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SUPERINTENDENCIA FINANCIERA DE COLOMBIA

TITULO CUARTO
ENTIDADES ADMINISTRADORAS DE PENSIONES Y CESANTIAS.

CAPITULO PRIMERO: INSTRUCCIONES GENERALES
RELACIONADAS CON LAS ENTIDADES ADMINISTRADORAS
DEL SISTEMA GENERAL DE PENSIONES .

1. CALCULO DE RESERVAS

Las entidades administradoras del sistema general de pensiones y las correspondientes
entidades aseguradoras de vida al efectuar los calculos que involucran la utilizacién de tablas de
mortalidad, de invalidez de activos, de mortalidad de invalidos y de rentistas, indicadas en el
subnumeral 6.3 del numeral 6, Capitulo Segundo, Titulo Sexto de la presente Circular, para
efectos del calculo de reservas, deberan emplear un interés técnico del cuatro por ciento (4%).

2. TABLAS DE MORTALIDAD DE INVALIDEZ DE ACTIVOS, DE MORTALIDAD DE INVALIDOS Y
DE RENTISTAS

Para estos efectos las entidades administradoras deberan remitirse a lo dispuesto en el
subnumeral 6.3 del numeral 6, Capitulo Segundo, Titulo Sexto de la presente Circular.

3. PROCEDIMIENTO PARA EL TRASLADO DE AFILIADOS

De conformidad con lo previsto en los articulos 60, literal c), 113 y 114 de la Ley 100 de 1993,
15 y 16 del Decreto 692 de 1994, y con fundamento en el literal a) del numeral 3o0. del articulo
326 del Estatuto Organico del Sistema Financiero, esta Superintendencia se permite impartir las
siguientes instrucciones sobre el procedimiento para el traslado entre regimenes pensionales y
entre las diferentes administradoras del Sistema General de Pensiones.

3.1 Términos para los traslados

Este Despacho estima conveniente recordar los términos de tres (3) afios y de seis (6) meses,
ambos contados desde la seleccion anterior, para trasladarse de régimen o para cambiarse de
sociedad administradora dentro del Régimen de Ahorro Individual con Solidaridad,
respectivamente, previstos en los articulos 150. y 160. del decreto 692 de 1994. Se entendera
que hubo seleccién desde el momento en que se presentd debidamente diligenciado el formulario
correspondiente a la entidad administradora escogida, siempre que no se haya ejercido el
derecho de retracto en los términos establecidos en el articulo 3o0. del Decreto 1161 de 1994.

3.2 Diligenciamiento del formulario

Cuando el afiliado decida trasladarse de régimen o de administradora, expresara su voluntad
mediante el diligenciamiento del correspondiente formulario ante el empleador o ante la nueva
entidad administradora, de conformidad con las disposiciones vigentes sobre el particular.

Con el fin de proceder al traslado entre regimenes o entre administradoras del Régimen de
Ahorro Individual, el respectivo formulario s6lo se podra presentar debidamente diligenciado a
partir del primer dia del trigésimo séptimo (37) mes de efectuada la seleccion de régimen en el
primer caso, y a partir del primer dia del séptimo (70.) mes de seleccionada la administradora,
en el segundo.

El formulario de vinculacion debera diligenciarse en original y dos copias, cuya distribucion sera
la siguiente: original para la nueva administradora, una copia para el afiliado y una copia para el
empleador, cuando se trate de trabajador dependiente. Tratandose de trabajadores

TITULO IV - CAPITULO PRIMERO Pagina 3
Instrucciones relacionadas con las sociedades administradoras

del régimen de ahorro individual con solidaridad

Circular Externa 016 de 2011 Mayo 2011



SUPERINTENDENCIA FINANCIERA DE COLOMBIA

independientes, sdlo sera necesario diligenciarlo en original y una copia, el primero para la
nueva administradora y, la segunda, para el afiliado.

3.3 Solicitudes de retracto

El trabajador tiene el derecho a retractarse de su decision manifestando su voluntad por escrito
dentro de los cinco (5) dias habiles siguientes a la fecha en la cual haya efectuado la
correspondiente selecciéon, segun lo prevé el articulo 3o0. del decreto 1161 de 1994. Dicha
solicitud de retracto tendra validez siempre y cuando sea radicada en la entidad a la cual se
desea trasladar el afiliado, dentro de los cinco (5) dias habiles anteriormente citados, sin
perjuicio de que esta solicitud se envie mediante correo certificado dentro del mismo plazo

3.4 Reporte de solicitudes de traslado a la administradora anterior

La nueva administradora debera informar a la administradora anterior a mas tardar el octavo
(80.) dia de cada mes, las solicitudes de traslado presentadas en el mes inmediatamente
anterior. Si el plazo sefialado vence un sabado, domingo o festivo, se entendera prorrogado
hasta el dia habil siguiente. Para tales efectos, la nueva administradora diligenciara un listado
que contenga los nombres de los trabajadores y su identificacion y anexara las fotocopias de los
respectivos formularios de vinculacion, dejando constancia expresa de la fecha en que se
efectua el reporte.

Los listados a que se refiere el presente subnumeral podran ser presentados en medio
magnético.

3.5 Informe de solicitudes de traslado

La administradora anterior, previa verificacién del cumplimiento de los requisitos legales, debera
informar a la nueva administradora, al afiliado y al empleador, si es del caso, acerca de la
procedencia o no de las solicitudes de traslado reportadas en el respectivo mes, de acuerdo con
el subnumeral precedente, a mas tardar el veintitrés (23) del mismo mes en que se efectud el
reporte.

Para ello empleara un formato que contendra como minimo las siguientes especificaciones:

a. nombre o razoén social de la nueva entidad administradora

b. fechas del reporte de las solicitudes de traslado y del informe de verificacién de los requisitos
legales.

c. nombres y apellidos del solicitante

d. documento de identificacién

e. procedencia o improcedencia de la solicitud . causal---------

f. nombre completo, cargo y firma del funcionario responsable.

Para efectos de lo dispuesto en el literal e), la administradora anterior estara en la obligacion de
verificar que el afiliado no esté incurso en alguna de las siguientes situaciones:

1) Fecha de la ultima seleccién menor a seis (6) meses (cambio entre administradoras del
régimen de ahorro individual)

2) Fecha de la ultima selecciéon menor a tres (3) afos (traslado entre regimenes pensionales)

3) En disfrute de pension

4) Solicitud de pension en tramite

5) No afiliado

Los plazos mencionados en los numerales 1) y 2) deberan contarse desde la fecha en que se
seleccion6 la administradora anterior, siempre que tal seleccién se haya realizado dentro de los
términos legales.

En los eventos en que la administradora anterior verifigue que se cumplieron los requisitos
legales para que proceda el traslado, en el respectivo informe precisara la fecha a partir de la
cual dicho traslado surte efectos, asi como el mes a partir del cual deben efectuarse las
cotizaciones a la nueva entidad.
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En los eventos en que no proceda el traslado, el informe debera expresar con claridad la causa
de ello.

3.6 Traslado de la informaciéon y de los saldos del afiliado a la nueva entidad
administradora

La administradora anterior tendra como plazo maximo treinta (30) dias habiles siguientes a la
fecha en que recibié el correspondiente reporte de solicitudes de traslados, para transferir los
recursos pertinentes y remitir la informacién respectiva a la nueva administradora, dejando
expresa constancia de dicha transferencia.

La informacién a trasladar de la historia laboral del afiliado, la cual puede presentarse por medio
magnético o electronico, sera como minimo la siguiente: nombres y apellidos, fecha de
nacimiento, sexo, documento de identificacién y por cada periodo cotizado el numero de
identificacion del empleador, la administradora en la que se efectuaron las cotizaciones, el
periodo correspondiente, salario base de cotizacién, semanas cotizadas, valor de las
cotizaciones obligatorias, porcentaje de cotizacion de alto riesgo, aportes voluntarios, si a ellos
hay lugar y la solicitud del bono pensional, asi como toda informacién adicional que repose en la
entidad.

Si en la fecha en que se efectue el traslado de los saldos de un trabajador dependiente, la
administradora anterior no ha recibido la ultima cotizacidén, es decir, la que debio6 liquidarse en el
mes en que se hizo efectivo el traslado, debera proceder a la transferencia de ésta dentro de los
veinte (20) dias calendario siguientes a su recepcion.

Si el traslado se produce del régimen de prima media al de ahorro individual, ademas del envio
de la informacién aludida, habra lugar a la transferencia del titulo pensional o del valor que
corresponda a la reserva pensional entregada, en su caso, y a la emision o entrega del bono
pensional.

Tratandose de trabajadores independientes, la administradora anterior tendra el mismo plazo
maximo previsto en el primer inciso del presente subnumeral, para transferir los saldos y remitir
la informacion respectiva a la nueva administradora.

3.7 Efectividad del traslado ante la nueva administradora

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 46 del Decreto 326 de 1996, modificado por el
articulo 32 del Decreto 1818 del mismo afo, el traslado surtira efectos el primer dia del segundo
mes siguiente a la fecha de presentacion de la solicitud de vinculacion realizada por el afiliado
ante la nueva administradora.

3.8 Primera cotizacion a la nueva administradora

En el caso de los trabajadores dependientes, la primera autoliquidacion y consignacién de
aportes a la nueva administradora se realizara en el mes siguiente al cual se hace efectivo el
traslado, dentro de los plazos legalmente previstos para ello. En este orden de ideas, si el
traslado surte efectos el 10. de agosto de 1997, la autoliquidacién y consignacién de aportes a la
nueva administradora se realizara en el mes de septiembre, correspondiente a los aportes del
mes de agosto.

Tratandose de los trabajadores independientes, el primer pago de cotizaciones a la nueva
administradora debera efectuarse en el mes en el cual se hace efectivo el traslado. Asi, segun el
ejemplo citado, la primera consignacién a la nueva administradora se efectuara en el mes de
agosto.

3.9 Documentos soporte de las solicitudes efectuadas

Tanto la nueva administradora como aquella en la cual se encontraba afiliado el trabajador,
mantendran a disposicién de la Superintendencia Bancaria los documentos que soporten las
solicitudes de traslado presentadas, con el propdsito de que en cualquier momento pueda
verificarse el cumplimiento efectivo de las instrucciones aqui contenidas.
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3.10 Realizacion de convenios particulares

Las entidades administradoras de pensiones podran celebrar convenios de caracter gremial o
entre regimenes, con el propodsito de lograr la agilizacién y seguridad del procedimiento, asi
como de la informacién que se obtenga en el tramite de los traslados.

En todo caso, las administradoras seran responsables del cumplimiento de los términos vy
condiciones establecidas en el presente numeral para los tramites de traslados.

3.11 Solicitudes de traslado formuladas con anterioridad a la vigencia del presente
procedimiento

Las solicitudes de traslado que no hayan sido tramitadas a la entrada en vigencia del
procedimiento contenido en el presente numeral, deberan ser consideradas por las respectivas
administradoras como solicitudes del “mes inmediatamente anterior”, segun lo dispuesto en el
subnumeral 3.4 vy, en consecuencia, tramitarse como lo establecen los subnumerales
precedentes.

4. BENEFICIOS TRIBUTARIOS

El decreto 1729 de 1994, modificatorio del decreto 903 del mismo afio, define en su articulo 1o0.
qué se entiende por beneficio pensional aquel que se otorga previo el cumplimiento de los
requisitos exigidos por la Ley 100 de 1993 para acceder a la pension de vejez en el régimen de
prima media con prestacién definida, o en el de ahorro individual con solidaridad bajo las
modalidades de renta vitalicia, retiro programado, retiro programado con renta vitalicia y las
demas que autorice esta Superintendencia para los afiliados al régimen de ahorro individual con
solidaridad.

Por otra parte, los ingresos que se destinen como aportes obligatorios o voluntarios a los fondos
de pensiones del régimen de ahorro individual con solidaridad, a los fondos de reparto del
régimen de prima media con prestacion definida, al fondo de solidaridad pensional, a los fondos
de pensiones de que trata el decreto 2513 de 1987 y a los seguros privados de pensiones de
jubilacién o vejez, invalidez y sobrevivencia, se consideran ingresos no constitutivos de renta ni
ganancia ocasional para el aportante y por tanto no se someteran a retenciéon en la fuente,
siempre que se retiren solamente para acceder al beneficio pensional en los términos antes
descritos.

Por lo anteriormente expuesto, este Despacho estima necesario recordar la importancia del
decreto comentado a fin de que las disposiciones en él contenidas se acaten efectivamente en la
practica, lo cual se traduce, fundamentalmente, en que siempre que se retiren recursos de los
fondos de pensiones, con fines distintos a los previstos en el decreto citado, debera procederse
a

efectuar la correspondiente retencion. 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. PUBLICACION DE RENTABILIDADES, COMISION DE ADMINISTRACION Y SEGUROS PREVISIONALES

Con el propésito de contribuir a una mayor transparencia, las sociedades administradoras de los tipos de fondos
de pensiones y/o de los portafolios de cesantias deberan suministrar a sus afiliados la informacion necesaria que les
permita comparar las distintas opciones del mercado y se sujetaran a las siguientes disposiciones:

Las sociedades administradoras de los tipos de fondos de pensiones deberan mantener publicada en una cartelera o
tablero situado en los lugares de atencion al publico, en caracteres destacados, de tal manera que atraiga su atencion y
resulte facilmente legible incluyendo la Ultima tabla de rentabilidades acumuladas de los tipos de fondos y
rentabilidad minima elaborada por esta Superintendencia, en la cual se sefiale el periodo objeto de calculo, los
porcentajes de seguros previsionales y las comisiones autorizadas a las administradoras, dentro de los tres (3) dias
habiles siguientes a la divulgacién que de la misma haga esta Entidad.

