rse  e l  ext rac to  a  todos  los  
benef ic ia r ios  m ayores  de edad y  los  rep resentant es  lega les  de los  m enores  de edad.   En e l  
evento  de t ra t arse de una  pens ión tem pora l ,  deberá  adver t i rse  ta l  hecho a l  benef ic ia r i o  de la  
m ism a.  
 
Com o qu iera  que es ta  ob l i gac ión invo luc ra  a  todos  los  a f i l i ados  y  pens ionados  de los  t i pos  de  
fondos  de  pens iones  ob l iga to r ias ,  es  debe r  de l as  soc iedades  adm in is t radoras  env iar  los  
ext rac tos  a  que se re f ie re  es te  num era l  a  qu ienes  en  cua lqu ier  m om ento ,  du ran te  e l  per i odo de l  
ext rac to ,  hayan t en ido e l  carác te r  de  a f i l i ados  o  pens ionados .  Cuando  haya var i os  benef ic ia r ios  
de una pens ión de sobrev iv ien t es ,  e l  ext rac to  de cuenta  debe rá  se r  env iado a  todos  e l l os  
conform e a  las  reg las  cont en idas  en l a  present e  c i rcu lar .  
 
Los  ext rac tos  se  rem i t i rán  dent ro  de los  qu ince (15 )  d ías  háb i les  s igu ientes  a  la  pub l i cac ión por  
par t e  de la  Super in tendenc ia  F inanc ie ra  de Colombia  de l a  rentab i l idad m ín im a con cor te  a l  
c ie r re  de cada  t r im es t re  (m arzo 31,  j un i o  30,  sept iem bre 30  y  d ic i em bre 31 ) .  En aque l los  eventos  
en que una soc iedad adm in is t radora  o f rezc a a  sus  a f i l i ados  la  rem is ión de ext rac tos  que 
com prendan pe r íodos  in fe r io res  a  un t r im es t re ,  debe rá  de ja r  exp resa  cons tanc ia  en e l  reg lam ento  
de l  fondo de la  pe r iod ic idad y  de l  p l azo dent ro  de l  cua l  serán env iados .  
 
En aquel los eventos en que los ex tractos sean devuel tos durante dos per íodos  
consecut i vos porque l a  d i rección  que e l  a f i l iado o  pensionado indicó expresamente para e l  
recibo de correspondenc ia  no es la  correc ta ,  la  sociedad adminis tradora deberá adelantar  
las  ges t iones per t inen tes para ubicar  a l  a f i l iado  y corregi r  la  d i rección,  con e l  f in  de dar  
cumpl imiento  a  lo  d ispuesto  en e l  ar t ícu lo  63 de la  Ley 100 de 1993,  modi f icado por  e l  
ar t í cu lo  49 de la  Ley 1328 de 2009,  y e l  ar t ícu lo  14,  l i tera l  c )  del  Decre to  656 de 1994.  Hasta  
tan to  sea corregida  la  d i rección  del  af i l iado,  la  administradora  deberá  mantener  en sus  
of ic inas,  a  d isposic ión del  af i l iado o  pensionado,  los respect ivos ex tractos .    
 
 
Los  ext rac tos  rem i t idos  a  aque l los  a f i l i ados  que  ing resa ron a  un t ipo   de fondo com o 
consecuenc ia  de l  t ras lado  de o t ra  adm in is t rado ra  de  cua lqu ie r  rég im en duran te  e l  pe r iodo de l  
ext rac to  deberán i r  acom pañados  de  un  docum ento  que contenga  toda l a  h is tor ia  labora l  de l  
a f i l i ado,  ind icando e l  núm ero de sem anas  cot i zadas  (o  t iem po de serv ic ios  pres tados ,  según 
cor responda)  a l  S is tem a Genera l  de  Pens iones  y ,  po r  cada pe r i odo cot i zado,  l a  ident i f i cac i ón de l  
em pleador ,  de  la  adm in is t rado ra  en l a  que se  e fec tua ron l as  co t i zac iones ,  e l  pe r iodo  
cor respond iente ,  e l  sa l ar i o  base de cot i zac ión y  e l  va lo r  de las  co t i zac iones  ob l iga tor i as  (en e l  
caso de  las  co t i zac iones  en  e l  Rég im en de Ahor ro  I nd i v idua l ,  las  m ism as se re f ie ren a  lo  
abonado en la  cuenta  ind i v idua l ) .  
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En todo caso,  con co r te  a l  30  de j un io  y  31 de d ic iem bre,  la  h is tor ia  labo ra l  de  los  a f i l i ados   a  
que  se re f i e re  e l  pár ra f o  ante r io r  deberá  quedar  a  d ispos ic ión  de l os  m ism os pa ra  consu l t a  a  
t ravés  de l a  pág ina de In t ernet  de l a  respec t i va  Ent idad,  dent ro  de los  p l azos  prev is tos  pa ra  l a  
rem is ión de los  ext rac tos ,  en  los  que deberá  in f orm arse sobre  es te  aspec to ,  ind icando e l  
p roced im iento  a  segu i r  para  d icha consu l t a .  En la  c i tada pub l i cac ión s e deberá  i n fo rm ar  a l  
a f i l i ado que cuando lo  s o l i c i te  po r  cua lqu ier  m edio  ve r i f i cab le ,  la  h is tor i a  labora l  le  pod rá  se r  
rem i t ida  por  co r reo f ís ico  a  la  d i recc ión que i nd ique .  Para  e l  e fec to ,  l a  ent i dad tendrá  un p lazo  
para  l a  rem is ión de l a  m ism a de qu ince  (15 )  d ías  háb i les  contados  a  pa r t i r  de  la  recepc ión de  la  
so l i c i tud .   
 
En aque l los  eventos  en  que la  Adm in is t rado ra  no  pub l ique l a  h is tor i a  l abora l  de  los  a f i l i ados  para  
su  consu l ta  a  t ravés  de l a  pág ina de I n ternet ,  deberá  rem i t i r  l a  m ism a por  co r reo f ís ico ,  dent ro  
de los  p l azos  prev is tos  en e l  inc iso  anter io r .  
 
 
b.  Contenido mínimo de los ex tractos  
 
Los  ext rac tos  pe r iód icos  que rem i tan las  soc iedades  adm in is t rado ras  de l  rég im en de ahor ro  
ind i v idua l ,  debe rán a jus ta rse a  lo  es tab lec ido  en  e l  i nc iso  2o.  de l  a r t ícu l o  63 de l a  Ley 100 de  
1993,  modi f icado por  e l  ar t í cu lo  49 de la  Ley 1328 de 2009,  en arm on ía  con e l  l i t e ra l  c )  de l  
a r t ícu lo  14 de l  Dec re to  656 de 1994,   y  en desa r ro l l o  de l  debe r  consag rado en  e l  num era l  1º  de l  
a r t ícu lo  97 de l  Es ta tu to  Orgán ico  de l  S is tem a F inanc ie ro ,  debe rán contener  como mínimo la 
in formación descr i ta  en las pro formas  B.6000-14  y B.6000-15 del  Anexo I I  de la  Ci rcular  
Básica Contable  y F inanc iera .   
  
 
c.  Medio  y d i rección a  la  cual  deberán remi t i rse los ex tractos per iódicos  
 
Los  ext rac tos  deben rem i t i rse  po r  cor reo f ís ico  a  l a  d i recc ión que e l  a f i l i ado o  pens ionado haya  
ind icado exp resam ente  pa ra  e l  rec ibo de cor respondenc ia .  
 
La u t i l i zac ión de  m edios  d i s t in tos  pa ra  e l  env ío  de  los  ext rac tos  a  a f i l i ados  y  pens ionados  deberá  
quedar  cons ignada en e l  reg lam ento  de l  fondo de pens iones  ob l i ga to r ias  y  só lo  pod rá  da rse 
respec to  de los  a f i l i ados  o  pens ionados  que lo  cons ientan de m anera exp resa.  
 
La  Super i n tendenc ia  F inanc iera  eva lua rá  l a  idone idad y  segur i dad de l  m edio  para  e l  env ío  de los  
ext rac tos  a l  m om ento  de  auto r i za r  su  i nc lus ión en e l  reg lam ento  de l  fondo de pens iones  
ob l i ga to r ias .  
 
 
1.4 Comisiones de los fondos de pensiones obligatorias 
 
a. Comisión por administración aportes obligatorios.  
 
i) Determinación de la comisión por administración. Las entidades que administren fondos de 
pensiones podrán determinar libremente el componente de comisión de administración de aportes 
obligatorios calculado sobre el ingreso base de cotización, al igual que la periodicidad de su cobro 
dentro del año calendario, con sujeción al límite de tasa previsto en el artículo 20 de la Ley 100 de 
1993, modificado por la Ley 797 de 2003. Por tanto, la tasa que se cobre a los afiliados por conceptos 
de seguros previsionales para pensión de invalidez, pensión de sobrevivientes y comisión de 
administración de aportes obligatorios calculado sobre el ingreso base de cotización, incluida la prima 
con el Fondo de Garantías de Instituciones Financieras, no podrá exceder del 3% de la base de 
cotización.  
 
ii) Término de duración de la metodología para determinar la comisión. La metodología para la 
determinación del componente de comisión de administración calculado sobre el ingreso base de 
cotización deberá mantenerse por un término no inferior a un año, con excepción de aquellos casos 
en los cuales la entidad reduzca el valor de la comisión. El término antes señalado debe establecerse 
en relación con todos los afiliados al fondo y no en forma individual, independientemente de la fecha 
de vinculación de cada afiliado. 
 
Una vez transcurrido el término antes señalado, o el período que la entidad haya estipulado si éste es 
mayor, podrá modificarse el componente de comisión de administración calculado sobre el ingreso 
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base de cotización así como la periodicidad para su cobro, para lo cual se deberá atender el siguiente 
procedimiento: 
 
• Informar a cada afiliado con una antelación no inferior a quince (15) días hábiles respecto de la 

fecha en que vayan a surtirse dichas modificaciones, mediante comunicación dirigida a la última 
dirección registrada. 

 
• En la comunicación que la entidad remita al afiliado deberá expresar la periodicidad de cobro de la 

comisión, el componente de comisión de administración que se calculará sobre el ingreso base de 
cotización así como la fecha a partir de la cual empezarán a regir las modificaciones 
correspondientes.  

 
• Los cambios introducidos en la metodología de cálculo de la comisión deberán ser informados con 

la misma antelación. 
 
 
b. Comisión por administración de pensiones bajo la modalidad de retiro programado 
 
Las sociedades administradoras de los tipos de fondos de pensiones podrán cobrar por la administración de 
los recursos de los pensionados bajo la modalidad de retiro programado, un valor no superior al 1% de los 
rendimientos abonados durante el mes en la respectiva cuenta individual de ahorro pensional, sin que en 
ningún momento el valor de dicha comisión exceda el 1.5% de la mesada  pensional. La comisión por este 
concepto podrá cobrarse por cada mes vencido a partir del primer mes en que deba reconocerse la respectiva 
mesada. 
 
c. Comisión por concepto de la administración de recursos de Afiliados Cesantes 
 
Las sociedades administradoras de los tipos de fondos de pensiones podrán percibir en forma mensual 
como ingreso por concepto de la administración de recursos de afiliados cesantes, un valor no superior al 
4.5% de los rendimientos abonados durante el mes en cada subcuenta individual. 
 
En todo caso, el valor mensual de esta comisión por cuenta individual no podrá ser superior al valor que 
resulte de aplicar al último ingreso base de cotización del afiliado cesante, el 50% del porcentaje de  comisión 
de administración de cotizaciones obligatorias que se encuentre cobrando la administradora a sus afiliados 
cotizantes. Para tal efecto, el último ingreso base de cotización se reajustará el primero de enero de cada año 
según la variación porcentual del Índice de Precios al Consumidor certificado por el DANE para el año 
inmediatamente anterior. 
  
Con el fin de proceder al cobro de la comisión prevista en este literal, se entenderá que un afiliado 
dependiente se encuentra cesante durante el lapso comprendido entre la fecha de novedad de terminación del 
vínculo laboral, legal o reglamentario y el reporte del nuevo vínculo. No podrá cobrarse comisión a los afiliados 
cuyos empleadores se encuentren en mora. Se presumen en mora los empleadores que no han continuado 
haciendo los aportes respectivos y no han reportado a la administradora la novedad del retiro. 
 
Se presume que un trabajador independiente está cesante, cuando ha dejado de cotizar durante por lo menos 
tres meses (3) consecutivos. 
 
 
d. Comisión por Traslado de Afiliados 
 
En el evento en que un afiliado a los tipos de fondos de pensiones opte por trasladarse a otra sociedad 
administradora del régimen de ahorro individual con solidaridad o al régimen de prima media con prestación 
definida, la entidad administradora de la cual se traslada el afiliado podrá descontar por concepto de comisión 
de traslado, un valor no superior al 1% del ingreso base de cotización sobre el cual se efectuó el último 
recaudo, sin que en ningún caso exceda del 1% de cuatro (4) salarios mínimos legales mensuales vigentes. 
 
Esta comisión será descontada de la cuenta individual en el momento en que se coloque a disposición de la 
administradora a la cual se traslada el afiliado el valor de los recursos a trasladar. 
 
e.  Comisiones Diferenciales 
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Dentro de los límites impuestos por la Ley 100 de 1993 y por esta circular, las entidades que 
administren fondos de pensiones podrán establecer comisiones diferenciales por descuento para 
cada uno de los conceptos señalados en los literales a, b, c y d de este subnumeral. El descuento en 
la fijación de la comisión deberá considerar criterios de permanencia y regularidad de los afiliados en 
su relación con el tipo de fondo correspondiente y el valor del tipo de fondo individual. El descuento 
deberá presentarse como un porcentaje único que resulte de las anteriores consideraciones. 
 
Las entidades que opten por fijar comisiones diferenciales no podrán utilizarlas como mecanismo 
para discriminar a determinados afiliados en el ejercicio de los derechos que la ley les confiere. Para 
tales efectos, las comisiones deberán establecerse con base en los mismos criterios y en forma 
transparente, lo que significa que debe aplicarse idéntica comisión al afiliado o afiliados que se 
encuentren bajo los mismos supuestos previamente establecidos por la entidad. Así mismo, las 
comisiones diferenciales no podrán establecerse por grupos de afiliados, sino que su fijación deberá 
ceñirse a la aplicación de los criterios antes señalados en relación con las condiciones individuales de 
cada afiliado frente al tipo de fondo. 
 
 
1.5 Campañas de información y de educación para la promoción del esquema de Multifondos 
 
Las Sociedades Administradoras de Fondos de Pensiones deberán adelantar campañas de información y de 
educación financiera para la promoción del esquema de Multifondos en los Fondos de Pensiones Obligatorias, 
con el fin de ofrecer a sus afiliados información clara, completa, oportuna y que genere mayores elementos de 
juicio, para que estos puedan adoptar decisiones informadas sobre (i) las alternativas de elección del 
esquema de Multifondos durante la etapa de acumulación de acuerdo con su edad, horizonte de inversión y 
perfil de riesgo y (ii) los efectos de la toma de tales decisiones.  
 
Las campañas de educación y de información para la promoción del esquema de Multifondos podrán 
realizarse a través de la entidad que agremie a las entidades administradoras de fondos de pensiones, 
utilizando medios masivos de comunicación.   
 
En todo caso, las entidades administradoras de fondos de pensiones deberán adelantar dichas campañas a 
través de mecanismos que procuren que los consumidores financieros conozcan el esquema de Multifondos, 
tales como: página de internet, remisión de cartillas, folletos o volantes educativos junto con los extractos, 
conferencias en las empresas donde laboren los afiliados de los fondos.  
 
Las administradoras deberán mantener a disposición de la Superintendencia Financiera de Colombia el 
material de la campaña correspondiente.  
 
Las campañas de información y educación financiera para promover el esquema de Multifondos de que trata 
el presente numeral deberán contemplar como mínimo los siguientes aspectos: 
 

a. Tipos de fondos que conforman el esquema de Multifondos. 
b. Características de cada fondo de pensiones (perfil de riesgo, horizonte de inversión, objetivo, 

principales activos en que puede invertir, entre otros). 
c. Perfil del afiliado al que está dirigido cada fondo teniendo en cuenta la edad, el horizonte de inversión 

y el grado de tolerancia al riesgo. 
d. Condiciones para la elección y retracto del tipo de fondo. 
e. Efectos de la elección para el afiliado, de acuerdo con su edad y perfil de riesgo.  
f. Condiciones para el traspaso entre los diferentes fondos administrados por una misma 

administradora. 
g. Condiciones para el traslado entre sociedades administradoras y traslado de régimen pensional. 
h. Efectos del traslado de administradora, frente a los recursos pensionales y los fondos seleccionados. 
i. Derechos y deberes de los afiliados a los Fondos de Pensiones de conformidad con lo señalado en 

los artículos 2.6.10.1.3 y 2.6.10.1.4. del Decreto 2555 de 2010. 
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Cada vez que se promueva o publicite cualquier tipo de fondo del esquema de Multifondos deberá indicarse 
que corresponde al Fondo de Pensiones Obligatorias y el tipo de fondo al que hace referencia, por ejemplo: 
Fondo de Pensiones Obligatorias (nombre del Fondo) Conservador;        
Fondos de Pensiones Obligatorias (nombre del Fondo) Moderado; 
Fondos de Pensiones Obligatorias (nombre del Fondo) Mayor Riesgo.  
 
El deber de adelantar campañas de información y educación para la promoción del esquema de Multifondos 
no exime a las administradoras de la obligación de suministrar de manera particular a sus afiliados o 
potenciales afiliados asesoría e información clara, cierta, completa, comprensible y oportuna, que les permita 
tomar decisiones informadas. 
 
2. DISPOSICIONES RELACIONADAS CON LOS FONDOS ADMINISTRADOS 
 
2.1 Régimen de gastos admisibles para los tipos de Fondos de Pensiones 
 
Con cargo a los tipos de fondos de pensiones se sufragarán exclusivamente los gastos que se señalan a 
continuación, de lo cual deberá quedar expresa constancia en el correspondiente reglamento de 
administración: 
 
a. Los honorarios y gastos en que haya de incurrirse para la defensa de los intereses de los tipos de fondos, 
cuando las circunstancias así lo exijan; 
 
b. Los correspondientes al pago de comisiones por la utilización de comisionistas de bolsa y corredores de 
valores especializados en TES (CVTES), así como los gastos en que incurran en la negociación de las 
inversiones a través de sistemas de negociación de valores 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, incluidos los gastos 
correspondientes a la utilización y acceso a tales sistemas.  
  
c. Los intereses y demás rendimientos financieros que deban cancelarse por razón de operaciones "repo" u 
otras operaciones de crédito que se encuentren autorizadas; 
 
d. La pérdida en venta de inversiones, la pérdida en venta de bienes recibidos en pago y los demás gastos de 
índole similar que se autoricen con carácter general por la Superintendencia,  
 
e. La remuneración correspondiente al revisor fiscal de los tipos de fondos. 
 
f. Los gastos en que haya de incurrirse para la constitución de las garantías que deban otorgarse para hacer 
posible la participación de la administradora con recursos de los  tipos de fondos en los procesos de 
privatización a que se refiere la ley 226 de 1995. 
 
g. Los gastos en que haya de incurrirse en la realización de operaciones a través de las cámaras de riesgo 
central de contraparte. 
 
h. Los gastos de compensación y liquidación provenientes de la negociación de inversiones. 
 
i. Los gastos derivados del registro de valores y los del Depósito Centralizado de Valores que se generen en 
la realización de operaciones repo, transferencia temporal de valores (TTVs) y simultáneas. 
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2.2  Elección o cambio de tipo de Fondo de Pensiones Obligatorias     
 
Las Sociedades Administradoras de Fondos de Pensiones Obligatorias deberán poner a disposición de sus 
afiliados medios verificables a través de los cuales éstos puedan realizar la elección o cambio de tipo de fondo 
dentro del esquema “Multifondos”.  
 
La disposición de los medios verificables por parte de las Sociedades Administradoras de Fondos de 
Pensiones Obligatorias deberá efectuarse por medios físicos, caso en el cual deberán adoptar la Proforma 
B.6000-17 denominada “Elección o Cambio de Tipo de Fondo de Pensiones Obligatorias” junto con su 
respectivo instructivo, o a través de su canal de distribución de servicios financieros de internet. 
 
Independientemente del medio verificable que ponga a disposición de los afiliados, las Sociedades 
Administradoras de Fondos de Pensiones Obligatorias deberán: 
 

• Asegurar que al afiliado se le suministrará de manera obligatoria y previa toda la información sobre el 
esquema “Multifondos” y las características de cada uno de los tipos de fondos. 

 
 
 

• .Garantizar que se le exigirá al afiliado ratificar que ha comprendido la información suministrada 
mediante la aplicación de un cuestionario, siendo obligatorio que éste conteste acertadamente tal 
evaluación de forma previa a la elección o cambio de tipo de fondo. 

   
• Advertir al afiliado antes de que manifieste su “ACEPTACIÓN Y DECLARACIÓN DE VOLUNTAD”, 

acerca de la importancia de haber entendido la información suministrada.  
 
Para efectos de la utilización del canal de distribución de servicios financieros de internet, será necesario que 
la respectiva Sociedad Administradora de Fondo de Pensiones Obligatorias obtenga la no objeción previa de 
la Superintendencia Financiera de Colombia para lo cual deberá: 
 

• Acreditar que el canal cuenta con los mecanismos y las medidas de seguridad necesarios para 
establecer en todo momento que es el afiliado quien manifiesta de manera expresa y libre su 
elección o cambio de tipo de fondo.  

 
• Contar con un sistema de información que le explique al afiliado como mínimo, los aspectos 

señalados en la Proforma B.6000-17.  
 

• Asegurar que el sistema en caracteres destacados le indicará al afiliado los medios de que dispone la 
sociedad administradora para resolver cualquier duda que se le presente, antes de tomar la decisión 
de elección o cambio de tipo de fondo.  
 

• Disponer de mecanismos que permitan validar, si realmente corresponde a la primera elección del 
afiliado o a un cambio de tipo de fondo.  

 
• Establecer mecanismos que le informen al afiliado la fecha en la que se hará efectiva la orden 

impartida.  
 
Tanto para la elección o cambio por medio de la proforma impresa o a través del canal de distribución de 
servicios financieros de internet de la Sociedad Administradora de Fondos de Pensiones Obligatorias, es 
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necesario que el afiliado responda una encuesta que permita establecer su perfil de riesgo, advirtiéndole que 
la misma arroja como resultado una sugerencia, mas no la obligación, del tipo de fondo a seleccionar. La 
Sociedad Administradora de Fondos de Pensiones Obligatorias deberá dejar evidencia del resultado de dicha 
encuesta.  
 
La encuesta deberá tener en cuenta, como mínimo, los siguientes aspectos:  
 

• Rango de edad al momento de realizar la solicitud 
• Años en los que proyecta pensionarse (años contados a partir de la fecha de solicitud) 
• Tolerancia a las pérdidas del capital acumulado  
• Tolerancia del afiliado al riesgo en busca de una mejor rentabilidad 
• Periodicidad con la que el afiliado se informa sobre la rentabilidad de los Fondos de Pensiones 

Obligatorias  
 
El modelo de encuesta para evaluar el perfil de riesgo podrá realizarse individualmente por cada Sociedad 
Administradora de Fondo de Pensiones Obligatorias o a través de la entidad que las agremie. Dicho modelo 
deberá remitirse para la no objeción previa de esta Superintendencia, indicando cada uno de los aspectos a 
evaluar, la puntuación asignada a cada una de las respuestas y el procedimiento a seguir para determinar el 
tipo de fondo sugerido. 
 
2.3  Retracto de la elección de tipo de Fondo      
 
El afiliado no pensionado podrá ejercer la opción de retracto de su primera elección de tipo de fondo por una 
única vez. En el evento en que el afiliado decida ejercer la citada opción de retracto, la misma puede ser 
presentada por escrito o a través del canal de distribución de servicios financieros de internet. Las Sociedades 
Administradoras de Fondos de Pensiones Obligatorias deberán validar que la solicitud de retracto presentada 
por el afiliado se ejerce frente a su primera elección y que la misma se ha efectuado dentro de los tres (3) días 
hábiles siguientes a la fecha de la de la decisión inicial de elección. 
 
Surtido el procedimiento anterior, las Sociedades Administradoras de Fondos de Pensiones Obligatorias 
deberán informar al afiliado, dentro de los cinco (5) días hábiles siguientes a la solicitud de retracto, sobre 
la aceptación o rechazo de la misma, utilizando para el efecto el mismo medio empleado por el afiliado. 
En todos los casos, se deberá dejar evidencia de dicha respuesta. 
 
 
2.4  Transferencia de títulos y/o valores entre los diferentes tipos de fondos, como consecuencia de 
los cambios de tipo de fondo. 
 
Las juntas directivas de las sociedades administradoras de fondos de pensiones y de cesantías, 
deberán aprobar las políticas de distribución de títulos y/o valores para aquellos eventos en que el 
traspaso de recursos entre los diferentes tipos de fondos, como consecuencia de los cambios de tipo 
de fondo,  se realice mediante la transferencia de títulos y/o valores.  
 
 
Para la definición de las citadas políticas, las juntas directivas deberán tener en consideración el 
objetivo de cada uno de los tipos de fondos de pensiones obligatorias, su perfil de riesgo, su horizonte 
de inversión y su rentabilidad objetivo. En las citadas políticas se deberá indicar que corresponde al 
Comité de Inversiones de la administradora tomar la decisión sobre los títulos y/o valores a transferir. 
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Dichas políticas deberán permitirle a la administradora actuar con diligencia e imparcialidad en la 
distribución de los títulos y/o valores, evitando conflictos de interés en la asignación de beneficios o 
pérdidas que se puedan dar entre los distintos tipos de fondos. 
 
Cada vez que las sociedades administradoras transfieran títulos y/o valores entre los tipos de fondos 
administrados como consecuencia de cambios de tipos de fondo, deberán realizar una compensación 
entre los valores a trasladar por cada tipo de fondo, de tal forma que únicamente se lleven a cabo 
transferencias por el neto resultante. 
 
El valor por el cual se transfieren títulos y/o valores entre los diferentes tipos de fondo, como 
consecuencia de cambios de tipos de fondo, corresponderá al valor por el cual se encontraban 
registrados en la contabilidad al cierre del día inmediatamente anterior a la transferencia.  
 
El comité de inversiones de las sociedades administradoras, cada vez que transfieran títulos y/o 
valores entre los tipos de fondos administrados como consecuencia de cambios de tipos de fondo, 
deberá elaborar y mantener a disposición de la Superintendencia Financiera un acta de distribución de 
los títulos, en donde se indique, por lo menos: 
 
• La fecha en que se realiza la transferencia. 
• Los valores compensados entre los tipos de fondo, junto con los documentos que soportan 

dichos valores, y el neto transferido. 
• El número asignado por la entidad a la inversión en el tipo de fondo que la transfiere, el cual debe 

corresponder al reportado en el formato 351 el día inmediatamente anterior a la transferencia. En 
ningún caso se podrán transferir títulos y/o valores adquiridos el mismo día de la transferencia. 

• Valor por el cual se transfiere cada título y/o valor. 
• Razón por la cual se transfieren cada uno de los títulos, la cual debe ser consistente con las 

políticas establecidas por la junta directiva. 
• Nombre y firma de quienes suscriben el acta. 
 
El valor de la unidad con el cual un tipo de fondo traspasa recursos a otro, como consecuencia de 
cambios de tipo de fondo, corresponderá al valor de la unidad de operación del día en que se 
transfieren los títulos y/o valores, esto es el día veinte (20) calendario de cada mes o el día hábil 
siguiente. 
 

CAPITULO TERCERO:  DISPOSICIONES RELACIONADAS CON LAS  
SOCIEDADES ADMINISTRADORAS DE FONDOS DE PENSIONES Y CESANTIAS  

 
 
1 .  DISPOSICIONES RELACIONADAS CON LAS SOCIEDADES 
 
1 .1  Democra t ización de acciones  
 
De confo rm idad con e l  p recepto  c onten ido en e l  a r t ícu lo  89  de l  Es ta tu to  Orgán ico  de l  S is tem a 
F inanc iero ,  las  soc iedades  adm in is t rado ras  de fondos  de pens iones  y  cesant ía  deberán o f rece r  
en púb l i ca  susc r i pc ión,  con su jec i ón a l  va lo r  in t r ínseco,  en un té rm ino m áxim o de dos  años ,  
contados  a  par t i r  de  la  exped ic ión  de l  co r respond ient e  cer t i f i cado de auto r izac ión po r  pa r te  de la  
Super in tendenc ia  B anca r ia ,  un  núm ero de acc iones  que perm i ta  a  t e rce ros  invers ion is tas  adqu i r i r  
com o m ín im o un ve in t i c inc o por  c ien t o  (25%) de su cap i ta l  soc ia l .  A  su  vez,  e l  num era l  4o .  de l  
a r t ícu lo  386 de l  Cód igo de Com erc io  d ispone que todo reg lam ento  de susc r i pc ión de acc iones  
debe contener ,  en t re  o t ros ,  e l  p rec io  a l  que se rán o f rec idas  las  acc iones ,  e l  cua l  no  puede ser  
in fer io r  a l  va lo r  nom ina l .  
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Por  ta l  razón  y  con  e l  p ropós i to  de da r  c la r idad s ob re  la  co r rec ta  i n te rp re tac i ón de l  a r t ícu l o  89 ya  
c i tado en cuanto  a l  t rám i te  pa ra  fo rm al i za r  la  dem ocra t i zac ión de acc iones ,  es te  Despacho  
es t im a necesar io  im par t i r  las  s igu ientes  ins t rucc iones ,  tend ientes  a  fac i l i t a r  la  ap l i cac ión 
arm ónica de las  no rm as  en  m enc ión:  
 
Se entenderá  que las  soc iedades  adm in is t rado ras  co loca rán sus  acc iones ,  pa ra  es tos   e fec tos ,  
con su jec ión a l  va lo r  in t r ínseco pe ro  s in  que,  en n ingún caso,  l a  o fe r ta  pueda s er  e f ec tuada a  un  
va lor  i n fe r io r  a l  nom ina l .  En consecuenc ia ,  e l  va l o r  i n t r ínsec o ha  de  ap l i carse en aque l l as  
t ransacc iones  de soc iedades  cuyas  acc iones  tengan un va lo r  nom ina l  in fe r io r  a  aqué l .  
 
De o t ro  lado,  debe ac lararse que,  pa ra  los  e fec tos  menc ionados ,  e l  núm ero de acc iones  a  o f recer  
en púb l i ca  subas ta  po r  par te  de l as  soc iedades  adm in is t rado ras  debe ser  t a l  que,  luego de  
rea l i zada la  respec t i va  dem ocra t i zac ión,  equ i va lga a l  ve i n t i c inco po r  c ien to  (25%) de l  to t a l  de l  
cap i ta l  soc ia l  resu l t an te .  
 