Igual obligacion tendran las sociedades administradoras de los portafolios de los fondos de cesantias, en lo
referente a sus rentabilidades, rentabilidad minima, comisiéon de administracion y comision por retiros parciales.
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La Superintendencia Financiera dara a conocer la tabla de rentabilidades, dentro de los diez (10) dias comunes siguientes
al corte de cada trimestre; es decir, al corte de marzo, junio, septiembre y diciembre. Las rentabilidades minimas de cada
tipo de fondo se incluiran en la citada tabla a partir de su primera verificacion, 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 tratandose 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, tratandose del tipo de fondo de mayor riesgo, en la tabla citada en el inciso anterior se
incluiran las rentabilidades acumuladas de los mencionados tipos de fondos.

La Superintendencia Financiera seguira incluyendo en la tabla en mencién, 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. MULTIPLE VINCULACION

Con fundamento en la facultad establecida en el articulo 17 del Decreto 692 de 1994, esta Superintendencia se permite
sefialar las siguientes reglas a efectos de que las entidades administradoras de pensiones solucionen los conflictos de
multiple vinculacién de sus afiliados.

Teniendo en cuenta que el articulo 11 del citado decreto establece una previsién especial para los trabajadores que
estuvieran vinculados al Instituto de Seguros Sociales al 31 de marzo de 1994, en primer término se hara claridad sobre tal
concepto.

Para tal efecto, debe acudirse a la legislacion 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 afio, mediante el cual se adopt6 el
Reglamento General de Registro, Inscripcién, Afiliacion y Adscripcion a los Seguros Sociales Obligatorios.

Del analisis de las causales de desafiliacion contenidas en el articulo 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 autoliquidacion.
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
domeéstico que cotizaran con un salario no inferior a la mitad de un salario minimo 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 desafiliacion automatica previstas
en el articulo 39 del Acuerdo 044 de 1989 y, por tal razon, son los destinatarios de los efectos juridicos establecidos en el
inciso final del articulo 11 del Decreto 692 de 1994, es decir, podian continuar en dicho Instituto sin necesidad de diligenciar
ningun formulario o comunicacién para hacer constar su vinculaciéon, posibilidad igualmente predicable de los servidores
publicos que se encontraban afiliados a una caja, fondo o entidad del sector publico mientras no fuera ordenada su
liquidacion. En consecuencia, dichos trabajadores pueden ejercer en cualquier momento la opcion de traslado.

De otra parte, también es necesario recordar que a partir del 10. de abril de 1994 la afiliaciéon 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 articulo 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 “afiliacion” se entendera la realizada al Sistema General de
Pensiones, en tanto que el término “vinculacion” se reserva para la que se efectia ante una determinada entidad
administradora.

Para efecto de determinar la entidad ante la cual se encuentra vinculado un trabajador, también debe aplicarse la previsién
contenida en el articulo 50. 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 ningun caso constituye, respecto del trabajador, la
afiliacion al Régimen de Prima Media administrado por el Instituto de Seguros Sociales, especificamente en lo que se refiere
al articulo 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 vinculacion cuando la
solicitud presentada no reuna los requisitos minimos establecidos en el articulo 11 del citado decreto, siempre y cuando,
dentro del mes siguiente a la presentacion de ésta, la entidad administradora seleccionada no hubiere comunicado tal
circunstancia al solicitante y al respectivo empleador.

6.1. CASOS DE MULTIPLE VINCULACION

Partiendo de las anteriores premisas, con el propdsito de establecer a qué entidad administradora se encuentra vinculado
un trabajador y sin perjuicio de las disposiciones legales y demas instructivos en materia de retracto, las entidades
administradoras observaran 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 vinculacion o ratificacion ante el citado Instituto y antes de que transcurrieran tres
afos seleccionaron el Régimen de Ahorro Individual.

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

Dentro de la hipétesis que se estudia, tampoco se entendera como seleccién 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 encontrandose en cualesquiera de las situaciones descritas en el presente literal,
selecciono el Régimen de Ahorro Individual antes de que transcurrieran tres afios contados a partir del diligenciamiento de
la solicitud de vinculacion o ratificacion realizada ante el Instituto de Seguros Sociales, se entendera 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 vinculacion ante el citado Instituto y antes de que transcurrieran tres
afos seleccionaron el Régimen de Ahorro Individual.

Frente a la hipotesis descrita, resulta claro que los trabajadores seleccionaron, por primera vez, el Régimen de Prima Media
con Prestacion Definida y, por lo tanto, se entenderan 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 afios contados a partir de la seleccion inicial no era juridicamente procedente, debido a que se realizd
antes del tiempo minimo exigido en el literal e) del articulo 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 vinculacion diligenciado no estaba autorizado por la Superintendencia Bancaria o no contenia los datos
minimos legales y la entidad no se lo comunicé al solicitante y al empleador, dentro del mes siguiente a la solicitud con el fin
de subsanarlos, la vinculaciéon quedo confirmada en los términos del articulo 12 del citado decreto, siempre que el formulario
hubiese sido suscrito por el solicitante, lo cual se tendra como manifestacion expresa de su voluntad. Por tal razén, si el
trabajador se vincul6 a otra entidad administradora antes de que transcurrieran los términos legalmente sefialados para el
traslado entre entidades o entre regimenes, se entendera que se encuentra vinculado a la administradora ante la cual se
confirmd inicialmente la respectiva vinculacion.

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

d) Personas que en la misma fecha diligenciaron formularios de vinculacion ante distintas entidades administradoras sin que
pueda establecerse cudl se realizé primero.

En la situacion descrita se entendera que el trabajador se encuentra vinculado a la entidad que esté recibiendo las
cotizaciones correspondientes.Si el trabajador no esta cotizando, se entendera vinculado a la ultima entidad ante la cual cotizo.

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 publico o privado, posteriormente diligenciaron formulario de vinculacién ante el Instituto de
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Seguros Sociales y antes de que transcurrieran tres afios a partir de dicho diligenciamiento seleccionaron el Régimen de
Ahorro Individual.

El trabajador que se encuentre en la hipotesis enunciada, se entendera vinculado al Instituto de Seguros Sociales al haber
seleccionado el Régimen de Prima Media con Prestaciéon Definida. En consecuencia, el trabajador estaba en la obligacion
de esperar a que transcurrieran tres (3) afios a partir de dicha seleccion, 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 denominacion genérica de
caja, fondo o entidad previsional del sector publico.

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 publicos 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 vinculacion de los trabajadores en la hipotesis descrita, se resuelve de conformidad con lo sefialado en el literal a), pues
encontrandose en el supuesto previsto en el inciso final del articulo 11 del Decreto 692 de 1994, pueden ejercer su opcion
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 vinculacién ante el citado Instituto, luego se vincularon como

servidores publicos 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 anos desde la seleccion inicial.

Para los trabajadores que se encuentren en la anterior situacion, se aplicara lo dispuesto en el literal b), en razén a que
seleccionaron régimen con posterioridad al 31 de marzo de 1994 y, en tal virtud, no podian trasladarse antes de
transcurridos tres afios contados a partir de dicha seleccion.

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 articulo 25 del Decreto 692 de 1994.

En esta hipotesis, es claro que el traslado de las sumas que hace el empleador a la administradora de su eleccién es un
mecanismo que la ley le concede para que cumpla oportunamente con sus obligaciones legales y, en consecuencia, no
tiene el caracter de seleccion, 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 seleccién, se entendera vinculado a la
entidad ante la cual el empleador efectud la primera cotizacion. A partir de la fecha de vigencia del presente numeral las
entidades administradoras deberan abstenerse de recibir cotizaciones de empleadores que ya ejercieron la facultad
consagrada en el citado articulo.

6.2. CRUCE DE INFORMACION
6.2.1. Cruce de informacién entre administradoras del régimen de ahorro individual.

Las sociedades administradoras de fondos de pensiones deberan cruzar la informacién 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 si los casos
de multiple vinculacién que se presenten en el régimen.

6.2.2. Remision de informacioén.

Una vez surtido el procedimiento anterior, las sociedades administradoras de fondos de pensiones remitiran a la
Superintendencia Bancaria, a mas tardar el 30 de octubre de 1998, sus bases de datos de afiliados debidamente
depuradas. Dentro del mismo plazo, el Instituto de Seguros Sociales remitira 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 sefialara las condiciones técnicas para la remision de dicha informacion.

6.3. INFOR[\IIACI()N DE RESULTADOS Y DETERMINACION DE LA CAUSA QUE ORIGINO LA MULTIPLE
VINCULACION

La Superintendencia Bancaria efectuara el cruce de las bases de datos de afiliados y pondra en conocimiento de las
entidades administradoras los resultados obtenidos. Dentro de un plazo maximo de tres (3) meses siguientes al suministro
de dichos resultados, las administradoras determinaran, con fundamento en los respectivos documentos que soporten la
vinculacion, las causas de la miltiple vinculacion y la entidad a la cual se entendera 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 informacién de las bases de datos, las entidades administradoras deberan solucionar, con fundamento en lo aqui
sefialado, los casos de multiple vinculacién que identifiquen, dejando la constancia correspondiente segun lo indicado en el
parrafo anterior y atendiendo la prelacion establecida en el literal a) del subnumeral 6.8.

6.4. TRASLADO DE COTIZACIONES E INFORMACION

Los efectos que produzca la aplicacion de lo dispuesto en el presente numeral, no afectan el nimero de semanas cotizadas
por el afiliado. En consecuencia, las administradoras a las cuales se encontraba vinculado el trabajador trasladaran 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, asi como la informacién relacionada con su historia laboral,
contando para ello con un plazo maximo de dos meses a partir de la fecha en la cual se haya solucionado la miltiple
vinculacion.

Cuando se trate de una administradora del Régimen de Ahorro Individual, la devolucién de las cotizaciones se hara por un
numero igual a las unidades recibidas y acreditadas en la cuenta individual, al valor de la unidad vigente para las
operaciones del dia en que se realiza la devolucién.

Tratandose del Instituto de Seguros Sociales la devolucidon se efectuara por el valor de las cotizaciones recibidas,
actualizado con las rentabilidades minimas 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)
afios, deberan actualizarse con base en la rentabilidad minima implicita del periodo de dicha permanencia.

Los traslados de cotizaciones que se efectuen como consecuencia de situaciones de multiple vinculacién originadas a partir
de la vigencia de este numeral, deberan incluir el 100% de la comision de administracion cobrada. Igual tratamiento se
aplicara en relacién con la comision de administracién que se cobre por las cotizaciones efectuadas con posterioridad al
plazo sefialado en el anterior subnumeral, si luego de su vencimiento no se ha solucionado la situaciéon de mudltiple
vinculacion.

La informacion relacionada con la historia laboral debera contener como minimo:

- Nombres y apellidos completos,

- Fecha de nacimiento,

- Sexo,

- Tipo y numero del documento de identificacion,

- Periodos cotizados con indicacién de: nombre o razén social y NIT del empleador, ingreso base de cotizacion, monto de
cotizacion obligatoria y administradora en la que se efectuaron las cotizaciones.
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Para la remision de la informacion a que hace referencia este subnumeral, las entidades administradoras deberan utilizar
medios magnéticos, pudiendo convenir las especificaciones técnicas de los mismos. Lo anterior, sin perjuicio de que
acuerden la utilizacién de medios electrénicos o validaciones en linea.

Las administradoras podran certificar a cualquier emisor de bonos pensionales, la informacion 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 maximo de un mes contado a partir de la fecha en que se solucioné la multiple vinculacion, la entidad
administradora a la cual se entienda vinculado el trabajador, informara expresamente tal circunstancia a éste y a su
empleador o al trabajador independiente, segun el caso, indicandole la obligacién de continuar realizando los aportes
correspondientes de acuerdo con las disposiciones vigentes.

6.6. OTROS CASOS DE MULTIPLE VINCULACION

Si como consecuencia del proceso que realicen las entidades administradoras para determinar las causas de la multiple
vinculacion, resultaren situaciones especificas que no puedan ser resueltas de acuerdo con las instrucciones impartidas en
el presente numeral, las respectivas entidades pondran el caso en conocimiento de esta Superintendencia.

6.7. CUMPLIMIENTO DE LOS TERMINOS 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 multiple vinculacién, los tres (3) afios o seis (6) meses a
partir de la seleccién anterior, se contaran desde la fecha del diligenciamiento del formulario que soporte la vinculacién 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 consideracién a que la seguridad social es un servicio publico de caracter obligatorio en los términos del articulo 48 de la
Constitucién Politica, 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 proteccion de las contingencias que la afecten, tal como lo
dispone el articulo 1° de la Ley 100 de 1993, y que en materia de reconocimiento y pago de pensiones reviste el caracter de
esencial, segun lo establece el articulo 4° de la misma ley, en ningun caso las entidades administradoras podran desatender
los principios y términos legalmente establecidos, so pretexto de estar el afiliado incurso en una situacion de multiple
vinculacion.

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 ejecucion de otras actividades inspiradas en la finalidad antes indicada, deberan resolver
las solicitudes de reconocimiento de prestaciones teniendo en cuenta lo siguiente:

a) Pension de vejez.

Las pensiones de vejez que hayan sido solicitadas o que se soliciten a partir de la entrada en vigencia del presente numeral,
deberan 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 propdsito - independientemente del cruce de bases de datos que efectuara esta Superintendencia - desde el
momento de dicha vigencia las administradoras solucionaran los casos de multiple vinculacién, dando prelacion a aquellos
que involucren a afiliados que hayan solicitado el reconocimiento de su pension.

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 deberan 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 seran reconocidas y pagadas por la entidad ante la cual se
efectud la dltima cotizacion.
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En los casos previstos en este literal, las entidades ante las cuales se hubieren efectuado cotizaciones trasladaran a la
administradora que deba reconocer las prestaciones, los recursos y la informacién correspondientes en los términos del
subnumeral 6.4.

6.9. SOLICITUDES DE VINCULACION INICIAL

Con el propésito de evitar vinculaciones muiltiples de trabajadores al Sistema General de Pensiones, a partir del 1o0. de
septiembre de 1998, el Instituto de Seguros Sociales y las administradoras del Régimen de Ahorro Individual adoptaran las
medidas tendientes a que la informacién contenida en el formulario de vinculacién corresponda exactamente a los datos

consignados en el respectivo documento de identificacion del trabajador, en cuanto a tipo y numero del
documento, nombres y apellidos completos y fecha de nacimiento.

Lo anterior, no exime a las entidades administradoras de su obligacion de verificar el completo y adecuado
diligenciamiento de los formularios de vinculacion.

Igualmente y sin perjuicio del término legal dentro del cual surte efecto la afiliacion al Sistema General de
Pensiones, observaran el procedimiento que se indica a continuacion, en relaciéon con aquellas solicitudes que
fueron diligenciadas sefialando que se trataba de una vinculacion inicial o en las que no se indicé el tramite de
vinculacion 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. deberan
consultar a las demas administradoras acerca de si el trabajador que presentd la solicitud figura 0 no como
vinculado en alguna de ellas. La consulta debera efectuarse por los medios previstos en el subnumeral 6.4. a
mas tardar el dia veinte (20) de cada mes, respecto de las solicitudes recibidas en el mes inmediatamente
anterior y contendra el tipo y nimero del documento de identificacion y los nombres y apellidos completos.

6.9.2. Respuesta a la consulta de nuevas afiliaciones.

La administradora consultada debera dar respuesta dentro de los ocho (8) dias habiles siguientes a la fecha
en que la recibid, debiendo emplear el mismo medio utilizado para la consulta.

Para tales efectos, incluira en su respuesta a todos los vinculados que cumplan las siguientes condiciones:

a) Numeros del documento de identificacién totalmente coincidentes o que difieran a lo mas en una cifra
cambiada, una cifra de mas, una cifra de menos o una transposicion de dos cifras contiguas. No se compara
el tipo de documento, y

b) Apellidos y nombres totalmente coincidentes o que presenten variaciones a lo mas 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 sera considerada como igualdad del
apellido o del nombre.

Con la respuesta la administradora consultada debera informar, como minimo, el tipo y nimero del documento
de identificacion, 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 debera informar en
su respuesta tal circunstancia.

6.9.3. Revision a la respuesta de consulta de nuevas afiliaciones.
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La administradora que realizé la consulta contara con un plazo maximo de diez (10) dias hébiles a partir de la
fecha de recibo de la respuesta, para revisar la informacion 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 revision se establece que el trabajador ya se encontraba vinculado a otra
administradora, dentro de los cinco dias habiles siguientes lo comunicara al solicitante y al empleador, si es
del caso, advirtiéndoles que por tal razén deben seguir cotizando a la administradora donde lo venian
haciendo antes de presentar la solicitud de vinculacién.

En el evento en que la administradora que consulta haya recibido alguna cotizacién antes de establecer que el
solicitante se encontraba vinculado a otra administradora, en el mismo plazo sefialado en el parrafo anterior
devolvera el valor de las cotizaciones abonadas en la cuenta individual o en las reservas para pension de
vejez, mas el valor de la comisiéon de administracion recibida.

Cuando se trate de una administradora del Régimen de Ahorro Individual, la devolucién de las cotizaciones se
hara por un nimero igual a las unidades recibidas y acreditadas en la cuenta individual, al valor de la unidad
vigente para las operaciones del dia en que se realiza la devolucion.

Tratandose del Instituto de Seguros Sociales la devolucién se efectuara por el valor de las cotizaciones
recibidas, actualizado con las rentabilidades minimas 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) afos, deberan actualizarse con base en la rentabilidad minima implicita
del periodo de dicha permanencia.

7. DECLARACION DE INGRESOS PERCIBIDOS

Teniendo en cuenta que la suma base de cotizacion 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 sefaladas 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 informacion y la descripcion sefialadas 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 articulo 33 de la Ley 100 de 1993, 4° de la Ley 700 de 2001 y 1 de la
Ley 717 de 2001, en concordancia con lo sefialado por la Corte Constitucional en Sentencia de Unificacion
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 disefiar 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 tramites 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 disefio e implementacion se deben tener en cuenta
los siguientes parametros:
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8.1. Los plazos establecidos por las normas legales mencionadas constituyen Unicamente los términos
maximos para dar cumplimiento a los deberes en ellas consagrados. Lo anterior supone que en desarrollo del
principio de eficiencia consagrado en el articulo 2 de la Ley 100 de 1993, es deber de las entidades
administradoras del sistema general de pensiones adelantar con agilidad los tramites 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 recoleccién de la informacion necesaria para el
reconocimiento oportuno y pago agil de pensiones manera agil y de informacién 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 informacion que sobre la materia presenten las autoridades.

8.4. Debe contar con procedimientos especiales para la atencion rapida y eficiente de las solicitudes de
informacion que sobre la materia presenten los clientes y usuarios, en los plazos sefialados por la Corte
Constitucional.

9. REMISION DE EXTRACTOS POR PARTE DE LAS ENTIDADES ADMINISTRADORAS DEL REGIMEN
SOLIDARIO DE PRIMA MEDIA CON PRESTACION DEFINIDA

En cumplimiento de lo establecido en el paragrafo 1, articulo 41 del Decreto 326 de 1996, en concordancia
con lo previsto en el numeral 1, articulo 97 EOSF, las entidades administradoras del Régimen Solidario de
Prima Media con Prestacion Definida deben remitir a sus afiliados un extracto anual con informacion sobre las
semanas y montos cotizados, a mas tardar el dia 31 de marzo de cada afio. Este extracto debe indicar el
periodo al cual pertenece y contener de forma clara y precisa, como minimo la siguiente informacion:

1. Informacién de la entidad administradora. Indica el nombre o razén social de la administradora y el nimero
de identificacion tributaria —NIT.

2. Informacion del afiliado. Registra los datos personales del afiliado como son el tipo y el nimero del
documento de identidad, los nombres y apellidos, la fecha de afiliacién y la direccion para remision de la
correspondencia.

3. Informacién sobre los aportes. Indica la fecha en que se efectud la consignacion y su monto, el periodo o
ciclo a que corresponde, el ingreso base de cotizacién, el tiempo cotizado (semanas o dias) y el nombre e
identificacion del empleador o empleadores aportantes en caso de los trabajadores dependientes.

4. Informacion consolidada. Presenta un resumen de las semanas cotizadas en el periodo objeto del extracto,
clasificado por cada empleador, cuando hay mas de uno. Asi mismo, informa el total de semanas cotizadas
ylo el tiempo de servicio efectivamente prestado por el afiliado durante toda su permanencia en la entidad,
segun corresponda, con la indicacion clara de si hubo periodos en que no cotizé, asi como la direccidn y area
de la entidad a la que se puede acudir en caso de duda o inconformidad con el contenido del extracto.

5. Informacion adicional. Indica al afiliado si existen procesos de cobro coactivo, sefialando los periodos en
mora y el nombre e identificacion de los empleadores morosos. Asi mismo, puede incluir notas de interés
relacionadas con la afiliacién o con el sistema general de pensiones.

Al respaldo del extracto se debe incorporar un escrito en el que se ilustre la informacion contenida en cada
uno de los campos.

TITULO IV - CAPITULO PRIMERO Pagina 3-5
Instrucciones Generales Relacionadas con las Entidades Administradoras

del Sistema General de Pensiones

Circular Externa 010 de 2005 Mayo 2005



SUPERINTENDENCIA BANCARIA
DE COLOMBIA

Los extractos deben remitirse por correo a la direccion que el afiliado haya indicado para el envio de
correspondencia en el formulario de afiliacién o de traslado, sin perjuicio de que previa autorizacion de la SBC
se utilice otro medio idéneo para el envio de dichos extractos.

La entidad administradora debe establecer controles y mecanismos adecuados de seguridad para el manejo y
utilizacion de esta informacion.

Dentro del mes siguiente a la remision de los extractos, las entidades administradoras deben enviar a la SBC
una constancia suscrita por el representante legal, sobre el cumplimiento de la obligacién en cuestion.

10. PAGO DE PENSIONES MEDIANTE CONSIGNACION EN CUENTA CORRIENTE O DE AHORROS

10.1. Las entidades de prevision social deben ilustrar a los beneficiarios de mesadas pensionales sobre las
diferentes posibilidades con que cuentan para el pago de las mismas, segun los mecanismos establecidos
para el efecto en los articulos 5° del Decreto 2150 de 1995, 2° de la Ley 700 de 2001 -modificado por el
articulo 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 decisién sobre el mecanismo a utilizar corresponde exclusivamente a ellos segun les resulte mas
conveniente.

10.2. En el evento en que el pensionado elija la consignaciéon 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 seccién de ahorro y crédito o una cooperativa integral con seccién de ahorro y crédito vigilada
por la Superintendencia de la Economia Solidaria, con sucursal, agencia o corresponsal, en los términos del
Decreto 2233 de 2006 y demas normas que lo modifiquen, sustituyan o adicionen, en la localidad donde
se efectue 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
seccion de ahorro y crédito o cooperativa integral con seccidon de ahorro y crédito, en el que se especifique
que dichas cuentas s6lo podran debitarse por su titular personalmente o mediante autorizacién especial, sin
que puedan admitirse autorizaciones de caracter general o que la administraciéon de la cuenta se confie 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 idéneos que acrediten tal circunstancia. Cuando el retiro se realice mediante la utilizacion de
tarjetas débito, la instituciéon financiera debe exigir la presentacion 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 paragrafo del articulo 5 de la Ley 700 de 2001, las
entidades depositarias no pueden cobrar a los beneficiarios cuotas de manejo por la utilizacion 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 pais en sitio
donde no exista representacion 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 aplicacion a lo establecido en la Sentencia SU 062 de 2010 proferida por la Corte
Constitucional, las administradoras del Sistema General de Pensiones deberan adelantar el
procedimiento que se describe a continuacion:

11.1. Solicitud de aplicacion 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, expresara su voluntad mediante el
diligenciamiento y entrega del formulario de traslado al Instituto de Seguros Sociales, en adelante el
ISS, acompanado de una comunicaciéon en la que manifieste su intencion de acogerse a la referida
sentencia y de una fotocopia de su documento de identificacion.

11.2. Reporte de solicitudes de traslado.

El dia diez (10) de cada mes, el ISS o la entidad que haga sus veces, en adelante el ISS, radicara 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 utilizara el aplicativo establecido para tal fin, informando a cada
sociedad administradora y por cada afiliado, el nimero de semanas que, de acuerdo con la
correspondiente historia laboral del ISS, habia 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,
segun corresponda.

11.3. Requisitos a verificar:

Los requisitos que debera verificar la sociedad administradora de fondos de pensiones que reciba el
formulario de traslado son los sefialados 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 1° de abril de 1994', o a la fecha en que haya entrado en vigencia el Sistema General de
Pensiones en el respectivo nivel territorial, quince (15) afios de servicios cotizados para la pension 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 Garantia de Pensiéon Minima del referido Régimen, no sea inferior
al monto total que habria obtenido en caso que hubiere permanecido en el Régimen de Prima Media.

11.4. Verificacion del cumplimiento de los requisitos.

Contra la radicaciéon del formulario de traslado, la Sociedad Administradora de Fondos de Pensiones
le informara al ISS, mediante el aplicativo establecido para tal fin, si el afiliado cumple o no con el
requisito sefialado en el subnumeral 11.3.1. Para este efecto, la Sociedad Administradora de Fondos
de Pensiones tendra en cuenta, ademas 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 pension a dicho instituto. En caso de no cumplirse este requisito, la
solicitud de traslado sera rechazada.

! Téngase en cuenta que la fecha de entrada en vigencia del Sistema General de Pensiones en el
nivel territorial debia 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
efectuara el calculo 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 mas tardar el dia veintitrés (23) del mes de la radicaciéon del formulario de traslado ante la Sociedad
Administradora de Fondos de Pensiones, mediante el aplicativo establecido para tal fin, ésta debera
informar al ISS el resultado de las validaciones realizadas, indicandole:
a. Las solicitudes que fueron rechazadas por incumplimiento del requisito senalado en el
numeral 11.3.1.
b.

c. Las solicitudes que fueron aprobadas por el cumplimiento del requisito sefialado en el
numeral 11.3.1. y por el cumplimiento del calculo de equivalencia sefalado en el numeral
11.3.3.

d. Las solicitudes que cumpliendo con el requisito sefalado 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
deberia ser consignada por el afiliado.

Simultaneamente, entre el dia veintitrés (23) y el dia treinta (30) del mes de la radicacién del formulario
de traslado ante la Sociedad Administradora de Fondos de Pensiones, ésta notificara al afiliado los
resultados del proceso, de lo cual debera dejar constancia.

A aquellas solicitudes que, cumpliendo con el requisito sefialado 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 calculo efectuado por la Sociedad Administradora de Fondos de
Pensiones, la notificacion mediante comunicacién escrita al afiliado, debera indicar lo siguiente:

11.41. Que a partir de la fecha de la comunicacién, el afiliado tendra un plazo que esta
Superintendencia estima razonable de dos (2) meses para consignar a favor del ISS el valor de la
diferencia. En esta comunicacion se le indicara la entidad bancaria, el nimero de la cuenta, los medios
de pago aceptados y el procedimiento para efectuar la consignacion.

En todo caso las entidades administradoras de pensiones podran establecer, de manera general, un
plazo diferente al sefialado en el inciso anterior, previa informacién a esta Superintendencia
justificando su razonabilidad.

El valor de la diferencia que debera consignar el afiliado como requisito para la aprobacion del
traslado no estara 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 debera comprobar ante la Sociedad Administradora de
Fondos de Pensiones, la realizaciéon de la consignacién, 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 senalado, el traslado sera rechazado y el ISS devolvera al afiliado los dineros recibidos por este
concepto, dentro del mes siguiente al rechazo del traslado, para lo cual debera informar al afiliado
respecto de la disponibilidad de los recursos.