 
1.2 .  Comisiones  
 
1.2 .1 .  Las  Soc iedades  A dm in is t radoras  de Fondos  de Pens iones  y  Cesant ía  podrán cobrar  po r  la  
adm in is t rac ión de los  po r ta fo l ios  de inve rs ión de  l os  fondos  de cesant ía  a  que se re f i e re  e l  
Dec re to  4600 de 2009 y  dem ás  d ispos ic iones  que lo  m odi f iquen o  sus t i tuyan,  las  s igu ientes  
com is iones :  
 
-  Sobre  e l  va l or  de l  por t a fo l io  de i nvers i ón  de  cor t o  p lazo,  una  com is ión de has ta  e l  uno 

por  c ien to  (1%) anua l ,  l i qu i dada en fo rm a d ia r ia .  
-  Sobre  e l  va l or  de l  por t a fo l io  de i nvers i ón de la rgo p lazo,  una com is ión de has ta  e l  t res  

por  c ien to  (3%) anua l ,  l i qu i dada en fo rm a d ia r ia .  
-  Sobre  e l  va l or  de cada re t i ro  ant i c ipado,  una com is ión de has ta  e l  ce ro  punt o  ocho por  

c ien to  (0 .8%).   
 
Las  com is iones  deberán cobrarse con ar reg lo  a  lo  que se es tab lezca en e l  reg lam ento  que pa ra  
e l  func ionam iento  de l  Fondo de Cesant ías  adopte  la  adm in is t rado ra .  
 
1 .2 .2  En conco rdanc ia  con lo  d ispues to  en e l  a r t íc u lo  101 de la  Ley 50 de 1990,  los  va lores  
ante r io res  se  causa rán a  f avo r  de  la  adm in is t rado ra  so lam ente  cuando se  ac red i te  que és ta  ha 
cum pl ido  con la  ob l i gac ión  de obt ener  l a  rentab i l idad m ín im a de que t ra t a  e l  a r t ícu lo  101 de l a  
Ley 100 de 1993,  m odi f i cado po r  e l  a r t ícu lo  52 de la  Ley 1328 de 2009 y  dem ás  norm as  que lo  
ad ic ionen o  m odi f iquen.  
 
1 .2 .3 .  Pa ra  todos  los  e f ec tos  a  que haya luga r ,  se  en t iende po r  re t i ro  ant i c ipado  e l  que e f ec túa e l  
a f i l i ado pa ra  cua lqu iera  de  los  f ines  contem plados  en los  num era les  2  y  3  de l  a r t ícu lo  102 de l a  
Ley 50 de 1990.  
 
2.  DISPOSICIONES RELACIONADAS CON LOS FONDOS ADMINISTRADOS  
 
2 .1   Reglamento de funcionamiento  de los fondos de cesan t ías  
 
E l  a r t ícu lo  160 de l  Es ta tu t o  Orgán ico  de l  S is tem a F inanc ie ro  d ispone  que todo  fondo de cesant ía  
debe tene r  un reg lam ento  de f unc ionam iento ,  ap robado de  m anera genera l  o  ind i v i dua l  por  la  
Super in tendenc ia  Financie ra  de Colombia .  
 
En v i r tud  de lo  ant er i o r ,  es te  Despacho ha cons iderado p rocedent e  im par t i r  las  s igu ient es  
ins t rucc iones ,  en orden a  fac i l i t a r  e l  e j e rc ic io  de  l a  ac t i v idad de l os  m enc ionados  fondos  dent ro  
de las  norm as  lega les  v i gentes :  
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a.  Régimen de aprobación general   
 
Se ent ienden aprobados  por  es ta  Super in tendenc ia  t odos  los  reg lam entos  de f unc ionam iento  de 
los  fondos  de cesant ía ,  deb idam ente  adoptados  po r  la  Junta  Di rec t i va  o  e l  ó rgano com petente  de  
la  respec t i va  Soc iedad A dm in is t rado ra ,  s i em pre y  cuando e l  cont en ido de s us  prev is i ones  se 
a jus te  caba lm ente  a  las  ex igenc ias  m ín im as  que se seña lan a  cont inuac ión:  
 
 
 
 
1 )  Denominación del  fondo 
 
E l  fondo de cesant ía  se  denom inará  . . . . . . . . . . . . ;  en  consecuenc ia ,  cuando se u t i l i ce  es ta  exp res ión  
en l os  d i ve rsos  cont ra t os  o  docum entos  que se  susc r iban y  en l as  d ispos ic iones  in t ernas  de l a  
Soc iedad Adm in is t radora ,  se  entenderá  que se hace re fe renc ia  a l  fondo de ces ant ía .  
 
2)  Naturaleza jur íd i ca del  fondo  
 
E l  fondo de cesant ía  es  un pat r im onio  aut ónom o independ iente  de l  pa t r im onio  de la  soc iedad  
adm in is t radora ,  conform ado por  cuentas  de cap i ta l i zac ión ind iv idua l  rep resent adas  en un idades .  
Cada  cuenta indiv idual  tendrá dos (2 )  subcuentas,  una de cor to  p lazo  que  corresponderá  a l  
porta fo l io  de cor to  p lazo y una de largo p lazo que corresponderá a l  porta fo l io  de largo  
p lazo.  
 
3)  Par t íc ipes del  fondo.  
 
Son pa r t íc ipes  de l  fondo de cesant ía  las  personas  que se re l ac ionan a  cont inuac ión:  
 
-  Los  t raba jadores  pa r t i cu l ares  v incu lados  m ediante  cont ra t os  de t raba jo  ce leb rados  a  pa r t i r  de l  
1o  de enero  de 1991,  que se a f i l i en  a l  fondo.  
 
-  Los  t raba jado res  par t i c u la res  que,  no obs tante  ha l l a rse  v inc u lados  m ediante  cont ra tos  de  
t raba jo  ce leb rados  con  an ter io r idad a  l a  ent rada en  v igenc ia  de  la  l ey  50  de  1990,  se  hayan  
acog ido vo lunta r iam ente  a l  rég im en espec ia l  de  aux i l i o  de cesant ía  p rev is to  en l os  ar t ícu los  99 y  
s igu ientes  de d icha l ey  y  se  hayan a f i l i ado a l  fondo.  
 
 
-  Las  pe rsonas  natu ra l es  que,  s in  es tar  subo rd inadas  a  un em pleador ,  rea l i cen pe rsona l  y  
d i rec tam ente  una ac t i v idad económ ica o ,  qu ienes  s iendo em pleadores  labo ren en su p rop ia  
em presa y  dec idan vo lunta r iam ente  a f i l i a rse  a l  fondo.  
 
4)  Recursos de los por ta fo l ios del  fondo de cesan t ía  
 
Los portafo l ios del  f ondo de cesant ía  t end rán  com o fuente  de recurs os  las  s igu ientes :  
 
-  Las  sum as  que po r  concepto  de aux i l i o  de cesant ía  sean apo r tadas  de c onfo rm idad con l o  
prev is to  en  e l  Cap í tu lo  V I I ,  T í t u lo  V I I I ,  Par te  Pr im era de l  Cód igo Sus tant i vo  de Traba jo  y  en l os  
ar t ícu los  98 a  106 de la  Ley 50 de 1990;  
 
-  Las  sum as  ent regadas  com o apor t es  vo lunt ar i os  po r  los  a f i l i ados  independ ientes  a  que se 
re f ie re  e l  pá r ra fo  f ina l  de l  num era l  an te r io r ;  
 
-  Los  rend im ientos  gene rados  por  los  ac t i vos  que i n tegran  los  portafo l ios  de l  fondo,  cua lqu iera  
que sea su natu ra leza;  
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-  E l  p roduc to  de las  operac iones  de venta  de ac t i vos ,  as í  com o los  c réd i tos  que puedan  
obteners e,  y  
 
-  Cua lqu ie r  o t ro  ingreso que resu l t e  a  favo r  de los porta fo l ios del  f ondo.  
 
5)  Dest inación de los recursos de los por tafo l ios del  fondo.  
 
Los  recu rsos  de los  por tafo l ios de corto  y l argo p lazo del  f ondo se des t inarán ún ica  y  
exc lus i vam ente  a  su  i nvers ión en va lores  de adecuada rent ab i l idad,  segur i dad  y  l i qu i dez,  en  las  
cond ic iones  y  con su jec ión a  las  l im i tac iones  que  para  e l  e fec to  haya  estab lecido o  l l egue  a  
establecer  e l  Gobierno Nacional .   
 
6 )  Operaciones no autor izadas.  
 
En la  rea l i zac ión de las  operac iones  con recu rsos  de los  porta fo l ios de l  fondo  de cesant ía  las  
adm in is t radoras  se  abs tendrán de:  
 
-  Conceder  c réd i tos  a  cua lqu ie r  t í t u lo  con los  d i ne ros  de los  por ta fo l ios de l  f ondo.  
 
-  Dar  en prenda l os  ac t i vos  de los  portafo l ios  de l  f ondo,  o t orga r  ava les  o  es tab lece r  c ua lqu ier  
o t ro  gravam en  que c om prom eta d ichos  ac t i vos ,  sa lvo  c uando se  t ra te  de ac tos  des t inados  a  
garant i za r  c réd i tos  obten idos  pa ra  la  adqu is ic ión  de  los  m ism os  o exista  autor ización expresa  
por  par te  del  Gobierno Nacional .  
 
-  Ce lebrar  con los  ac t i vos  de los  portafo l ios de l  f ondo operac iones  de repor t o  en un po rcenta j e  
super io r  a l  es tab lec ido po r  las  norm as  lega les  o  pa ra  un ob je to  d is t in t o  a l  de  do tar  de l i qu i dez a l  
fondo.  
 
-  Ac tuar  com o cont rapa r t e  de  los  porta fo l ios de l  f ondo en desar ro l lo  de los  negoc ios  que  
cons t i tuyen e l  g i ro  o rd i nar i o  de és te .  
 
-  Con exc epc ión de los  com is ion is tas  de bo lsa  y  de va lores ,  u t i l i zar  agentes ,  m andatar i os  u  o t ro  
t ipo  de i n te rm ediar ios  en l a  rea l i zac i ón de las  ope rac iones  p rop ias  de la  adm in is t rac ión de  los  
porta fo l ios de l  fondo,  a  m enos  que e l lo  resu l t e  ind ispensab le  pa ra  l a  rea l i zac i ón de l a  ope rac ión 
propues ta .  
 
-  De legar ,  de  cua lqu ier  m anera,  las  func iones  y  responsab i l idades  que com o adm in is t rador  de  
los portafo l ios de l  fondo l e  cor responden.  
 
-  L leva r  a  cabo prác t i cas  inequ i ta t i vas  o  d isc r im inat or i as  en det r im ento  de l os  in tereses  de los  
a f i l i ados .  
 
-  Inve r t i r  l os  recursos  de los portafo l ios de l  fondo  en t í tu l os  em i t idos ,  acept ados ,  ava lados  o  
garant i zados  en cua lqu ie r  fo rm a por  l a  p rop ia  Adm in i s t rado ra .  
 
-  Rechazar  l os  d ineros  cor respond ient es  a l  aux i l i o  de cesant ía  que cons ignen los  em pleadores  y  
apo r tant es  independ ient es .  
 
7)  Derechos de los a f i l iados 
 
Adem ás  de l os  derechos  que po r  l ey  les  co r responden,  los  a f i l i ados  a l  f ondo tend rán l os  
s igu ientes :  
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-  Posee r  una cuenta  de  cap i ta l i zac ión ind i v idua l  rep resentada en un idades ,  en la  cua l  se  
re f le ja rá  d i ar i am ente  e l  va l or  de los por ta fo l ios del  f ondo.  
 
-  Par t i c ipar  en los  rend im ientos  f inanc ie ros  generados  por  los  por ta fo l ios de l  fondo,  sea que  
e l los  se  der i ven de in te reses  causados ,  d i v i dendos  dec re tados ,  va lo r i zac iones  técn icam ente  
es tab lec i das  de l os  ac t i vos  que l o  i n teg ran o  cua lqu ie r  o t ro  ingreso que co r res ponda  a l  g i ro  
ord ina r io  de sus  operac iones ,  determ inados  a  t ravés   de m étodos  de reconoc ido  va lor  técn ico .  
 
 
 
-  Ret i ra rse  de l  fondo  en los  casos  prev is tos  por  las  normas legales v igentes ;  
 
-  Obtene r  la  in f orm ac ión f i nanc ie ra  re l a t i va  a l  fondo que seña le  la  Super in tendenc ia  F inanc iera .  
 
-  Tene r  acceso pe rm anent e  a  la  in form ac ión sob re  e l  sa ldo en un idades  y  en pesos  de su cuenta  
de cap i ta l i zac ión i nd i v i dua l  y  sobre  las  com is iones  cobradas  por  l a  soc iedad adm in is t rado ra ,  por  
los  m edios  aprobados  por  l a  Super in t endenc ia  F inanc iera ;  
 
-  Rec ib i r ,  po r  lo  m enos  sem es t ra lm ente ,  un  ext rac to  de su cuent a  de cap i t a l i zac ión ind i v i dua l  de  
acuerdo con lo  que para  e l  e fec to  seña le  la  Super in tendenc ia  F inanc ie ra ;  
 
-  Ser  in f orm ado de l  va lo r  de la  com is ión de m anejo  y  de re t i r o  de los portafo l ios del  f ondo y  de   
los  cam bios  que,  p rev ia  aprobac ión de  la  j un t a  d i rec t i va  de l a  soc iedad  adm in is t rado ra ,  s e  
e fec túen a  las  m ism as ;  
 
-  T rans fer i r  e l  va lo r  de sus  un idades  a  o t ra  soc iedad adm in is t radora ,  o entre  los porta fo l ios del  
mismo fondo prev io  av iso  por  esc r i to  en l os  té rm inos  y  cond ic i ones  dete rm inadas  a l  e fec to  por  
la  ley ;  
 
-  Pa r t i c ipa r  con  voz  y  vo t o  en  la  asam blea  de  a f i l i ados .  En es te  caso,  e l  a f i l i ado t endrá  tan t os  
vo tos  com o un idades  posea en e l  fondo;  
 
8)  Obl igaciones y prohib ic iones de los a f i l iados  
 
Los  a f i l i ados  no pod rán a f i l i a rse  a  m ás  de un f ondo de cesant ía  por  cada c ont ra to  de t raba jo  
ce leb rado con un m ism o em pleador .  y  es tarán su je tos  a  las  s igu ientes  ob l igac iones ,  s in  per ju ic io  
de las  ad ic iona les  que l es  seña le  l a  ley :  
 
-  Pagar  la  com is ión de m anejo  pac tada,  s iem pre  que e l  portafo l io  del  f ondo obt enga una  
rent ab i l i dad  supe r io r  a  l a  m ín im a establecida por  e l  Gobierno Nacional .   
 
-  Dar  av iso ,  t an to  a  la  soc iedad adm in is t radora  com o a  su  em pleador ,  de  su  deseo de  t rans fer i r  
e l  va lo r  de sus  un idades  a  o t ra  soc iedad adm in is t radora ,  en  los  té rm inos  y  cond ic iones  
seña lados  por  l a  ley ;  y   
 
-  Cum pl i r  con e l  p roced im iento  seña lado  en  la  l ey  para  e fec tos  de l  re t i r o  def i n i t i vo  o  ant i c ipado 
de cada uno de los portafo l ios del  f ondo.  
 
9)  Derechos de la  sociedad administradora .  
 
Adem ás  de los  derechos  que por  l ey  l e  cor responden,  la  soc iedad adm in is t radora  tendrá  los  
s igu ientes :  
 
-  Def in i r ,  dent ro  de l  m arco seña lado por  l a  l ey ,  la  com pos ic ión  de l  po r ta fo l io  genera l  de  
invers iones ;  
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-  Ce leb ra r  con los  ac t i vos  de los porta fo l ios de l  fondo ope rac iones  de repo r to  has ta  e l  l ím i te  
que es tab lezcan las  norm as  lega les  y  ún ica  y  exc lus ivam ente  con e l  ob je t o  de dot ar  a  és te  de  
l iqu i dez;  
 
-  Rec ib i r  l a  com is ión prevista  por  ley para cada uno  de los portafo l ios ;   
 
-  E x ig i r ,  s i  as í  lo  es t im a conven ient e ,  l a  autent i cac ión  y  e l  reconoc im iento  de  f i rm as  en l os  
docum entos  de v incu lac ión  y  re t i ro  de l  fondo;  y   
 
-  P rev ia  so l i c i tud  de l  t raba jador  y  a  cos ta  de és te ,  ade lanta r  ant e  las  auto r idades  com petentes  
las  respec t i vas  acc iones  de cobro  de r i vadas  de l  incum pl im iento  de la  ob l igac ión,  a  cargo de l  
em pleador ,  de  ent regar  a  sa t i s facc ión e l  aux i l io  de  cesant ía  l iqu idado anua lm ent e .  
 
10)  Obl igaciones de la  sociedad administradora .  
 
La  soc iedad adm in is t radora  tend rá  l as  s igu ientes  ob l i gac iones :  
 
-  Ve lar  por  la  adecuada rentab i l idad,  segu r idad y  l i qu idez de l as  inve rs iones  de los  porta fo l ios 
de l  f ondo que  adm in is t ra ,  respond iendo  has ta  por  la  c u lpa l eve por  los  per j u ic ios  que  e l  
incum pl im iento  de es ta  ob l igac ión le  cause a l  fondo;  
 
-  Desp legar  todo su es fue rzo,  conoc im iento  y  d i l i genc ia  en la  adm in is t rac i ón de los  recu rsos  que  
conform an e l  f ondo;  
 
-  Mantener  los  ac t i vos  y  pas ivos  de l  por ta fo l io  de  corto  p lazo separados  de  l os  del  porta fo l io  
de largo  p lazo,  de los dem ás  fondos adminis trados y de los  ac t i vos  de su prop iedad,  de  
suer te  que en todo m omento  pueda conoce rse s i  un  b ien det erm inado es  de p rop iedad de l  
porta fo l io  de cor to  o  largo p lazo,  de otro  f ondo administrado por  la  misma ent idad o  de l a  
soc iedad;  
 
 
-  Conse rvar  ac tua l i zada  y  en o rden la  i n form ac ión  y  docum entac ión re la t i va  a  l as  operac iones  de  
cada uno de los por ta fo l ios ;  
 
-  Env ia r ,  por  lo  m enos  sem es t ra lm ente ,  ext rac tos  de cuenta  de l os  m ovim ientos  de cada una de  
las subcuentas del  af i l iado ,  con su jec ión a  las  ins t rucc iones  conten idas  en es te  Cap í tu l o ;  
 
-  Mantene r  cuentas  cor r i en tes  o  de ahor ro  des t inadas  a  m aneja r  exc l us ivam ente  los  recursos  
adm in is t rados .  En es te  caso,  se  ident i f i c ará  c l a ram ente  e l  portafo l io  a l  cua l  per tenece l a  cuent a ;  
 
-  Inve r t i r  l os  recursos  de los  por ta fo l ios de l  f ondo en va lo res  de adec uada rentab i l i dad,  
segur idad y  l i qu i dez,  en  las  cond ic iones  y  con su jec i ón a  los  l ím i tes  a l  e fec to  es tab lec idos  por  e l  
Gob ierno Nac iona l .   
 
-  Cobrar  opor t unam ente  los  rend im ientos  f inanc ie ros  generados  po r  los  ac t i vos  que in tegran los  
porta fo l ios ;  
 
-  Ve la r  por  que los  por tafo l ios m antengan  una adec uada es t ruc tura  de l i qu i dez,  pa r t i cu la rm ente  
en lo  c once rn iente  a  los  re t i r os  que en los  té rm inos  prev is tos  en l a  ley  pueden  efec tuar  l os  
a f i l i ados ;  
 
-  Abonar  diar i amente  a  cada t raba jador  a f i l i ado y  a  pro r ra ta  de sus  apo r tes  ind iv i dua les ,  la  pa r te  
que l e  cor responda en los  rend im ientos  obt en idos  po r  e l  respec t i vo  portafo l io ;  
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-  En caso de re t i ro  def in i t i vo  o  ant i c ipado de l  f ondo ,  ent rega r  a l  t r aba jado r  a f i l i ado las  sum as 
abonadas  en sus subcuent as  de  cap i ta l i zac ión;  
 
-  Hace r  e fec t i vas  dent ro  de los  t res  (3)  d ías  háb i les  s igu ientes  a  la  so l i c i tud ,  las  sum as 
abonadas  en las  subcuen tas  de  cap i t a l i zac ión que un t raba jador  cua lqu iera  desee t rans fer i r  a  
o t ro  fondo de l a  m ism a natura leza.  En es te  caso,  l os  docum entos  que le  s i r van de sopor t e  a l  
t ras lado i rán  f i rm ados  por  e l  t raba jado r ,  acom pañados  de fo tocop ia  de su docum ento  de 
ident i dad.  
 
-  Mantene r  sobre  su  prop io  pat r im onio  una adec uada  es t ruc tura  de l iqu idez para  responder ,  s i  es  
de l  caso,  por  la  rentab i l idad m ín im a a  que se re f ie re  l a  ley ;  
 
-  Responder  con su prop io  pat r im onio ,  d i rec tam ente  o  a  t ravés  de l a  rese rva de es tab i l i zac i ón de  
rend im ientos  que  se cons t i tu i rá  com o pa r te  de l  m ismo,  po r  la  rentab i l idad m ín im a exig i da  po r  la  
ley ;  
 
-  En caso de que  la  rentab i l i dad de los por ta fo l ios de l  fondo sea in f er i o r  a  la  rentab i l idad  
m ín im a,  cubr i r  la  d i fe renc ia  en  un  p lazo no m ayor  a  c inco (5 )  d ías  com unes ,  a f ec tando la  rese rva  
de es tab i l i zac ión de rend im ientos  o  la  pa r te  res tan te  de su pat r im onio ;  
 
-  Re in tegrar  a l  Fondo de  Garant ías  de I ns t i tuc iones  F inanc ieras  las  sum as  que és te  haya 
cance lado para  a lcanzar  l a  rentab i l i dad m ín im a de l  respect ivo por ta fo l io ;  
 
-  Abs tenerse de rea l i za r  cua lqu ie r  ope rac ión que pueda da r  luga r  a  c onf l i c tos  de i n terés  ent re  l a  
soc iedad adm in is t rado ra ,  o  sus  acc ion is tas ,  apo r tan t es  de cap i ta l  o  adm in is t rado res  y  e l  fondo de  
cesant ía ;  
 
-  A f i l i a rse  a l  Fondo de Garant ías  de I ns t i tuc iones  F inanc ieras  con e l  f i n  de  que e l  fondo de  
cesant ía  cuente  con  la  ga rant ía  de aqué l ,  y  cum pl i r  con l as  ob l i gac iones  que  se der i ven de  ta l  
a f i l i ac ión;  y  
 
-  Sum in is t rar  a l  a f i l i ado l as  in form ac iones  de que t ra ta  e l  num era l  7 )  de l  p resen te  l i tera l .  
 
11)  Valo ración de los por tafo l ios de corto  y l argo p lazo del  fondo  
 
Cada uno de los por ta fo l ios de l  f ondo de cesant ía  se  exp resa rá  en un idades  de igua l  m onto  y  
carac te r ís t i cas ,  con  su jec ión a  lo  d ispues to  en e l  num era l  2o  de l  a r t ícu lo  161  de l  Es ta tu to  
Orgán ico  de l  S is tem a F inanc iero .  E l  va l or  de la  cuot a  se  dete rm inará  d i ar i am ente  con  su jec i ón a  
las  norm as  que a l  e fec to  exp ida  la  Super intendencia  F inancie ra  de Colombia .  
 
12)  Rentabi l idad mínima 
 
Las  ob l igac iones  que asum e la  soc iedad adm in is t radora  t i enen e l  ca rác te r  de ob l igac iones  de  
resu l tado,  so lo  en cuant o  se  ga rant i za  a  los  a f i l i ados  que la  rentab i l i dad  de  cada  uno de  los 
porta fo l ios de l  f ondo en n ingún caso será  i n fer io r  a  la  tasa de rentab i l idad m ín im a ob l iga to r ia  
ca lcu lada y  d i vu l gada por  la  Super i n tendenc ia  F inanc iera  de Colombia  de  c onfo rm idad con lo  
d ispuesto  por  las  normas  legales v igentes.   
 
Para  ta les  e fec tos ,  la  soc iedad adm in is t rado ra  responderá  con su prop io  pat r im onio ,  b ien  sea  
d i rec tam ente  o  a  t ravés  de la  rese rva de es tab i l i zac ión de rend im ientos  que s e cons t i tu i rá  com o 
par t e  de l  m ism o en los  té rm inos  y  cond ic iones  a l  e fec to  seña lados  en e l  dec re t o  721 de 1994 y  
dem ás  norm as  que lo  m odi f iquen,  ad ic i onen o  re fo rm en.  
 
 
13)  Procedimien to  para determinar  la  rentabi l idad de los portafo l ios del  fondo.  
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S in  per j u ic io  de  lo  d ispues to  en e l  num era l  12 )  a l  cierre  de cada  m es,  se  es tab lecerá  l a  
rent ab i l i dad a lcanzada po r  los  porta fo l ios.  Para ta l  e fec to  se  segu i rá  e l  p roced im iento  seña lado 
en las d isposic iones lega les respect ivas ,  a l  igua l  que las  ins t rucc iones  que s obre  e l  pa r t i cu la r  
im par ta  la  Super in tendenc ia  Financie ra  de Colombia .  
 
14)  Gastos de los por ta fo l ios del  fondo.  
 
Serán de cargo de cada porta fo l io ,  l os  gas tos  a  que se re f ie re  e l  subnum era l  2 .2  s igu iente  de l  
p resente  cap í t u lo  y  dem ás  norm as  que en e l  f u turo  la  re fo rm en,  y  que se im puten a l  m ism o por  la  
soc iedad adm in is t rado ra .  
 
15)  Procedimien to  de ingreso a l  fondo .  
 
T ra tándose de t raba jadores  par t i cu l ares ,  la  a f i l i ac ión se  p roduc i rá  desde e l  m om ento  en que e l  
em pleador  cons igne e l  va lor  l i qu i dado por  c oncept o  de aux i l i o  de  cesant ía  en la  c uent a  de  
cap i ta l i zac i ón i nd i v i dua l  a  nom bre de cada t raba jador  en  e l  f ondo.  En  es te  evento ,  a l  
com probante  de cons ignac ión se acom pañará la  respec t i va  l i qu idac ión de ta l lada po r  cada  
t raba jado r ,  f i rm ada t anto  por  e l  em pleador  com o po r  cada uno de és tos ,  a l  i gua l  que fo tocop ia  de  
los  cor respond ientes  docum entos  de ident i f i cac ión de los  a f i l i ados ,  de acuerdo  con lo  es tab lec ido 
en e l  num era l  2 .3  de l  p resente  cap í tu l o .  En todo cas o,  la  a f i l i ac i ón se  p roduc i rá  des de l a  fecha  
de la  cons ignac ión.  
 
Las  pe rsonas  nat ura les  no subo rd inadas  o  l as  que  sean em pleadores  y  laboren en su p rop ia  
em presa quedarán a f i l i adas  a l  fondo desde e l  m om ento  en que e f ec túan la  p r im era cons ignac ión.  
La soc iedad adm in is t radora  podrá  ve r i f i ca r  la  auten t i c idad de los  docum entos  p resent ados .  
 
Para  e f ec tos  de l  p roc ed im iento  de ingreso,  se  segu i rán las  ins t rucc iones  seña ladas  en e l  
subnum era l  2 .3  de l  p resente  cap í tu l o  en m ater ia  de l  conten ido m ín im o de l os  docum entos  que 
deben u t i l i zarse pa ra  ta l  e fec to .  
 
La  soc iedad adm in is t rado ra  l l evará  un reg is t ro  de  a f i l i ados ,  que contend rá  las  un idades  que  
posee cada a f i l i ado,  las  p ignorac iones  sobre  l a  cesant ía ,  la  fecha de ingreso a l  fondo y  los  
re t i r os  y  cons ignac iones  hechas  en cada una de l as  subcuent as .  
 
16)  Ret i ro  de fondo  
 
E l  re t i r o  de l  t raba jado r  de l  fondo se produc i rá :  
 
-  Por  m uer t e  de l  a f i l i ado;  
-  Por  te rm inac ión de l  cont ra to  de t raba jo  po r  cua lqu ie r  causa  
-  Por  vo luntad p rop ia ,  t ra t ándose de a f i l i ados  independ ient es ;  
-  Por  t ras lado a  o t ra  soc iedad adm in is t radora ;  
-  Por  sus t i tuc ión pat rona l ,  cuando se den las  c i rc uns tanc ias  p rev is tas  en e l  num era l  4o .  de l  
a r t ícu lo  69 de l  Cód igo Sus tant i vo  de T raba jo .  
 
17)  Procedimien to  en caso de ret i ro:  
 
Term inado e l  cont ra to  de t raba jo  po r  m uer te  de l  a f i l i ado,  la  ent rega de l as  sum as  
cor respond ientes  se  ha rá  con su jec ión a l  p roced im iento  es tab lec ido en e l  a r t íc u lo  258 de l  Cód igo  
Sus tant i vo  de T raba jo  y  dem ás  d ispos ic iones  lega les  sobre  l a  m ater ia .  
 
Cuando la  t e rm inac ión de l  cont ra t o  de t raba jo  ocu r ra  por  c ua lqu iera  de las  caus a les  p rev is tas  en  
la  ley  l abo ra l ,  d is t i n tas  a  la  de la  m uer te  de l  t raba jador ,  bas tará  la  so l i c i tud  de l  a f i l i ado para  e l  
re t i r o  to t a l  de  l as  sum as  de d inero  abonadas  en  su cuenta ,  p resentada en l os  té rm inos  y  
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cond ic iones  que seña le  l a  ley .  En  es te  caso,  l a  soc iedad adm in is t radora  ent regará  a l  t raba jado r  
las  sum as  a  su  favor  den t ro  de l os  c inco  (5)  d ías  háb i les  s igu ientes  a  la  p resentac ión de la  
so l i c i tud .  
 
En los  t res  ú l t im os  event os  prev is tos  en e l  num era l  an te r io r ,  pa ra  e l  re t i ro  de las  sum as  de 
d ine ro  abonadas  en  las  subcuentas  de l  a f i l i ado  bas tará  l a  so l i c i t ud  de és te ,  p resentada  en  los  
té rm inos  y  cond ic iones  que seña le  la  l ey .  
 
T ra tándose de re t i r os  ant i c ipados  de las  sum as  abonadas  en l as subcuentas del  a f i l iado com o 
consecuenc ia  de l a  l i qu idac ión y  pago parc i a l  de  l as  cesant ías  con des t ino  a  la  adqu is ic ión ,  
cons t rucc ión,  m ejora  o  l i berac ión de b ienes  ra íces  des t inados   a  la  v i v ienda de l  a f i l i ado,  la  
soc iedad adm in is t radora  e fec tuará  e l  g i ro  co r respond iente  y  desconta rá  e l  an t i c i po  de l  sa ldo que  
aque l  pos ea,  desde la  f echa de la  ent rega e fec t i va ,  p rev ia  so l i c i tud  fo rm ulada po r  e l  a f i l i ado y  
observanc ia  de los  requ is i tos  y  fo rm al idades  a l  e fec to  consagrados  po r  la  ley .  
 