El dia veintitrés (23) de cada mes, la Sociedad Administradora de Fondos de Pensiones revisara los
casos sobre los que haya recibido la copia de la consignacion y, de resultar procedente, aprobara los

TITULO IV - CAPITULO SEGUNDO Pagina 4
Instrucciones relacionadas con las sociedades administradoras

del régimen de ahorro individual con solidaridad

Circular Externa 016 de 2011 Mayo 2011



SUPERINTENDENCIA BANCARIA
DE COLOMBIA

traslados a través del aplicativo establecido para tal fin y entregara al ISS copia digitalizada de la
consignacion realizada por el afiliado.

Igualmente revisara los casos sobre los que habiéndose cumplido el plazo de dos (2) meses, no haya
recibido la copia de la consignacion y procedera a su rechazo informando de tal hecho al ISS, a través
del aplicativo establecido para tal fin y al afiliado, quien podra 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
comprobacion, debera 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
consignacion de la diferencia por parte del afiliado, la Sociedad Administradora de Fondos de
Pensiones debera girar al ISS el saldo que posea el afiliado en su cuenta de ahorro individual, a mas
tardar el dia veinte (20) del mes siguiente a la aprobacién. La Sociedad Administradora de Fondos de
Pensiones debera informarle al ISS, de manera detallada e individualizada por afiliado, el monto
girado, el nimero de semanas de cotizacion a que corresponde, y remitir su historia laboral
debidamente actualizada.

De conformidad con lo establecido en el articulo 42 del Decreto 1406 de 1999, el traslado que cumpla
con los requisitos senalados en los numerales 11.3.1 y 11.3.3, tendra efectos a partir del primer dia
calendario del segundo mes siguiente a la fecha de presentacion de la solicitud de traslado. Asi
mismo, cuando el traslado es aprobado posteriormente por consignacion realizada por el afiliado,
producira efectos a partir del primer dia calendario del segundo mes siguiente a la fecha de su
aprobacion.

11.6. Marcacion de la base de datos del ISS.

El ISS debera realizar una marcacioén en su base de datos, identificando que los afiliados cuyo traslado
se ha autorizado, son beneficiarios del régimen de transicion.

11.7. Aplicacion del procedimiento en otras administradoras del Régimen de Prima Media con
Prestacion Definida.

El procedimiento sefalado en este numeral sera aplicable también a las administradoras del Régimen
de Prima Media con Prestacion Definida diferentes del ISS, caso en el cual la respectiva entidad debera
convenir con las administradoras del Régimen de Ahorro Individual el procedimiento requerido para
cumplir con las disposiciones de esta Circular, el cual debera 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. Democratizacion de acciones

Con el proposito de evaluar los mecanismos orientados al cumplimiento de lo dispuesto en el
articulo 8° del decreto 656 de 1994, este Despacho debe precisar que el término de cinco afios a
partir de la constitucion, aludido en el mismo, debe entenderse referido al momento a partir del
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cual la respectiva sociedad recibié autorizacién para administrar el fondo de pensiones
obligatorio.

De otra parte, teniendo en cuenta que la finalidad del proceso de democratizacion es llegar a
colocar entre las entidades y personas mencionadas en la norma comentada, cuando menos un
20% del capital social, dicho porcentaje accionario debera ser ofrecido desde la primera oferta
publica que se realice, de forma que si antes de los cinco afios se logra tal objetivo, cesara la
obligacion de efectuar nuevas ofertas publicas.

1.2 Contratacion seguros de invalidez y sobrevivencia

Al respecto, sera responsabilidad de las entidades administradoras verificar que las pdélizas que
se contraten al efecto, cumplan con los requisitos sefialados en el subnumeral 1.4 del numeral 1,
Capitulo Segundo, Titulo Sexto de la presente Circular.

1.3 Remision de extractos a los afiliados y pensionados del régimen de ahorro individual

De conformidad con lo dispuesto en el inciso 20. del articulo 63 de la Ley 100 de 1993,
modificado por el articulo 49 de la Ley 1328 de 2009, y el literal c) del articulo 14 del Decreto
656 de 1994, las sociedades administradoras del régimen de ahorro individual estan en la
obligacion de remitir periédicamente a sus afiliados y pensionados extractos de sus cuentas
individuales, de acuerdo con las siguientes instrucciones:

a. Periodicidad y plazo para el envio de extractos a los afiliados

Las sociedades administradoras de fondos de pensiones deberan remitir a sus afiliados y
pensionados, por lo menos trimestralmente, los extractos de sus cuentas individuales de ahorro
pensional. En el caso de pension de sobrevivientes, debera remitirse el extracto a todos los
beneficiarios mayores de edad y los representantes legales de los menores de edad. En el
evento de tratarse de una pension temporal, debera advertirse tal hecho al beneficiario de la
misma.

Como quiera que esta obligacién involucra a todos los afiliados y pensionados de los tipos de
fondos de pensiones obligatorias, es deber de las sociedades administradoras enviar los
extractos a que se refiere este numeral a quienes en cualquier momento, durante el periodo del
extracto, hayan tenido el caracter de afiliados o pensionados. Cuando haya varios beneficiarios
de una pensiéon de sobrevivientes, el extracto de cuenta debera ser enviado a todos ellos
conforme a las reglas contenidas en la presente circular.

Los extractos se remitiran dentro de los quince (15) dias habiles siguientes a la publicacién por
parte de la Superintendencia Financiera de Colombia de la rentabilidad minima con corte al
cierre de cada trimestre (marzo 31, junio 30, septiembre 30 y diciembre 31). En aquellos eventos
en que una sociedad administradora ofrezca a sus afiliados la remision de extractos que
comprendan periodos inferiores a un trimestre, debera dejar expresa constancia en el reglamento
del fondo de la periodicidad y del plazo dentro del cual seran enviados.

En aquellos eventos en que los extractos sean devueltos durante dos periodos
consecutivos porque la direcciéon que el afiliado o pensionado indico expresamente para el
recibo de correspondencia no es la correcta, la sociedad administradora debera adelantar
las gestiones pertinentes para ubicar al afiliado y corregir la direcciéon, con el fin de dar
cumplimiento a lo dispuesto en el articulo 63 de la Ley 100 de 1993, modificado por el
articulo 49 de la Ley 1328 de 2009, y el articulo 14, literal c) del Decreto 656 de 1994. Hasta
tanto sea corregida la direccion del afiliado, la administradora debera mantener en sus
oficinas, a disposicion del afiliado o pensionado, los respectivos extractos.

Los extractos remitidos a aquellos afiliados que ingresaron a un tipo de fondo como
consecuencia del traslado de otra administradora de cualquier régimen durante el periodo del
extracto deberan ir acompafados de un documento que contenga toda la historia laboral del
afiliado, indicando el numero de semanas cotizadas (o tiempo de servicios prestados, segun
corresponda) al Sistema General de Pensiones y, por cada periodo cotizado, la identificacién del
empleador, de la administradora en la que se efectuaron las cotizaciones, el periodo
correspondiente, el salario base de cotizacion y el valor de las cotizaciones obligatorias (en el
caso de las cotizaciones en el Régimen de Ahorro Individual, las mismas se refieren a lo
abonado en la cuenta individual).
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En todo caso, con corte al 30 de junio y 31 de diciembre, la historia laboral de los afiliados a
que se refiere el parrafo anterior debera quedar a disposicion de los mismos para consulta a
través de la pagina de Internet de la respectiva Entidad, dentro de los plazos previstos para la
remision de los extractos, en los que debera informarse sobre este aspecto, indicando el
procedimiento a seguir para dicha consulta. En la citada publicacién se debera informar al
afiliado que cuando lo solicite por cualquier medio verificable, la historia laboral le podra ser
remitida por correo fisico a la direcciéon que indique. Para el efecto, la entidad tendra un plazo
para la remisién de la misma de quince (15) dias habiles contados a partir de la recepcion de la
solicitud.

En aquellos eventos en que la Administradora no publique la historia laboral de los afiliados para
su consulta a través de la pagina de Internet, debera remitir la misma por correo fisico, dentro
de los plazos previstos en el inciso anterior.

b. Contenido minimo de los extractos

Los extractos periédicos que remitan las sociedades administradoras del régimen de ahorro
individual, deberan ajustarse a lo establecido en el inciso 20. del articulo 63 de la Ley 100 de
1993, modificado por el articulo 49 de la Ley 1328 de 2009, en armonia con el literal c) del
articulo 14 del Decreto 656 de 1994, y en desarrollo del deber consagrado en el numeral 1° del
articulo 97 del Estatuto Orgéanico del Sistema Financiero, deberan contener como minimo la
informacién descrita en las proformas B.6000-14 y B.6000-15 del Anexo Il de la Circular
Basica Contable y Financiera.

c. Medio y direcciéon a la cual deberan remitirse los extractos periédicos

Los extractos deben remitirse por correo fisico a la direccion que el afiliado o pensionado haya
indicado expresamente para el recibo de correspondencia.

La utilizacion de medios distintos para el envio de los extractos a afiliados y pensionados debera
quedar consignada en el reglamento del fondo de pensiones obligatorias y sélo podra darse
respecto de los afiliados o pensionados que lo consientan de manera expresa.

La Superintendencia Financiera evaluara la idoneidad y seguridad del medio para el envio de los
extractos al momento de autorizar su inclusién en el reglamento del fondo de pensiones
obligatorias.

1.4 Comisiones de los fondos de pensiones obligatorias
a. Comision por administraciéon aportes obligatorios.

i) Determinacion de la comisién por administracion. Las entidades que administren fondos de
pensiones podran determinar libremente el componente de comision de administracion de aportes
obligatorios calculado sobre el ingreso base de cotizacion, al igual que la periodicidad de su cobro
dentro del afio calendario, con sujecién al limite de tasa previsto en el articulo 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 pension de invalidez, pension de sobrevivientes y comision de
administracion de aportes obligatorios calculado sobre el ingreso base de cotizacién, incluida la prima
con el Fondo de Garantias de Instituciones Financieras, no podra exceder del 3% de la base de
cotizacion.

ii) Término de duracion de la metodologia para determinar la comisiéon. La metodologia para la
determinacion del componente de comision de administracion calculado sobre el ingreso base de
cotizacion debera mantenerse por un término no inferior a un afo, con excepcién de aquellos casos
en los cuales la entidad reduzca el valor de la comision. El término antes sefialado debe establecerse
en relacion con todos los afiliados al fondo y no en forma individual, independientemente de la fecha
de vinculacion de cada afiliado.

Una vez transcurrido el término antes senalado, o el periodo que la entidad haya estipulado si éste es
mayor, podra modificarse el componente de comisiéon de administracion calculado sobre el ingreso
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base de cotizaciéon asi como la periodicidad para su cobro, para lo cual se debera atender el siguiente
procedimiento:

¢ Informar a cada afiliado con una antelacién no inferior a quince (15) dias habiles respecto de la
fecha en que vayan a surtirse dichas modificaciones, mediante comunicacién dirigida a la ultima
direccion registrada.

¢ En la comunicacién que la entidad remita al afiliado debera expresar la periodicidad de cobro de la
comision, el componente de comision de administracion que se calculara sobre el ingreso base de
cotizacion asi como la fecha a partir de la cual empezaran a regir las modificaciones
correspondientes.

e Los cambios introducidos en la metodologia de calculo de la comision deberan ser informados con
la misma antelacién.

| b. Comisién por administracion de pensiones bajo la modalidad de retiro programado

Las sociedades administradoras de los tipos de fondos de pensiones podran cobrar por la administraciéon 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
ningun momento el valor de dicha comisién exceda el 1.5% de la mesada pensional. La comision por este
concepto podra cobrarse por cada mes vencido a partir del primer mes en que deba reconocerse la respectiva
mesada.

c. Comision por concepto de la administracion de recursos de Afiliados Cesantes

Las sociedades administradoras de los tipos de fondos de pensiones podran percibir en forma mensual
como ingreso por concepto de la administracion 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 comisién por cuenta individual no podra ser superior al valor que
resulte de aplicar al ultimo ingreso base de cotizacion del afiliado cesante, el 50% del porcentaje de comision
de administracion de cotizaciones obligatorias que se encuentre cobrando la administradora a sus afiliados
cotizantes. Para tal efecto, el ultimo ingreso base de cotizacion se reajustara el primero de enero de cada afio
segln la variacién porcentual del Indice de Precios al Consumidor certificado por el DANE para el afio
inmediatamente anterior.

Con el fin de proceder al cobro de la comision prevista en este literal, se entenderd que un afiliado
dependiente se encuentra cesante durante el lapso comprendido entre la fecha de novedad de terminacion del
vinculo laboral, legal o reglamentario y el reporte del nuevo vinculo. No podra cobrarse comisién 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 esta cesante, cuando ha dejado de cotizar durante por lo menos
tres meses (3) consecutivos.

d. Comision 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 prestacion
definida, la entidad administradora de la cual se traslada el afiliado podra descontar por concepto de comisién
de traslado, un valor no superior al 1% del ingreso base de cotizacién sobre el cual se efectud el ultimo
recaudo, sin que en ningun caso exceda del 1% de cuatro (4) salarios minimos legales mensuales vigentes.

Esta comision sera descontada de la cuenta individual en el momento en que se coloque a disposicién 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 limites impuestos por la Ley 100 de 1993 y por esta circular, las entidades que
administren fondos de pensiones podran establecer comisiones diferenciales por descuento para
cada uno de los conceptos sefialados en los literales a, b, ¢ y d de este subnumeral. El descuento en
la fijaciéon de la comisién debera considerar criterios de permanencia y regularidad de los afiliados en
su relacion con el tipo de fondo correspondiente y el valor del tipo de fondo individual. El descuento
debera presentarse como un porcentaje Unico que resulte de las anteriores consideraciones.

Las entidades que opten por fijar comisiones diferenciales no podran utilizarlas como mecanismo
para discriminar a determinados afiliados en el ejercicio de los derechos que la ley les confiere. Para
tales efectos, las comisiones deberan establecerse con base en los mismos criterios y en forma
transparente, lo que significa que debe aplicarse idéntica comision al afiliado o afiliados que se
encuentren bajo los mismos supuestos previamente establecidos por la entidad. Asi mismo, las
comisiones diferenciales no podran establecerse por grupos de afiliados, sino que su fijacion debera
ceiiirse a la aplicacion de los criterios antes sefalados en relaciéon con las condiciones individuales de
cada afiliado frente al tipo de fondo.

1.5 Campanas de informacion y de educacion para la promocién del esquema de Multifondos

Las Sociedades Administradoras de Fondos de Pensiones deberan adelantar campafas de informacion y de
educacion financiera para la promocién del esquema de Multifondos en los Fondos de Pensiones Obligatorias,
con el fin de ofrecer a sus afiliados informacién clara, completa, oportuna y que genere mayores elementos de
juicio, para que estos puedan adoptar decisiones informadas sobre (i) las alternativas de elecciéon del
esquema de Multifondos durante la etapa de acumulacién de acuerdo con su edad, horizonte de inversion y
perfil de riesgo y (ii) los efectos de la toma de tales decisiones.

Las campafas de educaciéon y de informacién para la promocion del esquema de Multifondos podran
realizarse a través de la entidad que agremie a las entidades administradoras de fondos de pensiones,
utilizando medios masivos de comunicacion.

En todo caso, las entidades administradoras de fondos de pensiones deberan adelantar dichas campanfas a
través de mecanismos que procuren que los consumidores financieros conozcan el esquema de Multifondos,
tales como: pagina de internet, remision de cartillas, folletos o volantes educativos junto con los extractos,
conferencias en las empresas donde laboren los afiliados de los fondos.

Las administradoras deberdn mantener a disposicion de la Superintendencia Financiera de Colombia el
material de la campana correspondiente.

Las campanas de informacion y educacion financiera para promover el esquema de Multifondos de que trata
el presente numeral deberan contemplar como minimo los siguientes aspectos:

a. Tipos de fondos que conforman el esquema de Multifondos.

b. Caracteristicas de cada fondo de pensiones (perfil de riesgo, horizonte de inversion, objetivo,
principales activos en que puede invertir, entre otros).

c. Perfil del afiliado al que esta dirigido cada fondo teniendo en cuenta la edad, el horizonte de inversion
y el grado de tolerancia al riesgo.

d. Condiciones para la eleccién y retracto del tipo de fondo.

e. Efectos de la eleccion 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 sefialado en
los articulos 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 debera 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 campafias de informacion y educacion para la promocion del esquema de Multifondos
no exime a las administradoras de la obligacion de suministrar de manera particular a sus afiliados o
potenciales afiliados asesoria e informacion 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 sufragardn exclusivamente los gastos que se sefialan a
continuacién, de lo cual debera quedar expresa constancia en el correspondiente reglamento de
administracion:

a. Los honorarios y gastos en que haya de incurrirse para la defensa de los intereses de los tipos de fondos,
cuando las circunstancias asi lo exijan;

b. Los correspondientes al pago de comisiones por la utilizacion de comisionistas de bolsa y corredores de
valores especializados en TES (CVTES), asi como los gastos en que incurran en la negociaciéon de las
inversiones a través de sistemas de negociacion 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 utilizaciéon y acceso a tales sistemas.

c. Los intereses y demas rendimientos financieros que deban cancelarse por razén 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 demas gastos de
indole similar que se autoricen con caracter general por la Superintendencia,

e. La remuneracion correspondiente al revisor fiscal de los tipos de fondos.

f. Los gastos en que haya de incurrirse para la constitucion de las garantias que deban otorgarse para hacer
posible la participacién de la administradora con recursos de los tipos de fondos en los procesos de
privatizacion a que se refiere la ley 226 de 1995.

g. Los gastos en que haya de incurrirse en la realizacion de operaciones a través de las camaras de riesgo
central de contraparte.

h. Los gastos de compensacion y liquidaciéon provenientes de la negociacién de inversiones.

i. Los gastos derivados del registro de valores y los del Depésito Centralizado de Valores que se generen en
la realizacion de operaciones repo, transferencia temporal de valores (TTVs) y simultaneas.
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2.2 Eleccién o cambio de tipo de Fondo de Pensiones Obligatorias

Las Sociedades Administradoras de Fondos de Pensiones Obligatorias deberan poner a disposicion de sus
afiliados medios verificables a través de los cuales éstos puedan realizar la eleccién o cambio de tipo de fondo
dentro del esquema “Multifondos”.

La disposicién de los medios verificables por parte de las Sociedades Administradoras de Fondos de
Pensiones Obligatorias deberd efectuarse por medios fisicos, caso en el cual deberan adoptar la Proforma
B.6000-17 denominada “Eleccion o Cambio de Tipo de Fondo de Pensiones Obligatorias” junto con su
respectivo instructivo, o a través de su canal de distribucion de servicios financieros de internet.

Independientemente del medio verificable que ponga a disposicion de los afiliados, las Sociedades
Administradoras de Fondos de Pensiones Obligatorias deberan:

e Asegurar que al afiliado se le suministrara de manera obligatoria y previa toda la informacién sobre el
esquema “Multifondos” y las caracteristicas de cada uno de los tipos de fondos.

e .Garantizar que se le exigira al afiliado ratificar que ha comprendido la informacién suministrada
mediante la aplicacién de un cuestionario, siendo obligatorio que éste conteste acertadamente tal
evaluacion de forma previa a la eleccién o cambio de tipo de fondo.

e Advertir al afiliado antes de que manifieste su “ACEPTACION Y DECLARACION DE VOLUNTAD’,
acerca de la importancia de haber entendido la informacion suministrada.

Para efectos de la utilizacion del canal de distribuciéon de servicios financieros de internet, sera necesario que
la respectiva Sociedad Administradora de Fondo de Pensiones Obligatorias obtenga la no objecion previa de
la Superintendencia Financiera de Colombia para lo cual debera:

e 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
eleccién o cambio de tipo de fondo.

e Contar con un sistema de informacién que le explique al afiliado como minimo, los aspectos
sefialados en la Proforma B.6000-17.

e Asegurar que el sistema en caracteres destacados le indicara al afiliado los medios de que dispone la
sociedad administradora para resolver cualquier duda que se le presente, antes de tomar la decisién
de eleccion o cambio de tipo de fondo.

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

e Establecer mecanismos que le informen al afiliado la fecha en la que se hara efectiva la orden
impartida.

Tanto para la elecciéon o cambio por medio de la proforma impresa o a través del canal de distribucion 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 obligacién, del tipo de fondo a seleccionar. La
Sociedad Administradora de Fondos de Pensiones Obligatorias debera dejar evidencia del resultado de dicha
encuesta.

La encuesta debera tener en cuenta, como minimo, los siguientes aspectos:

Rango de edad al momento de realizar la solicitud

ARos en los que proyecta pensionarse (afios 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 podra realizarse individualmente por cada Sociedad
Administradora de Fondo de Pensiones Obligatorias o a través de la entidad que las agremie. Dicho modelo
debera remitirse para la no objecion previa de esta Superintendencia, indicando cada uno de los aspectos a
evaluar, la puntuacién asignada a cada una de las respuestas y el procedimiento a seguir para determinar el
tipo de fondo sugerido.

2.3 Retracto de la eleccién de tipo de Fondo

El afiliado no pensionado podra ejercer la opcidn de retracto de su primera eleccion de tipo de fondo por una
Unica vez. En el evento en que el afiliado decida ejercer la citada opcién de retracto, la misma puede ser
presentada por escrito o a través del canal de distribucion de servicios financieros de internet. Las Sociedades
Administradoras de Fondos de Pensiones Obligatorias deberan validar que la solicitud de retracto presentada
por el afiliado se ejerce frente a su primera eleccion y que la misma se ha efectuado dentro de los tres (3) dias
habiles siguientes a la fecha de la de la decision inicial de eleccion.

Surtido el procedimiento anterior, las Sociedades Administradoras de Fondos de Pensiones Obligatorias
deberan informar al afiliado, dentro de los cinco (5) dias habiles siguientes a la solicitud de retracto, sobre
la aceptacion o rechazo de la misma, utilizando para el efecto el mismo medio empleado por el afiliado.
En todos los casos, se debera dejar evidencia de dicha respuesta.

2.4 Transferencia de titulos 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 cesantias,
deberan aprobar las politicas de distribucion de titulos 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 titulos y/o valores.

Para la definicion de las citadas politicas, las juntas directivas deberan tener en consideracion el
objetivo de cada uno de los tipos de fondos de pensiones obligatorias, su perfil de riesgo, su horizonte
de inversion y su rentabilidad objetivo. En las citadas politicas se debera indicar que corresponde al
Comité de Inversiones de la administradora tomar la decision sobre los titulos y/o valores a transferir.
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Dichas politicas deberan permitirle a la administradora actuar con diligencia e imparcialidad en la
distribucién de los titulos y/o valores, evitando conflictos de interés en la asignacion de beneficios o
pérdidas que se puedan dar entre los distintos tipos de fondos.

Cada vez que las sociedades administradoras transfieran titulos y/o valores entre los tipos de fondos
administrados como consecuencia de cambios de tipos de fondo, deberan realizar una compensaciéon
entre los valores a trasladar por cada tipo de fondo, de tal forma que Unicamente se lleven a cabo
transferencias por el neto resultante.

El valor por el cual se transfieren titulos y/o valores entre los diferentes tipos de fondo, como
consecuencia de cambios de tipos de fondo, correspondera al valor por el cual se encontraban
registrados en la contabilidad al cierre del dia inmediatamente anterior a la transferencia.

El comité de inversiones de las sociedades administradoras, cada vez que transfieran titulos y/o
valores entre los tipos de fondos administrados como consecuencia de cambios de tipos de fondo,
debera elaborar y mantener a disposicion de la Superintendencia Financiera un acta de distribucion de
los titulos, en donde se indique, por lo menos:

o Lafecha en que se realiza la transferencia.

e Los valores compensados entre los tipos de fondo, junto con los documentos que soportan
dichos valores, y el neto transferido.

 El numero asignado por la entidad a la inversion en el tipo de fondo que la transfiere, el cual debe
corresponder al reportado en el formato 351 el dia inmediatamente anterior a la transferencia. En
ningun caso se podran transferir titulos y/o valores adquiridos el mismo dia de la transferencia.

e Valor por el cual se transfiere cada titulo y/o valor.

e Razén por la cual se transfieren cada uno de los titulos, la cual debe ser consistente con las
politicas establecidas por la junta directiva.

e 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, correspondera al valor de la unidad de operacion del dia en que se
transfieren los titulos y/o valores, esto es el dia veinte (20) calendario de cada mes o el dia habil
siguiente.

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

1. DISPOSICIONES RELACIONADAS CON LAS SOCIEDADES
1.1 Democratizaciéon de acciones

De conformidad con el precepto contenido en el articulo 89 del Estatuto Organico del Sistema
Financiero, las sociedades administradoras de fondos de pensiones y cesantia deberan ofrecer
en publica suscripcién, con sujecion al valor intrinseco, en un término maximo de dos afos,
contados a partir de la expedicién del correspondiente certificado de autorizaciéon por parte de la
Superintendencia Bancaria, un niumero de acciones que permita a terceros inversionistas adquirir
como minimo un veinticinco por ciento (25%) de su capital social. A su vez, el numeral 40. del
articulo 386 del Cédigo de Comercio dispone que todo reglamento de suscripcion de acciones
debe contener, entre otros, el precio al que seran ofrecidas las acciones, el cual no puede ser
inferior al valor nominal.
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Por tal razén y con el propdsito de dar claridad sobre la correcta interpretacion del articulo 89 ya
citado en cuanto al tramite para formalizar la democratizacion de acciones, este Despacho
estima necesario impartir las siguientes instrucciones, tendientes a facilitar la aplicacién
armonica de las normas en mencion:

Se entendera que las sociedades administradoras colocaran sus acciones, para estos efectos,
con sujecion al valor intrinseco pero sin que, en ningun caso, la oferta pueda ser efectuada a un
valor inferior al nominal. En consecuencia, el valor intrinseco ha de aplicarse en aquellas
transacciones de sociedades cuyas acciones tengan un valor nominal inferior a aquél.

De otro lado, debe aclararse que, para los efectos mencionados, el numero de acciones a ofrecer
en publica subasta por parte de las sociedades administradoras debe ser tal que, luego de
realizada la respectiva democratizaciéon, equivalga al veinticinco por ciento (25%) del total del
capital social resultante.

1.2. Comisiones

1.2.1. Las Sociedades Administradoras de Fondos de Pensiones y Cesantia podran cobrar por la
administracién de los portafolios de inversion de los fondos de cesantia a que se refiere el
Decreto 4600 de 2009 y demas disposiciones que lo modifiquen o sustituyan, las siguientes
comisiones:

- Sobre el valor del portafolio de inversion de corto plazo, una comisién de hasta el uno
por ciento (1%) anual, liquidada en forma diaria.

- Sobre el valor del portafolio de inversién de largo plazo, una comisién de hasta el tres
por ciento (3%) anual, liquidada en forma diaria.

- Sobre el valor de cada retiro anticipado, una comision de hasta el cero punto ocho por
ciento (0.8%).

Las comisiones deberan cobrarse con arreglo a lo que se establezca en el reglamento que para
el funcionamiento del Fondo de Cesantias adopte la administradora.

1.2.2 En concordancia con lo dispuesto en el articulo 101 de la Ley 50 de 1990, los valores
anteriores se causaran a favor de la administradora solamente cuando se acredite que ésta ha
cumplido con la obligacion de obtener la rentabilidad minima de que trata el articulo 101 de la
Ley 100 de 1993, modificado por el articulo 52 de la Ley 1328 de 2009 y demas normas que lo
adicionen o modifiquen.

1.2.3. Para todos los efectos a que haya lugar, se entiende por retiro anticipado el que efectua el
afiliado para cualquiera de los fines contemplados en los numerales 2 y 3 del articulo 102 de la
Ley 50 de 1990.