En e l  event o  en que  la  s o l i c i tud  de  re t i r o  ant i c ipado l a  fo rm ule  e l  a f i l i ado para  f i nanc iar  los  
pagos  po r  concepto  de  m at r ícu las  en i ns t i tuc iones  de educac ión super i o r  deb idam ente  
reconoc idas  por  e l  es tado,  b ien sean suyas  o  de su cónyuge,  com pañero o  com pañera  
perm anente ,  o  de sus  h i jos ,  la  s oc iedad adm in is t radora  e f ec tuará  e l  g i ro  cor respond iente  
d i rec tam ente  a  la  ent idad educat i va  y  desconta rá  e l  an t i c ipo  de l  sa ldo que aqué l  posea en sus  
subcuentas ,  desde la  f echa de l a  ent rega  e fec t i va ,  s iem pre que se  cum plan los  requ is i tos  y  
fo rm al idades  consagrados  por  l a  ley .  
 
 
 
18)  Retención de cesan t í as .  
 
En aque l l os  event os  en que e l  em pleador  es té  auto r i zado para  re tener  l a  ces ant ía ,  o  abonar  a  
gravám enes  o  prés tam os  su pago,  la  soc iedad adm in is t radora  e fec tuará  l a  re t enc ión 
cor respond iente  o  e l  pago,  según e l  caso,  p rev ia  so l i c i tud  present ada po r  aqué l ,  acom pañada de 
prueba que dem ues t re  e l  cum pl im iento  de los  requ i s i tos  seña lados  en l a  ley  labo ra l  sobre  e l  
par t i cu la r .  
 
19)  Comisión de mane jo .  
 
S iem pre que se supe re  l a  rentab i l idad m ín im a a  que s e re f i e re  e l  num era l  12)  de l  p resente  l i t e ra l ,  
la  soc iedad  adm in is t rado ra  tendrá  derecho a  cobrar  po r  la  adm in is t rac i ón de los por ta fo l ios ,  l a  
com is ión que a l  e fec to  det erm ine la  m ism a soc iedad,  con su jec ión a  l o  seña lado a l  e f ec to  po r  la  
Super in tendenc ia  Financie ra  de Colombia .  
 
20)  Cont ra tos con ent idades f inancie ras .  
 
La soc iedad adm in is t radora  pod rá  ce leb ra r  cont ra tos  para  la  u t i l i zac ión de la  red de o f i c inas  de 
los  bancos ,  corporac iones  f inanc ieras ,  com pañías  de  f inanc iam iento  com erc ia l  y  organ ism os 
coopera t i vos  de grado super io r  de  carác ter  f inanc ie ro ,  com o apoyo para  la  e jecuc ión de sus  
negoc ios ,  en  los  casos  y  c on su jec ión  a  las  cond ic iones  seña ladas  en e l  num era l  2o .  de l  a r t ícu lo  
158 de l  Es ta tu to  Orgán ico  de l  S is tem a F inanc ie ro  y  en las  norm as  que en e l  fu t uro  l o  m odi f iquen,  
ad ic ionen o  re form en.  
 
21)  Duración del  fondo.  
 
E l  fondo tend rá  una durac ión igua l  a  la  de la  soc iedad adm in is t rado ra ,  s in  per ju ic io  de que,  
prev i a  aut or i zac ión de la  Super in tendenc ia  Financiera  de Colombia  se  p roduzca su d iso luc ión  
ant i c ipada.  
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22)  Disolución del  fondo  
 
Serán causa les  de d iso luc i ón de l  fondo las  s igu ientes :  
 
-  La  exp i rac ión de l  p lazo es tab lec ido pa ra  su  durac ión;  y   
-  La  o rden de autor idad com petente  deb idam ente  e j ecutor iada.  
 
23)  Modi f icaciones y adic iones.  
 
Cualqu ier  ad ic ión  o  m odi f i cac ión que se p re t enda i n t roduc i r  a l  reg lam ento  deberá  se r  
prev i am ente  som et ida  a  la  aprobac ión de la  Super in t endenc ia  Financiera  de Colombia.  
  
b.  Régimen de aprobación indiv idual :  
 
Los  reg lam entos  que no reúnan los  requ is i tos  m ín im os  enunc iados  en  a l  acáp i te  ante r io r  deberán  
obtener ,  de  m anera i nd i v idua l ,  la  p rev ia  ap robac ión  de la  Super in tendenc ia  Financiera  de 
Colombia .  
 
As í  m ism o,  cuando e l  reg lam ento  cont enga prev is iones  ad ic iona les  o  que no  se a j us ten en  su 
conten ido,  t o ta l  o  pa rc ia lm ente ,  a  l as  seña ladas  en  e l  acáp i te  ant er i o r ,  deberán som eterse  a  
aprobac ión de l a  Super i n t endenc ia  Financie ra  de Colombia  pe ro  ún icam ent e  con respec to  a  
ta les  prev is iones .  
 
Para  es tos  e fec tos ,  las  soc iedades  adm in is t rado ras  ind ica rán en la  so l i c i tud  respec t i va  l as  
prev is iones  de l  reg lam en to  m ater ia  de la  ap robac ión  cor respond iente ,  ac om pañando cop ia  
ín t egra  de l  reg lam ento  y  cop ia  autént i ca  de l  ac ta  de la  jun t a  d i rec t i va  o  de l  ó rgano soc ia l  
com petente  en l a  cua l  cons te  su  adopc ión.  
 
c.  In formación a  la  Super intendencia  F inanciera  de Colombia :  
 
Dent ro  de los  qu ince (15)  d ías  háb i les  s igu ientes  a  l a  fecha en que e l  fondo de cesant ía  vaya a  
ent rar  en ope rac ión,  la  s oc iedad adm in is t radora  in form ará por  esc r i to  a  la  Super in tendenc ia  
Financiera  de  Colombia  acerca de l a  adopc ión de l  respec t i vo  reg lam ento  de  adm in is t rac i ón,  
acom pañando cop ia  de l  m ism o y  de l  ac ta  de l a  jun ta  d i rec t i va ,  o  de l  ó rgano  soc ia l  com petent e ,  
en  la  cua l  cons te  su  cor res pond iente  aprobac ión.  
 
2.2  Régimen de gas tos  admisib les para  los portafo l ios de  cor to  y la rgo p lazo del  fondo de  
cesant í as  
 
Con ca rgo a  cada uno de  los portafo l ios de l  f ondo de cesant ía  se  su f raga rán exc lus ivam ente  
los  s igu ient es  gas tos ,  de  lo  cua l  debe rá  quedar  exp resa cons tanc ia  en e l  reg lam ento  de  
adm in is t rac ión de l  m ism o:  
 
a .  Los  honora r ios  y  gas tos  en que haya de i ncur r i rse  para  la  defensa de  los  in tereses  de l  
porta fo l io ,  cuando l as  c i rcuns tanc ias  as í  lo  exi jan ;  
 
b .  Los  co r respond ientes  a l  pago de com is iones  po r  la  u t i l i zac ión  de com is ion is tas  de bo ls a  y  
cor redo res  de  va lo res  espec ia l i zados  en TES (CVTE S) ,  as í  com o los  gas tos  en que  incu r ran  en  
la  negoc iac i ón de l as  invers iones  a  t ravés  de s is tem as  de negoc iac i ón de va lores  aprobados  por  
la  Super in t endenc ia  F inanc iera  de Colom bia  o  en  e l  m ercado m os t rado r  reg is t radas  en un  
s is tem a de reg is t ro  de ope rac iones  sob re  va lo res  deb idam ente  aut or i zado por  la  
Super in tendenc ia  F inanc ie ra  de  Co lom bia ,  i nc lu idos  los  cor respond ientes  a l  acceso a  ta l es  
s is tem as .  
 
c  E l  va lo r  de l a  ga rant ía  que o to rgue e l  Fondo de Garant ías  de Ins t i tuc iones  F inanc ie ras ;  
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d .  Los  in te reses  y  dem ás  rend im ientos  f inanc ieros  que deban cance la rse po r  razón de  
ope rac iones  " repo"  u   o t ras  ope rac iones  de c réd i to  que se  encuent ren aut or i zadas ,  as í  com o la  
pr im a po r  am or t i zar  que deba cance larse en l a  adqu is ic ión  de t í tu l os  que confo rm an e l  por t a fo l i o ;  
 
e .  La  pé rd ida  en vent a  de  invers i ones ,  la  pé rd i da en venta  de b i enes  rec ib idos  en pago y  los  
dem ás  gas tos  de índo le  s im i la r  que se auto r icen con  carác ter  genera l  por  l a  Super in tendenc ia ,  y  
 
f   La  com is ión de m anejo  en favo r  de l a  soc iedad adm in is t radora ,  en  la  fo rm a es tab lec i da por  la  
Super in tendenc ia  F inanc ie ra ,  que  se causará  s iem pre  y  cuando  se supe re  la  rentab i l idad m ín im a  
a  que se re f i e re  l as  d isposic iones l egales .   
 
g .  Los  gas tos  en que haya de incu r r i rse  para  la  cons t i tuc ión de l as  garant ías  que deban  
o torga rse para  hace r  pos ib le  l a  par t i c i pac ión de  la  adm in is t rado ra  con recu rsos  de los  
porta fo l ios de l  f ondo en l os  procesos  de p r iva t i zac ión a  que se re f ie re  l a  ley  226 de 1995.  
 
h .  Los  gas tos  en que haya de incu r r i rse  en la  rea l i zac ión de operac iones  a  t ravés  de las  cám aras  
de r i esgo cent ra l  de  cont rapar t e .  
 
i . Los  gas tos  de com pensac ión y  l iqu idac ión p roven ien tes  de la  negoc iac ión de i nve rs iones .  
 
j .  Los  gas tos  der i vados  de l  reg is t ro  de va lo res  y  los  de l  Depós i to  Cent ra l i zado de Va lores  que se 
generen en la  rea l i zac ión  de operac iones  repo,  t rans ferenc ia  t em pora l  de  va lores  (TTV´s )  y  
s im ul táneas .  
 
2.3 .  Auxi l io  de cesant í a  
 
a .  Consignación del  auxi l io  de cesant í as y af i l iac ión de t raba jadores  
 
Con e l  ob je to  de rec ib i r  de  los  em pleadores  la  cons ignac ión de l os  d ineros  cor respond ientes  a  l a  
l i qu i dac ión de l  auxi l io  de  cesant ía  de  sus  t raba jadores ,  las  adm in is t radoras  es tán en ob l igac ión  
de ex ig i r  a  los  em pleadores  que ta l  cons ignac ión  la  e fec túen d i l i genc iando un “ fo rm ato  de  
cons ignac ión ”  que será  sum in is t rado por  e l las ,  e l  cua l  debe rá  cont ene r ,  a l  m enos ,  la  s igu iente  
in form ac ión:  
 
1 ) .  C iudad,  fecha y  o f i c ina  en la  cua l  se  rea l i za  l a  cons ignac ión.  
 
2 ) .  Nom bre o  razón soc ia l  de  la  em pres a que e fec t úa  la  cons ignac ión y  su  n i t  o  e l  nom bre de l  
em pleador  y  su  docum ento  de ident i f i cac ión s i  es  pe rsona natura l .  
 
3 ) .  La  d i recc ión y  e l  te l é fono de l  em pleador .  
 
4 ) .  E l  núm ero de t raba jado res  res pec to  de los  cua les  se  rea l i za  la  cons ignac ión de cesant ías .  
 
5 ) .  E l  va lo r  to ta l  de  la  cons ignac ión,  espec i f i cando  e l  va lo r  en cheques  y  en e fec t i vo ;  de  los  
cheques ,  se  deberá  ind icar  e l  cód igo de l  banco y  e l  núm ero de l  cheque.  
 
Los  fo rm atos  de c ons ignac ión deberán es ta r  acom pañados  de una re lac i ón de los  t raba jadores  
cuyo aux i l i o  de cesant ía  se  cons igna,  f i rm ada  po r  cada uno  de e l l os ,  en  l a  que se i nd ique  
respec to  de cada t raba jador ,  com o m ín im o,  los  s igu ientes  dat os :  
 
6 ) .  E l  nom bre y  docum ento  de ident idad de l  t raba jado r  
 
7 ) .  La  d i recc ión de la  res idenc ia  y  e l  núm ero de l  te lé f ono  
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8) .  E l  nom bre de l  em pleador ,  la  d i recc ión y  e l  te l é fono 
 
9)  E l  va lo r  de l a  cesant ía  que se cons igna,  con su l iqu i dac ión det a l lada,  es  dec i r  fecha de  
ing reso de l  t raba jado r  (aaaa/m m /dd) ,  per íodo de l i qu idac ión (aaaa ) ,  núm ero  de d ías  base de  
l iqu i dac ión y  sa lar i o  base de l iqu idac ión.  
 
10)  E l  va l or  de la  sanc ión por  m ora en l a  cons ignac ión de l as  cesant ías .  
 
Ad ic iona lm ente ,  en  las  pro form as  de cons ignac ión deberá  ind icarse s i  e l  t raba jado r  cuyo aux i l i o  
de cesant ía  se  cons igna se encuent ra  cob i jado po r  e l  rég im en espec ia l  a  que hace re f erenc ia  e l  
num era l  2°  de l  a r t ícu lo  98 de la  ley  50 de 1990 o  s i ,  por  e l  cont ra r io ,  ha  dec id i do acogers e  
vo lunta r iam ente  a  d icho rég im en,  de confo rm idad c on l o  prev is to  en e l  pa rágra f o  de l  m ism o 
ar t ícu lo .  
 
Las  soc iedades  adm in is t radoras  de fondos  de pens iones  y  de cesant ía  quedan auto r izadas  pa ra  
rec ib i r  l a  ante r io r  i n form ac ión por  cua lqu ier  m edio  m agnét ico ,  s in  pe r ju ic i o  de cum pl i r  con la  
ob l i gac ión que l es  as is te  de ex ig i r  de  l os  respec t i vos  em pleadores  la  rem is ión inm edia ta  de la  
re l ac ión de t raba jado res  cuyo aux i l io  de cesant ía  se  cons igna,  f i rm ada po r  cada uno de e l l os  y 
acom pañada de fo tocop ia  de l  docum ento  de i dent idad de cada t raba jador .  
 
No obs tante  l o  ant er i o r ,  se  hace nec esar i o  ac la ra r  que la  f i rm a de l  t raba jado r  en la  re lac ión que  
debe acom pañar  la  co r respond iente  cons ignac ión no  se requer i rá  cuando sea e l  em pleador  qu ien  
esco ja  e l  respec t i vo  fondo de cesant ía ,  an te  e l  s i l enc io  de aqué l  sob re  e l  pa r t i cu lar .  
 
E l  va lo r  to ta l  de  l a  cons ignac ión  que  aparezca  en e l  “ fo rm ato  de cons ignac ión ”  deberá  co inc id i r  
con e l  que dé com o res u l t ado de l a  sum ator ia  de todos  los  va lo res  exp res ados  en la  re l ac ión de  
los  t raba jado res ,  a  que se re f ie re  e l  segundo pá r ra fo  de l  p resente  l i t e ra l .  
 
As í  m ism o,  a l  “ fo rm ato  de  cons ignac ión ”  debe rá  anexa rse fo tocop ia  de l  documento  de ident idad  
de cada t raba jado r .  
 
 
b. Plazo para consignación 
 
El numeral tercero del artículo 99 de la Ley 50 de 1990, en concordancia con el numeral 4o del artículo 164 
del Estatuto Orgánico del Sistema Financiero, establece como plazo para realizar, por parte del empleador, la 
consignación del valor liquidado anualmente por concepto de auxilio de cesantía hasta “antes del 15 de 
febrero del año siguiente”. Por lo tanto, este Despacho estima que las consignaciones que se realicen hasta la 
media noche del día 14 de febrero deben entenderse efectuadas dentro de dicho plazo legal. En el evento en 
que el día 14 de febrero corresponda a un día no hábil, el plazo se extenderá hasta la media noche del 
día hábil siguiente. 
 
 
c. Afiliación de personas independientes  
 
Para la afiliación al fondo de cesantías de personas independientes, las administradoras les harán diligenciar, 
previamente al recibo de sus cotizaciones, un “formato de afiliación” en el cual se exprese: 
 
1) Datos personales: Nombre completo, documento de identidad, dirección residencia, número de teléfono, y 
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2) Datos sobre su actividad económica u ocupación: descripción de la actividad o del oficio u ocupación 
que realiza personal y directamente; si es empleador y labora en su propia empresa, se deberá indicar el 
nombre o razón social, el nit, la dirección y el teléfono. 
 
Este formato deberá estar firmado por la persona que se afilia, quien lo presentará acompañado de una copia 
de su declaración de renta del año inmediatamente anterior, debidamente presentada ante la Dirección 
Administrativa de Impuestos y Aduanas Nacionales -DIAN-, así como de fotocopia de su documento de 
identidad. En el evento en que el solicitante no adjunte la declaración de renta, por no estar obligado a ella de 
acuerdo con la ley tributaria, el monto total de sus cotizaciones voluntarias no podrá ser superior, en ningún 
tiempo, a la cuantía que corresponda a la máxima de ingresos admisible para no estar obligado a presentar 
declaración de renta. 
 
d. Traslado a otra administradora  
 
La administradora que solicite el traslado de un trabajador afiliado o de un afiliado independiente debe 
diligenciar un “formulario de traslado”, suscrito por el afiliado, copia del cual debe remitir a la anterior 
administradora, junto con una fotocopia simple del documento de identidad de éste. 
 
La anterior administradora deberá trasladar el valor de las unidades del trabajador afiliado o del afiliado 
independiente a la nueva administradora, anexando la información correspondiente al respectivo traslado, 
para lo cual podrá utilizar un formato en medio magnético. 
 
Si se trata del traslado de un trabajador afiliado, dicho formato contendrá, por lo menos lo siguiente: 
 
1) El nombre de la administradora que realiza el traslado. 
 
2) El nombre de la administradora que recibe los valores objeto del traslado. 
 
3). El valor trasladado en moneda legal colombiana, especificando la fecha de la liquidación del traslado, el 
número de unidades trasladadas por cada una de las subcuentas y el valor de las unidades a dicha fecha, 
así como la última fecha de selección o modificación de perfil de administración realizado por el 
afiliado. 
 
4) La información personal del afiliado: nombre, documento de identidad, dirección de su residencia y teléfono. 
 
5) La información laboral del afiliado: nombre o razón social del empleador, nit o documento de identificación, 
dirección y teléfono. 
 
Si el traslado es de un afiliado independiente se podrá utilizar otro formato que contenga, además de la 
información señalada anteriormente en los numerales 1), 2), 3) y 4), la siguiente: 
 
- Los datos sobre su actividad económica u ocupación: descripción de su actividad o del oficio u ocupación 
que realiza personal y directamente. Si es empleador y labora en su propia empresa, se deberá indicar el 
nombre o razón social de ésta, el Nit, la dirección y el teléfono. 
 
A este formato deberán adjuntarse, no solamente los documentos mencionados al comienzo de este acápite, 
sino también, la copia de la declaración de renta del afiliado correspondiente al año inmediatamente anterior, 
debidamente presentada ante la Dirección Administrativa de Impuestos y Aduanas Nacionales - DIAN. En 
caso de que el afiliado no acompañe la declaración de renta por no estar obligado a presentarla conforme la 
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ley tributaria, el monto total de las cotizaciones voluntarias no podrá exceder, en ningún tiempo, la cuantía que 
corresponda a la máxima de ingresos admisible para que no exista dicha obligación. 
 
Por último, cabe observar que la administradora que realice el traslado estará en la obligación de comunicarle 
inmediatamente por escrito al afiliado los datos relacionados con el traslado. 
 
 
e .  Remisión de ext ractos a  los af i l iados a  los fondos de cesan t ías  
 
De conform idad con lo  d i spues to  en e l  l i t e ra l  b )  de l  a r t ícu lo  31  de l  Es ta tu t o  Orgán ico  de l  
S is tem a F inanc iero  y  e l  s ubnum era l  10)  de l  l i t e ra l  a .  de l  num era l  2 .1  de l  p resente  Cap í tu l o ,  
las  soc iedades  adm in is t rado ras  de  fondos  cesant ías  es tán  en  la  ob l igac ión de  rem i t i r  
per iód ic am ente  a  sus  a f i l i ados  ext rac tos  de sus  cuentas  ind iv idua les ,  de  ac uerdo con las  
s igu ientes  ins t rucc iones :  
 
1 )  Per iodic idad y p lazo para e l  envío  de ext ractos a  los af i l iados  
 
Las  soc iedades  adm in is t radoras  deberán rem i t i r  a  sus  a f i l i ados ,  po r  l o  m enos  
sem es t ra lm ente ,  los  ext rac tos  de sus  cuentas  ind i v idua les .   
 
Com o qu ie ra  que es ta  ob l igac ión i nvo luc ra  a  t odos  los  a f i l i ados  de l  fondo de  cesant ías ,  es  
deber  de las  soc iedades  adm in is t rado ras  env iar  l os  ext rac tos  a  que se re f ie re  es te  l i t e ra l ,  a  
qu ienes  en cua lqu ier  m omento ,  durante  e l  per i odo de l  ext rac to ,  hayan t en ido e l  carác ter  de 
a f i l i ados .  
 
Los  ext rac tos  se  rem i t i rán  dent ro  de los  qu ince (15)  d ías  háb i les  s igu ient es  a  la  pub l i cac ión  
por  pa r te  de la  S uper i n tendenc ia  F inanc ie ra  de Colom bia  de la  rentab i l idad m ín im a con cor te  
a  m arzo 31 y  sept i em bre  30.  En aque l los  eventos  en que una s oc iedad adm in is t rado ra  
o f rezca a  sus  a f i l i ados  la  rem is ión de ext rac tos  que cor respondan a  per i odos  in fer i o res  a  un 
sem es t re ,  debe rán de ja r  exp resa cons tanc ia  en e l  reg lam ento  de l  fondo de l a  per iod ic i dad y  
de l  p l azo dent ro  de l  cua l  s erán env iados .  
 
Con los  extrac tos  con  corte  a l  30  de sept i embre,  se deberá remi t i r  la  in formación 
completa  sobre los derechos y obl igaciones de los af i l iados a l  fondo y los  efectos que 
se der ivan de la  selección en tre  los Portafo l ios  de inversión de Corto  P lazo y Largo 
P lazo de los apor tes y/o  recursos de los fondos de  cesant ías.    
 
2 )  Contenido mínimo de los ex tractos y uso obl iga tor io  del  fo rmato único  
 
Los  ext rac tos  deberán i n f orm ar  com o m ín im o lo  s igu iente ,  de  conf orm idad con e l  fo rm ato  
ún ico  es tab lec ido por  l a  Super in t endenc ia  F inanc ie ra ,  anexo a  l a  p resent e  Ci rcu lar :  
•  Sa ldos  in ic i a l  y  f i na l  de l  per i odo  
•  Va lor  y  fecha de cons ignac ión de l  aux i l io  de cesant ías   
•  T ras lados  des de y  hac ia  e l  fondo de cesant ía   
•  Ret i ros  pa rc ia l es  de cesan t ías  
•  Ret i ros  def i n i t i vos  de cesant ía  
•  Com is ión cobrada po r  re t i r os  parc i a les  
•  Porcent a jes  de com is ión por  adm in is t rac ión  
•  Rend im ientos  abonados  du rant e  e l  per íodo,  y  
•  Rent ab i l i dad de l os  po r ta fo l ios  de l  fondo y  de las  subcuentas  ind iv idua les   
 
3 )  Medio  y d i rección a  la  cual  deberán remi t i rse los ex tractos per iódicos  
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Los  ext rac tos  deben rem i t i rse  po r  cor reo f ís ico  a  la  d i recc ión que e l  a f i l i ado haya ind icado 
exp res am ente  pa ra  e l  rec i bo de cor respondenc ia .  
 
La  u t i l i zac i ón de m edios  d i s t in tos  para  e l  env ío  de  l os  ext rac tos  a  l os  a f i l i ados  deberá  quedar  
cons ignada en e l  reg lam ento  de l  fondo de cesant ías  y  só lo  podrá  da rse respec to  de l os  
a f i l i ados  que lo  cons ientan  de m anera expresa.  
 
La  Super i n tendenc ia  F inanc iera  eva luará  l a  idone idad y  segur i dad de l  m edio  para  e l  env ío  de  
los  ext rac tos  a l  m om ento  de auto r i za r  su  inc lus ión en  e l  reg lam ento  de l  fondo de cesant ías .  
 
f .  Valoración subcuentas indiv iduales  
 
Las  soc iedades  adm in is t rado ras  de fondos  de pens iones  y  de cesant ía  t ienen po r  ob je to  
exc lus i vo  l a  adm in is t rac ión y  m ane jo  de l os  fondos  de cesant ía  que se cons t i tuyan con  
ar reg lo  a  l o  p rev is to  en e l  a r t ícu l o  99 de la  Ley 50 de 1990,  cuyos  recu rsos  deben se r  
inver t i dos  en l os  té rm inos  y  cond ic i ones  es tab lec idos  po r  l as  d ispos ic iones  l ega les ,  con e l  
p ropós i to  de que la  rent ab i l idad que produzcan sea com o m ín im o la  tasa de rentab i l idad 
m ín im a ob l iga t or i a  ca lcu lada y  d ivu lgada po r  la  Super in tendenc ia  F inanc iera  de  Colom bia .  
 
Para  e l  e fec to ,  se  ha d ispues to  que e l  va l or  de  cada uno de l os  po r ta fo l ios  de cor t o  y  la rgo  
p lazo de l  fondo de c esant ía  se  det erm ine en form a d ia r ia  de conf orm idad  con e l  
p roced im iento  es tab lec ido  po r  es ta  S uper i n tendenc ia  y  se  exp rese en un idades  de i gua l  
m onto  y  ca rac te r ís t i cas ,  donde las  un idades  m iden e l  va lo r  de l os  apo r tes  de  los  a f i l i ados  y  
su  m ayor  va lo r  represente  los  rend im ientos  que  se han  obt en ido en  e l  pe r íodo respec t i vo ,  
com o consecuenc ia  de l a  ges t ión  ade lantada po r  la  adm in is t rado ra .  As í  las  cosas ,  e l  
inc rem ento  de l  va lo r  de  la  un idad debe o r ig i na rse exc lus i vam ente  en los  rend im ientos  
f inanc ie ros  prop ios  de l  por ta fo l io  de i nvers i ón que def i na  l a  soc iedad den t ro  de l  m arco 
seña lado por  l a  ley ,  s in  la  in je renc ia  de fac to res  ext raños  que a fec ten l a  t ransparenc ia  de su 
m anejo  y  que a tent en con t ra  los  p r inc ip ios  insp i radores  de una sana com petenc ia  ent re  las  
adm in is t radoras .  
 
 
 
 
En consecuenc ia ,  cuando una soc iedad adm in is t radora  es t im e procedente  e f ec tuar  apo r tes  
con sus  prop ios  recursos  a  los  por ta f o l ios  adm in is t rados  deberá  e fec tuar l os  de form a ta l  que 
los  m ism os  no a l t e ren l a  rentab i l idad  de  los  po r ta fo l ios ,  n i ,  po r  cons igu iente ,  e l  va l or  de  la  
un idad,  pues  las  soc iedades  adm in is t radoras  de fondos  de pens iones  y  de cesant ía  no  
pueden sus t rae rse a  su  ob l i gac ión lega l  de  adm in is t ra r  e  inver t i r  los  rec ursos  de los  
por t a fo l i os  de cor to  y  la rgo p lazo de l  fondo en va l ores  de adec uada rentab i l idad,  segu r idad y  
l iqu i dez,  con e l  p ropós i to  de obt ene r  la  rentab i l idad m ín im a exig ida,  u t i l i zando  e l  exped iente  
de t ras l adar  d ine ro  a l  po r t a fo l io  que adm in is t ran.  

 
En conc lus ión,  y  ten iendo en cuenta  que no ex is te  d i spos ic ión  ju r íd ica  a lguna que proh íba a  
las  soc iedades  adm in is t radoras  de fondos  de pens iones  y  de cesant ía  rea l i zar  los  c i tados  
apo r tes  pat r im onia l es ,  es ta  Super i n tendenc ia  les  m ani f ies ta  que,  pa ra  que resu l ten  
procedentes  desde  e l  punt o  de v is ta  de  las  no rm as  que regu lan s u ac t i v idad,  las  donac iones  
de d inero  a  los  por ta f o l ios  adm in is t rados ,  prev i o  e l  cum pl im iento  de las  d ispos i c iones  lega les  
per t i nentes ,  deben t ra t ars e com o una cons ignac ión y  abonarse com o un idades  en las  cuentas  
ind i v idua les  a  nom bre de l os  a f i l i ados .  
 
En o t ros  té rm inos ,  e l  i nc rem ento  en e l  va lo r  de la  un idad en que s e enc uent ran rep resentados  
los  apo r tes  de los  a f i l i ados  debe o r ig i na rse exc lus ivam ente  en los  rend im ientos  f inanc ieros  
prop ios  de l  po r ta f o l io  de i nve rs ión que def i na  l a  soc iedad dent ro  de l  m arco seña lado por  l a  
ley ,  s in  la  i n je renc ia  de fac tores  ext raños  que a fec ten la  t ranspa renc ia  de su  m anejo  y  que 
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atenten cont ra  los  pr i nc ip ios  i nsp i radores  de  una sana com petenc ia  ent re  las  
adm in is t radoras .  Por  l o  tan to ,  los  apo r tes  que rec iban los  po r ta fo l i os  adm in is t rados ,  tan to  de  
la  m ism a soc iedad  adm in i s t rado ra  c om o de cua lqu ier  pers ona  nat ura l  o  ju r íd ica ,  debe rán 
t ra ta rse s igu iendo los  parám et ros  anter i o rm ente  es tab lec idos .  
 
2 .4  Cesión de fondos de cesant í a  
 
Con e l  f in  de ga rant i zar  que la  ces ión de los  Fondos  de Cesant ía  se  e fec túe con su jec ión a  la  
ley ,  en  def ensa de  los  i n tereses  de  los  a f i l i ados  a l  m ism o,  es ta  Super i n tendenc ia  cons ide ra  
ind ispensab le  im par t i r  las  s igu ientes  ins t rucc iones :  
 
a.  Cierre  
 
Las  Soc iedades  Adm in is t radoras  de Fondos  de Pens iones  y  de Cesant ía  que,  de conform idad 
con lo  p rev is to  en e l  a r t í cu lo  167 de l  Es ta tu to  Orgán ico  de l  S is tem a F inanc iero  cedan e l  
Fondo de Cesant ías  por  e l las  adm in is t rado deberán e fec tua r  un cor t e  de e j erc i c io  en la  fecha  
inm edia tam ente  ant er i o r  a  aque l l a  en que se  p roduzca la  c es ión,  s i gu iendo pa ra  e l  e fec to  e l  
p roced im iento  de c ie r re  m ensua l  es tab lec ido po r  la  Super in tendenc ia  F inanc ie ra  de Co lom bia .  
 
b.  Ident i f icación  
 
A l  m om ento  de la  ces ión de un Fondo de Cesant ías ,  la  soc iedad cedente  debe rá  ent rega r  a  la  
soc iedad ces iona r ia  l a  re l ac ión de l os  a f i l i ados  a l  Fondo,  con ind icac ión de s u par t i c i pac ión 
en los  por ta f o l ios  de cor to  y  la rgo p lazo,  exp resada en pesos  y  un idades .  
 
c .  Garan t ía  de ren tabi l idad mínima 
 
La  soc iedad cedente  de un fondo de cesant ía  deberá  ga rant i zar  la  rentab i l idad m ín im a 
acum ulada  ex ig i da por  la  ley  para  cada uno de los  por t a fo l i os  adm in is t rados ,  con cor te  a  la  
fecha en que se e f ec túe l a  ces ión de l  fondo.  Para  e l  e fec to ,  la  Super in tendenc ia  F inanc ie ra  
de Colom bia  i n form ará l a  rent ab i l i dad m ín im a a  l as  soc iedades  cedent e  y  ces iona r ia ,  dent ro  
de los  c inco (5)  d ías  háb i l es  s igu ientes  a  la  ces ión de l  fondo.  
 