2. DISPOSICIONES RELACIONADAS CON LOS FONDOS ADMINISTRADOS

2.1 Reglamento de funcionamiento de los fondos de cesantias

El articulo 160 del Estatuto Organico del Sistema Financiero dispone que todo fondo de cesantia
debe tener un reglamento de funcionamiento, aprobado de manera general o individual por la
Superintendencia Financiera de Colombia.

En virtud de lo anterior, este Despacho ha considerado procedente impartir las siguientes

instrucciones, en orden a facilitar el ejercicio de la actividad de los mencionados fondos dentro
de las normas legales vigentes:
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a. Régimen de aprobacién general

Se entienden aprobados por esta Superintendencia todos los reglamentos de funcionamiento de
los fondos de cesantia, debidamente adoptados por la Junta Directiva o el 6rgano competente de
la respectiva Sociedad Administradora, siempre y cuando el contenido de sus previsiones se
ajuste cabalmente a las exigencias minimas que se sefialan a continuacidn:

1) Denominacion del fondo

El fondo de cesantia se denominara ............ ; en consecuencia, cuando se utilice esta expresién
en los diversos contratos o documentos que se suscriban y en las disposiciones internas de la
Sociedad Administradora, se entendera que se hace referencia al fondo de cesantia.

2) Naturaleza juridica del fondo

El fondo de cesantia es un patrimonio auténomo independiente del patrimonio de la sociedad
administradora, conformado por cuentas de capitalizacién individual representadas en unidades.
Cada cuenta individual tendra dos (2) subcuentas, una de corto plazo que correspondera al
portafolio de corto plazo y una de largo plazo que correspondera al portafolio de largo
plazo.

3) Participes del fondo.
Son participes del fondo de cesantia las personas que se relacionan a continuacion:

- Los trabajadores particulares vinculados mediante contratos de trabajo celebrados a partir del
10 de enero de 1991, que se afilien al fondo.

- Los trabajadores particulares que, no obstante hallarse vinculados mediante contratos de
trabajo celebrados con anterioridad a la entrada en vigencia de la ley 50 de 1990, se hayan
acogido voluntariamente al régimen especial de auxilio de cesantia previsto en los articulos 99 y
siguientes de dicha ley y se hayan afiliado al fondo.

- Las personas naturales que, sin estar subordinadas a un empleador, realicen personal y
directamente una actividad econdmica o, quienes siendo empleadores laboren en su propia
empresa y decidan voluntariamente afiliarse al fondo.

4) Recursos de los portafolios del fondo de cesantia

Los portafolios del fondo de cesantia tendran como fuente de recursos las siguientes:

- Las sumas que por concepto de auxilio de cesantia sean aportadas de conformidad con lo
previsto en el Capitulo VII, Titulo VIII, Parte Primera del Cédigo Sustantivo de Trabajo y en los

articulos 98 a 106 de la Ley 50 de 1990;

- Las sumas entregadas como aportes voluntarios por los afiliados independientes a que se
refiere el parrafo final del numeral anterior;

- Los rendimientos generados por los activos que integran los portafolios del fondo, cualquiera
que sea su naturaleza;
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- El producto de las operaciones de venta de activos, asi como los créditos que puedan
obtenerse, y

- Cualquier otro ingreso que resulte a favor de los portafolios del fondo.
5) Destinacion de los recursos de los portafolios del fondo.

Los recursos de los portafolios de corto y largo plazo del fondo se destinaran uanica y
exclusivamente a su inversion en valores de adecuada rentabilidad, seguridad y liquidez, en las
condiciones y con sujecion a las limitaciones que para el efecto haya establecido o llegue a
establecer el Gobierno Nacional.

6) Operaciones no autorizadas.

En la realizacion de las operaciones con recursos de los portafolios del fondo de cesantia las
administradoras se abstendran de:

- Conceder créditos a cualquier titulo con los dineros de los portafolios del fondo.

- Dar en prenda los activos de los portafolios del fondo, otorgar avales o establecer cualquier
otro gravamen que comprometa dichos activos, salvo cuando se trate de actos destinados a
garantizar créditos obtenidos para la adquisicion de los mismos o exista autorizaciéon expresa
por parte del Gobierno Nacional.

- Celebrar con los activos de los portafolios del fondo operaciones de reporto en un porcentaje
superior al establecido por las normas legales o para un objeto distinto al de dotar de liquidez al
fondo.

- Actuar como contraparte de los portafolios del fondo en desarrollo de los negocios que
constituyen el giro ordinario de éste.

- Con excepcion de los comisionistas de bolsa y de valores, utilizar agentes, mandatarios u otro
tipo de intermediarios en la realizacion de las operaciones propias de la administracion de los
portafolios del fondo, a menos que ello resulte indispensable para la realizaciéon de la operacion
propuesta.

- Delegar, de cualquier manera, las funciones y responsabilidades que como administrador de
los portafolios del fondo le corresponden.

- Llevar a cabo practicas inequitativas o discriminatorias en detrimento de los intereses de los
afiliados.

- Invertir los recursos de los portafolios del fondo en titulos emitidos, aceptados, avalados o
garantizados en cualquier forma por la propia Administradora.

- Rechazar los dineros correspondientes al auxilio de cesantia que consignen los empleadores y
aportantes independientes.

7) Derechos de los afiliados

Ademas de los derechos que por ley les corresponden, los afiliados al fondo tendran los
siguientes:

TITULO IV — CAPITULO TERCERO Pagina 17

Disposiciones relacionadas con las sociedades administradoras de fondos
de pensiones y cesantia
Circular Externa 015 de 2011 Abril de 2011



SUPERINTENDENCIA BANCARIA
DE COLOMBIA

- Poseer una cuenta de capitalizacion individual representada en unidades, en la cual se
reflejara diariamente el valor de los portafolios del fondo.

- Participar en los rendimientos financieros generados por los portafolios del fondo, sea que
ellos se deriven de intereses causados, dividendos decretados, valorizaciones técnicamente
establecidas de los activos que lo integran o cualquier otro ingreso que corresponda al giro
ordinario de sus operaciones, determinados a través de métodos de reconocido valor técnico.

- Retirarse del fondo en los casos previstos por las normas legales vigentes;
- Obtener la informacion financiera relativa al fondo que sefiale la Superintendencia Financiera.

- Tener acceso permanente a la informacion sobre el saldo en unidades y en pesos de su cuenta
de capitalizacién individual y sobre las comisiones cobradas por la sociedad administradora, por
los medios aprobados por la Superintendencia Financiera;

- Recibir, por lo menos semestralmente, un extracto de su cuenta de capitalizacién individual de
acuerdo con lo que para el efecto sefiale la Superintendencia Financiera;

- Ser informado del valor de la comisién de manejo y de retiro de los portafolios del fondo y de
los cambios que, previa aprobacion de la junta directiva de la sociedad administradora, se
efectuen a las mismas;

- Transferir el valor de sus unidades a otra sociedad administradora, o entre los portafolios del
mismo fondo previo aviso por escrito en los términos y condiciones determinadas al efecto por
la ley;

- Participar con voz y voto en la asamblea de afiliados. En este caso, el afiliado tendra tantos
votos como unidades posea en el fondo;

8) Obligaciones y prohibiciones de los afiliados
Los afiliados no podran afiliarse a mas de un fondo de cesantia por cada contrato de trabajo
celebrado con un mismo empleador. y estaran sujetos a las siguientes obligaciones, sin perjuicio

de las adicionales que les sefiale la ley:

- Pagar la comisién de manejo pactada, siempre que el portafolio del fondo obtenga una
rentabilidad superior a la minima establecida por el Gobierno Nacional.

- Dar aviso, tanto a la sociedad administradora como a su empleador, de su deseo de transferir
el valor de sus unidades a otra sociedad administradora, en los términos y condiciones
sefialados por la ley; y

- Cumplir con el procedimiento sefialado en la ley para efectos del retiro definitivo o anticipado
de cada uno de los portafolios del fondo.

9) Derechos de la sociedad administradora.

Ademas de los derechos que por ley le corresponden, la sociedad administradora tendra los
siguientes:

- Definir, dentro del marco sefialado por la ley, la composicion del portafolio general de
inversiones;
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- Celebrar con los activos de los portafolios del fondo operaciones de reporto hasta el limite
que establezcan las normas legales y unica y exclusivamente con el objeto de dotar a éste de
liquidez;

- Recibir la comision prevista por ley para cada uno de los portafolios;

- Exigir, si asi lo estima conveniente, la autenticacién y el reconocimiento de firmas en los
documentos de vinculacién y retiro del fondo; y

- Previa solicitud del trabajador y a costa de éste, adelantar ante las autoridades competentes
las respectivas acciones de cobro derivadas del incumplimiento de la obligacién, a cargo del
empleador, de entregar a satisfaccion el auxilio de cesantia liquidado anualmente.

10) Obligaciones de la sociedad administradora.
La sociedad administradora tendra las siguientes obligaciones:

- Velar por la adecuada rentabilidad, seguridad y liquidez de las inversiones de los portafolios
del fondo que administra, respondiendo hasta por la culpa leve por los perjuicios que el
incumplimiento de esta obligacion le cause al fondo;

- Desplegar todo su esfuerzo, conocimiento y diligencia en la administracién de los recursos que
conforman el fondo;

- Mantener los activos y pasivos del portafolio de corto plazo separados de los del portafolio
de largo plazo, de los demas fondos administrados y de los activos de su propiedad, de
suerte que en todo momento pueda conocerse si un bien determinado es de propiedad del
portafolio de corto o largo plazo, de otro fondo administrado por la misma entidad o de la
sociedad;

- Conservar actualizada y en orden la informaciéon y documentacién relativa a las operaciones de
cada uno de los portafolios;

- Enviar, por lo menos semestralmente, extractos de cuenta de los movimientos de cada una de
las subcuentas del afiliado, con sujecion a las instrucciones contenidas en este Capitulo;

- Mantener cuentas corrientes o de ahorro destinadas a manejar exclusivamente los recursos
administrados. En este caso, se identificara claramente el portafolio al cual pertenece la cuenta;

- Invertir los recursos de los portafolios del fondo en valores de adecuada rentabilidad,
seguridad y liquidez, en las condiciones y con sujecién a los limites al efecto establecidos por el
Gobierno Nacional.

- Cobrar oportunamente los rendimientos financieros generados por los activos que integran los
portafolios;

- Velar por que los portafolios mantengan una adecuada estructura de liquidez, particularmente
en lo concerniente a los retiros que en los términos previstos en la ley pueden efectuar los
afiliados;

- Abonar diariamente a cada trabajador afiliado y a prorrata de sus aportes individuales, la parte
que le corresponda en los rendimientos obtenidos por el respectivo portafolio;
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- En caso de retiro definitivo o anticipado del fondo, entregar al trabajador afiliado las sumas
abonadas en sus subcuentas de capitalizacion;

- Hacer efectivas dentro de los tres (3) dias habiles siguientes a la solicitud, las sumas
abonadas en las subcuentas de capitalizacion que un trabajador cualquiera desee transferir a
otro fondo de la misma naturaleza. En este caso, los documentos que le sirvan de soporte al
traslado iran firmados por el trabajador, acompafiados de fotocopia de su documento de
identidad.

- Mantener sobre su propio patrimonio una adecuada estructura de liquidez para responder, si es
del caso, por la rentabilidad minima a que se refiere la ley;

- Responder con su propio patrimonio, directamente o a través de la reserva de estabilizacion de
rendimientos que se constituira como parte del mismo, por la rentabilidad minima exigida por la
ley;

- En caso de que la rentabilidad de los portafolios del fondo sea inferior a la rentabilidad
minima, cubrir la diferencia en un plazo no mayor a cinco (5) dias comunes, afectando la reserva
de estabilizacion de rendimientos o la parte restante de su patrimonio;

- Reintegrar al Fondo de Garantias de Instituciones Financieras las sumas que éste haya
cancelado para alcanzar la rentabilidad minima del respectivo portafolio;

- Abstenerse de realizar cualquier operacién que pueda dar lugar a conflictos de interés entre la
sociedad administradora, o sus accionistas, aportantes de capital o administradores y el fondo de
cesantia;

- Afiliarse al Fondo de Garantias de Instituciones Financieras con el fin de que el fondo de
cesantia cuente con la garantia de aquél, y cumplir con las obligaciones que se deriven de tal
afiliacion; y

- Suministrar al afiliado las informaciones de que trata el numeral 7) del presente literal.
11) Valoracion de los portafolios de corto y largo plazo del fondo

Cada uno de los portafolios del fondo de cesantia se expresara en unidades de igual monto y
caracteristicas, con sujecion a lo dispuesto en el numeral 20 del articulo 161 del Estatuto
Organico del Sistema Financiero. El valor de la cuota se determinara diariamente con sujecién a
las normas que al efecto expida |la Superintendencia Financiera de Colombia.

12) Rentabilidad minima

Las obligaciones que asume la sociedad administradora tienen el caracter de obligaciones de
resultado, solo en cuanto se garantiza a los afiliados que la rentabilidad de cada uno de los
portafolios del fondo en ningun caso sera inferior a la tasa de rentabilidad minima obligatoria
calculada y divulgada por la Superintendencia Financiera de Colombia de conformidad con lo
dispuesto por las normas legales vigentes.

Para tales efectos, la sociedad administradora respondera con su propio patrimonio, bien sea
directamente o a través de la reserva de estabilizacion de rendimientos que se constituira como
parte del mismo en los términos y condiciones al efecto sefialados en el decreto 721 de 1994 y
demas normas que lo modifiquen, adicionen o reformen.

13) Procedimiento para determinar la rentabilidad de los portafolios del fondo.
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Sin perjuicio de lo dispuesto en el numeral 12) al cierre de cada mes, se establecera la
rentabilidad alcanzada por los portafolios. Para tal efecto se seguira el procedimiento sefialado
en las disposiciones legales respectivas, al igual que las instrucciones que sobre el particular
imparta la Superintendencia Financiera de Colombia.

14) Gastos de los portafolios del fondo.

Seran de cargo de cada portafolio, los gastos a que se refiere el subnumeral 2.2 siguiente del
presente capitulo y demas normas que en el futuro la reformen, y que se imputen al mismo por la
sociedad administradora.

15) Procedimiento de ingreso al fondo.

Tratandose de trabajadores particulares, la afiliacion se producira desde el momento en que el
empleador consigne el valor liquidado por concepto de auxilio de cesantia en la cuenta de
capitalizacion individual a nombre de cada trabajador en el fondo. En este evento, al
comprobante de consignacién se acompafiara la respectiva liquidacién detallada por cada
trabajador, firmada tanto por el empleador como por cada uno de éstos, al igual que fotocopia de
los correspondientes documentos de identificacion de los afiliados, de acuerdo con lo establecido
en el numeral 2.3 del presente capitulo. En todo caso, la afiliacién se producird desde la fecha
de la consignacion.

Las personas naturales no subordinadas o las que sean empleadores y laboren en su propia
empresa quedaran afiliadas al fondo desde el momento en que efectuan la primera consignacién.
La sociedad administradora podra verificar la autenticidad de los documentos presentados.

Para efectos del procedimiento de ingreso, se seguiran las instrucciones sefialadas en el
subnumeral 2.3 del presente capitulo en materia del contenido minimo de los documentos que
deben utilizarse para tal efecto.

La sociedad administradora llevara un registro de afiliados, que contendra las unidades que
posee cada afiliado, las pignoraciones sobre la cesantia, la fecha de ingreso al fondo y los
retiros y consignaciones hechas en cada una de las subcuentas.

16) Retiro de fondo
El retiro del trabajador del fondo se producira:

- Por muerte del afiliado;

- Por terminacién del contrato de trabajo por cualquier causa

- Por voluntad propia, tratandose de afiliados independientes;

- Por traslado a otra sociedad administradora;

- Por sustitucion patronal, cuando se den las circunstancias previstas en el numeral 40. del
articulo 69 del Codigo Sustantivo de Trabajo.

17) Procedimiento en caso de retiro:

Terminado el contrato de trabajo por muerte del afiliado, la entrega de las sumas
correspondientes se hara con sujecion al procedimiento establecido en el articulo 258 del Cddigo
Sustantivo de Trabajo y demés disposiciones legales sobre la materia.

Cuando la terminacion del contrato de trabajo ocurra por cualquiera de las causales previstas en
la ley laboral, distintas a la de la muerte del trabajador, bastara la solicitud del afiliado para el
retiro total de las sumas de dinero abonadas en su cuenta, presentada en los términos y
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condiciones que sefiale la ley. En este caso, la sociedad administradora entregara al trabajador
las sumas a su favor dentro de los cinco (5) dias habiles siguientes a la presentacion de la
solicitud.

En los tres ultimos eventos previstos en el numeral anterior, para el retiro de las sumas de
dinero abonadas en las subcuentas del afiliado bastara la solicitud de éste, presentada en los
términos y condiciones que sefale la ley.

Tratandose de retiros anticipados de las sumas abonadas en las subcuentas del afiliado como
consecuencia de la liquidacion y pago parcial de las cesantias con destino a la adquisicidn,
construccién, mejora o liberacion de bienes raices destinados a la vivienda del afiliado, la
sociedad administradora efectuara el giro correspondiente y descontara el anticipo del saldo que
aquel posea, desde la fecha de la entrega efectiva, previa solicitud formulada por el afiliado y
observancia de los requisitos y formalidades al efecto consagrados por la ley.

En el evento en que la solicitud de retiro anticipado la formule el afiliado para financiar los
pagos por concepto de matriculas en instituciones de educacion superior debidamente
reconocidas por el estado, bien sean suyas o de su cdényuge, compafiero o compafiera
permanente, o de sus hijos, la sociedad administradora efectuara el giro correspondiente
directamente a la entidad educativa y descontara el anticipo del saldo que aquél posea en sus
subcuentas, desde la fecha de la entrega efectiva, siempre que se cumplan los requisitos y
formalidades consagrados por la ley.

18) Retenciéon de cesantias.

En aquellos eventos en que el empleador esté autorizado para retener la cesantia, o abonar a
gravamenes o préstamos su pago, la sociedad administradora efectuara la retencidn
correspondiente o el pago, segun el caso, previa solicitud presentada por aquél, acompafada de
prueba que demuestre el cumplimiento de los requisitos sefialados en la ley laboral sobre el
particular.

19) Comision de manejo.

Siempre que se supere la rentabilidad minima a que se refiere el numeral 12) del presente literal,
la sociedad administradora tendra derecho a cobrar por la administracion de los portafolios, la
comisién que al efecto determine la misma sociedad, con sujecion a lo sefialado al efecto por la
Superintendencia Financiera de Colombia.

20) Contratos con entidades financieras.

La sociedad administradora podra celebrar contratos para la utilizacién de la red de oficinas de
los bancos, corporaciones financieras, compafias de financiamiento comercial y organismos
cooperativos de grado superior de caracter financiero, como apoyo para la ejecucion de sus
negocios, en los casos y con sujecion a las condiciones sefialadas en el numeral 20. del articulo
158 del Estatuto Organico del Sistema Financiero y en las normas que en el futuro lo modifiquen,
adicionen o reformen.

21) Duracién del fondo.
El fondo tendra una duracion igual a la de la sociedad administradora, sin perjuicio de que,

previa autorizacion de la Superintendencia Financiera de Colombia se produzca su disoluciéon
anticipada.
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22) Disolucion del fondo
Seran causales de disoluciéon del fondo las siguientes:

- La expiracion del plazo establecido para su duracion; y
- La orden de autoridad competente debidamente ejecutoriada.

23) Modificaciones y adiciones.

Cualquier adicion o modificacion que se pretenda introducir al reglamento debera ser
previamente sometida a la aprobacion de la Superintendencia Financiera de Colombia.

b. Régimen de aprobacién individual:

Los reglamentos que no reunan los requisitos minimos enunciados en al acapite anterior deberan
obtener, de manera individual, la previa aprobacion de la Superintendencia Financiera de
Colombia.

Asi mismo, cuando el reglamento contenga previsiones adicionales o que no se ajusten en su
contenido, total o parcialmente, a las seflaladas en el acapite anterior, deberan someterse a
aprobacion de la Superintendencia Financiera de Colombia pero Unicamente con respecto a
tales previsiones.

Para estos efectos, las sociedades administradoras indicaran en la solicitud respectiva las
previsiones del reglamento materia de la aprobaciéon correspondiente, acompafiando copia
integra del reglamento y copia auténtica del acta de la junta directiva o del 6rgano social
competente en la cual conste su adopcion.

c. Informaciéon a la Superintendencia Financiera de Colombia:

Dentro de los quince (15) dias habiles siguientes a la fecha en que el fondo de cesantia vaya a
entrar en operacion, la sociedad administradora informara por escrito a la Superintendencia
Financiera de Colombia acerca de la adopcién del respectivo reglamento de administracion,
acompafiando copia del mismo y del acta de la junta directiva, o del drgano social competente,
en la cual conste su correspondiente aprobacién.

2.2 Régimen de gastos admisibles para los portafolios de corto y largo plazo del fondo de
cesantias

Con cargo a cada uno de los portafolios del fondo de cesantia se sufragaran exclusivamente
los siguientes gastos, de lo cual debera quedar expresa constancia en el reglamento de
administracién del mismo:

a. Los honorarios y gastos en que haya de incurrirse para la defensa de los intereses del
portafolio, cuando las circunstancias asi lo exijan;

b. Los correspondientes al pago de comisiones por la utilizacion de comisionistas de bolsa y
corredores de valores especializados en TES (CVTES), asi como los gastos en que incurran en
la negociacion de las inversiones a través de sistemas de negociacion 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 Ila
Superintendencia Financiera de Colombia, incluidos los correspondientes al acceso a tales
sistemas.

c El valor de la garantia que otorgue el Fondo de Garantias de Instituciones Financieras;
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d. Los intereses y demas rendimientos financieros que deban cancelarse por razén de
operaciones "repo" u otras operaciones de crédito que se encuentren autorizadas, asi como la
prima por amortizar que deba cancelarse en la adquisicién de titulos que conforman el portafolio;

e. La pérdida en venta de inversiones, la pérdida en venta de bienes recibidos en pago y los
demas gastos de indole similar que se autoricen con caracter general por la Superintendencia, y

f La comision de manejo en favor de la sociedad administradora, en la forma establecida por la
Superintendencia Financiera, que se causara siempre y cuando se supere la rentabilidad minima
a que se refiere las disposiciones legales.

g. Los gastos en que haya de incurrirse para la constitucion de las garantias que deban
otorgarse para hacer posible la participacion de la administradora con recursos de los
portafolios del fondo en los procesos de privatizaciéon a que se refiere la ley 226 de 1995.

h. Los gastos en que haya de incurrirse en la realizacion de operaciones a través de las camaras
de riesgo central de contraparte.

i.Los gastos de compensacion y liquidacion provenientes de la negociacion de inversiones.

j- Los gastos derivados del registro de valores y los del Depodsito Centralizado de Valores que se
generen en la realizacion de operaciones repo, transferencia temporal de valores (TTV's) y
simultaneas.

2.3. Auxilio de cesantia

a. Consignacion del auxilio de cesantias y afiliaciéon de trabajadores

Con el objeto de recibir de los empleadores la consignacion de los dineros correspondientes a la
liquidacién del auxilio de cesantia de sus trabajadores, las administradoras estan en obligacion
de exigir a los empleadores que tal consignacion la efectuen diligenciando un “formato de
consignacion” que sera suministrado por ellas, el cual debera contener, al menos, la siguiente
informacién:

1). Ciudad, fecha y oficina en la cual se realiza la consignacién.

2). Nombre o razdén social de la empresa que efectua la consignacion y su nit o el nombre del
empleador y su documento de identificacidon si es persona natural.

3). La direccion y el teléfono del empleador.
4). El nimero de trabajadores respecto de los cuales se realiza la consignacién de cesantias.

5). EIl valor total de la consignacién, especificando el valor en cheques y en efectivo; de los
cheques, se debera indicar el cédigo del banco y el numero del cheque.

Los formatos de consignacion deberan estar acompafados de una relacién de los trabajadores
cuyo auxilio de cesantia se consigna, firmada por cada uno de ellos, en la que se indique
respecto de cada trabajador, como minimo, los siguientes datos:

6). El nombre y documento de identidad del trabajador

7). La direccion de la residencia y el numero del teléfono
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8). El nombre del empleador, la direcciéon y el teléfono

9) EIl valor de la cesantia que se consigna, con su liquidacién detallada, es decir fecha de
ingreso del trabajador (aaaa/mm/dd), periodo de liquidacién (aaaa), numero de dias base de
liquidacién y salario base de liquidacion.

10) El valor de la sancién por mora en la consignacion de las cesantias.

Adicionalmente, en las proformas de consignacion debera indicarse si el trabajador cuyo auxilio
de cesantia se consigna se encuentra cobijado por el régimen especial a que hace referencia el
numeral 2° del articulo 98 de la ley 50 de 1990 o si, por el contrario, ha decidido acogerse
voluntariamente a dicho régimen, de conformidad con lo previsto en el paragrafo del mismo
articulo.

Las sociedades administradoras de fondos de pensiones y de cesantia quedan autorizadas para
recibir la anterior informaciéon por cualquier medio magnético, sin perjuicio de cumplir con la
obligacién que les asiste de exigir de los respectivos empleadores la remision inmediata de la
relacion de trabajadores cuyo auxilio de cesantia se consigna, firmada por cada uno de ellos y
acompafiada de fotocopia del documento de identidad de cada trabajador.

No obstante lo anterior, se hace necesario aclarar que la firma del trabajador en la relaciéon que
debe acompanar la correspondiente consignacién no se requerira cuando sea el empleador quien
escoja el respectivo fondo de cesantia, ante el silencio de aquél sobre el particular.

El valor total de la consignacion que aparezca en el “formato de consignacion” debera coincidir
con el que dé como resultado de la sumatoria de todos los valores expresados en la relacién de
los trabajadores, a que se refiere el segundo parrafo del presente literal.

Asi mismo, al “formato de consignacién” debera anexarse fotocopia del documento de identidad
de cada trabajador.

b. Plazo para consignacion

El numeral tercero del articulo 99 de la Ley 50 de 1990, en concordancia con el numeral 40 del articulo 164
del Estatuto Organico del Sistema Financiero, establece como plazo para realizar, por parte del empleador, la
consignacion del valor liquidado anualmente por concepto de auxilio de cesantia hasta “antes del 15 de
febrero del afio siguiente”. Por lo tanto, este Despacho estima que las consignaciones que se realicen hasta la
media noche del dia 14 de febrero deben entenderse efectuadas dentro de dicho plazo legal. En el evento en
que el dia 14 de febrero corresponda a un dia no habil, el plazo se extendera hasta la media noche del
dia habil siguiente.

c. Afiliacion de personas independientes

Para la afiliacién al fondo de cesantias de personas independientes, las administradoras les haran diligenciar,
previamente al recibo de sus cotizaciones, un “formato de afiliacion” en el cual se exprese:

1) Datos personales: Nombre completo, documento de identidad, direccién residencia, nimero de teléfono, y
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2) Datos sobre su actividad econémica u ocupacion: descripcidon de la actividad o del oficio u ocupacion
que realiza personal y directamente; si es empleador y labora en su propia empresa, se debera indicar el
nombre o razén social, el nit, la direccion y el teléfono.

Este formato debera estar firmado por la persona que se afilia, quien lo presentara acompafado de una copia
de su declaraciéon de renta del afio inmediatamente anterior, debidamente presentada ante la Direccion
Administrativa de Impuestos y Aduanas Nacionales -DIAN-, asi como de fotocopia de su documento de
identidad. En el evento en que el solicitante no adjunte la declaracién de renta, por no estar obligado a ella de
acuerdo con la ley tributaria, el monto total de sus cotizaciones voluntarias no podra ser superior, en ningun
tiempo, a la cuantia que corresponda a la maxima de ingresos admisible para no estar obligado a presentar
declaracion de renta.

d. Traslado a otra administradora

La administradora que solicite el traslado de un trabajador afiiado 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 debera trasladar el valor de las unidades del trabajador afiliado o del afiliado
independiente a la nueva administradora, anexando la informacién correspondiente al respectivo traslado,
para lo cual podra utilizar un formato en medio magnético.