Sum in is t rada d icha in f orm ac ión,  l a  ent idad  cedente  d ispondrá  de un  p l azo de c inco (5)  d ías  
com unes  para  cance lar  la  sum a necesar ia  pa ra  a lcanza r  la  rent ab i l i dad m ín im a exig ida.   
 
Es ta  sum a se cance lará ,  en  pr im er  l uga r ,  con ca rgo a  la  com is ión de m anejo  causada has ta  e l  
d ía  de l  c ie r re  a  favor  de la  adm in is t radora  cedente .  
 
Cuando la  com is ión de m anejo  c ausada sea insuf i c ien te  para  a lcanzar  l a  rent ab i l idad m ín im a 
exig ida,  la  d i fe renc ia  será  ent regada en e f ec t i vo  a  los  por ta f o l ios  de l  fondo ces iona r i o ,  para  
su  abono en las  cuentas  de cap i ta l i zac ión i nd i v idua l  de  qu ienes  a l  m om ento  de  la  ces ión se 
encont raban a f i l i ados  a  los  por ta f o l ios  de l  fondo ced ido.  D icho abono se e fec tua rá  en  
un idades .  
 
En caso de  fus ión  de l a  en t idad  cedente ,  o  c uando  la  to ta l i dad de sus  acc iones  en c i rcu lac ión 
hayan s i do adqu i r idas  po r  o t ra  ent i dad o  sus  pas ivos  hayan s ido ced idos ,  la  ob l i gac ión de 
garant i za r  la  rentab i l i dad m ín im a se extenderá  a  la  ent idad absorbent e  o  a  la  nueva soc iedad 
resu l tan te  de la  fus ión,  as í  com o a  la  adqu i rent e  de l as  acc iones  o  de l os  pas ivos ,  según sea  
e l  caso.  
 
d.   Procedimiento  a  real i zar  en  e l  fondo cesionar io  
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E l  d ía  de l a  ces ión,  e l  f ondo de cesant ía  ced ido  se  incorporará  a l  adm in is t rado po r  la  
soc iedad ces ionar i a ,  la  cua l  e fec tua rá  l a  re l iqu idac ión de todas  las  cuentas   de l  fondo ced ido,   
 
con base en el valor de las unidades de los portafolios del fondo de cesantías por ella administrado 
vigente para el día de la cesión. 
 
e. Información a la Superintendencia Financiera de Colombia 
 
Copia de todos los documentos en que consten la cesión y los términos en que ésta se ha pactado deberá 
remitirse a la Superintendencia Financiera de Colombia, dentro de los dos (2) días hábiles siguientes a la 
fecha en que ella se produzca.  

 
 
2.6. Índice representativo del mercado accionario del exterior 
 
Para los efectos de lo dispuesto en el numeral ii), literal b), artículo 2.6.9.1.2 del Decreto 2555 de 2010, 
el índice representativo del mercado accionario del exterior que se debe tomar en cuenta para el cálculo 
de la rentabilidad mínima de los fondos de cesantías es el índice Standard & Poor’s 500. 
 
 
2.7. Información sobre los derechos y obligaciones de los afiliados y efectos de la selección o 
modificación de perfil de administración. 
 
El reglamento del fondo de cesantías administrado, en el cual se incluye la información completa de los 
derechos y obligaciones de los afiliados, deberá estar a disposición de los mismos para consulta 
permanente a través de la página de Internet de la respectiva sociedad administradora. En todo caso, las 
sociedades administradoras deberán suministrar de manera física o electrónica el referido reglamento a 
los afiliados que expresamente lo soliciten, dentro de los tres (3) días hábiles siguientes a tal 
requerimiento. 
 
Así mismo, deberán publicar por lo menos una vez al año en un diario de amplia circulación nacional, 
información general sobre los derechos y obligaciones de los afiliados al fondo y los efectos que se 
derivan de la selección entre los diferentes portafolios de inversión de los aportes y/o recursos de los 
fondos de cesantía. Especialmente se deberá informar a los afiliados que, si bien tanto en el Portafolio de 
Corto Plazo como en el de Largo Plazo es posible que se produzcan pérdidas en el capital o en los 
rendimientos, el Portafolio de Corto Plazo está orientado a los afiliados que tienen proyectado retirar sus 
cesantías en el corto plazo; su objetivo es mitigar el riesgo de pérdida en los retiros a efectuar en el corto 
plazo mediante inversiones en las que se tiene la expectativa de menor riesgo y menor rentabilidad que la 
de un Portafolio de Largo Plazo, en tanto que el Portafolio de Largo Plazo está orientado a los afiliados 
que no tienen proyectado retirar sus cesantías en el corto plazo, constituido por inversiones de mayor 
plazo y con una expectativa de mayor riesgo y mejor rentabilidad.  
 
La mencionada publicación tendrá por finalidad ofrecer a los afiliados mayores elementos de juicio para 
que puedan adoptar decisiones informadas sobre la forma más adecuada de invertir sus aportes y/o 
recursos. Para el año 2010 deberá efectuarse la publicación en el mes de junio y para los años 
subsiguientes en el mes de enero.  La publicación podrá realizarse individualmente por cada 
administradora o a través de la entidad que las agremie. 
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Además de la publicación de avisos en diarios de amplia circulación nacional y la remisión de extractos, 
se consideran válidas las informaciones que sobre los aspectos mencionados se entreguen a los afiliados 
por cualquier medio o que se incluyan en las páginas de Internet de las administradoras. 
 
2.8. Definición o modificación del perfil de administración de aportes y/o recursos a los fondos de 
cesantías 
 
Las Sociedades Administradoras de Fondos de Cesantías deberán poner a disposición de sus afiliados 
medios verificables a través de los cuales definan y modifiquen el perfil de administración de los aportes 
y/o recursos en los fondos de cesantías entre los portafolios de Corto Plazo y Largo Plazo, ya sea por 
medio de formatos impresos en los que conste la firma y aceptación del afiliado o a través del canal de 
distribución de servicios financieros de Internet. 
 
Para efectos de la utilización del canal de servicios de Internet, será necesario que la respectiva Sociedad 
Administradora de Fondos de Cesantías obtenga la no objeción previa de la Superintendencia Financiera 
de Colombia, para lo cual deberá: 
 

- Establecer los criterios de segmentación de sus afiliados con el propósito de determinar a cuáles 
de ellos les permitirá el uso de dicho canal para la selección del perfil de administración de los 
recursos de cesantías. 

-  Contar, a través del canal de servicios de Internet, con un sistema de información que explique 
de manera amplia y suficiente a los afiliados las características de los portafolios de Corto y 
Largo Plazo elegibles, los efectos de la selección o modificación del perfil de administración y los 
tiempos para el traslado de recursos entre uno y otro portafolio. Así mismo, deberá advertir a los 
afiliados acerca de la importancia de haber entendido la información suministrada y que en caso 
de dudas deberán acceder a los medios que disponga la administradora para su aclaración. 

-   
 
  
 
D icho s is tem a deberá  asegurar  que la  i n form ac ión s e  sum in is t re  de m anera p rev ia  y  ob l iga tor ia  a  
la  se lecc ión o  m odi f i cac ión  de l  per f i l  y  de ja r  ev idenc ia  de su aceptac ión po r  par te  de l  a f i l i ado.  
 
Ac red i ta r  que e l  cana l  de  serv ic i os  de In te rnet  cuenta  con los  m ecan ism os  y  las  m edidas  de  
segur idad necesa r i os  para  es tab lece r  en todo m omento  que es  e l  a f i l i ado qu ien m ani f ies ta  de 
m anera exp resa y  l i b re  su  se lecc ión de pe r f i l  de  adm in is t rac ión.   
Es tab lecer  m ecan ism os  que le  perm i tan  in fo rm ar  a  l os  a f i l i ados  l a  se lecc ión  e fec tuada,  dent ro  de  
los  c inco (5 )  d ías  háb i l es  s igu ientes  a  l a  dec is ión .   
 
2 .9 .  Reglas y requis i tos para e l  funcionamiento  del  mecanismo de regis tro  de operaciones  
con los recursos de los t ipos de fondos de pensiones obl igato r ias y los porta fo l ios de los  
fondos de cesan t ía .   

Las Sociedades Administradoras de Fondos de Pensiones y de Cesant ía  deberán  
implementar  un mecanismo que permi ta  ident i f icar  de  manera completa ,  c lara  y suf i c iente  
cada operación y e l  t ipo  de fondo o  porta fo l io  para e l  cual  se e fec túa la  misma.  Para e l  
e fecto ,  deberán tener  en cuenta lo  s iguien te:   

2 .9 .1  Tra tándose de operaciones que se real icen a  t ravés de un in termediar io  de valores o  
de cualquier  tercero  autor izado,  las  ins trucciones que para e l  e fecto  imparta  la  
administradora  deberá real i zar las a  t ravés de  un medio  ver i f icable  de con formidad con lo  
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establecido en e l  l i t era l  f ,  numeral  1 ,  Capí tu lo  Tercero del  Tí tu lo  IX  de es ta  c i rcula r ,  
asegurándose que en d ichas inst rucciones se indique e l  t ipo  de fondo o  porta fo l io  para e l  
cual  se es tá  sol i c i tando la  operación.   
 
2 .9 .2  Tratándose de operaciones que real icen d i rectamente las AFP a t ravés de s is temas de  
negociación de valores,  e l  mecanismo de regis tro  será la  ident i f icación de l  t ipo de fondo o  
porta fo l io  para e l  cual  se real i zó  la  operación a l  momento de la  complementación de la  
respect iva operación,  la  cual  deberá real i zarse a  más tardar  den tro  de  los t re in ta  (30)  
minutos s iguien tes a  su celebración.   
 
2 .9 .3  Cuando las operac iones se  real icen  en  e l  mercado  most rador  ( ‘Over  the  Counter ’  -  
OTC) ,  las  AFP deberán asegurarse de que en e l  medio  ver i f i cable  a  que se ref ie re  e l  l i t era l  f ,  
numeral  1 ,  Capí tu lo  Tercero del  Tí tu lo  IX  de es ta  c i rcula r  quede constancia  del  t ipo de  
fondo o  portafo l io  para e l  cual  se celebró la  respect i va operación.  Es te  fondo o  porta fo l io  
será e l  benef ic ia r io  de la  operación para e fectos de lo  d ispuesto  en e l  subnumeral  v i i i )  del  
subnumeral  2 .8  de d icho capí tu lo .  
 
Para e l  caso de las operaciones que se real icen  en e l  mercado mostrador  sobre valores  
d i ferentes a  los es tablecidos en e l  subnumeral  2 .1 ,  capí tu lo  tercero  del  t í tu lo  IX  de la 
Ci rcula r  Básica Jur íd ica  o  a  l as  excepciones a l l í  contenidas,  será necesar io  que  las  AFP 
implementen un s is tema de regis tro  de d ichas operaciones que garant i ce la  ident i f i cación 
de manera completa ,  c la ra  y suf i c ien te  del  t ipo  de  fondo o  por ta fo l io  para e l  cual  se  real i zó  
la  operación.  Dicho registro  deberá efec tuarse a  más tardar  den tro  de  los quince (15 )  
minutos s iguien tes a l  c i erre  de la  operación y deberá contener  como mínimo la  s iguiente  
in formación:  
 
a .  Número de regist ro  de la  operación.  E l  s i stema debe generar  un  número  consecut i vo 

que se asigna a  cada operación.  
b .  Fecha y hora (HH:MM:SS)  en que se regist ra  l a  operación,  in formación que debe  ser  

generada au tomát icamente por  e l  s is tema.  
c .  Usuar io  que regis tra  la  i n formación,  lo  cual  debe  ser  generado automát icamente por  e l  

s istema.  
d .  Nombre de la  cont raparte  en la  operación.  
e .  Tipo de operación:  compra o  ven ta.  
f .  Tipo de fondo o  por ta fo l io  para e l  cual  se efec tuó la  operación.  
g .  Carac ter í st icas de la  especie  que permi ta  su ident i f i cación p lena,  ta l es  como IS IN o  

Nemotécnico.  
h .  Monto nominal  sobre e l  cual  se real i za  la  operación.  
i .  Valor  de compra o  de ven ta en moneda o  unidad or ig inal .  
j .  Valor  de compra o  ven ta en pesos.   
k .  Fecha de cumpl imiento  de la  operación.  
 
2 .9 .4  Segur idades del  s i stema de regis tro  de operaciones de que t ra ta  e l  subnumeral  2 . 9 .3 .  
 
a .  La apl icación del  s i stema debe permi t i r  la  au ten t icación que asegure la  ident i f i cación 

de manera única de todos los usuar ios que ingresen.  As í  como contro lar  e l  acceso a  la  
in formación median te  ro les,  per f i les  o  funciones por  t ipo de usuar io .  

 
b .  No se debe permi t i r  la  modi f icación de la  in fo rmación por  fuera de la  apl icac ión.  
 
c .  Debe l l evar  una t raza  de audi to r ía ,  que con tenga las acciones real i zadas por  los 

usuar ios.  
 
d .  E l  s istema deberá tener  un esquema de cont ingencia ,  e l  cual  debe es tar  en  

d isponib i l idad para garan t izar  su  funcionamien to .  
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e.  La aplicación debe tener respaldo diario de datos completamente automático y continuo, el cual debe 
estar incluido en los procedimientos de toma de copias de seguridad para servidores centrales. 

 
2.9.5 Los efectos y/o resultados de las operaciones realizadas no podrán afectar a un tipo de fondo o 
portafolio distinto al indicado en los mecanismos de operaciones descritos en los subnumerales 2.9.1., 2.9.2. y 
2.9.3. 
 
 
3. POLÍTICAS DE INVERSIÓN, ASIGNACIÓN ESTRATÉGICA DE ACTIVOS Y FUNCIONES DE LOS 
COMITÉS DE RIESGOS E INVERSIONES 
 
Corresponde a la junta directiva de las sociedades administradoras de fondos de pensiones y de 
cesantías (en adelante AFP), aprobar la política de inversión para cada uno de los tipos de fondos de 
pensiones obligatorias y para cada uno de los portafolios del fondo de cesantía administrados, de 
acuerdo con el objetivo de cada uno de ellos. Así mismo, se encuentra a cargo de las referidas juntas 
directivas aprobar la Asignación Estratégica de Activos para cada uno de los tipos de fondos de 
pensiones obligatorias y para el portafolio de largo plazo del fondo de cesantía, de acuerdo con su 
respectiva política de inversión. 
 
Para tal fin, en el presente capítulo, se establece el contenido mínimo de las citadas políticas de 
inversión y la asignación estratégica de activos, así como los requisitos mínimos para la conformación 
y funcionamiento de los comités de riesgos y de inversiones con los que deben contar las AFP, las 
responsabilidades de dichos comités y la forma como deberán documentarse las decisiones que 
adopten.  
 
 
3.1 POLÍTICAS DE INVERSIÓN 
 
3.1.1 CONTENIDO MÍNIMO  
 
Las políticas de inversión a divulgar a los afiliados y al público en general, para cada tipo de fondo de 
pensiones obligatorias y para cada portafolio del fondo de cesantía deberán contener como mínimo la 
siguiente información: 
 
a .  Objetivos de cada uno de los tipos de fondos de pensiones y de los portafolios del fondo de 

cesantía, teniendo en cuenta su perfil de riesgo y su horizonte de inversión. 
 
b. Estructura organizacional para la gestión de inversiones y administración de sus riesgos (áreas 

que participan con sus principales funciones y facultades, entre otros). 
 
c .  Criterios generales para la selección de las inversiones para cada uno de los tipos de fondos de 

pensiones obligatorias y de los portafolios del fondo de cesantía, tales como: 
 

i Condiciones que deben cumplir los títulos y/o valores y los emisores (nacionales y del 
exterior), tales como: calificación de riesgo crediticio, estándares de gobierno corporativo, 
área geográfica, sector económico y condiciones de los activos subyacentes de las carteras 
colectivas, fondos de inversión u otros esquemas de inversión colectiva. 

ii Condiciones que deben cumplir las carteras colectivas, fondos de inversión u otros 
esquemas de inversión colectiva incluyendo las relativas a comisiones y  devolución de las 
mismas.   

iii Mercados en los cuales la administradora realizará las negociaciones de inversiones. 
 
d. Criterios generales para la realización de las operaciones con derivados, tales como:  
 

i Objetivos (cobertura y/o de inversión). 
ii Mercados en los cuales la administradora realizará estas operaciones. 
iii Subyacentes autorizados. 
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iv  Políticas de administración de colaterales y negociación de acuerdos marco o contratos 
asociados. 

 
e. Políticas generales de la administradora en cuanto a la realización de: 
 

i Operaciones repo activos. 
ii Operaciones repo pasivos. 
iii Operaciones simultáneas activas. 
iv Operaciones simultáneas pasivas. 
v Transferencia temporal de valores. 

 
f. Criterios adoptados para la selección de contrapartes en: 
 

i La negociación de títulos y/o valores. 
ii La negociación de instrumentos derivados. 
iii La negociación de repos, simultáneas y de transferencia temporal de valores.  

 
g. Procedimiento a seguir en el evento en que se presenten excesos o defectos en los límites de 

inversión, tanto internos como legales. 
 
h. Procedimiento para evaluar el desempeño en la gestión de las inversiones, en donde se indique 

por lo menos: 
 

i Descripción de los indicadores a utilizar. 
ii Periodicidad de evaluación. 
iii Órgano o áreas encargadas de hacer seguimiento a dicha evaluación.  
iv Órganos o áreas receptores de las evaluaciones.  

 
i. Condiciones profesionales exigidas al personal interno o externo relacionadas con el área de 

inversiones. 
 
j. Principales límites internos de inversión por clase de activos y operaciones de derivados, en 

donde se indique por lo menos:  
 

i Límites en títulos participativos nacionales y del exterior. 
ii Límites en títulos de deuda pública. 
iii Límites en títulos de deuda privada emisores nacionales. 
iv Límites en títulos de deuda emitidos por emisores del exterior.  
v Límites en depósitos a la vista. 
vi Límites en fondos de capital privado nacionales o del exterior.  
vii Límites en productos estructurados. 
viii Límites en operaciones de derivados de inversión y/o de cobertura. 

 
k. Políticas en la administración o gestión de riesgos:  
 

i Descripción general de los riesgos a los cuales se encuentran expuestos los diferentes 
tipos de fondos de pensiones obligatorias y los portafolios del fondo de cesantía, de 
acuerdo con las características de cada uno de ellos.  

ii Mecanismos de identificación, medición, control y monitoreo de cada uno de los riesgos a 
los que se encuentran expuestos los tipos de fondos de pensiones obligatorias y los 
portafolios del fondo de cesantía, en donde se indique por lo menos: 

 

� Métodos de medición y control. 
� Mecanismos de monitoreo.  
� Periodicidad de control. 
� Órganos receptores de los resultados de medición y control. 
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� Procedimientos a seguir en el evento en que se presente un exceso en la exposición a 
determinado riesgo. 

 
l. Gestión de los potenciales conflictos de interés en el proceso de selección y negociación de 

inversiones, en donde se indique por lo menos: 
 

i Definición e identificación de situaciones generales que pueden generar conflictos de 
interés. 

ii Procedimientos para identificar y administrar cualquier operación que pueda dar lugar a 
conflictos de interés. 

iii Políticas adoptadas por la administradora para la negociación de títulos o valores 
admisibles cuyo emisor, garante, originador o propietario sea un vinculado a la 
administradora. 

 
m. Descripción del proceso mediante el cual las funciones de control de la administradora velan 

por la efectividad, eficiencia, transparencia y cumplimiento de las normas legales relacionadas 
con la negociación de las inversiones. 

 
 
 
3.1.2 MECANISMOS DE DIFUSIÓN 
 
Las AFP deberán divulgar la política de inversión de cada uno de los tipos de fondos de pensiones 
obligatorias y de los portafolios del fondo de cesantía a través de su página de internet, en una 
ubicación de fácil acceso y con un link directo a dichas políticas, con el fin de que los afiliados y el 
público en general puedan tomar decisiones informadas. 
 
En el evento en que existan condiciones comunes y homogéneas para todos los tipos de fondos de 
pensiones obligatorias y portafolios del fondo de cesantía, podrá establecerse y difundirse una política 
general para todos ellos.  
 
Con quince (15) días hábiles de antelación a la citada divulgación, las AFP deberán remitir a la SFC 
copia de las políticas de inversión que publicarán en su página web, así como de cualquier 
modificación que realice a las mismas, junto con el acta mediante la cual la junta directiva las apruebe. 
La primera publicación en la página web deberá realizarse a más tardar el 30 de marzo de 2012.   
 
En las notas a los estados financieros la administradora deberá informar sobre la existencia de las 
políticas de inversión de los tipos de fondos de pensiones obligatorias y de los portafolios del fondo 
de cesantía, y los medios a través de los cuales se podrá acceder a ellas.  
 
Las sociedades administradoras podrán disponer de otros mecanismos de difusión de las políticas de 
inversión, distintos a los señalados anteriormente. 
 
3.2 COMITÉ DE RIESGOS Y COMITÉ DE INVERSIONES 
 
Las AFP deberán implementar o ajustar su comité de riesgos y su comité de inversiones a los 
requisitos mínimos señalados en el presente capítulo, sin perjuicio de lo establecido en el sistema de 
control interno a que se refiere el Capítulo Noveno del Título I de la Circular Básica Jurídica, y de las 
disposiciones que en materia de administración de riesgos se establecen en la Circular Básica 
Financiera y Contable y en la Circular Básica Jurídica de la SFC. 
 
3.2.1 CONFORMACIÓN Y FUNCIONAMIENTO 
 
El comité de riesgos y el comité de inversiones de las AFP deberán conformarse cada uno con por lo 
menos cinco (5) miembros, siempre que corresponda a un número impar, designados por la junta 
directiva, que acrediten conocimiento y experiencia en las respectivas materias.  
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Dichos requisitos serán determinados y evaluados por la junta directiva de forma previa a la 
designación de los miembros de los comités. En todo caso, cada comité deberá contar con por lo 
menos un (1) miembro de la junta directiva. Tratándose del comité de riesgos, para la toma de 
decisiones deberá contarse con el voto favorable de por lo menos un miembro que no se encuentre 
vinculado laboralmente a la respectiva AFP. 
 
Los comités sesionarán de manera ordinaria por lo menos una vez dentro del respectivo mes 
calendario, elaborando por cada una de las sesiones su respectiva acta, en donde se evidencien los 
temas tratados y las decisiones tomadas. 
 
Para la conformación de los comités se debe garantizar independencia y segregación de roles de 
acuerdo con la estructura organizacional de la AFP. Los citados comités deberán velar porque se de 
cumplimiento a las políticas de inversión aprobadas por la junta directiva.  
 
3.2.2 FUNCIONES DEL COMITÉ DE RIESGOS  
 
Este comité tiene bajo su responsabilidad analizar, evaluar y decidir sobre la administración de los 
riesgos inherentes a la actividad de inversión, tales como riesgo de mercado, de liquidez, de 
contraparte, de crédito, de lavado de activos y operativo. Para el efecto, dicho comité tendrá las 
siguientes funciones: 
 
a. Proponer a la junta directiva, para su respectiva aprobación, las políticas de la entidad en la 

administración o gestión de riesgos.  
 
b. Evaluar y hacer seguimiento a los informes presentados por el middle office sobre el 

cumplimiento de las políticas de administración o gestión de riesgos y presentar ante la junta 
directiva y al comité de inversiones, por lo menos una vez al mes, un informe sobre dicha 
evaluación. 

 
c. Proponer a la junta directiva, para su respectiva aprobación, las metodologías de identificación, 

medición, control y monitoreo de los riesgos inherentes a la actividad de inversión de los tipos de 
fondos de pensiones obligatorias y de los portafolios del fondo de cesantía y evaluar los 
resultados sobre back y stress testing.  

 
 
  
d. Presentar a la junta directiva para su aprobación, los límites de exposición a los riesgos 

inherentes a la actividad de inversión y efectuar seguimiento al cumplimiento de los mismos. 
 
e. Aprobar los distintos emisores, contrapartes y gestores de fondos propuestos por el comité de 

inversiones, así como los cupos de inversión en los mismos. 
 
f. Aprobar con base en la propuesta del comité de inversiones la adquisición de nuevas clases de 

activos, garantizando que se ajusten a las políticas de inversión y cumplan con los lineamientos 
legales. 

 
g. Efectuar seguimiento permanente al mercado con el fin de conocer sobre cualquier evento o 

contingencia que pudiera afectar el patrimonio de los tipos de fondos de pensiones obligatorias y 
de los portafolios del fondo de cesantía administrados. 

 
h. Efectuar control y seguimiento al cumplimiento de las políticas de inversión, en relación con las 

condiciones que deben cumplir las inversiones, las operaciones con derivados y demás 
operaciones realizadas con los recursos de cada tipo de fondo de pensiones obligatorias y 
portafolios del fondo de cesantía y presentar ante la junta directiva por lo menos una vez al mes 
un informe sobre el particular. 
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i. Aprobar los reportes para monitorear los límites de inversión internos y legales, y la posición en 
riesgo de los portafolios de inversión de los tipos de fondos de pensiones obligatorias y de los 
portafolios del fondo de cesantía administrados.  

 
j. Aprobar los reportes para monitorear el cumplimiento de las políticas de administración o gestión 

de riesgos.  
 
k. Presentar para su aprobación a la junta directiva el procedimiento a seguir en caso de 

incumplimiento a los límites de inversión internos y legales y a los límites de exposición a los 
riesgos inherentes a la actividad de inversión, las sanciones a aplicar en tales casos, el 
mecanismo de información a la junta directiva sobre los citados eventos, y hacer seguimiento a 
dicho procedimiento. 

 
l. Informar a la Junta Directiva sobre aquellos eventos en los que las participaciones por clase de 

activos definidos en la Asignación Estratégica de Activos se desvíe de los rangos aprobados por 
la misma. 

 
m. Proponer a la junta directiva el procedimiento para evaluar el desempeño en la gestión de las 

inversiones. 
 
n. Las demás que le asigne la junta directiva de la AFP. 
 
3.2.3 FUNCIONES DEL COMITÉ DE INVERSIONES 
 
Este comité tiene bajo su responsabilidad definir las clases de activos por cada tipo de fondo de 
pensiones obligatorias y portafolios del fondo de cesantía, establecer las condiciones que deben 
cumplir los títulos y/o valores y los emisores de las inversiones u operaciones que se pueden realizar 
con los recursos de los citados fondos y analizar las situaciones relativas a los potenciales conflictos 
de interés relacionados con el proceso de inversión y su tratamiento. Para el efecto, dicho comité 
tendrá las siguientes funciones: 
 
a. Definir, de acuerdo con los objetivos y las políticas de inversión de cada tipo de fondo de 

pensiones obligatorias y del portafolio de largo plazo del fondo de cesantía, la asignación 
estratégica de activos, así como sus modificaciones, con el fin de someterla a consideración de la 
junta directiva. 

 
b. Establecer los eventos en los cuales se puede modificar la ponderación por clase de activos 

determinada en la asignación estratégica de activos, fijar los procedimientos a seguir para 
efectuar dichas modificaciones y los mecanismos de documentación de los mismos. 

 
c. Definir las desviaciones de la asignación estratégica de activos permitidas. 
 
d. Efectuar el control y seguimiento al cumplimiento de la asignación estratégica de activos y 

presentar ante la junta directiva por lo menos una vez al mes un informe sobre el particular.  
 
e. Definir el marco de las operaciones tácticas. 
 
 
f. Preparar los análisis y recomendaciones que consideren necesarias, relacionadas con las 

condiciones que deben cumplir las inversiones y demás operaciones a realizar con los recursos 
de cada tipo de fondo de pensiones obligatorias y portafolios del fondo de cesantía, para que la 
junta directiva las tenga en cuenta en la definición de las políticas de inversión. 
 

g. Someter, en coordinación con el comité de riesgos,  a consideración de la junta directiva de la 
administradora la relación riesgo-retorno prevista para cada uno de los portafolios de inversión de 
los tipos de fondos de pensiones obligatorias y de los portafolios del fondo de cesantía 
administrados.  
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h. Evaluar nuevas clases de activos, emisores, contrapartes, gestores de fondos y oportunidades de 

inversión, con el fin de realizar propuestas al comité de riesgos. 
 
i. Hacer seguimiento permanente a los informes del comité de riesgos, relacionados con el 

comportamiento de los mercados y la exposición a los riesgos de inversión, con el fin de prevenir 
situaciones que puedan afectar el patrimonio de los fondos de pensiones obligatorias y de 
cesantía administrados.   

 
j. Presentar ante la junta directiva de la AFP para su respectiva aprobación, las políticas de gestión 

de potenciales conflictos de interés en el proceso de selección y negociación de inversiones y de 
abstención de operaciones que den lugar a conflictos de interés. 

 
k. Analizar las situaciones relativas a los potenciales conflictos de interés relacionados con el 

proceso de inversión y su tratamiento, dejando constancia de los temas discutidos. 
 
l. Tomar la decisión sobre los títulos y/o valores a transferir entre los diferentes tipos de fondos de 

pensiones obligatorias, como consecuencia de los cambios de tipo de fondo. 
 
m. Las demás que le asigne la junta directiva de la AFP. 
 
 
3.3 ASIGNACIÓN ESTRATÉGICA DE ACTIVOS 
 
3.3.1 CONTENIDO MÍNIMO  
 
Las AFP deberán establecer la asignación estratégica de activos para cada tipo de fondo de pensiones 
obligatorias y para el portafolio de largo plazo del fondo de cesantía. Dicha asignación y cada 
modificación que se efectúe a la misma, junto con el acta correspondiente deberá ser remitida a la 
SFC, dentro de los tres (3) días hábiles siguientes a su aprobación. La primera remisión a la SFC 
deberá efectuarse a más tardar el 30 de marzo de 2012. Para efectos de la remisión inicial y posteriores 
revisiones se deberá tener en cuenta, por lo menos, lo siguiente:  
 
3.3.1.1 Parámetros generales utilizados en la asignación estratégica de activos. 
  
a. Horizonte de inversión que se tuvo en cuenta para cada tipo de fondo de pensiones obligatorias y 

para el portafolio de largo plazo del fondo de cesantía, indicando los argumentos considerados 
para establecerlos.  

 
b. Rentabilidad objetivo para cada tipo de fondo de pensiones obligatorias y para el portafolio de 

largo plazo del fondo de cesantía, teniendo en cuenta el horizonte de inversión de cada uno de 
ellos, describiendo la metodología utilizada para establecerlos. 

 
c. Descripción de los modelos para estimar las rentabilidades promedio esperadas por clase de 

activo en cada tipo de fondo de pensiones obligatorias y en el portafolio de largo plazo del fondo 
de cesantía. 

 
d. Descripción de la metodología para estimar la volatilidad esperada por clase de activo. 
 
 
e. Descripción de los modelos utilizados para la optimización de los portafolios en cada tipo de 

fondo de pensiones obligatorias y en el portafolio de largo plazo del fondo de cesantía, indicando 
las restricciones que se tuvieron en cuenta para dicha optimización. 

 
f. Descripción de la metodología para seleccionar el portafolio de inversión de cada tipo de fondo de 

pensiones obligatorias y del portafolio de largo plazo del fondo de cesantía, representativo de la 
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asignación estratégica de activos, indicando las restricciones que se tuvieron en cuenta para el 
efecto. 

 
g.  Descripción de las variables, modelos, metodologías y/o demás elementos cualitativos considerados 

para establecer la asignación estratégica de activos para cada tipo de fondo de pensiones obligatorias y 
del portafolio de largo plazo del fondo de cesantía.  

 
h. Los soportes que permitan evidenciar el desarrollo de las metodologías y modelos descritos en este 

numeral. 
 
3.3.1.2 Distribución por clase de Activos, Volatilidades y Correlaciones. 
 
Bajo la siguiente estructura se debe indicar la asignación estratégica de activos por cada tipo de fondo de 
pensiones obligatorias y el portafolio de largo plazo del fondo de cesantía: 
 

 
 

Porcentaje de 
participación (2)

Volatilidad 
(desviación 
estándar)

Rentabilidad 
esperada (3)

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15

n

Descripción de cada una de las clases de activo 
determinada por la Administradora para establecer la 
asignación estratégica (1) 1

S 1
S 1
S 1
S 1
S 1
S 1
S 1
S 1
S 1
S 1
S 1
S 1
S 1
n+1 1

Total Inversiones y depósitos a la vista  100%
´(1)

´(2) Incluido el Valor de los activos subyacentes objeto de derivados de inversión.

´(3) Rentabilidad de los activos en pesos Colombianos, en términos efectivos anuales

Clse de activo

Correlación

En un anexo a este cuadro se debe remitir los códigos del anexo "CLASE DE INVERSION" del formato 351 - Portafolio de Inversiones  que conforman cada clase de activo.

 
 
Así mismo, se deben informar los rangos dentro de los cuales pueden oscilar los porcentajes de participación 
indicados, describiendo la metodología utilizada para establecerlos.  
 
Cualquier modificación a los rangos de participación por clase de activo o a los parámetros generales 
utilizados en la asignación estratégica de activos deberá ser informada a la SFC dentro de los tres (3) días 
hábiles siguientes a la fecha de su aprobación por parte de la junta directiva, acompañada del respectivo 
análisis y justificación.  
 
3.3.2 Monitoreo  
 
Dentro de los quince (15) días siguientes a los cortes a 31 de marzo, 30 de junio, 30 de septiembre y 31 de 
diciembre de cada año, las sociedades administradoras remitirán a partir del corte del 30 de junio de 2012, en 
medio magnético, la siguiente información a la SFC, para cada uno de los tipos de fondos de pensiones 
obligatorias y del portafolio de largo plazo del fondo de cesantía:  
 

� Participación por clase de activo establecida en la asignación estratégica de activos aprobada por la 
junta directiva. 

� Participación real por clase de activo. Para el efecto se debe tener en cuenta el promedio diario de 
las participaciones durante el período comprendido entre el 1° de enero de cada año (o el día 
siguiente a la fecha de modificación de la asignación estratégica de activos, aprobada por la junta 
directiva) y la fecha de corte del reporte. 
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� Rentabilidad obtenida por clase de activo durante el período comprendido entre el 1° de enero de 
cada año (o el día siguiente a la fecha de modificación de la asignación estratégica de activos, 
aprobada por la junta directiva) y la fecha de corte del reporte, en términos efectivos anuales.  

� Rentabilidad del portafolio atribuible a la asignación estratégica de activos.  
� Rentabilidad del portafolio atribuible a la asignación táctica de activos.  

 
 
 
4. EJERCICIO DE LOS DERECHOS POLÍTICOS DE LAS AFP RESPECTO DE LAS INVERSIONES QUE 
REALICEN CON LOS RECURSOS DE LOS FONDOS DE PENSIONES OBLIGATORIAS Y DE CESANTIA. 
 
Corresponde a la junta directiva de las AFP la aprobación de la Política de Ejercicio de Derechos 
Políticos respecto de las inversiones que realicen las AFP con los recursos de los fondos de 
pensiones obligatorias y de cesantías, incluyendo aquellas que se efectúen en carteras colectivas, 
fondos de capital privado, bonos y/o acciones, entre otros. 
 
4.1. Contenido Mínimo. 
 
Sin perjuicio de los lineamientos particulares que las AFP establezcan, la Política de Ejercicio de 
Derechos Políticos deberá incorporar como mínimo: 
 
4.1.1. Principios orientadores. 
 
La Política se deberá orientar teniendo en cuenta: 
 
 
 

- La prevalencia de los intereses de los afiliados en el ejercicio de los derechos políticos. 
- La obligatoriedad en el cumplimiento de la Política por parte de los representantes designados 

por la AFP. 
- El seguimiento permanente e información suficiente sobre la forma como se está ejerciendo la 

Política por parte de los representantes designados por la AFP. 
- La revelación de la Política a los diferentes grupos de interés; y 
- Las mejores prácticas de gobierno corporativo. 

 
4.1.2. Representante designado para el ejercicio de los derechos políticos. 
 
La AFP designará los representantes que considere necesarios para el ejercicio de sus derechos 
políticos, de conformidad con la Política previamente aprobada, quienes deberán ser personas de 
reconocida responsabilidad e idoneidad. Dichos representantes podrán ser funcionarios de la AFP o 
mandatarios externos designados para tal fin, y deberán ser elegidos con base en criterios mínimos 
definidos por la AFP en su Política. La selección de cada representante deberá quedar debidamente 
documentada y los soportes correspondientes deberán estar a disposición de la SFC. 
 
Para la designación de las personas que han de representar a los fondos administrados podrán 
utilizarse los mecanismos establecidos en los artículos 2.14.4.1.6 y 2.14.4.1.7 del Decreto 2555 de 2010, 
para el ejercicio de los derechos sociales en las asambleas de accionistas. 
 
En el ejercicio de los derechos políticos, los representantes designados por las AFP deberán cumplir 
sus obligaciones de conformidad con lo dispuesto en el artículo 2.6.13.1.2 del Decreto 2555 de 2010. 
 
Cuando el representante de una AFP vote en forma contraria a la mayoría deberá entregar una 
constancia que justifique las razones de su decisión a quien ejerza la secretaría de la reunión, para 
que sea incorporada en el acta respectiva. Copia de dicha constancia o del acta que la contenga 
deberá reposar en la AFP y estar a disposición de la SFC. 
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4.1.3. Asistencia a reuniones. 
 
La Política de Ejercicio de Derechos Políticos que establezca la AFP deberá garantizar la participación 
de su representante en las asambleas de accionistas, asambleas de tenedores de bonos y asambleas 
de inversionistas, cuando a ello haya lugar. 
 
La participación en dichas reuniones se sujetará como mínimo a los siguientes lineamientos: 
 

- Las AFP deberán ejercer los derechos políticos que correspondan a inversiones que 
representen una participación relevante en los términos del artículo 2.6.13.1.2 del Decreto 
2555 de 2010; y 

- Siempre que lo consideren necesario, las AFP ejercerán los derechos políticos que 
correspondan a inversiones en las cuales no tengan una participación relevante, de acuerdo 
con las políticas previstas para el efecto por la entidad y respetando los lineamientos 
establecidos en la presente Circular. 

 
4.1.4. Votación de decisiones no materiales. 
 
La junta directiva de la AFP deberá establecer las políticas y procedimientos a seguir por sus 
representantes en materia de decisiones no materiales, así como los criterios con base en los cuales 
podrán abstenerse de participar en las deliberaciones y votaciones de estos asuntos. 
 
Para efectos de este numeral, se considerarán materiales las decisiones relativas al cambio de 
estructura de los órganos de gobierno corporativo y administración del receptor de la inversión, el 
cambio de representante de tenedores de bonos, reorganizaciones empresariales, liquidaciones, 
nuevas emisiones o disminuciones de capital, políticas de inversión y financiamiento del emisor, y 
decisiones que en general requieran quórum especial, así como aquellas que puedan llegar a afectar 
los intereses de los afiliados a los fondos de pensiones obligatorias y/o de cesantías.  
 
Para el caso de decisiones materiales, la AFP solamente podrá abstenerse de ejercer el voto en 
aquellos casos en que se presenten situaciones generadoras de conflictos de interés o no haya 
podido obtener información suficiente para votar determinado asunto, caso en el cual deberá 
documentar las razones de la abstención y las gestiones llevadas a cabo para obtener la información, 
cuando a ello haya lugar. Los soportes correspondientes deberán estar a disposición de la SFC. 
 
4.1.5. Criterios y procedimientos de selección de miembros de junta directiva o consejos de 
administración. 
 
Las AFP deberán establecer los criterios y procedimientos de selección de las personas que serán 
propuestas o votadas para ser miembros de las juntas directivas o consejos de administración del 
receptor de la inversión, en los términos señalados en el artículo 2.6.13.1.5 del Decreto 2555 de 2010. 
 
En todos los casos se deberán tener como criterios mínimos de selección, la experiencia, idoneidad e 
independencia de los candidatos, así como su disponibilidad de tiempo para participar de la labor de  
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la junta o consejo. Con este fin, dispondrán dentro de sus Políticas el número máximo de juntas 
directivas a las que dichas personas podrán pertenecer, dentro de los límites señalados en el artículo 
202 del Código de Comercio. 
 
Para efectos del criterio de independencia se deberá tener en cuenta como mínimo lo dispuesto en los 
artículos 2.6.13.1.5 del Decreto 2555 de 2010 y 44 de la Ley 964 de 2005. 
 
4.1.6. Rotación, reelección y participación mínima. 
 
Las AFP, como expresión de mejores prácticas de gobierno corporativo, establecerán en sus Políticas 
el número máximo de veces que apoyarán la reelección de una persona como miembro independiente 
de junta directiva o consejo de administración del receptor de la inversión. Para votar dicha 
reelección, las AFP deberán considerar en sus políticas, entre otros aspectos, los resultados que haya 
obtenido dicho miembro en la autoevaluación efectuada por la propia junta o consejo, si la hubiere. 
 
4.1.7. Remuneración. 
 
Las AFP deberán promover que el emisor cuente con políticas en materia de remuneración de los 
miembros de junta directiva o consejo de administración, en las que se considere, entre otras, su 
participación activa y efectiva en el órgano colegiado, una gestión propia de un buen hombre de 
negocios y el cumplimiento de los objetivos de largo plazo del receptor de la inversión. 
 
4.1.8. Elección del revisor fiscal. 
 
En la Política de Ejercicio de Derechos Políticos, las AFP deberán promover las mejores prácticas de 
buen gobierno en la elección del revisor fiscal.  
 
Para el efecto, se consideran como sanas prácticas de gobierno corporativo, entre otras: 
 

- El examen de la idoneidad y experiencia de los postulantes personas jurídicas y naturales. 
- Que las firmas de revisoría apliquen en su trabajo estándares internacionales de reconocida 

calidad y verificación. 
- Que se verifique e informe por parte del receptor de la inversión el alcance de la planeación 

del trabajo, la metodología a utilizar, así como del equipo humano asignado por la firma para 
desarrollar el trabajo. 

 
4.1.9. Reglas sobre conflictos de interés. 
 
De conformidad con el artículo 13 del Decreto Ley 656 de 1994 “Las sociedades que administren 
fondos de pensiones, sus directores, administradores y representantes legales deberán abstenerse en 
general de realizar cualquier operación que pueda dar lugar a conflictos de interés entre ellas o sus 
accionistas o vinculados y el fondo que administran, y adoptarán las medidas necesarias para evitar 
que tales conflictos se presenten en la práctica”. Igual previsión se predica de la administración de los 
fondos de cesantías y de otros patrimonios autónomos y demás recursos de acuerdo con lo 
establecido en los artículos 98 y 158 del Estatuto Orgánico del Sistema Financiero. 
 
En tal virtud, las políticas aplicables a las situaciones generadoras de conflictos de interés 
relacionadas con el proceso de inversión que fijen las AFP deberán incorporar los siguientes 
contenidos mínimos: 
 

i. Criterios para identificar potenciales conflictos de interés, derivados de la función de 
administrador de recursos de terceros con acceso a información privilegiada. 

ii. Criterios para evitar incurrir en situaciones que puedan dar lugar a conflictos de interés y 
que puedan afectar el ejercicio de los derechos políticos, protegiendo en todo evento los 
intereses de los afiliados a la AFP. 

iii. Procedimientos y normas de control interno que eviten la ocurrencia de conflictos de 
interés que puedan afectar a la AFP, sus administradores, gerentes, ejecutivos principales. 

iv. Procedimientos y normas de control interno sobre situaciones de uso de información 
privilegiada respecto de cualquier funcionario que, en razón de su cargo o posición, tenga 
acceso a información de las inversiones de una AFP que aún no haya sido divulgada al 
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mercado, y que por su naturaleza sea capaz de influir en las cotizaciones de los valores de 
dichas inversiones. 

 
4.1.10. Acuerdos de accionistas y convenios con inversionistas. 
 
De conformidad con lo previsto en el artículo 2.6.13.1.3 del Decreto 2555 de 2010, los acuerdos o 
convenios de accionistas suscritos para el ejercicio de los derechos políticos deberán enmarcarse 
dentro de los principios de transparencia e integridad del mercado.  
 
Dichos acuerdos tendrán como objetivo fortalecer el gobierno corporativo del receptor de la inversión, 
garantizando que en la representación siempre prevalezcan los intereses de los afiliados a la AFP en 
las juntas directivas o consejos de administración. Adicionalmente, se sujetarán en su contenido y 
revelación a lo dispuesto en los artículos 70 de la Ley 222 de 1995 y 43 de la Ley 964 de 2005, o 
cualquier otra norma que los modifique. 
 
Los acuerdos o convenios de accionistas en que solo participen AFP no podrán dar lugar a ejercer el 
control sobre la receptora de la inversión.  
 
Aquellos acuerdos que sean suscritos con accionistas diferentes a una AFP, si están dirigidos a 
obtener participaciones de control, deberán excluir la posibilidad de que la AFP participe o tenga 
injerencia en la administración del receptor de la inversión.  
 
En todo caso, ningún acuerdo deberá contener cláusulas que conlleven la vulneración de los derechos 
de los accionistas minoritarios y de las normas legales aplicables en materia de conflictos de interés, 
régimen de competencia y manipulación del mercado. 
 
Estos acuerdos o convenios deberán remitirse de forma inmediata a su suscripción a la 
Superintendencia Financiera de Colombia, precisando en la comunicación de envío las reuniones de 
asamblea en donde se tiene dispuesta su aplicación. 
 
Para efectos de lo previsto en el presente numeral deberá entenderse por control lo dispuesto en los 
artículos 260 y 261 del Código de Comercio.  
 
4.1.11. Procedimientos para asegurar el cumplimiento de la Política. 
 
Las AFP deben diseñar, implementar y documentar los procedimientos necesarios para controlar el 
cumplimiento del contenido de la Política de Ejercicio de Derechos Políticos respecto de las 
inversiones que realicen con los recursos de los fondos de pensiones obligatorias y de cesantía. 
 
4.2. Divulgación. 
 
La difusión de la Política de Ejercicio de Derechos Políticos, en su versión completa, deberá 
efectuarse a través de la página web de las AFP. Adicionalmente, deberán señalar, en el panel de 
información al público ubicado en sus oficinas, la existencia y disponibilidad de una copia de tales 
políticas para su consulta. Lo anterior, sin perjuicio de otras formas de difusión que la AFP estime 
pertinentes. 
 
Las AFP podrán elaborar un extracto o síntesis de la Política de Ejercicio de Derechos Políticos para 
su difusión a través de otros medios, cautelando que sus contenidos sean lo suficientemente claros y 
completos en todo aquello que deba constituir información estratégica para que las personas adopten 
sus decisiones de selección de la AFP en forma ilustrada, particularmente en lo referente a los 
factores que incidan en la rentabilidad y riesgo de sus decisiones de inversión. 
 
4.3. Revisión periódica.  
 
La junta directiva de cada AFP deberá revisar por lo menos anualmente la Política para el Ejercicio de 
los Derechos Políticos que haya adoptado y, en caso de que sea modificada, deberá divulgarse a los 
diferentes grupos de interés, a través de los medios indicados en el presente numeral. 
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CAPÍTULO CUARTO: RÉGIMEN DE INVERSIÓN DE LOS RECURSOS DE LOS FONDOS DE PENSIONES 
OBLIGATORIAS 

 
 

Derogado mediante el TITULO 12 del LIBRO 6 de la parte 2 del decreto 2555 de 2011 
 
 
 

 
CAPÍTULO QUINTO 

 
Derogado mediante Circular Externa 046 de 2002 

 
 
 
 
 

CAPÍTULO SEXTO: DISPOSICIONES RELACIONADAS CON LOS PATRIMONIOS AUTÓNOMOS O 
ENCARGOS FIDUCIARIOS QUE CONSTITUYAN LAS ENTIDADES TERRITORIALES, SUS 

DESCENTRALIZADAS Y ECOPETROL PARA GARANTIZAR EL CUMPLIMIENTO 
DE DETERMINADAS OBLIGACIONES PENSIONALES. 

 
 
1. AUTORIZACIÓN. 
 
De confo rm idad con l o  es tab lec ido en e l  a r t ícu l o  2 °  de l  Dec re to  810 de 1998,  las  soc iedades  
adm in is t radoras  de fondos  de pens iones  y  las  soc iedades  f iduc iar i as  es tán  autor i zadas  pa ra  
adm in is t rar  los  pat r im onios  autónom os  que,  en v i r tud  y  ba jo  las  reg las  de l  m enc ionado  Decre t o ,  
deben cons t i tu i r  l as  ent i dades  te r r i t o r i a les  y  sus  descent ra l i zadas .  En consecuenc ia ,  para  la  
adm in is t rac ión de d ic hos  pat r im onios  aut ónom os ,  ta les  soc iedades  no requ ieren auto r izac ión 
espec ia l  de  es ta  Super in tendenc ia .  
 
Las  soc iedades  f iduc iar i as  podrán adm in is t rar  l os  recursos  de los  enca rgos  f iduc iar i os  a  que se  
re f ie re  e l  num era l  2 .1  s i gu ient e ,  deb iendo,  pa ra  e l  e fec to ,  conta r  con l a  capac idad t écn ica  y  
adm in is t ra t i va  su f i c ien te  para  s u  e j ecuc ión,  t en iendo en c uent a  la  natu ra leza  y  carac ter ís t i cas  
espec í f i c as  de las  ac t i v idades  a  des ar ro l l a r  y  las  ins t rucc iones  conten idas  en es te  Cap í tu l o .   
 
2. OBJETO EXCLUSIVO DE LOS PATRIMONIOS AUTÓNOMOS Y ENCARGOS FIDUCIARIOS. 
 
2.1  Pa ra  las  ent i dades  ter r i to r ia l es  o  sus  des cent ra l i zadas  que t en ían  a  su  ca rgo  e l  
reconoc im iento  y  pago de  pens iones  y  no hub ie ren  s ido sus t i tu idas  po r  fondos  de pens iones  
púb l i cas  de l  o rden te r r i to r ia l .  E n es te  caso  los  pa t r im onios  autónom os  se cons t i tu i rán  pa ra  
garant i za r  e l  cum pl im iento  de las  ob l igac iones  der i vadas  de bonos  pens iona les ,  cuotas  par t es  de 
bonos  pens iona les  y  cuot as  pa r tes  de pens iones  reconoc idas  con e fec t i v i dad pos te r io r  a  la  
ent rada  en v igenc ia  de l  S i s tem a Genera l  de  Pens iones  en  e l  respec t i vo  Depar t am ento ,  D is t r i t o  o  
Munic ip i o .  
 
Ent iéndese po r  pens iones  reconoc idas  con e fec t i v i dad pos ter i o r  a  la  ent rada en v i genc ia  de l  
S is tem a Genera l  de  Pens iones ,  aque l l as  en las  cua les  e l  cum pl im iento  de los  requ is i tos  lega les ,  
tan to  para  adqu i r i r  e l  derecho a  l a  respec t i va  pens ión com o para  in ic i a r  su  d is f ru te ,  se  d io  en 
una fecha pos te r io r  a  la  ent rada en v igenc ia  de l  S is tem a Genera l  de  Pens iones  en e l  respec t i vo  
n ive l  te r r i to r i a l .  
 
Para  e l  e fec to  debe recordarse que,  según lo  es tab l ec ido en e l  pa rág ra f o  de l  a r t ícu lo  151 de l a  
Ley 100 de 1993,  pa ra  l os  serv idores  púb l i cos  de l  n ive l  depa r tam enta l ,  d is t r i t a l  y  m unic ipa l ,  e l  
S is tem a Genera l  de  Pens iones  ent ró  en  v igenc ia  en l a  fec ha en  que as í  l o  determ ina ra  la  
respec t i va  auto r idad gubernam enta l  y ,  en  todo caso,  a  m ás  tardar  e l  30  de jun io  de 1995.  
 
Los  recu rsos  a  que se re f ie re  es te  subnum era l  tam bién pod rán ser  adm in is t rados  m ediant e  la  
ce leb rac ión de enca rgos  f i duc ia r ios ,  caso en  e l  c ua l  su  adm in is t rac i ón l e  co r responderá  en f orm a  
exc lus i va  a  l as  soc iedades  f iduc iar ias .  
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Los  enca rgos  f iduc ia r i os  se  cons t i tu i rán  com o enc argos  i r revocab les ,  no  obs tante  lo  cua l  pod rán  
term inarse  en fo rm a ant i c i pada cuando se  dem ues t re  la  ocur renc ia  de  una conm utac ión pens iona l  
con e l  Ins t i tu t o  de Seguros  Soc ia l es  o  la  ce lebrac ión de cont ra t os  de renta  v i ta l i c ia  que 
produzcan l os  e fec tos  de una conm utac ión pens iona l .  
 
2 .2  Para  las  ent i dades  ter r i to r ia l es  o  sus  descent ra l i zadas  que fue ron sus t i tu idas  por  fondos  de  
pens iones  púb l i cas  de l  o rden te r r i to r ia l .  En  es te  caso ,  de conform idad con  e l  a r t ícu lo  5 ,  num era l  
5 ,  de l  Dec re t o  1296 de 1994,  e l  ob je t o  de l os  pat r im onios  autónom os  es  p roveer  recu rsos  para  e l  
pago de sus  ob l i gac iones  pens iona les ,  ta les  com o pens iones ,  bonos  pens iona les ,  cuotas  pa r tes  
de bonos  pens iona les  y  cuotas  pa r tes  de pens iones .  
 
3. PROHIBICIONES. 
 
En e l  caso de las  ent idades  te r r i t o r i a les  o  s us  descent ra l i zadas  que ten ían a  su  ca rgo e l  
reconoc im iento  y  pago de  pens iones  y  no hub ie ren  s ido sus t i tu idas  po r  fondos  de pens iones  
púb l i cas  de l  o rden t er r i to r i a l ,  la  cons t i tuc ión de l os  pat r im onios  autónom os  o  encargos  f i duc ia r i os  
en n i ngún caso im pl i cará  o  pod rá  se r  u t i l i zada para :  
 
la  conm utac ión pens iona l  de  ob l igac iones  a  cargo de  las  ent idades  cons t i tuyent es ;  
e l  pago de pens iones  comple tas  o  com par t i das ,  lega l es ,  ext ra lega les  o  convenc iona les ,  e tc .  
 
Igua lm ente ,  en  e l  cas o de l as  ent i dades  te r r i to r ia les  o  sus  descent ra l i zadas  que  fue ron 
sus t i tu idas  por  f ondos  de pens iones  púb l i cas  de l  o rden te r r i t o r i a l ,  la  cons t i tuc ión de l os  
pat r im onios  autónom os  en n ingún caso im pl i ca rá  o  pod rá  se r  u t i l i zada para  la  conm utac ión  
pens iona l  de  ob l i gac iones  a  cargo de l as  ent i dades  cons t i tuyent es . 
 
 
La cons t i tuc ión de pat r im onios  autónom os  o  enca rgos  f iduc iar ios ,  según sea e l  caso,  no ex im e a  
las  ent idades  cons t i tuyen tes  de las  responsab i l idades  que por  ob l i gac iones  pens iona les  les  
cor respondan.   
 
4.  VALOR DE LOS ACTIVOS E INTEGRACIÓN DE LOS PATRIMONIOS AUTÓNOMOS Y 
ENCARGOS FIDUCIARIOS . 
 
Las  soc iedades  adm in is t radoras  de fondos  de pens iones  y  las  soc iedades  f iduc iar i as ,  en  fo rm a 
prev ia  a  la  cons t i tuc ión de los  pat r im onios  autónom os  o  encargos  f iduc ia r ios ,  debe rán ve r i f i ca r  
que l as  ent i dades  ter r i to r i a les  o  sus  descent ra l i zadas  cons t i tuyentes  hayan dado cum pl im iento  a  
los  s igu ientes  aspec tos :  
 
a )  Que  en  e l  p rogram a de  cons t i tuc ión  de l os  pat r im onios  autónom os  o  enca rgos  f i duc ia r i os  se  
es tab lezca que  e l  va l or  de  los  ac t i vos  debe rá  se r  igua l  o  super i o r  a l  m onto  de las  ob l igac iones  
garant i zadas ,  ten iendo en cuenta  que:  
 
-  E l  va l or  de  los  ac t i vos  l íqu idos  apo r tados  deberá  ser  su f i c i en te  pa ra  a tender ,  po r  l o  m enos ,  las  
ob l i gac iones  que se hagan  exig ib l es  dent ro  de l  respec t i vo  año.  
 
-  E l  va lo r  de l os  ac t i vos  debe rá  cub r i r  anua lm ente  un va lor  esperado de im prev is tos  de que t ra t a  
e l  a r t ícu l o  4°  de l  Dec re to  810 de 1998,  as í :  
 
Para  ca lcu lar  e l  c i tado va lor  debe rá  u t i l i zarse las  probab i l idades  conten idas  en las  tab las  de 
m or ta l idad de rent i s tas  y  de inva l i dez de ac t i vos ,  hom bres  y  m ujeres ,  conten idas  en la  
Reso luc ión 585 de 1994  de es ta  Super i n tendenc ia ,  o  en l as  norm as  que  la  m odi f iquen o  
ad ic ionen.  
 
E l  m onto  de los  im prev is tos  se  ca lcu lará  pa ra  cada sexo,  as í :  
 _  
E(B)  =  [  p (x)  +  i ( x )  ] *B*  n ,  donde:  
   _  
E(B)  =  Va lo r  esperado de l os  im prev is tos  po r  pago an t i c ipado de bonos  
   _  
p(x)  =  Probab i l idad de m uer te  a  la  edad p rom edio  x  
  _   
i ( x )  =  Probab i l i dad de i nva l idez a  la  edad p rom edio  x  
_    
B  =  Va lor  p rom edio  de l os  bonos  
 
n  =  Núm ero de e lem entos  de l  g rupo.  
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-  E l  va l or  to ta l  de  los  pa t r im onios  autónom os  o  encargos  f iduc iar ios  debe rá  in tegrars e en un 
p lazo m áxim o de 30 años ,  seña lando su fo rm a de in tegrac ión y  la  program ac ión pa ra  l a  
am or t i zac i ón y  t rans ferenc ia  pe r iód ica  de ac t i vos .   
 
b )  Que e l  va l or  de las  ob l igac iones  a  garant i za r  se  haya es tab lec ido con base en un cá lcu lo  
ac tuar i a l  o  a tend iendo,  en lo  pe r t inente ,  l a  m etodo log ía  seña lada en l a  C i rcu la r  03 de 1996 de la  
Of ic ina  de Ob l igac iones  Pens iona les  de l  Min is ter io  de Hac ienda y  Créd i to  Púb l i co  o  en las  que l a  
m odi f iquen o  ad ic ionen.  
 
Los  es tud ios  que s i r van de base para  la  det erm inac ión  de la  su f i c ienc ia  de l  m onto  de l as  
ob l i gac iones  a  ga rant i za r ,  deberán com prender  la  to ta l idad de benef ic i a r i os  de bonos  
pens iona les ,  cuotas  par tes  de bonos  pens iona les  y  cuotas  pa r tes  de pens ión y ,  cuando sea de l  
caso,  pens iones  com ple tas  o  com par t idas ,  lega les ,  ex t ra lega les  o  convenc iona les .  
  
Que la  acept ac ión  de ac t i vos  d i f e rentes  a  d inero  no  a fec te  l a  es t ruc tu ra  de l i qu i dez de l  
pa t r im onio  autónom o o de l  enca rgo  f iduc iar i o  p rev is t a  en  e l  l i t e ra l  a )  de  es te  num era l .  Adem ás 
deberán tene r  en cuenta  que su ena jenac ión no puede exceder  de dos  (2)  años .  
 
Para  la  acept ac ión  de  es t os  ac t i vos  d i fe rentes  a  d i nero ,  l as  adm in is t rado ras  de l os  pat r im onios  
autónom os  o  de los  enca rgos  f iduc iar i os  deben ex ig i r  que p rev iam ente  se  haya e laborado un 
ava lúo com erc ia l  de  rec onoc ido va lo r  técn ico  y  debe rán,  tam bién en form a prev ia  a  su  
aceptac ión,  e fec tua r  un aná l i s i s  de las  pos ib i l i dades  de ena jenac ión dent ro  de l  té rm ino seña lado 
en e l  inc iso  ant er i o r .  Pa ra  e l  e fec to ,  las  ent i dades  adm in is t rado ras  deberán ac tua r  con la  
prudenc ia ,  d i l i genc ia  y  com prom iso que se le  ex ige a  un buen hom bre de negoc ios .   
 
En caso de no poderse rea l i zar  los  ac t i vos  m enc ionados  en e l  té rm ino prev is to ,  las  ent idades  
adm in is t radoras  de  los  pat r im onios  autónom os  o  enc argos  f iduc iar i os  debe rán prov is iona r los  en 
un c ient o  po r  c ien t o  (100% ).  
 
Cuando la  ent idad cons t i tuyent e  haya t rans fer i do  a l  pa t r im onio  aut ónom o o a l  encargo f i duc ia r io ,  
según sea e l  caso,  sum as  super io res  a  l as  rese rvas  acordadas  para  un det erm inado pe r íodo,  
tend rá  derecho a  que en e l  pe r íodo s igu ient e  se  reduzc a en fo rm a equ i va lent e  e l  m onto  de l a  
t rans fe renc ia  que para  és te  cor responda según e l  respec t i vo  program a.  
 
 
 
Las  adm in is t rado ras  deberán m antener  a  d ispos ic ión  de es ta  Super i n tendenc ia  e l  p rogram a de 
cons t i tuc ión de l  pa t r im onio  autónom o o enca rgo  f iduc iar i o  y  e l  cont ra to  que  se ce leb re  con cada 
ent idad cons t i tuyente .  
 
5.  BONOS PENSIONALES.  
 
Las  adm in is t radoras  de los  pat r im onios  autónom os  o  enca rgos  f iduc iar i os  pod rán as esorar  a  las  
ent idades  cons t i tuyent es  en l a  em is ión de bonos  pens iona les ,  pud iendo tam bién adm in is t ra r  
d ichas  em is iones .  
 
La  em is ión y  exped ic ión  de l os  bonos  pens iona les  es tará  a  cargo de la  respec t i va  ent i dad 
ter r i t o r i a l  o  su  descent ra l i zada,  l a  cua l  deberá  ceñ i r se  a  las  d ispos ic iones  que  pa ra  e l  e fec to  se  
le  ap l iquen.  
 
6.  RÉGIMEN DE INVERSIONES.  
 
Mient ras  e l  Gob ie rno Nac iona l  exp ide  las  reg las  pa ra  los  c ont ra tos  de f i duc ia  que se  ce lebren 
para  adm in is t rar  las  reservas  de pens iones  de l  I ns t i tu to  de S eguros  Soc ia les ,  los  recursos  de l os  
pat r im onios  autónom os  o  encargos  f iduc iar i os  tend rán e l  m ism o rég im en de i nve rs iones  de l os  
fondos  de pens iones  ob l i ga tor i as ,  con exc epc ión de las  invers iones  en acc iones .  Las  soc iedades  
adm in is t radoras  de fondos  de pens iones  y  l as  soc iedades  f iduc iar i as  va lorarán es tas  inve rs iones 
en la  fo rm a y  con la  pe r iod ic idad es tab lec i da para  los  fondos  de pens iones  ob l iga tor i as .  
 
Desde e l  m om ento  de la  cons t i tuc ión de los  pat r im on ios  autónom os  o  encargos  f iduc iar ios ,  las  
ent idades  adm in is t radoras  deberán in tegrar  l os  ac t i vos  rec i b idos  en inve rs iones  adm is ib les  de 
acuerdo con e l  c i tado rég im en,  sa lvo  lo  d ispues to  en  e l  subnum era l  4 ,  l i t e ra l  c )  de  es te  cap í t u lo  y  
durante  e l  p l azo a l l í  p rev is to .  
 
7.  GARANTÍA DE RENTABILIDAD MÍNIMA.  
 
En e l  evento  en  que l as  adm in is t rado ras  de  los  pat r im onios  autónom os  se com prom etan  a  
garant i za r  una rentab i l idad m ín im a,  debe rán m antener  una rese rva de es tab i l i zac i ón de 
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rend im ientos  equ iva lente  a l  uno  por  c ien to  (1%)  de l  va l or  de l  respec t i vo  pat r im onio ,  en  los  
té rm inos  y  cond ic iones  es tab lec i dos  pa ra  l os  fondos  de pens iones  ob l iga tor i as .  De acuerdo con  
la  ley ,  las  soc iedades  f iduc iar ias  no pueden garant i zar  una rent ab i l i dad m ín im a.  
 
8.   SEPARACIÓN CONTABLE.  
 
Las  soc iedades  adm in is t rado ras  de fondos  de pens iones  y  las  soc iedades  f iduc ia r ias  deberán 
m antener  los  ac t i vos  y  pas ivos  de los  pat r im onios  au tónom os  y  encargos  f iduc iar i os  de que t ra ta  
es te  cap í tu lo  sepa rados  ent re  s í  y  de los  dem ás  ac t i vos  de su prop iedad  y  de l os  fondos  
adm in is t rados .  
 
Igua lm ente ,  por  cada pat r im onio  autónom o o enc argo f iduc iar i o  debe rán m antener  cuentas  
cor r i en tes  o  de  ahor ro  des t inadas  exc lus i vam ente  a  m anejar  los  recu rsos  de c ada  uno de  e l l os ,  
ident i f i cando c laram ente  e l  nom bre de la  ent idad a  l a  cua l  cor responde.  
 
En e l  evento  en que una ent idad ter r i to r ia l  o  descent ra l i zada dec ida cons t i tu i r  un  so lo  pat r im onio  
autónom o o enca rgo f iduc iar io  pa ra  la  ga rant ía  y  pago de bonos ,  cuot as  pa r tes  de bonos  
pens iona les ,  cuotas  pa r tes  pens iona les  u  o t ras  ob l i gac iones  pens iona les ,  según cor responda de 
conform idad con l o  es tab lec ido  en  e l  num era l  2  de  es te  cap í tu lo ,  l a  ent i dad  adm in is t rado ra  de l  
m ism o deberá  i dent i f i car  e l  va lo r  de l os  apor tes ,  los  re t i ros  y  e l  sa l do de cada uno de d ichos  
conceptos ,  tan to  en un idades  com o en pesos .  Para  e l  e fec to ,  su  reg is t ro  cont ab le  en  las  cuentas  
pat r im onia les  se  ident i f i ca rá  a  n i ve l  de  7  u  8  d íg i tos  y  los  l ib ros  auxi l ia res  de d ichas  cuentas  
reve larán e l  m ovim iento  y  sa ldo de cada concept o .  
 
9.  FONDOS DE PENSIONES VOLUNTARIOS.  
 
De acuerdo con lo  es tab lec ido en e l  a r t ícu lo  169 ,  num era l  3 ,  inc iso  segundo,  de l  Es ta tu to  
Orgán ico  de l  S is tem a F inanc iero ,  las  pres tac iones  perc ib i das  en v i r tud  de l os  p lanes  vo lunt ar i os  
de pens iones  adm in is t rados  por  las  soc iedades  adm in is t radoras  de fondos  de pens iones ,  las  
soc iedades  f iduc ia r ias  o  las  com pañías  de segu ros  son independ ient es  de l  rég im en de segur i dad  
soc ia l  y  de cua lqu ie r  o t ro  rég im en pens iona l .  En  consecuenc ia ,  los  recu rsos  a  que  se re f ie re  e l  
Dec re to  810 de 1998 en n i ngún caso podrán ser  adm in is t rados  a  t ravés  de fondos  vo lunta r ios  de 
pens iones .   
 
10.  ENTIDADES AUTORIZADAS PARA ADMINISTRAR LOS RECURSOS CORRESPONDIENTES A 
PASIVOS PENSIONALES A CARGO DE LA EMPRESA COLOMBIANA DE PETRÓLEOS.  
 
De acuerdo con lo  es tab lec ido en e l  Dec re to  ley  1162 de 1999,  Ecopet ro l  debe  cons t i tu i r  uno o  
va r ios  pat r im onios  autónom os  com o garant ía  y  fuent e  de pago de su pas i vo  pens iona l ,  los  cua les  
pod rán ser  adm in is t rados  por  soc iedades  adm in is t radoras  de fondos  de pens iones  o  po r  
soc iedades  f iduc iar i as  según lo  prev is to  en e l  Dec re t o  876 de 1998.  
 
Las  soc iedades  adm in is t radoras  de  d icho pat r im onio  o  pat r im onios  autónom os  deberán observa r ,  
en  cuanto  f ue re  pe r t inente  y  de acuerdo con l a  nat ura leza  de l  respec t i vo  c ont ra to ,  l as  
ins t rucc iones  conten idas  en e l  p resente  cap í tu lo .  En todo caso deberán  iden t i f i car ,  a  n i ve l  de  
cuentas  aux i l ia res ,  e l  m anejo  de cada uno de  l os  pas ivos  (bonos  pens iona les ,  cuotas  pa r tes  de  
bonos  pens iona les  y  o t ras  ob l i gac iones  pens iona les  p lenam ente  i dent i f i cadas ) .  
 

 
CAPÍTULO SÉPTIMO: DISPOSICIONES RELATIVAS A LA ADMINISTRACIÓN DE FONDOS DE 

PENSIONES VOLUNTARIAS 
 

Las reglas contenidas  en e l  presente  capí tu lo  son apl icables a  las  sociedades  
administradoras de fondos de pensiones y cesan t ías,  a  l as  sociedades f i duciar ias y a  l as  
compañías de seguros,  que de con formidad con lo  establecido en e l  numeral  1º  del  ar t ícu lo  
168 del  Estatu to  Orgánico del  S istema F inancie ro  se encuentran legalmente autor izadas 
para adminis trar  fondos de pensiones de jubi lación e  inval idez .  

1.  Reglas sobre los p lanes de pensiones  de jubi lación  e  inval idez    

Los  p lanes  de pens iones  de jub i lac ión e  inva l idez son acue rdos  po r  m edio  de l os  cua les  a  cam bio  
de la  ob l igac ión de cont r i bu i r  a  un fondo de pens iones  de  jub i lac ión e  inva l i dez se  es tab lece e l  
derecho  de  las  personas  en cuyo f avor  se  ce lebra ,  de  perc i b i r  c i e r tas  pres tac iones ,  que pueden 
cons is t i r  en  e l  pago de un cap i ta l ,  de  una renta  tem pora l  o  de una renta  v i ta l i c i a .  
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Conf orm e a  lo  es tab lec i do  por  e l  num era l  2º  de l  a r t í cu lo  173 de l  Es ta tu to  Orgán ico  de l  S is tem a 
F inanc iero ,  los  p lanes  de  pens iones  de j ub i l ac ión  e  inva l idez  pueden se r  de p res tac ión def in ida ,  
de  cont r ibuc ión def in i da  y  m ixtos ;  tam bién ab ie r tos  e  ins t i tuc iona les .  

Son p lanes  de p res tac i ón def in i da  aque l los  en l os  cua les  se  def ine  com o ob je to  la  cuant ía  de las  
pres tac i ones  a  pe rc ib i r  po r  los  benef ic ia r ios ;  son p l anes  de cont r ibuc ión def i n i da  aque l los  en l os  
cua les  se  def ine  com o ob je to  la  cuant ía  de los  apo r tes  de las  pat roc inadoras  y ,  en  su  caso,  de 
los  pa r t íc i pes  en e l  p lan ,  y  son p l anes  m ixtos  aque l los  cuyo ob je t o  es  s im ul táneam ente  la  cuant ía  
de las  p res tac iones  y  de los  apor t es .  

Por  o t ra  pa r te ,  son  p l anes  ab ier tos  aque l l os  a  l os  cua les  puede v incu lars e com o par t íc ipe  
cua lqu ie r  persona natu ra l  que m ani f i es te  su  vo luntad de  adher i r  a l  p lan  y  p l anes  ins t i tuc iona les  
aque l los  en l os  cua les  só lo  pueden se r  pa r t íc i pes  los  t raba jado res  o  m iem bros  de las  ent idades  
pat roc inado ras ;  en tend iendo po r  par t íc ipes  aque l las  pe rsonas  natura les  en  cuyo  in te rés  se  c rea 
e l  p lan  y  por  ent idades  pat roc inadoras  las  em pres as ,  soc iedades ,  s i nd ica t os ,  asoc iac iones  o  
grem ios  que par t i c ipan en la  c reac ión y  desa r ro l l o  de l  p lan .  As í  l as  cosas ,  todo p l an de 
pens iones  requ iere  de los  par t íc ipes  en cuyo favor  se  ce leb ra ,  m ot ivo  po r  e l  cua l  es  conven iente  
ac larar  que no pueden exis t i r  p lanes  de pens iones  s in  par t íc ipes .  

1.1  Reglas sobre los p lanes inst i tucionales y su autor ización por  par te  de la  
Super intendencia  F inanciera  

1 .1 .1  Contenido de los p lanes inst i tucionales  

De conform idad con  lo  es t ab lec i do po r  e l  num era l  4º  de l  a r t ícu l o  173  de l  Es ta tu to  Orgán ico  de l  
S is tem a F inanc iero ,  en  todo p lan de pens iones  de jub i lac ión e  inva l i dez deben es t ipu la rse:  

a.  Las  cond ic i ones  de adm is ión de los  pa r t íc ipes :  

Los  p l anes  de  pens iones  ins t i tuc iona les  que se s usc r iban con las  ent i dades  pat roc inadoras  
deberán ind ica r  de m anera  c la ra  y  det a l lada las  cond ic iones  que deben cum pl i r  los  t raba jadores  
o  m iem bros  de la  ent i dad  pat roc i nadora  para  se r  par t i c ipes .  En n ingún caso  pod rán pac ta rse 
cond ic iones  cuya rea l i zac i ón sea,  en l os  té rm inos  de l  a r t ícu lo  1532 de l  Cód igo C iv i l ,  f ís i ca  y  
m ora lm ente  im pos ib le ;  n i  cond ic i ones  redac tadas  en té rm inos  in i n te l i g ib les .  Tam poco pod rán  
pac tarse cond ic iones  m eram ente  potes ta t i vas  n i  aque l las  que cons is tan tan só lo  en l a  pos te r io r  
ident i f i cac i ón po r  pa r te  de l  pa t roc inado r ,  en  cua lqu ie r  m om ento  du rant e  la  e jecuc ión de l  cont ra to ,  
de  los  par t íc ipes  o  benef ic i a r i os  de l  p l an .  

De es ta  m anera,  la  es t ipu lac ión de las  cond ic iones  de adm is ión de los  par t íc i pes  debe pe rm i t i r  
es tab lece r  desde un c om ienzo y  du rante  la  v i genc ia  y  e j ecuc ión  de l  p lan  de pens iones ,  a  favo r 
de qué t raba jado res  o  m iem bros  de l a  ent idad  pat roc inadora  se  rea l i zan  los  apor t es .  Para  e l  
e fec to ,  en  e l  p lan  de pens iones  deberá  es tab lec erse  l a  ob l igac ión a  ca rgo de l a  ent idad 
pat roc inado ra  de sum in is t rar  a  l a  adm in is t radora  de l  fondo,  a l  m om ento  de su susc r ipc ión,  e l  
l i s tado de los  par t íc ipes ,  es to  es ,  de  aque l las  pe rsonas  en cuyo in t erés  se  ce leb ra ,  e l  cua l  
deberá  se r  ac tua l i zado  cada vez  que se  rea l i ce  un apor t e  o  se  p resent e  una  novedad de  ingres o 
o  re t i ro  de un nuevo par t í c ipe .  Las  novedades  de re t i ro  deberán ser  i n fo rm adas  a  la  soc iedad 
adm in is t radora  acom pañadas  de la  j us t i f i cac ión de las  m ism as .  

b.  El  m onto  de l  apor t e  de l a  pat roc inadora  y ,  s i  es  e l  cas o,  de los  par t íc ipes :  

Com o qu ie ra  que l os  apor tes  que en desa r ro l lo  de l  p lan  de pens iones  haga l a  ent i dad  
pat roc inado ra  es tarán  des t inados  a l  pago  de l as  p res tac iones  prev is tas  en e l  m ism o,  su  va lor  
deberá  es tab lec erse  ten iendo  en cuenta  s i  se  t ra t a  de un  p l an de  pens iones  de  p res tac ión 
def in i da ,  de  cont r ibuc ión def in ida  o  m ixto .   

De confo rm idad con lo  d i spues to  por  e l  num era l  3º  de l  a r t ícu lo  173 de l  Es ta tu to  Orgán ic o  de l  
S is tem a F inanc ie ro :  “Los  p lanes  de  pens iones  de  jub i lac ión  e  inva l idez  se  es tab lecerán m ediante  
s is tem as  actuar ia les  de cap i ta l i zac i ón que perm i tan  es tab lece r  una equ iva lenc ia  ent re  los  
apo r tes  y  l as  pres tac iones  fu turas  a  que t ienen derecho los  benef ic i a r i os ” .  

Por  lo  ante r io r ,  en  l os  p l anes  de pres tac ión def in i da  o  m ixtos  deberá  es tab lecerse que cada 
apo r te  que rea l i ce  l a  ent idad pat roc inado ra  deberá  es tar  sopor tado en e l  cá lcu lo  ac tua r ia l  
cor respond iente ,  que d isc r im inará  a  cada uno  de  los  par t íc ipes  deb idam ente  i dent i f i cados  y  en e l  
que  se espec i f i carán po r  cada uno  de e l los  las  cond ic iones  que se t uv ieron  en cuenta  pa ra  e l  
cá lcu lo .   
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En los  p lanes  de pens iones   de cont r i buc ión def i n i da  deberá  def in i rse  desde  e l  m om ento  de la  
adhes ión a l  p lan  po r  pa r te  de l a  ent i dad pat roc i nado ra  la  f o rm a de es tab lecer  la  cont r i buc ión y  la  
per iod ic i dad de l a  m ism a a  ca rgo  de l a  pat roc inado ra  y ,  s i  es  e l  caso,  de  los  par t íc ipes ,  de  ta l  
m anera que en todo m omento  se  pueda es tab lece r  de m anera c la ra  una equ i va lenc ia  ent re  los  
apo r tes  y  l as  pres tac iones  fu turas  a  que t ienen derecho los  benef ic i a r i os .  

Cada vez que l a  ent idad  pat roc i nado ra  rea l i c e  un  apo r te ,  e l  m ism o debe i r  acom pañado de l  
l i s tado de que t ra t a  e l  l i t e ra l  an te r i o r ,  ident i f i cando a  los  par t íc ipes  a  favo r  de qu ienes  se hace y  
e l  va lor  que co r responde  a  cada uno de e l los ,  e l  cua l  debe rá  abonarse  en sus  cuentas 
ind i v idua les .  

En los  p l anes  i ns t i tuc iona les  pod rán es t ipu la rse cond ic iones  o  requ is i tos  pa ra  la  conso l idac ión  
de l os  de rechos  de  los  par t íc ipes  sobre  los  apor tes  e fec tuados  po r  las  ent i dades  pat roc inado ras  
en su favo r .  És tas  deberán cons tar  en docum ento  ad junt o  a l  respec t i vo  p lan de pens iones  desde 
e l  m om ento  de su ce leb rac ión y  deberán ser  i n fo rm adas  a  l os  par t íc ipes  de l  m ism o.  En n ingún 
m om ento  pod rán pac ta rse cond ic iones  cuya rea l i zac i ón sea,  en los  té rm inos  de l  a r t ícu lo  1532 de l  
Cód igo Civ i l ,  f ís i ca  y  m ora lm ente  im pos ib le ,  n i  cond i c iones  redac tadas  en té rm inos  in in t e l ig i b les .  
Tam poco pod rán pac ta rse cond ic iones  m eram ente  po tes ta t i vas .   

En todo caso,  en  la  cuentas  ind iv i dua les  y  en  e l  ext rac to  de c uent a  que  se env íe  a l  pa r t i c ipe  se  
deberán ident i f i ca r  aque l l os  apor t es  ya  conso l i dados  en su cabeza y  aque l l os  que no se han 
conso l idado por  no haberse cum pl ido  aún l as  cond i c iones  es tab lec i das  en e l  p lan .  En re l ac ión  
con los  ú l t im os  se deberá  adver t i r  a l  pa r t íc ipe  que m ient ras  no se cum plan las  cond ic iones 
prev is tas  en e l  p lan  no  habrá  adqu i r i do  de recho a l guno sobre  l os  m ism os  y  sobre  sus  
rend im ientos .  De i gua l  m anera,  deberá  l l eva rse  un c ont ro l  de  las  res pec t i vas  cuent as 
ind i v idua les  y  de l  cum pl im iento  de  las  cond ic iones  para  la  conso l i dac ión de l os  derechos  de l os  
par t íc ipes  sobre  los  apor t es  e fec tuados  por  l a  ent i dad pat roc inado ra  e  in fo rm ar  a l  pa r t íc i pe  en e l  
ext rac to  de cuent a  las  cond ic iones  cuyo cum pl im ient o  es tá  pend iente .  

c.  Las  reg las  para  e l  cá lcu lo  de  las  p res tac i ones  y ,  s i  és tas  son rea jus tab les ,  los  m ecan ism os  
de rea jus te :  

Todo p lan de pens iones  debe i nd ic ar  expresam ente  cuá les  son las  p res tac iones  a  cam bio  de l as  
cua les  se  hacen  los  apor t es  a l  fondo  de  pens iones  de  jub i lac i ón  e  inva l i dez,  espec i f i cando s i  
és tas  cons is ten en e l  pago de un cap i t a l ,  en  una renta  tem pora l  o  en una renta  v i ta l i c i a ,  y  la  
fo rm a cóm o se es tab lecen los  benef ic ia r ios  de l as  m ism as.  

De igua l  m anera,  e l  p l an  de pens iones  debe c ontene r  l as  reg las  para  e l  cá lcu lo  de cada  una de  
las  pres tac iones  que se  contem plen  en  e l  m ism o,  las  cua les  deben es tar  s opo r tadas  en  la  not a  
técn ica  que  respa lde e l  respec t i vo  p l an de  pens iones ,  tom ando en cons iderac ión l as  tab las  de  
m or ta l idad prev is tas  en  la  Reso luc ión 0585 de l  11  de ab r i l  de  1994  exped ida por  la  anter io r  
Super in tendenc ia  Bancar ia .    

d.  Las  cond ic i ones  para  la  pé rd i da de la  ca l i dad de par t í c ipe :  

La  def in ic ión  de las  cond ic iones  para  la  pé rd i da de  l a  ca l idad de par t íc ipe  debe ser  rea l i zada de 
m anera c la ra  y  deta l l ada en e l  p l an  de pens iones  y  debe i r  acom pañada de la  dete rm inac ión de  
las  consecuenc ias  que  se der iven de s u ocu r renc ia  en re lac ión con e l  t raba jado r  o  m iem bro de  la  
ent idad pat roc i nadora ,  con és ta  y  con los  recu rsos  apo r tados  a  favor  de aqué l  y  sus  
rend im ientos .  

e.  Los  de rechos  de l  pa r t íc ipe  en caso de re t i r o  de l  p lan  ant es  de l  cum pl im iento  de l as  
cond ic iones  p rev is tas  pa ra  tener  de recho a  las  p res tac iones  es tab lec idas  en e l  m ism o.  

f .  Los  dem ás  derechos  y  ob l i gac iones  de l os  pa r t íc ipes :   

Dent ro  de los  de rechos  de los  par t íc ipes ,  e l  p lan  de pens iones  debe es tab lece r  exp res am ente  las  
cond ic iones  o  requ is i tos  para  que és tos  tengan derecho a  las  p res tac iones  prev is tas  en e l  



SUPERINTENDENCIA BANCARIA 

DE COLOMBIA 
 

TÍTULO IV Capítulo Séptimo 
Disposiciones relativas a la Administración de Fondos de Pensiones Voluntarias        Página 38 
CIRCULAR EXTERNA  042   de 2007                                                                                    Junio de 2007 
 

m ism o,  es to  es ,  pa ra  obt ene r  e l  pago de un  cap i t a l ,  de  una  renta  tem pora l  o  de  una renta  
v i ta l i c i a .  

g.  Las  reg las  para  t ras lada r  l os  derechos  conso l idados  de l  par t íc ipe  a  o t ro  p l an.   

h.  El  fondo de pens iones  a  t ravés  de l  cua l   se  desa r ro l l a rá  e l  p l an  de pens iones :  

Debe ind icarse que ad junt o  a l  p l an  se  inc l u i rá  una cop ia  de l  reg lam ento  de l  f ondo.  

i .  Las  causas  de te rm inac ión  de l  p l an  y  las  reg las  para  su  l iqu i dac ión:  

Dent ro  de las  reg las  ap l i cab les  a  la  l i qu i dac ión de l  p lan  de pens iones  com o consecuenc ia  de su 
te rm inac ión,  debe rá  es tab lece rse e l  p roc ed im ient o  a  segu i r  en  re lac i ón  con l os  apo r tes  
rea l i zados  a  favor  de los  par t íc ipes .   

j .  Las  reg las  para  m odi f i car  e l  p lan :    

Dent ro  de l as  reg las  debe inc lu i rse  que  cua lqu ier  m odi f i cac ión a l  p lan  debe se r  aut or i zada  
prev iam ente  po r  la  Super in tendenc ia  F inanc iera  de Colom bia .  

k.  Adic iona lm ente ,   y  confo rm e a  lo  es tab lec ido por  e l  l i t e ra l  k )  de l  num era l  4 º  de l  a r t ícu l o  173  
de l  Es ta tu to  Orgán ico  de l  S is tem a F inanc ie ro ,  l os  p lanes  de  pens iones  ins t i tuc iona les  
deberán:  
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1)  Es tab lecer  expresam ente  s i  se  t ra ta  de un p l an de pres tac ión def in i da ,  de  cont r ibuc ión  
def in i da  o  m ixto .  

2 )  Enum erar  l os  de rechos  y  ob l i gac iones  a  cargo de l as  ent idades  pat roc inado ras ,  los  cua les 
deben p reve r  cuando m enos  lo  s igu iente :   

a )  La  ob l i gac ión de sum in is t rar  y  ac tua l i za r ,  en  l os  té rm inos  es tab lec idos  en l i t e ra l  a )   de  es te 
subnum era l ,  e l  l i s tado de l os  par t íc ipes .  

b )  De es t i pu larse cond ic i ones  pa ra  l a  conso l idac ión  de l os  de rechos  de l os  par t íc i pes  sob re  l os  
apo r tes  rea l i zados  en  su favo r ,  l a  ob l igac ión de l a  ent i dad  pat roc i nadora  de  in fo rm ar  a  la  
soc iedad adm in is t radora  e l  cum pl im iento  de l as  cond ic iones  o  requ is i t os  es t i pu lados  en  e l  
p lan .  

c )  La  ob l i gac ión de rea l i zar  l os  apor t es  a  favo r  de  los  par t íc ipes  acom pañados  de l  nom bre y  e l  
núm ero de  ident i f i cac ión de cada uno de e l los  y  c on l a  i nd icac ión expresa de l  va lo r  que  
cor responde a  cada uno de  e l los .  

d )  Só lo  podrá  pac tarse que l a  ent idad pat roc inado ra  tendrá  de recho a  obtener  l a  devo luc ión o  a  
rea l i zar  e l  re t i ro  de los  recursos  apo r tados  a l  f ondo de pens iones  vo luntar i as  y  sus 
rend im ientos :  

•  Cuando se t ra te  p lanes  de p res tac ión def in i da  o  m ix tos  y  los  recu rsos  apo r tados  a l  fondo,  
inc lu idos  los  rend im ientos ,  superen e l  cá lcu lo  ac tuar i a l  a  la  fecha de la  devo luc ión.  En es tos  
eventos  só lo  podrá  pac ta rse e l  re t i r o  o  devo luc i ón de l  exceso respec to  de los  apor t es  que 
aún no se han  conso l i dado  en cabeza de los  par t íc ipes ,  por  no haber  reun ido l as  cond ic iones  
o  requ is i tos  p rev is tos  en e l  p lan .  

•  Cuando las  cond ic iones  o  requ is i tos  es t ipu lados  en  e l  p l an  pa ra  que se conso l iden los  
derechos  de los  t raba jadores  o  m iem bros  de la  ent idad pat roc i nadora  sob re  los  apor t es 
e fec tuados  en su favo r  se  reputen fa l l i dos  en los  té rm inos  es tab lec idos  po r  e l  a r t íc u lo  1537 
de l  Cód igo C iv i l ;  
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En todo caso,  de reput ars e fa l l i das  las  cond ic iones  para  la  conso l i dac ión de l os  derec hos  de un 
par t íc ipe ,  será  ob l igac ión  de la  ent i dad pat roc inadora  re t i ra r  los  recu rsos  apor t ados  y  sus 
rend im ientos ,  sa l vo  que  in f orm e a  la  soc iedad adm in i s t rado ra  a  favo r  de qué pa r t i c ipes  deben se r  
abonados  y  l a  proporc ión que cor responderá  a  cada uno de e l los .  

•  Cuando los  t raba jado res  o  m iem bros  de l a  ent idad pat roc inadora  p i erdan l a  ca l idad de 
par t íc ipes ,  po r  ver i f i ca rse las  cond ic iones  p rev is tas  sobre  e l  par t i cu l ar  en e l  p l an  y  e l lo  haya 
s ido prev is to  com o una de las  consecuenc ias  a  que se re f ie re  e l  l i t e ra l  d )  de  es te  
subnum era l .  

3 )  In form ar  e l  t ra tam iento  t r ibu tar i o  de l os  apor tes  que rea l i ce  l a  ent i dad pat roc inadora .   

4 )  Ind icar  de m anera exp resa  que los  apo r tes  que haga  la  ent idad pat roc inado ra  en des ar ro l l o  
de l  p l an  en n i ngún caso se rán una i nvers i ón para  la  m ism a.  

5)  Des tacar  en carac teres  v is ib les  y  en l a  p r im era pág ina aque l las  c láusu las  que  im pl iquen una 
l im i tac ión o  res t r i cc ión a  l os  derechos  de las  ent i dades  pat roc inado ras   y  de l os  par t i c i pes ,  
ta les  com o e l  pago de pena l idades  por  re t i ro  ant i c ipado.  

1.1 .2  De la  au tor ización de  los p lanes de pensiones por  par te  de  la  Super intendencia  
F inanciera  

De confo rm idad con l o  es tab lec i do po r  e l  num era l  8  de l  a r t ícu lo  173 de l  Es ta tu to  Orgán ico  de l  
S is tem a F inanc ie ro ,  co r responde a  la  S uper i n tendenc ia  Bancar i a ,  hoy Super in tendenc ia  
F inanc iera ,  au to r i za r  p rev i am ente  todo p lan de pens iones  de jub i lac ión e  inva l i dez.  

Para  e f ec tos  de o to rga r  la  m enc ionada auto r i zac ión,  la  Super i n tendenc ia  F inanc ie ra  debe 
ve r i f i car  que e l  cont en ido de los  p l anes  ins t i t uc iona les  se  a jus te  a  los  requer im ientos  
es tab lec i dos  en e l  Es ta tu to  Orgán ico  de l  S is tem a F inanc iero  y  en e l  p res ente  capí t u lo .  

De es ta  m anera,  a  la  s o l i c i tud  de aut or i zac ión que se fo rm ule  ante  l a  Super in tendenc ia  
F inanc iera  debe rá  ad junta rse:  

6 )  E l  p lan  de pens iones  de jub i l ac ión  e  i nva l i dez ins t i tuc iona l ,  que adem ás  de  contener  las  
es t ipu lac i ones  a  que se re f ie re  e l  num era l  4º  de l  a r t ícu lo  173 de l  EOSF,  s e  a jus te  a  las  
presc r i pc iones  conten idas  en la  pres ente  c i rc u la r ,  y  

7)  La nota  técn ica  que respa lde  e l  cá lcu lo  de l as  p res tac iones  y  l os  s is tem as  ac tuar i a les  de  
cap i ta l i zac i ón que pe rm i tan es tab lecer  una equ i va lenc ia  ent re  l os  apo r tes  a  cargo de la  
ent idad pat roc inado ra  y  las  pres tac iones  fu turas  a  que t ienen de recho l os  bene f ic ia r ios .  

D icha not a  técn ica  deberá  ind icar  las  cons iderac iones  ad ic iona les  y  par t i c u la res  a  tener  en  
cuenta ,  com o e l  núm ero de m esadas ,  inc rem entos  pens iona les ,  benef ic ia r i os  s i  a  e l lo  hay lugar ,  
e tc .  As í  m ism o,  para  e fec t os  de la  rev is ión  de l  cá lcu lo  ac tua r i a l   deben t ene rse en  cons ide rac ión  
las  s igu ientes  va r iab les :  Fecha de nac im iento ,  género   de  los  pa r t íc i pes  y  de l os  benef ic ia r i os  en 
caso dado,  pa rentesco de l os  m ism os,  y  de ex is t i r  benef ic ia r ios  en es tado de i nva l i dez ind icar lo .  
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Cua lqu ier  m odi f i cac i ón de l  conten ido de los  p lanes  de pens iones  debe se r  tam bién auto r i zada 
prev iam ente  po r  la  Super in tendenc ia  F inanc iera .  

Ahora  b ien,  s in  pe r j u ic io  de la  auto r izac ión a  que se  re f ie re  es te  num era l ,  es  ob l i gac ión de las  
soc iedades  adm in is t rado ras  in form ar  dent ro  de los  d i ez  (10 )  d ías  háb i les  s igu ientes  a l  c ie r re  de  
cada t r im es t re  a  l a  Super i n tendenc ia  F inanc iera  l as  ent idades  pat roc i nadoras  que se  adh i r ie ron a   
cada uno de los  p l anes  i ns t i tuc iona les  aut or i zados .  

2 .  P rác t i cas  inseguras  y  no autor i zadas  
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Para los  e fec tos  de l  a r t í cu lo  326,  num era l  5 ,  l i t e ra l  a )  de l  Es ta tu to  Orgán ico  de l  S is tem a 
F inanc iero ,  se  cons ideran com o prác t i cas  inseguras  y  no auto r i zadas  e l  o f rec im iento  y  
ce leb rac ión de los  p l anes  de pens iones  de jub i lac ión  e  inva l i dez,  as í  com o la  u t i l i zac i ón de és tos  
y  de los  fondos  de pens iones  de jub i lac i ón e  i nva l idez autor izados  por  la  Super in tendenc ia  
F inanc iera ,  com o m ecan ism os  des t inados  a  l a  obtenc ión de  pres tac iones  no asoc iadas  a  la  ve j ez ,  
inva l idez,  v i udez u  o r fandad de l os  pa r t íc ipes  o  benef ic ia r i os ,  com o por  e j em plo  para  inve r t i r  los  
excedent es  de l i qu i dez de la  ent i dad pat roc inadora  c on e l  ob je to  de obt ene r  rend im ientos  de los  
cua les  és ta  m ism a sea la  benef ic ia r i a .  

3 .         Reve lac ión de in f orm ac ión a  par t íc ipes   

En desar ro l l o  de l  debe r  de  in fo rm ac ión consagrado  en e l  num era l  1 º  de l  a r t ícu l o  97 de l  Es ta tu to  
Orgán ico  de l  S is tem a F inanc iero ,  según e l  cua l  “ l as  ent idades  v ig i l adas  deben  sum in is t rar  a  los  
usuar ios  de l os  serv ic i os  que p res tan la  in fo rm ac ión necesa r ia  para  lograr  l a  m ayor  
t ransparenc ia  en las  operac iones  que rea l i cen,  de suer te  que les  perm i ta ,  a  t ravés  de e l em entos  
de j u ic io  c la ros  y  ob je t i vos ,  escoger  l as  m ejores  opc iones  de l  m ercado  y  poder  tom ar  dec is iones  
in form adas ” ,  es  debe r  de la  Soc iedades  Adm in is t rado ras  de Fondos  de  Pens iones  y  de 
Cesant ías ,  de  las  Soc iedades  F iduc iar i as  y  de l as  Com pañías  de S eguros  reve lar  a  los  par t i c ipes  
de los  fondos  de pens iones  vo lunt ar i as  la  in fo rm ac ión re l ac ionada con e l  m ismo a  t ravés  de los  
s igu ientes  m ecan ism os :  

3 .1 .  E xt rac to  de cuenta  

E l  ext rac to  de cuenta  que las  soc iedades  que adm in is t ren Fondos  de Pens iones  Vo luntar ias  
deben env ia r  a  los  pa r t íc ipes  de l  fondo deberá  a j us tarse a  los  f o rm atos  ún icos  pa ra  p l anes  
ab ie r tos  y  pa ra  p l anes  ins t i tuc iona les  conten idos  en los  anexos  B-6000-11  Y  B-6000-12 de l  
p resente  capí t u lo ,  l os  cua les  se  deberán d i l i genc ia r  de acuerdo con l os  requer im ientos  m ín im os 
de i n fo rm ac ión es tab lec i dos  en  e l  anexo  I I  ( ins t ruc t i vo  ext rac tos ) .  Só lo  podrán i n t roduc i rse  
va r iac iones  a l  m ode lo  en  cues t ión  en re lac i ón c on e l  uso de l  co l or  ins t i tuc i ona l ,  e l  l ogo s ím bolo  o  
la  s ig la  de la  respec t i va  en t idad.  
 
3 .1 .1 .  Med io ,  per iodic idad  y  d i recc ión a  l a  cua l  debe rán rem i t i rse  los  ext rac tos  per iód ic os  
 
Los ex trac tos deben quedar  mensualmente a  d isposic ión de los par t íc ipes  para consul ta  a  
t ravés de la  página de In terne t  de la  respect iva En t idad a  más tardar  dent ro  de los d iez  (10)  
d ías hábi l es s iguientes a l  ú l t imo d ía  calendar io  del  mes que  se  in forma,  o  a  t ravés de un 
mecanismo con s imi lar  cober tura,  sa lvo que e l  a f i l iado sol ic i te  por  cualquier  medio  
ver i f icable  a  la  Adminis t radora e l  envío  del  ext racto  por  correo  f í s ico  a  la  d i rección que 
indique.  Para e l  e fec to ,  la  Administradora tendrá un p lazo de d iez  (10)  d í as hábi les 
contados a  par t i r  de la  recepción de la  sol ic i tud para la  remisión de d icha in formación.     
 
Los medios  a t ravés de los cuales se pone a  d isposic ión de los par t íc ipes la  in formación de 
sus ex tractos,  deberán ser  in formados  a  los mismos a l  momento de  la  af i l iac ión o  cuando  
d ichos medios se modi f iquen.  Para e l  e fec to ,  la  Administradora deberá deja r  evidencia  de  la  
not i f icación real i zada a l  par t í c ipe sobre ta les d isposic iones.    
 
La  Super i n tendenc ia  F inanc iera  eva luará  la  idone idad y  segur idad de l  m edio  que d isponga la  
Adminis tradora para que los par t í c ipes del  Fondo consul ten la  in fo rmación de sus  
ext rac tos ,  a l  m om ento  de aut or i za r  su  inc lus ión en e l  reg lam ento  de l  fondo de pens iones  
vo lunta r ias .  

3 .2 .  F icha Téc n ica  

Las  soc iedades  que adm in is t ren Fondos  de P ens iones  Vo luntar ias  deben adopta r  pa ra  cada  
por t a fo l i o  de inve rs ión que  conform a es tos  fondos  una f i cha técn ica  que contenga la  in fo rm ac ión 
bás ica  de la  m ism a.  En e l  evento  en que e l  fondo es té  cons t i tu ido  por  un só lo  por ta fo l io ,  l a  f i cha  
técn ica  adoptada se rá  l a  de l  fondo.  

La  f i cha téc n ica  deberá  d i l i genc iarse de acue rdo con  los  reque r im ientos  m ín im os  de in fo rm ac ión 
y  a l  m odelo  seña lado a  cont inuac ión.  S ó lo  podrán i n t roduc i rse  var i ac iones  a l  m odelo  en cues t ión  
en re lac ión con e l  uso de l  co lor  i ns t i tuc iona l ,  e l  logo s ím bolo  o  la  s i g la  de la  res pec t i va  ent i dad.   

Cada f i cha  técn ica  deberá  ac tua l i za rse m ensua lm ente  dent ro  de los  c inco d ías  háb i l es  s igu ientes  
a l  ú l t im o d ía  ca lenda r io  de l  m es  que  se i n form a y  deberá  pub l i carse  en l a  pág ina de In ternet  de 
la  respec t i va  ent i dad o  d i f und i rse  a  t ravés  de un m ecan ism o con s im i la r  cober t u ra .  
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TEMA: Ficha técnica Fondos de pensiones voluntarias 
  
NOMBRE DEL PROCEDIMIENTO: Ficha técnica revelación de información de fondos de 

pensiones voluntarias. 
OBJETIVO: Las sociedades que administran fondos de pensiones 

voluntarias, deben diseñar y adoptar para cada fondo de 
pensiones o portafolio que conforma dicho fondo, una ficha 
técnica que contenga la información básica del portafolio del 
fondo. Así mismo, poner en práctica mecanismos adecuados 
de divulgación que le permitan al público y a los 
inversionistas conocer permanentemente información sobre 
las condiciones financieras ofrecidas en el mercado, 
presentadas en esta ficha técnica. 

TIPO DE ENTIDAD A LA QUE APLICA: Sociedades Administradoras de Fondos de Pensiones y de 
Cesantías, Sociedades Fiduciarias y Compañías de 
Seguros. 

PERIODICIDAD: Mensual. 
FECHA DE REPORTE: Dentro de los cinco días siguientes a la fecha de corte.  
FECHA DE CORTE DE LA 
INFORMACION: 

Ultimo día del mes. 

 
 
INSTRUCTIVO: 
 
1. CARACTERISTICAS DEL PORTAFOLIO 
 
1.1 Fecha de inicio de operaciones: 
Fecha del día en que el portafolio (o alternativa de inversión) inició sus actividades de captación y 
administración de recursos de sus afiliados.  
 
1.2 Valor administrado (Millones de pesos): 
Monto en millones de pesos colombianos del patrimonio o valor neto del portafolio (o alternativa 
de inversión), que debe corresponder al código 3 del Plan de Cuentas.  
 
1.3 Valor de la unidad al cierre: 
Es el valor de la unidad al cierre de las operaciones del día de corte, que corresponde al valor del 
patrimonio del portafolio dividido entre el número total de sus unidades en circulación, expresado 
en pesos colombianos.  
 
1.4 Número de unidades: 
Corresponde al número de unidades que conforman el portafolio. 
 
1.5 Número de partícipes: 
Es el número de partícipes que a la fecha de corte tienen saldo en cada una de las cuentas 
individuales del portafolio. Deben incluirse los partícipes a nombre de los cuales los patrocinadores 
han hecho aportes, aunque los mismos no se hayan consolidado en cabeza de los primeros. 
 
1.6 Aporte mínimo: 
Es el monto de aporte mínimo que se ha establecido por reglamento para efectuar al portafolio del 
fondo de pensiones voluntarias, expresado en pesos colombianos. En esta casilla se deben 
especificar los casos en que el aporte mínimo aplica para el aporte al portafolio o al fondo. 
 
1.7 Adición mínima: 
Es el monto mínimo a adicionar que se ha establecido por reglamento para efectuar al portafolio del 
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fondo de pensiones voluntarias, expresado en pesos colombianos. En esta casilla se deben 
especificar los casos en que la adición mínima aplica para la adición al portafolio o al fondo. 
 
1.8 Retiro mínimo: 
Es el monto mínimo de aportes que se ha establecido por reglamento para retirar por parte del 
partícipe al portafolio del fondo de pensiones voluntarias, expresado en pesos colombianos. En 
esta casilla se deben especificar los casos en que el retiro mínimo aplica para el retiro al 
portafolio o al fondo. 
 
1.9 Retiro máximo parcial: 
 
 
 
 
Es el monto máximo que el partícipe puede retirar, sin que signifique un retiro total y establecido en 
el reglamento, expresado en pesos colombianos. En esta casilla se deben especificar los casos 
en que el retiro máximo aplica para el retiro al portafolio o al fondo. 
 
 
1.10 Saldo mínimo: 
Es el monto mínimo de aportes que debe permanecer en la cuenta individual del partícipe al 
portafolio del fondo de pensiones voluntarias, establecido en el reglamento, expresado en pesos 
colombianos. En esta casilla se deben especificar los casos en que el saldo mínimo aplica 
para el saldo en el portafolio o en el fondo. 
 
1.11 Sanción o comisión por retiro anticipado: 
Es el porcentaje o valor establecido en el reglamento como sanción o comisión por retiro anticipado 
de aportes de la cuenta individual del participe o del portafolio del fondo de pensiones voluntarias, 
de acuerdo con los plazos mínimos de permanencia contenidos en dicho reglamento. En esta 
casilla se deben especificar los casos en que la sanción aplica para el retiro de un portafolio 
o el retiro del fondo. 
 
1.12 Porcentaje de comisión: 
Es el porcentaje “fijo”, expresado en puntos efectivos anuales, que la sociedad administradora 
percibe por su gestión del fondo o portafolio conforme a lo establecido en el reglamento del fondo.  
 
1.13 Base de comisión: 
Corresponde al concepto sobre el cual se calcula la remuneración o comisión de administración a 
favor de la sociedad administradora y a cargo del portafolio o fondo para el periodo objeto de 
información, que puede ser sobre el valor del portafolio, del fondo o sobre los rendimientos, entre 
otros. 
 
1.14 Gastos totales del portafolio: 
Son los gastos a cargo del portafolio necesarios para su correcta gestión e incluyen la 
remuneración de la sociedad administradora; deben representarse como un porcentaje y se calcula 
dividiendo el promedio mensual de los gastos totales, incluida la remuneración de la sociedad 
administradora, de los últimos doce (12 meses) entre el valor promedio del patrimonio del 
portafolio para el mismo período.  
 
2. CALIFICACIÓN DEL PORTAFOLIO 
 
En el evento en que el portafolio se encuentre calificado, se deben revelar las siguientes 
calificaciones: 
  
2.1 Tipo de riesgo: 
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2.1.1 Riesgo de administración y operacional:  
Según lo establecido en las normas correspondientes es la calificación otorgada al portafolio por 
parte de una sociedad calificadora de valores respecto del riesgo de administración y operacional.  
 
2.1.2 Riesgo de mercado:  
Según lo establecido en las normas correspondientes es la calificación otorgada al portafolio por 
parte de una sociedad calificadora de valores, respecto del riesgo de mercado.  
 
2.1.3 Riesgo de crédito:  
Según lo establecido en las normas correspondientes es la calificación otorgada al portafolio por 
parte de una sociedad calificadora de valores, respecto del riesgo crediticio. 
 
2.2 Fecha de la última calificación:  
Comprende la fecha de la última calificación del portafolio otorgada por una Sociedad Calificadora 
de Valores. 
 
2.3 Entidad calificadora:  
Nombre o razón social de la sociedad calificadora de valores que emitió la calificación sobre el 
portafolio.  
 
2. ESTRATEGIA DE INVERSIÓN 
 
Descripción resumida de los objetivos y estrategias de inversión del portafolio, de los activos 
aceptables para invertir los recursos del portafolio de inversión, junto con la política de riesgo  y los 
criterios de diversificación del portafolio, que hacen reducir o aumentar una determinada posición. 
 
 
 
 
 
 
Es importante advertir que no se trata de transcribir la política de inversión contenida en el 
reglamento de cada fondo, en primer lugar porque las políticas o estrategias de inversión son 
dinámicas y en segundo, porque algunos fondos ofrecen dentro de su estructura de inversión la 
modalidad de multiportafolios y en ese sentido, las estrategias de cada alternativa o fondo difieren 
entre sí. 
 
4. EVOLUCION  
 
4.1 Rentabilidades últimos dos años:  
En un gráfico de tendencia se debe mostrar la evolución durante los últimos dos años de las 
rentabilidades mensuales, semestrales y anuales del portafolio, calculada al cierre de cada 
mes, de acuerdo con el procedimiento establecido en el capítulo XII de la Circular Externa 100 
para el cálculo de la rentabilidad obtenida por el fondo. 
 
4.2 Valor unidad últimos dos años: 
En un gráfico de tendencia se debe mostrar la evolución del valor de la unidad del portafolio al 
cierre de cada uno de los meses correspondientes a los últimos dos años.  
 
4.3 Rentabilidad del portafolio al cierre del período reportado: 
Se debe publicar la rentabilidad obtenida y calculada a la fecha de corte para el último mes, los 
últimos seis meses y el último año, así como la de dos (2) y (3) años atrás, calculada de acuerdo 
con el procedimiento establecido en el capítulo XII de la Circular Externa 100 para el calculo de la 
rentabilidad obtenida por el fondo. 
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4.4 Rentabilidad promedio mensual: 
Se debe publicar la rentabilidad promedio mensual del último año, últimos dos años y últimos 
tres  años.  
 
4.5 Volatilidad anualizada de la rentabilidad mensual:   
Constituye una medida de riesgo que informa la dispersión de las rentabilidades obtenidas por un 
fondo respecto al promedio para el periodo de análisis. 
 
Se debe determinar mediante el cálculo de la desviación estándar de las tasas de rentabilidad 
mensuales del portafolio del último año, últimos dos años y últimos tres  años, la cual se 
calculará de acuerdo con la siguiente formula: 

 r =
n

r

k

k∑
 

 

S =

( )
12*

2

n

rr

k

k∑ −

 

 
n = 12, 24 o 36, según el caso  
 

k
r  Rentabilidad obtenida por el portafolio durante cada uno de los últimos n meses, en términos 

mensuales. 
 
r  Promedio de las rentabilidades mensuales del portafolio de los últimos n meses.  
 
S  Volatilidad anualizada de los rendimientos mensuales durante los últimos n meses   

 
 
4.6 INFORMACIÓN DE MADURACIÓN Y DURACIÓN 
 
4.6.1 Información de Maduración:  
 
Corresponde a la relación de las inversiones del portafolio categorizadas por rangos de plazos de 
maduración (días al vencimiento) expresado como porcentaje de participación en el portafolio. 
 
 
 Maduración promedio del portafolio: 
 
Corresponde al tiempo promedio ponderado del vencimiento de los títulos que componen el portafolio, 
expresado en número de días. 

 
 
 
 
    n 

    ∑  VM i  * P i 
i = 1 
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Mad p =     
      n 

      ∑  VM i 
     i = 1 

                                 
 
Donde: 

VM i  : Valor de mercado del título i 
P i      : Plazo o días al vencimiento del título i 
n        :  Número de títulos en el portafolio  
 

ΣΣΣΣ  VM i : Valor total del portafolio a precios de mercado 
i=1 
 

 
4.6.2 Información de Duración:  
 
Corresponde a la relación de las inversiones del portafolio categorizadas por rangos de días de 
duración, expresado como porcentaje de participación en el portafolio. 
 
 
 Duración promedio del portafolio: 

 
Corresponde al tiempo promedio ponderado de duración de los títulos que componen el portafolio, expresado 
en número de días. 

 
  n 

  ∑  VM i  * Dur i 
  i = 1 
Dur p = 
   n 

   ∑  VM i 
   i = 1 
 
 
Donde: 

VM i  : Valor de mercado del título i 
Dur i  : Duración del título i, en días, calculada de conformidad con lo dispuesto    

en el Capítulo XXI de la Circular Básica Contable y Financiera 
n        :  Número de títulos en el portafolio  
 

Σ  VM i : Valor total del portafolio a precios de mercado 

i=1 

  
 
5. DISTRIBUCIÓN DEL PORTAFOLIO 
 
Mediante gráficos de pastel se ilustrará la composición del portafolio: 



SUPERINTENDENCIA BANCARIA 

DE COLOMBIA 
 

TÍTULO IV Capítulo Séptimo 
Disposiciones relativas a la Administración de Fondos de Pensiones Voluntarias        Página 46 
CIRCULAR EXTERNA  042   de 2007                                                                                    Junio de 2007 
 

  
5.1 Distribución por calificación: corresponde a un gráfico de pastel que ilustre el porcentaje de 
participación de los títulos que componen el portafolio, según la calificación de riesgo asignada por 
las sociedades calificadoras de riesgo. En el caso de títulos emitidos en el exterior, a la 
calificación se le adicionará la palabra internacional.  
  
5.2 Distribución por tipo de inversión: corresponde a un gráfico de barras que ilustre el 
porcentaje de participación de las inversiones del portafolio, de acuerdo con  la clasificación del 
plan de cuentas a nivel de seis dígitos, incluyendo renta fija, renta variable, depósitos en bancos 
y posición neta en derivados.  
 
5.3 Distribución por sector: corresponde a un gráfico de pastel que ilustre el porcentaje de 
participación de los títulos que conforman el portafolio, según se trate de títulos emitidos por la 
Nación, el sector Financiero, el sector Real, Entidades Territoriales, emisores del Exterior y 
Otros.  
 
5.4 Distribución por monedas: corresponde a un gráfico de pastel que ilustre el porcentaje de 
participación de los títulos que conforman el portafolio, según las monedas en que estén 
expresados los valores nominales de los títulos. 
 
5.5 Distribución del activo: corresponde a un gráfico de pastel que ilustre el porcentaje de 
participación de la clase de activos del portafolio (a nivel de dos dígitos del plan de cuentas). 
 
5.5 Principales inversiones: Corresponde a la relación por emisor de la principales inversiones 
que conforman el portafolio de la alternativa del fondo de pensiones voluntarias. En este cuadro se 
deben registrar aquellas inversiones que tengan los 10 porcentajes más altos de participación 
dentro del portafolio. 
 
 
6. HOJA DE VIDA DEL ADMINISTRADOR DEL PORTAFOLIO 
 
Datos generales de la persona natural que en su condición de funcionario de la sociedad 
administradora tiene asignada la responsabilidad de la administración del fondo o del portafolio, 
entre los cuales se encuentran el nombre, la profesión, la experiencia, la idoneidad y otros fondos a 
su cargo. 
 
7. EMPRESAS VINCULADAS Y RELACIONADAS CON LA SOCIEDAD ADMINISTRADORA 
 
Se deben registrar el nombre y razón social de las empresas o sociedades vinculadas con la 
sociedad administradora del fondo de pensiones voluntarias, en condición de matrices, 
controlantes, filiales, subordinadas o subsidiarias. 
 
8. REVISOR FISCAL DEL FONDO DE PENSIONES VOLUNTARIAS. 
 
Se deben registrar el nombre del Revisor Fiscal y si es el caso, de la firma o entidad a la que 
representa, dirección, teléfono, correo electrónico e indicar si es el mismo de la sociedad 
administradora.   
 
9. DEFENSOR DEL CLIENTE. 
 
Se deben registrar los nombres del defensor del cliente dirección, teléfono y correo electrónico. 
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              4.  Evolución 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 

1.  Características del 
Portafolio 

Fecha de Inicio de 
Operaciones   dd / mm / aaaa 

Valor administrado 
(Millones de pesos)    

Valor Unidad al 
cierre  (pesos)  
Número de 
unidades  
Número de 
participes   
   
Aporte mínimo  

Adición mínima  

Retiro mínimo  
Retiro máximo 
parcial  

Saldo mínimo  
    

Sanción o 
comisión por 
retiro anticipado 

Período Comisión o 
sanción 

 Fond. Port. 

<  ---- meses   

<  ---- meses   

<  ---- años   

< ---- años   

Porcentaje de 
comisión:  

Base de comisión:  

**Porcentaje de 
gastos totales  del 
portafolio 

Al cierre del 
mes 

3.89% 

Al cierre mes 
anterior 

3.90% 

**Se calcula dividiendo el promedio mensual de los 
gastos totales del portafolio de los últimos 12 meses 
entre el promedio mensual de los activos para el 
mismo período. 

NOMBRE DEL FONDO  
FICHA TECNICA 

 
 

EVOLUCION RENTABILIDADES ULTIMO DOS  
AÑOS 

5,00% 

10,00% 

15,00% 

20,00% 

25,00% 

30,00% 

35,00% 

3.  Estrategia de Inversión: 

Rentabilidad efectiva anual del portafolio al cierre del periodo 
reportado 

 

  
Ultimo 
mes 

Últimos 
6 meses 

Ultimo 
año 

Últimos 
2 años  

Últimos 
3 años  

Rentabilidad   xx.xx%  xx.xx% xx.xx%  xx.xx%  xx.xx% 
Rentabilidad 
promedio mensual   xx.xx% xx.xx% xx.xx% 
Volatilidad de la 
rentabilidad mensual   xx.xx% xx.xx% xx.xx% 

   

SOCIEDAD ADMINISTRADORA  Fecha de Corte: dd / mm /  aaaa  

 
 

2.  Calificación del Portafolio  
 

Riesgo de 
Administración y 

Operacional 

Riesgo de 
Mercado 

Riesgo de 
crédito 

1 / AAA 1 AAA 
 

Fecha de la última calificación del 
portafolio: 
dd mm aaaa 
   

 
Entidad calificadora: 
 

  

Información de Maduración y Duración 
(Cálculo aplicable al portafolio de renta fija) 

Detalle de Plazos 
 

Maduración  
% de Participación  
 en el portafolio 

Duración  
% de Participación   
en el portafolio  

 
1 a 180 Días xx.xx% xx.xx% 

181 a 365 Días xx.xx% xx.xx% 

Más de 1 a 3 Años xx.xx% xx.xx% 

Más de 3 a 5 años xx.xx% xx.xx% 

Mas de 5 años xx.xx% xx.xx% 

Maduración Promedio del 
portafolio 

xxx días 
 
 

Duración Promedio del 
portafolio 

 xx.xx días 

 

NOMBRE portafolio 

 
E V O L U C I O N  V A L O R  U N I D A D  U L T I M O S  D O S  

A Ñ O S  ( P E S O S )

10 .0 0 0 ,0 0

10 .5 0 0 ,0 0

11.0 0 0 ,0 0

11.5 0 0 ,0 0

12 .0 0 0 ,0 0

12 .5 0 0 ,0 0

13 .0 0 0 ,0 0

13 .5 0 0 ,0 0

14 .0 0 0 ,0 0
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Distribución del portafolio por sector 

Nación
20%

Financiero
43%

Real
12%

Ent. Territo.
4%

Otros
3%

Exterior
18%

 
 

6.  Hoja de Vida del Administrador del Portafolio 
 
Nombre: 
Profesión: 
Experiencia: 
Otros fondos a su cargo: 

7.  Empresas vinculadas y relacionadas con la Administradora: 

Distribución del portafolio por tipo de moneda

Pesos
49%

Dólar americano
5%

Euro
35%

UVR
8%

Otras
3%

8.  Revisor Fiscal del Fondo de Pensiones Voluntarias 
Nombre persona natural:__________________________ 
Firma o entidad:    _______________________________        
Dirección  ______________________________________ 
Teléfono   __________ Mail: _______________________ 
El revisor fiscal es el mismo de la administradora:  SI __ NO__ 

9.  Defensor del Cliente 
 
Nombre persona natural:__________________________ 
Firma o entidad:    _______________________________        
Dirección  ______________________________________ 
Teléfono   __________ Mail: _______________________ 
 

COMPOSICION DEL ACTIVO DEL PORTAFOLIO

BRP
3%

Otros activos
4%

Inversiones
43%

DIisponible
20%

Cuentas por cobrar
18%

Derivadosl
12%

                          PRINCIPALES INVERSIONES DEL PORTAFOLIO  
Emisor Participación 

  

  

  

  

Total  

 
 

Distribución del portafolio por calificación

Nación
20%

AAA
43%

AA+
12%

A internacional
18%

A
4%

N/A
3%

N/A: Tìtulos que por su naturaleza no son calificados

Distribución del portafolio por tipo de inversión

15%

5%

10%

5% 5%

40%

15%

5%

0%

5%

10%

15%

20%

25%

30%

35%

40%

45%
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CAPÍTULO OCTAVO: DISPOSICIONES RELATIVAS AL RÉGIMEN DE INVERSIONES DE LOS FONDOS DE 
PENSIONES DE JUBILACIÓN E INVALIDEZ VOLUNTARIOS (FONDOS DE PENSIONES VOLUNTARIAS). 

 
 
El régimen de inversiones admisibles de los fondos de pensiones de jubilación e invalidez voluntarios (fondos de 
pensiones voluntarias), administrados por Sociedades Administradoras de Fondos de Pensiones y de Cesantía, 
Sociedades Fiduciarias y Compañías de Seguros está integrado por lo dispuesto en los artículos 170 y 171 del 
Estatuto Orgánico del Sistema Financiero, por las instrucciones previstas en el presente Capítulo y por las demás 
reglas vigentes aplicables a estas sociedades administradoras y a los mencionados fondos.  
 
En este Capítulo también se establecen algunas condiciones para la realización de operaciones con valores y con 
instrumentos financieros derivados.   

 
1. INVERSIONES ADMISIBLES 
 
Los recursos de los fondos de pensiones voluntarias se pueden invertir en los activos que se señalan a continuación: 
 
1.1. Títulos, valores o participaciones de emisores nacionales. 
 
1.1.1. Títulos de deuda pública. 
 
1.1.1.1. Títulos de deuda pública interna y externa, emitidos o garantizados por la Nación. 
 
1.1.1.2. 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. 
 
1.1.2. Títulos emitidos, avalados o garantizados por el Fondo de Garantías de Instituciones Financieras (FOGAFIN) y 
por el Fondo de Garantías de Entidades Cooperativas (FOGACOOP). 
 
1.1.3. Títulos emitidos por el Banco de la República. 
 
1.1.4. Bonos y títulos hipotecarios, Ley 546 de 1999 y demás normas que la sustituyan o modifiquen, y otros títulos 
de contenido crediticio derivados de procesos de titularización de cartera hipotecaria. 
 
1.1.5. 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 numeral 1. de este Capítulo. 
 
Cuando el activo subyacente corresponda a una de las inversiones descritas en el numeral 1. del presente Capítulo, 
el mismo deberá cumplir con los requisitos de calificación previstos en el numeral 2. 
 
En todo caso, los títulos derivados de procesos de titularización de que trata este subnumeral y el subnumeral 1.1.4 
deben haber sido emitidos en desarrollo de procesos de titularización autorizados por la Superintendencia Financiera 
de Colombia. 
 
1.1.6. Títulos de deuda emitidos, avalados, aceptados o garantizados por instituciones vigiladas por la 
Superintendencia Financiera de Colombia (SFC), incluidos los bonos obligatoria u opcionalmente convertibles en 
acciones. 
 
1.1.6.1. Descuentos de actas de contratos estatales, siempre y cuando el cumplimiento de las obligaciones de la 
entidad estatal se encuentre garantizado por un establecimiento de crédito o una entidad aseguradora. En este caso, 
la garantía otorgada por la entidad financiera computará dentro del límite individual respectivo, por el cien por ciento 
(100%) de su valor. 
 
1.1.6.2. 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 garantía otorgada por la 
entidad financiera computará dentro del límite individual respectivo, por el cien por ciento (100%) de su valor. 
 
1.1.6.3. Otros títulos de deuda.  
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1.1.7. Títulos de deuda emitidos por entidades no vigiladas por la Superintendencia Financiera de Colombia, incluidos 
los bonos obligatoria u opcionalmente convertibles en acciones.  
 
1.1.8. Participaciones en carteras colectivas abiertas sin pacto de permanencia de que trata el Decreto 2175 de 2007 
o demás normas que lo modifiquen o sustituyan, cuya política de inversión considere como activos admisibles 
aquéllos distintos a títulos y/o valores participativos. Se excluyen las carteras colectivas de margen.  
 
1.1.9. Participaciones en carteras colectivas abiertas con pacto de permanencia, cerradas o escalonadas de que trata 
el Decreto 2175 de 2007 o demás normas que lo modifiquen o sustituyan, cuya política de inversión considere como 
activos admisibles aquéllos distintos a títulos y/o valores participativos. Se excluyen las carteras colectivas de 
margen. 
 
1.1.10. Títulos y/o valores participativos. 
 
1.1.10.1. Acciones con alta y media liquidez bursátil, participaciones en carteras colectivas bursátiles, de que trata el 
Decreto 2175 de 2007 o demás normas que lo modifiquen o sustituyan compuestas por las citadas acciones, 
certificados de depósitos negociables representativos de dichas acciones (ADRs y GDRs) y acciones provenientes de 
procesos de privatización o con ocasión de la capitalización de entidades donde el Estado tenga participación. 
 
1.1.10.2. Acciones con baja y mínima liquidez bursátil o certificados de depósitos negociables representativos de 
dichas acciones (ADRs y GDRs). 
 
1.1.10.3. Participaciones en carteras colectivas abiertas sin pacto de permanencia de que trata el Decreto 2175 de 
2007 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. 
 
1.1.10.4. 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. 
 
Para determinar la liquidez bursátil a la que se refieren los subnumerales 1.1.10.1 y 1.1.10.2 se tendrán en cuenta las 
categorías definidas para el efecto, de acuerdo con el índice correspondiente publicado mensualmente por la 
Superintendencia Financiera de Colombia (IBA). 
 
1.1.11. Inversiones en fondos de capital privado de que trata el Decreto 2175 de 2007 o demás normas que lo 
modifiquen o sustituyan. 
 
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 de 
Fondos de Pensiones Voluntarias deberá verificar que el gerente del fondo de capital privado 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 o su matriz. 
 
1.2.  Títulos, valores o participaciones de emisores del exterior. 
 
1.2.1. Títulos de deuda emitidos, avalados o garantizados por gobiernos extranjeros o bancos centrales extranjeros. 
 
1.2.2. Títulos de deuda cuyo emisor, avalista, garante, aceptante u originador de una titularización sean bancos del 
exterior, comerciales o de inversión. 
 
1.2.3. Títulos de deuda cuyo emisor, garante u originador de una titularización sean entidades del exterior diferentes 
a bancos. 
 
1.2.4.  Títulos de deuda emitidos, avalados o garantizados por organismos multilaterales de crédito.  
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1.2.5. Participaciones en fondos representativos de índices de commodities, de acciones, de renta fija, incluidos los 
ETFs (por sus siglas en inglés Exchange Traded Funds), 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: 
 
• Según sea el caso, el país donde está constituido el fondo mutuo internacional, el país donde está constituida la 

administradora del fondo mutuo internacional, el país donde está constituida la matriz de la sociedad 
administradora del fondo mutuo internacional, el país donde está constituida la bolsa o el país en el cual se 
encuentra autorizado el mercado en el cual se transan las cuotas o participaciones, debe estar calificado por una 
sociedad calificadora reconocida internacionalmente. 

 
• 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. 
• 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.  

• 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. 

• En el prospecto o reglamento del fondo se debe especificar claramente el o los objetivos del mismo, sus políticas 
de inversión y administración de riesgos, así como los mecanismos de custodia de títulos. 

• Tratándose de participaciones en fondos representativos de índices de commodities, de acciones, de renta fija, 
incluidos los ETFs, los índices deben corresponder a aquéllos elaborados por bolsas de valores o entidades del 
exterior con una experiencia no inferior a diez (10) años en esta materia, estén calificados 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.  

• El valor de rescate de la cuota o unidad debe ser difundido mediante sistemas públicos de información financiera 
de carácter internacional, tales como Bloomberg o Reuters, o en su defecto, el valor o unidad pueden ser 
provistos por el administrador del respectivo fondo mutuo de inversión, siempre que el mismo esté calificado por 
una sociedad calificadora reconocida internacionalmente. 

 
1.2.6.    Acciones emitidas por entidades del exterior o certificados de depósitos negociables representativos de 
dichas acciones (ADRs y GDRs). 
 
1.2.7.  Participaciones en fondos de capital privado constituidos en el exterior.  
 
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. 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 de 
Fondos de Pensiones Voluntarias deberá verificar el cumplimiento de los siguientes requisitos: 
 
• Al menos una de las siguientes entidades deberá estar constituida en una jurisdicción que esté calificada por una 

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 (también conocido como fund manager) 
su matriz, o subordinadas de ésta, o iii) el gestor del fondo de capital privado que sea una persona jurídica. 

• 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 ésta; o el gestor del fondo de capital privado, su matriz o 
subordinadas de ésta, deberá acreditar un mínimo de mil millones de dólares (US$1.000 millones) en inversiones 
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o activos administrados que puedan catalogarse como de capital privado y por lo menos cinco (5) años de 
operación en la administración de dicho tipo de fondos. 

• En el prospecto o reglamento del fondo se debe especificar claramente los objetivos del mismo, sus políticas de 
inversión y administración de riesgos, así como el funcionamiento de los órganos de control y de gobierno. 

 
1.3. Otros activos. 
 
1.3.1.  Depósitos a la vista en establecimientos de crédito nacionales o en bancos del exterior. 
 
1.3.2. Depósitos remunerados en el Banco de la República. 
 
1.3.3.  Operaciones de reporto o repo activas y/o pasivas y operaciones simultáneas activas y/o pasivas. 
 
1.3.3.1. Operaciones de reporto o repo activas y/o pasivas y operaciones simultáneas activas y/o pasivas sobre 
inversiones admisibles.  
 
Los títulos o valores que reciba el fondo de pensiones en desarrollo de estas operaciones computarán para efectos 
del cumplimiento de todos los límites de que trata el presente Capítulo, por un monto equivalente al cincuenta por 
ciento (50%) de su valor. Salvo cuando éstos 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. 
 
1.3.3.2. Operaciones de reporto o repo activas y/o pasivas y operaciones simultáneas activas y/o pasivas 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 Agropecuarias (CDMA). 
 
1.3.4.  Con los recursos de los fondos de pensiones voluntarias se podrán, adquirir productos estructurados de 
emisores nacionales o del exterior. En todo caso, cuando se trate de productos estructurados que involucren 
instrumentos financieros derivados de crédito, éstos solamente podrán ser adquiridos a emisores del 
exterior y deberán cumplir las instrucciones impartidas por la Superintendencia Financiera de Colombia en el 
Capítulo XVIII de la Circular Básica Contable y Financiera. Así mismo, en materia cambiaria serán aplicables 
las disposiciones de la Junta Directiva del Banco de la República contenidas en la Resolución 8 de 2000, 
modificada por la Resolución Externa 7 de 2008 ibídem, y demás normas que la modifiquen o sustituyan.    
 
Para el efecto, será aplicable la definición de producto estructurado establecida en el numeral 2 del artículo  2.7.1.1. 
de la Resolución 400 de 1995 de la Sala General de la Superintendencia de Valores, introducido por el Decreto 1796 
de 2008 y en los numerales 2.21 y 5.3. del Capítulo XVIII de la Circular Básica Contable y Financiera , subrogado en 
su integridad por la  Circular Externa 025 de 2008 y modificado por la Circular Externa 049 de 2008.      
 
1.3.5. Con los recursos de los fondos de pensiones voluntarias se podrán realizar operaciones de transferencia 
temporal de valores, siempre que actúen como “originadores” en las mismas. En todo caso, en desarrollo de dichas 
operaciones, los fondos de pensiones voluntarias 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, éstos 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 aquélla.  
 
Los valores que entregue el fondo de pensiones voluntarias en desarrollo de estas operaciones computarán para 
efectos del cumplimiento de todos los límites de que trata el presente capítulo. Adicionalmente, para efecto del 
cálculo de dichos límites, los valores que reciba el fondo de pensiones en desarrollo de las operaciones referidas en 
este numeral computarán por un monto equivalente al cincuenta por ciento (50%) de su valor, salvo cuando éstos 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 éstos 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 
aquéllos a los que se refiere el literal f) del artículo 2.2.1.19. de la Resolución 400 de 1995 de la Sala General de la 
Superintendencia de Valores, modificado por el artículo 15 del Decreto 343 de 2007. 
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1.3.6. Inmuebles urbanos, previa autorización de la comisión de control del fondo. 
 
2. REQUISITOS DE CALIFICACIÓN PARA LAS INVERSIONES ADMISIBLES 
 
2 .1. Las inversiones descritas en los subnumerales 1.1.1.2., 1.1.4., 1.1.5., 1.1.6.3., 1.1.7., 1.1.8., 1.1.9., 1.1.10.3. y 
1.1.10.4. de emisores nacionales, sólo pueden realizarse cuando estén calificadas por sociedades calificadoras de 
valores autorizadas por la Superintendencia Financiera de Colombia.  
 
Este requisito de calificación no será aplicable a la participación en fondos de capital privado a que se refiere el 
Decreto 2175 de 2007 y demás normas que lo sustituyan, modifiquen o subroguen.   
 
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. 
 
El requisito de calificación de la inversión descrita en los subnumerales 1.1.8., 1.1.9., 1.1.10.3. y 1.1.10.4., es exigible 
respecto de los títulos de deuda en que puede invertir el fondo, según su reglamento. 
 
2.2. La inversión en los títulos descritos en los subnumerales 1.2. de emisores extranjeros, salvo la inversión en 
acciones, participaciones en fondos de capital privado, participaciones en fondos cuyo objetivo principal sea invertir 
en acciones y fondos representativos de índices de commodities y accionarios, serán admisibles cuando cuenten con 
una calificación otorgada por una sociedad calificadora reconocida internacionalmente.  
 
La calificación de la inversión en depósitos a término incluidos dentro del subnumeral 1.2.2. se verificará frente a la 
asignada al endeudamiento del emisor, en el caso de los títulos descritos en el sunbnumeral 1.2.1., frente a la 
calificación de riesgo soberano otorgada al gobierno extranjero y tratándose de los títulos descritos en el subnumeral 
1.2.4. frente a la asignada al organismo multilateral y su deuda.  
 
El requisito de calificación a la inversión descrita en el subnumeral 1.2.5., salvo las participaciones en fondos cuyo 
objetivo principal sea invertir en acciones y fondos representativos de índices de commodities, de renta fija y 
accionarios, es exigible respecto de los títulos de renta fija en que puede invertir el fondo, según su reglamento o 
prospecto. 
 
2.3. La inversión en el subnumeral 1.3.4., sólo puede realizarse si el emisor, nacional o del exterior y el producto 
estructurado, están calificados por una sociedad calificadora de valores autorizada por la Superintendencia 
Financiera de Colombia o por una calificadora reconocida a nivel internacional, 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.  
 
3. FOROS PARA LA REALIZACIÓN DE OPERACIONES EN EL MERCADO  
 
Las entidades administradoras podrán realizar operaciones sobre títulos o valores en el mercado mostrador o en los 
sistemas de negociación de valores autorizados por la Superintendencia Financiera de Colombia, de conformidad 
con lo establecido en la Resolución 400 de 1995 de la Sala General de la Superintendencia de Valores y de acuerdo 
con las reglas que rigen su actividad.  
 
3.1. Toda transacción de acciones, con independencia de su monto, debe realizarse a través de una bolsa de 
valores, salvo cuando se trate de la enajenación de acciones de propiedad del Estado o de adquisiciones del 
mercado primario.  
 
3.2. Toda operación realizada en el mercado mostrador deberá ser registrada en un sistema de registro de 
operaciones sobre valores debidamente autorizado por la Superintendencia Financiera de Colombia y las mismas 
deberán ser compensadas y liquidadas mediante un sistema de compensación y liquidación aprobado por dicha 
Superintendencia.  
 
4. OPERACIONES CON INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS   
 
De conformidad con lo previsto por el artículo 65 de la Ley 964 de 2005, por el Título VII de la Parte Segunda de la 
Resolución 400 de 1995 de la Sala General de la Superintendencia de Valores, el Decreto 1796 de 2008 y demás 
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normas aplicables, con los recursos que integran los fondos de pensiones voluntarias se podrán realizar operaciones 
con instrumentos financieros derivados con las siguientes condiciones y límites de riesgo:  
 
4.1. En las operaciones con instrumentos financieros derivados con fines de cobertura se deberán cumplir los 
requisitos de documentación y de la prospectividad del cociente de efectividad de la cobertura que se señalan en el 
Capítulo XVIII de la Circular Básica Contable y Financiera (Circular Externa 100 de 1995), sin importar que las 
posiciones primarias objeto de cobertura formen parte del ‘Libro de Tesorería’ y por tanto no estén contenidas en el 
‘Libro Bancario’, según la definición prevista en el Capítulo XXI de la Circular Básica Contable y Financiera.  
 
Los límites de tales operaciones de cobertura los podrán establecer las entidades administradoras en las respectivas 
políticas de inversión, debidamente aprobadas por la junta directiva o el órgano que haga sus veces. 
 
En todo caso, las administradoras, con los recursos de los fondos de pensiones voluntarias, podrán adquirir 
instrumentos financieros derivados de crédito, siempre que su finalidad sea exclusivamente de cobertura y 
cumplan con lo dispuesto tanto por la Resolución Externa 8 de 2000 de la Junta Directiva del Banco de la 
República, modificada por la Resolución Externa 7 de 2008 ibídem, o demás normas que la modifiquen o 
sustituyan, como por las instrucciones impartidas por la Superintendencia Financiera de Colombia en el 
Capítulo XVIII de la Circular Básica Contable y Financiera. 
 
4.2. Las operaciones con instrumentos financieros derivados que se negocien con fines de especulación, deberán ser 
limitadas a los términos y límites previstos en la política de inversión del respectivo fondo, siempre que éstas no 
superen el cien por ciento (100%) de la posición descubierta del mismo. 
 
4.3. Prohibición de negociación de instrumentos financieros derivados con vinculados en el mercado mostrador. En 
ningún momento se pueden negociar instrumentos financieros derivados en el mercado mostrador con entidades 
vinculadas a la respectiva Sociedad Administradora del Fondo de Pensiones Voluntarias, teniendo en cuenta, para el 
efecto, el término de vinculado descrito en el inciso segundo del literal b) del artículo 1.5.3.2. de la Resolución 400 de 
1995 de la Sala General de la Superintendencia de Valores, subrogado por el Decreto 1121 de 2008 o demás 
normas que lo modifiquen o sustituyan.      
 
4.4. Las Sociedades Administradoras podrán negociar instrumentos financieros derivados con cámaras de riesgo 
central de contraparte tanto locales, autorizadas por la Superintendencia Financiera de Colombia, como extranjeras o 
‘clearing houses’. La relación de dichas cámaras puede ser consultada en la página web en el siguiente enlace: 
http://www.superfinanciera.gov.co/Normativa/camarassafpyc.htm 
 
4.5. Requisitos de información. Las Sociedades Administradoras del Fondo de Pensiones Voluntarias  deberán 
mantener permanentemente a disposición de la Superintendencia Financiera de Colombia, el soporte de los 
instrumentos financieros que negocien.  
 
A las Sociedades Administradoras de Fondos de Pensiones Voluntarias les será aplicable el Título Séptimo de la 
Parte Segunda de la Resolución 400 de 1995 de la Sala General de la Superintendencia de Valores, que consagra la 
normatividad común para los instrumentos financieros derivados y productos estructurados negociados por 
entidades sometidas a inspección y vigilancia de la Superintendencia Financiera de Colombia y las condiciones 
mínimas para su realización, establecidas en el Capítulo XVIII de la Circular Básica Contable y Financiera (Circular 
Externa 100 de 1995).  
 
 
 
5. LÍMITES, REGLAS Y PROHIBICIÓN APLICABLES EN LA REALIZACIÓN DE OPERACIONES REPO, 
SIMULTÁNEAS Y DE TRANSFERENCIA TEMPORAL DE VALORES 
 
Las Sociedades Administradoras que administran recursos de fondos de pensiones voluntarias, deberán respetar los 
siguientes límites en la realización, desarrollo y ejecución de las operaciones repo, simultáneas, de transferencia 
temporal de valores:  
 
5.1.1. En   las   operaciones   de   reporto   o   repo   activas   y/o   simultáneas   activas,   cuya   cuantía   combinada     
no    supere    el    treinta     por    ciento    (30%)   del    activo    total    del    respectivo     fondo,  de  conformidad  
con lo  que   se   establezca    dentro   de   las   políticas   de   inversión   del   mismo 
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5.1.2 En la operaciones repo pasivas y/o simultáneas pasivas, cuya cuantía combinada no supere el treinta por 
ciento (30%) del valor del activo total del respectivo fondo, de conformidad con lo que se establezca dentro de las 
políticas de inversión del mismo. 
 
5.1.3. En las operaciones de transferencia temporal de valores, únicamente en calidad de “originador”, cuya cuantía 
no supere el treinta por ciento (30%) del activo total del respectivo fondo de conformidad con lo que se establezca 
dentro de las políticas de inversión del mismo.  
 
5.2. Las Sociedades Administradoras de Fondos de Pensiones Voluntarias podrán participar en sistemas 
desarrollados para la realización de operaciones repo, simultáneas y de transferencia temporal de valores entre 
depositantes, administrados por Depósitos Centralizados de Valores autorizados por la Superintendencia Financiera 
de Colombia, con los recursos del fondo de pensiones voluntarias.  
 
5.3. Las Sociedades Administradoras de Fondos de Pensiones Voluntarias con los recursos de estos fondos deberán 
abstenerse de realizar operaciones repo, simultáneas y de transferencia temporal de valores  en el mercado 
mostrador con entidades vinculadas, teniendo en cuenta, para el efecto, el término de vinculado descrito en el inciso 
segundo del literal b) del artículo 1.5.3.2. de la Resolución 400 de 1995 de la Sala General de la Superintendencia de 
Valores, subrogado por el Decreto 1121 de 2008 o demás normas que lo modifiquen o sustituyan. 
 
6. EXCESOS EN LAS INVERSIONES Y EN LOS LÍMITES DE LOS INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS   
 
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 Sociedad Administradora posterior a la adquisición de una inversión o 
negociación de instrumentos financieros derivados que torne en inadmisible dicha inversión o instrumento(s) 
financiero(s), 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 Capítulo, 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. 
 
7.  CUSTODIA 
 
La totalidad de los títulos o valores representativos de las inversiones de los fondos de pensiones, deben mantenerse 
en todo momento en el depósito central de valores - DCV del Banco de la República o en un depósito centralizado de 
valores debidamente autorizado para funcionar por la Superintendencia Financiera de Colombia. 
 
Para efectos del depósito 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: 
 
• Tener una experiencia mínima de cinco (5) años en servicios de custodia;  
  
• Tratándose de bancos extranjeros o instituciones constituidas en el exterior que presten servicios de custodia,  

éstos deben estar calificados;   



SUPERINTENDENCIA FINANCIERA DE COLOMBIA 

 

 

TÍTULO IV - CAPÍTULO NOVENO  Página 39 - 8 
Régimen de inversión de los recursos de los fondos de cesantía. 
Circular Externa 051de 2008            Octubre de 2008  
 

 
• La entidad de custodia se encuentre regulada y supervisada en el Estado en el cual se encuentre constituida; y 
 
• En los contratos de custodia se haya establecido: 
 

� La obligación de poner a disposición de la Sociedad Administradora, en la forma y periodicidad que la 
Superintendencia Financiera de Colombia  lo solicite, las posiciones mantenidas en las cuentas de custodia 
de cada uno de los fondos y los movimientos de las mismas.  

 
� 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 mantener a disposición de la Superintendencia Financiera de 
Colombia una copia del respectivo contrato y de sus modificaciones, con traducción oficial al español, si fuere 
del caso. Adicionalmente, la sociedad administradora deberá remitir a la Superintendencia Financiera de 
Colombia, cuando ésta lo requiera, la información enviada por el custodio en cumplimiento de su obligación 
contractual, sin perjuicio de que la Sociedad Administradora sea responsable ante la Superintendencia 
Financiera de Colombia de la exactitud y veracidad de dicha información.  
 

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. 
 
 

CAPÍTULO NOVENO: DISPOSICIONES RELATIVAS AL RÉGIMEN DE INVERSIONES DE LOS FONDOS DE 
CESANTÍA 

 
 
El presente Capítulo consagra las instrucciones aplicables al régimen de inversiones de los fondos de cesantía 
administrados por Sociedades Administradoras de Fondos de Pensiones y de Cesantía de la siguiente manera:  
 
1. REMISIÓN AL DECRETO 669 DE 2007  
 
Las condiciones y términos de las inversiones y operaciones de los fondos de cesantía se encuentran en el Decreto 
669 de 2007 o demás normas que lo modifiquen o sustituyan y en lo previsto en el presente Capítulo.  
 
2. PRODUCTOS ESTRUCTURADOS DE CAPITAL PROTEGIDO 
 
Las Sociedades Administradoras de Fondos de Pensiones y de Cesantía con los recursos de los fondos de cesantía 
podrán realizar inversiones en 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 cien por ciento (100%) del capital invertido en el mismo, en la moneda que éste 
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 
el artículo 2º del Decreto 669 de 2007 y cumplir con los requisitos de calificación previstos en el mismo. En el evento 
en que el pago del cien 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 éste 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 de Fondos de Pensiones y de Cesantía con los recursos de 
los fondos de cesantía, podrán adquirir a emisores extranjeros productos estructurados que involucren 
instrumentos financieros derivados de crédito, siempre que cumplan las instrucciones impartidas por la 
Superintendencia Financiera de Colombia en el Capítulo XVIII de la Circular Básica Contable y Financiera. Así 
mismo, en materia cambiaria serán aplicables las disposiciones de la Junta Directiva del Banco de la 
República contenidas en la Resolución 8 de 2000, modificada por la Resolución Externa 7 de 2008 ibídem, y 
demás normas que la modifiquen o sustituyan.    
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Para el efecto, será aplicable la definición de producto estructurado establecida en el numeral 2 del artículo  2.7.1.1. 
de la Resolución 400 de 1995 de la Sala General de la Superintendencia de Valores, introducido por el Decreto 1796 
de 2008 y en los numerales 2.21. y 5.3. del Capítulo XVIII de la Circular Básica Contable y Financiera, subrogado en 
su integridad por la Circular Externa 025 de 2008, modificado por la Circular Externa 049 de 2008.    
 
3. OPERACIONES CON INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS 
 
De conformidad con lo previsto en el artículo 59 de la Ley 510, en el artículo 65 de la Ley 964 de 2005, en el Decreto 
1796 de 2008 y demás normas aplicables, con los recursos que integran los fondos de cesantía se podrán realizar 
operaciones con instrumentos financieros derivados con las siguientes condiciones y límites de riesgo:  
 
3.1. En las operaciones con instrumentos financieros derivados con fines de cobertura se deberán cumplir los 
requisitos de documentación y de la prospectividad del cociente de efectividad de la cobertura que se señalan en el 
Capítulo XVIII de la Circular Básica Contable y Financiera (Circular Externa 100 de 1995), sin importar que las 
posiciones primarias objeto de cobertura formen parte del ‘Libro de Tesorería’ y por lo tanto no estén contenidas en el 
‘Libro Bancario’, según la definición prevista en el Capítulo XXI de la Circular Externa 100 de 1995 (Circular Básica 
Contable y Financiera).    
 
Los límites de tales operaciones de cobertura los podrán establecer las entidades administradoras en las respectivas 
políticas de inversión, debidamente aprobadas por la junta directiva o el órgano que haga sus veces. En todo caso, 
solamente para cerrar una posición de un instrumento financiero derivado con fines de cobertura, las Sociedades 
Administradoras podrán realizar con las mismas características y términos la operación contraria; es decir, aquélla  
opuesta a la posición que inicialmente se tiene. 
 
La suma de las posiciones de cobertura en moneda extranjera, medida en términos netos, no podrá exceder el valor 
de mercado de las inversiones del fondo denominadas en dicha moneda. Para el efecto, se entiende por términos 
netos, el resultado de la diferencia entre los siguientes factores: 
 

a) El valor nominal en moneda extranjera de las divisas vendidas producto de la negociación de instrumentos 
financieros derivados con fines de cobertura; y 

 
b) El valor nominal en moneda extranjera de las divisas compradas producto de la negociación de instrumentos 

financieros derivados con fines de cobertura, más el precio del subyacente en moneda extranjera por 
concepto de la compra de opciones celebradas con fines de cobertura.   

 
En ningún momento esta diferencia podrá ser negativa. 
 
La suma de las inversiones en moneda extranjera que puede tener sin cobertura un fondo de cesantía no podrá 
exceder del treinta por ciento (30%) del valor del fondo. 
 
En todo caso, las Sociedades Administradoras de Fondos de Pensiones y de Cesantía, con los recursos de 
los fondos de cesantía, podrán adquirir instrumentos financieros derivados de crédito, siempre que su 
finalidad sea exclusivamente de cobertura y cumplan con lo dispuesto tanto por la Resolución Externa 8 de 
2000 de la Junta Directiva del Banco de la República, modificada por la Resolución Externa 7 de 2008 ibídem, 
o demás normas que la modifiquen o sustituyan, como por las instrucciones impartidas por la 
Superintendencia Financiera de Colombia en el Capítulo XVIII de la Circular Básica Contable y Financiera. 
 
Parágrafo: Para efectos del presente numeral, se considerarán como operaciones con instrumentos financieros 
derivados con fines de cobertura los ‘forwards’ adquiridos específicamente para cubrir el riesgo de tasa de interés, 
cuya posición primaria corresponda a compromisos de compra de títulos para el mes de febrero de cada año, por 
concepto del recaudo de cesantías. Por consiguiente, dado que la posición primaria no se encuentra registrada en el 
activo del fondo cuando se negocie el ‘forward’, no será exigible el requisito del cociente de efectividad de la 
cobertura como tampoco el de prospectividad.   
 
3.2. Las Sociedades Administradoras de Fondos de Pensiones y Cesantía, con los recursos de los fondos de 
cesantía, podrán negociar instrumentos financieros derivados con fines de especulación.  Lo anterior, se deberá 
realizar en cualquiera de las siguientes dos (2) modalidades: i) Compra de opciones de compra o de venta (Call o 
Put); y ii) estrategias que combinen la compra de opciones de compra o de venta y de otro(s) instrumento(s) 
financiero(s) derivado(s) básico(s), siempre que todos los instrumentos que involucre la estrategia tengan el mismo 
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subyacente y vencimiento. Los instrumentos financieros derivados básicos de que trata el presente ordinal deberán 
dar cumplimiento a lo dispuesto en el numeral 5.1 del Capítulo XVIII de la Circular Básica Contable y Financiera de la 
Superintendencia Financiera de Colombia. 
 
Sin perjuicio de lo anterior, las Sociedades Administradoras de Fondos de Pensiones y Cesantía podrán vender 
opciones de compra o de venta (Call o Put), solamente con el fin de cerrar una operación de compra de opciones con 
idéntico subyacente y vencimiento, relacionadas con el anterior ordinal  i). 
 
La suma de las primas pagadas y el riesgo máximo potencial de las operaciones abiertas de derivados con fines de 
especulación de que trata el presente numeral, al igual que el valor del riesgo materializado como consecuencia de la 
realización de dichas operaciones que se hayan cerrado, durante los últimos doce (12) meses, no podrá exceder el 
equivalente al uno por ciento (1%) del valor del fondo, medido al cierre de cada mes. 
 
Para el efecto, se entiende por opción aquel instrumento financiero derivado que otorga el derecho más no la 
obligación de comprar o vender un subyacente a un precio determinado, denominado precio de ejercicio, en una 
fecha futura establecida.  
 
3.3. Requisitos de las contrapartes para la negociación de instrumentos financieros derivados. En las políticas de 
inversión, las cuales deben ser aprobadas por la junta directiva o el órgano que haga sus veces, se establecerán las 
condiciones que deben reunir las contrapartes para poder negociar con éstas instrumentos financieros derivados 
indicando para el efecto criterios de selección de las mismas, tales como su solvencia, volumen y tipo de 
instrumentos a realizar con cada una de ellas, experiencia exigida y sistemas de control de riesgos y seguimiento de 
los mismos, entre otros. 
 
3.4. Prohibición de negociación de instrumentos financieros derivados con vinculados en el mercado mostrador. En 
ningún momento se pueden negociar instrumentos financieros derivados en el mercado mostrador con entidades 
vinculadas a la respectiva Sociedad Administradora del Fondo de Pensiones y de Cesantía, teniendo en cuenta, para 
el efecto, el término de vinculado definido en el artículo 8 del Decreto 669 de 2007.        
 
3.5. Las Sociedades Administradoras podrán negociar instrumentos financieros derivados con cámaras de riesgo 
central de contraparte tanto locales, autorizadas por la Superintendencia Financiera de Colombia, como extranjeras o 
‘clearing houses’. La relación de dichas cámaras puede ser consultada en la página web en el siguiente enlace: 
http://www.superfinanciera.gov.co/Normativa/camarassafpyc.htm 
 
3.6. Requisitos de información. Adicional a lo dispuesto en el numeral 5 del Capítulo XVIII de la Circular Básica 
Contable y Financiera, para efectos de supervisión, las Sociedades Administradoras de Fondos de Pensiones y 
Cesantía deberán remitir a la Superintendencia Financiera de Colombia, dentro de los últimos diez (10) días de cada 
mes los estudios sobre los planes de cobertura y los instrumentos financieros derivados con fines de especulación a 
negociar durante el siguiente mes, debiendo informar y justificar cualquier modificación a los mismos a más tardar 
dentro de los diez (10) días hábiles siguientes a la fecha de su celebración.  
 
Cuando las Sociedades Administradoras negocien instrumentos financieros derivados con fines de especulación 
deberán mantener permanentemente a disposición de la Superintendencia Financiera de Colombia, los estudios 
realizados sobre los mismos, incluyendo el valor del máximo riesgo potencial y los eventos que lo generarían. 
 
A las Sociedades Administradoras les será aplicable el Título Séptimo de la Parte Segunda de la Resolución 400 de 
1995 de la Sala General de la Superintendencia de Valores, que consagra la normatividad común para los 
instrumentos financieros derivados y productos estructurados realizados por entidades sometidas a inspección y 
vigilancia de la Superintendencia Financiera de Colombia y las condiciones mínimas para su realización, establecidas 
en el Capítulo XVIII de la Circular Básica Contable y Financiera (Circular Externa 100 de 1995).  
 
 
4. LÍMITES INDIVIDUALES DE INVERSIÓN POR EMISOR  
 
Los límites individuales de inversión de los fondos de cesantía, para instrumentos financieros derivados y productos 
estructurados, computarán como se establece en el Decreto 669 de 2007, modificado por el Decreto 1976 de 2008,  
de acuerdo con las siguientes instrucciones:  
 
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 éste y no es 
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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 de acuerdo con la situación concreta de quien ha 
garantizado el pago del capital invertido, del producto por una cuantía igual al precio justo de intercambio del mismo. 
 
 
5. REGLAS PARA LA REALIZACIÓN DE OPERACIONES REPO, SIMULTÁNEAS Y DE TRANSFERENCIA 
TEMPORAL DE VALORES  
 
En la realización de operaciones repo, simultáneas y de transferencia temporal de valores, la Sociedad 
Administradora del Fondo de Pensiones y de Cesantía debe cumplir con lo dispuesto en el Decreto 4432 de 2006 y lo 
establecido en el Decreto 669 de 2007.   
 
Adicionalmente, para una adecuada administración de los riesgos de las operaciones repo, simultáneas y de 
transferencia temporal de valores, la Sociedad Administradora del Fondo de Pensiones y de Cesantía deberá 
abstenerse de realizar con los recursos del fondo de cesantía dichas operaciones en el mercado mostrador con 
entidades vinculadas, teniendo en cuenta para el efecto el término de vinculado definido en el artículo 8 del Decreto 
669 de 2007 o demás normas que lo modifiquen o sustituyan. 
 
Las Sociedades Administradoras de Fondos de Pensiones y de Cesantía podrán participar en sistemas desarrollados 
para la realización de operaciones repo, simultáneas y de transferencia temporal de valores entre depositantes, 
administrados por Depósitos Centralizados de Valores autorizados por la Superintendencia Financiera de Colombia, 
con los recursos del fondo de cesantía.  
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