Si se trata del traslado de un trabajador afiliado, dicho formato contendra, 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 liquidacién del traslado, el
numero de unidades trasladadas por cada una de las subcuentas y el valor de las unidades a dicha fecha,
asi como la ultima fecha de seleccion o modificacion de perfil de administraciéon realizado por el
afiliado.

4) La informacion personal del afiliado: nombre, documento de identidad, direccién de su residencia y teléfono.

5) La informacion laboral del afiliado: nombre o razén social del empleador, nit o documento de identificacion,
direccion y teléfono.

Si el traslado es de un afiliado independiente se podra utilizar otro formato que contenga, ademas de la
informacion sefialada anteriormente en los numerales 1), 2), 3) y 4), la siguiente:

- Los datos sobre su actividad econémica u ocupacién: descripcion de su actividad o del oficio u ocupacion
que realiza personal y directamente. Si es empleador y labora en su propia empresa, se debera indicar el
nombre o razén social de ésta, el Nit, la direccion y el teléfono.

A este formato deberan adjuntarse, no solamente los documentos mencionados al comienzo de este acapite,
sino también, la copia de la declaracién de renta del afiliado correspondiente al afio inmediatamente anterior,
debidamente presentada ante la Direccion Administrativa de Impuestos y Aduanas Nacionales - DIAN. En
caso de que el afiliado no acompafie la declaracion de renta por no estar obligado a presentarla conforme la
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ley tributaria, el monto total de las cotizaciones voluntarias no podra exceder, en ningun tiempo, la cuantia que
corresponda a la maxima de ingresos admisible para que no exista dicha obligacion.

Por ultimo, cabe observar que la administradora que realice el traslado estara en la obligacion de comunicarle
inmediatamente por escrito al afiliado los datos relacionados con el traslado.

e. Remision de extractos a los afiliados a los fondos de cesantias

De conformidad con lo dispuesto en el literal b) del articulo 31 del Estatuto Organico del
Sistema Financiero y el subnumeral 10) del literal a. del numeral 2.1 del presente Capitulo,
las sociedades administradoras de fondos cesantias estan en la obligacién de remitir
periddicamente a sus afiliados extractos de sus cuentas individuales, de acuerdo con las
siguientes instrucciones:

1) Periodicidad y plazo para el envio de extractos a los afiliados

Las sociedades administradoras deberan remitir a sus afiliados, por 1lo menos
semestralmente, los extractos de sus cuentas individuales.

Como quiera que esta obligacion involucra a todos los afiliados del fondo de cesantias, es
deber de las sociedades administradoras enviar los extractos a que se refiere este literal, a
quienes en cualquier momento, durante el periodo del extracto, hayan tenido el caracter de
afiliados.

Los extractos se remitirdan dentro de los quince (15) dias habiles siguientes a la publicacién
por parte de la Superintendencia Financiera de Colombia de la rentabilidad minima con corte
a marzo 31 y septiembre 30. En aquellos eventos en que una sociedad administradora
ofrezca a sus afiliados la remision de extractos que correspondan a periodos inferiores a un
semestre, deberan dejar expresa constancia en el reglamento del fondo de la periodicidad y
del plazo dentro del cual seran enviados.

Con los extractos con corte al 30 de septiembre, se debera remitir la informacion
completa sobre los derechos y obligaciones de los afiliados al fondo y los efectos que
se derivan de la seleccion entre los Portafolios de inversion de Corto Plazo y Largo
Plazo de los aportes y/o recursos de los fondos de cesantias.

2) Contenido minimo de los extractos y uso obligatorio del formato unico

Los extractos deberan informar como minimo lo siguiente, de conformidad con el formato
unico establecido por la Superintendencia Financiera, anexo a la presente Circular:
e Saldos inicial y final del periodo

Valor y fecha de consignacion del auxilio de cesantias

Traslados desde y hacia el fondo de cesantia

Retiros parciales de cesantias

Retiros definitivos de cesantia

Comision cobrada por retiros parciales

Porcentajes de comision por administracion

Rendimientos abonados durante el periodo, y

Rentabilidad de los portafolios del fondo y de las subcuentas individuales

3) Medio y direccion a la cual deberan remitirse los extractos periédicos
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Los extractos deben remitirse por correo fisico a la direccién que el afiliado haya indicado
expresamente para el recibo de correspondencia.

La utilizacién de medios distintos para el envio de los extractos a los afiliados debera quedar
consignada en el reglamento del fondo de cesantias y s6lo podra darse respecto de los
afiliados que lo consientan de manera expresa.

La Superintendencia Financiera evaluara la idoneidad y seguridad del medio para el envio de
los extractos al momento de autorizar su inclusién en el reglamento del fondo de cesantias.

f. Valoracion subcuentas individuales

Las sociedades administradoras de fondos de pensiones y de cesantia tienen por objeto
exclusivo la administracion y manejo de los fondos de cesantia que se constituyan con
arreglo a lo previsto en el articulo 99 de la Ley 50 de 1990, cuyos recursos deben ser
invertidos en los términos y condiciones establecidos por las disposiciones legales, con el
propésito de que la rentabilidad que produzcan sea como minimo la tasa de rentabilidad
minima obligatoria calculada y divulgada por la Superintendencia Financiera de Colombia.

Para el efecto, se ha dispuesto que el valor de cada uno de los portafolios de corto y largo
plazo del fondo de cesantia se determine en forma diaria de conformidad con el
procedimiento establecido por esta Superintendencia y se exprese en unidades de igual
monto y caracteristicas, donde las unidades miden el valor de los aportes de los afiliados y
su mayor valor represente los rendimientos que se han obtenido en el periodo respectivo,
como consecuencia de la gestion adelantada por la administradora. Asi las cosas, el
incremento del valor de la unidad debe originarse exclusivamente en los rendimientos
financieros propios del portafolio de inversiéon que defina la sociedad dentro del marco
seflalado por la ley, sin la injerencia de factores extrafios que afecten la transparencia de su
manejo y que atenten contra los principios inspiradores de una sana competencia entre las
administradoras.

En consecuencia, cuando una sociedad administradora estime procedente efectuar aportes
con sus propios recursos a los portafolios administrados debera efectuarlos de forma tal que
los mismos no alteren la rentabilidad de los portafolios, ni, por consiguiente, el valor de la
unidad, pues las sociedades administradoras de fondos de pensiones y de cesantia no
pueden sustraerse a su obligacion legal de administrar e invertir los recursos de los
portafolios de corto y largo plazo del fondo en valores de adecuada rentabilidad, seguridad y
liquidez, con el propdsito de obtener la rentabilidad minima exigida, utilizando el expediente
de trasladar dinero al portafolio que administran.

En conclusién, y teniendo en cuenta que no existe disposicién juridica alguna que prohiba a
las sociedades administradoras de fondos de pensiones y de cesantia realizar los citados
aportes patrimoniales, esta Superintendencia les manifiesta que, para que resulten
procedentes desde el punto de vista de las normas que regulan su actividad, las donaciones
de dinero a los portafolios administrados, previo el cumplimiento de las disposiciones legales
pertinentes, deben tratarse como una consignacién y abonarse como unidades en las cuentas
individuales a nombre de los afiliados.

En otros términos, el incremento en el valor de la unidad en que se encuentran representados
los aportes de los afiliados debe originarse exclusivamente en los rendimientos financieros
propios del portafolio de inversiéon que defina la sociedad dentro del marco sefialado por la
ley, sin la injerencia de factores extrafios que afecten la transparencia de su manejo y que
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atenten contra los principios inspiradores de una sana competencia entre las
administradoras. Por lo tanto, los aportes que reciban los portafolios administrados, tanto de
la misma sociedad administradora como de cualquier persona natural o juridica, deberan
tratarse siguiendo los parametros anteriormente establecidos.

2.4 Cesion de fondos de cesantia

Con el fin de garantizar que la cesion de los Fondos de Cesantia se efectue con sujecion a la
ley, en defensa de los intereses de los afiliados al mismo, esta Superintendencia considera
indispensable impartir las siguientes instrucciones:

a. Cierre

Las Sociedades Administradoras de Fondos de Pensiones y de Cesantia que, de conformidad
con lo previsto en el articulo 167 del Estatuto Organico del Sistema Financiero cedan el
Fondo de Cesantias por ellas administrado deberan efectuar un corte de ejercicio en la fecha
inmediatamente anterior a aquella en que se produzca la cesidn, siguiendo para el efecto el
procedimiento de cierre mensual establecido por la Superintendencia Financiera de Colombia.

b. Identificacion

Al momento de la cesion de un Fondo de Cesantias, la sociedad cedente debera entregar a la
sociedad cesionaria la relacién de los afiliados al Fondo, con indicacion de su participacion
en los portafolios de corto y largo plazo, expresada en pesos y unidades.

c. Garantia de rentabilidad minima

La sociedad cedente de un fondo de cesantia debera garantizar la rentabilidad minima
acumulada exigida por la ley para cada uno de los portafolios administrados, con corte a la
fecha en que se efectue la cesién del fondo. Para el efecto, la Superintendencia Financiera
de Colombia informara la rentabilidad minima a las sociedades cedente y cesionaria, dentro
de los cinco (5) dias habiles siguientes a la cesion del fondo.

Suministrada dicha informacién, la entidad cedente dispondra de un plazo de cinco (5) dias
comunes para cancelar la suma necesaria para alcanzar la rentabilidad minima exigida.

Esta suma se cancelara, en primer lugar, con cargo a la comisién de manejo causada hasta el
dia del cierre a favor de la administradora cedente.

Cuando la comisiéon de manejo causada sea insuficiente para alcanzar la rentabilidad minima
exigida, la diferencia sera entregada en efectivo a los portafolios del fondo cesionario, para
su abono en las cuentas de capitalizacién individual de quienes al momento de la cesién se
encontraban afiliados a los portafolios del fondo cedido. Dicho abono se efectuara en
unidades.

En caso de fusién de la entidad cedente, o cuando la totalidad de sus acciones en circulacidon
hayan sido adquiridas por otra entidad o sus pasivos hayan sido cedidos, la obligacion de
garantizar la rentabilidad minima se extendera a la entidad absorbente o a la nueva sociedad
resultante de la fusion, asi como a la adquirente de las acciones o de los pasivos, segun sea
el caso.

d. Procedimiento a realizar en el fondo cesionario
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El dia de la cesién, el fondo de cesantia cedido se incorporara al administrado por la
sociedad cesionaria, la cual efectuara la reliquidacion de todas las cuentas del fondo cedido,

con base en el valor de las unidades de los portafolios del fondo de cesantias por ella administrado
vigente para el dia de la cesion.

e. Informacion a la Superintendencia Financiera de Colombia

Copia de todos los documentos en que consten la cesion y los términos en que ésta se ha pactado debera
remitirse a la Superintendencia Financiera de Colombia, dentro de los dos (2) dias habiles siguientes a la
fecha en que ella se produzca.

2.6. indice representativo del mercado accionario del exterior

Para los efectos de lo dispuesto en el numeral ii), literal b), articulo 2.6.9.1.2 del Decreto 2555 de 2010,
el indice representativo del mercado accionario del exterior que se debe tomar en cuenta para el calculo
de la rentabilidad minima de los fondos de cesantias es el indice Standard & Poor’s 500.

2.7. Informacion sobre los derechos y obligaciones de los afiliados y efectos de la seleccion o
modificacion de perfil de administracion.

El reglamento del fondo de cesantias administrado, en el cual se incluye la informaciéon completa de los
derechos y obligaciones de los afiliados, debera estar a disposicién de los mismos para consulta
permanente a través de la pagina de Internet de la respectiva sociedad administradora. En todo caso, las
sociedades administradoras deberan suministrar de manera fisica o electrénica el referido reglamento a
los afiliados que expresamente lo soliciten, dentro de los tres (3) dias habiles siguientes a tal
requerimiento.

Asi mismo, deberan publicar por lo menos una vez al afio en un diario de amplia circulacién nacional,
informacion general sobre los derechos y obligaciones de los afiliados al fondo y los efectos que se
derivan de la seleccion entre los diferentes portafolios de inversion de los aportes y/o recursos de los
fondos de cesantia. Especialmente se debera 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 esta orientado a los afiliados que tienen proyectado retirar sus
cesantias 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 esta orientado a los afiliados
que no tienen proyectado retirar sus cesantias en el corto plazo, constituido por inversiones de mayor
plazo y con una expectativa de mayor riesgo y mejor rentabilidad.

La mencionada publicacion tendra por finalidad ofrecer a los afiliados mayores elementos de juicio para
que puedan adoptar decisiones informadas sobre la forma mas adecuada de invertir sus aportes y/o
recursos. Para el afio 2010 debera efectuarse la publicacion en el mes de junio y para los afios
subsiguientes en el mes de enero. La publicacion podra realizarse individualmente por cada
administradora o a través de la entidad que las agremie.
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Ademas de la publicacion de avisos en diarios de amplia circulacion nacional y la remisién de extractos,
se consideran validas las informaciones que sobre los aspectos mencionados se entreguen a los afiliados
por cualquier medio o que se incluyan en las paginas de Internet de las administradoras.

2.8. Definicion o modificacion del perfil de administraciéon de aportes y/o recursos a los fondos de
cesantias

Las Sociedades Administradoras de Fondos de Cesantias deberan poner a disposicion de sus afiliados
medios verificables a través de los cuales definan y modifiquen el perfil de administracién de los aportes
y/o recursos en los fondos de cesantias entre los portafolios de Corto Plazo y Largo Plazo, ya sea por
medio de formatos impresos en los que conste la firma y aceptacion del afiliado o a través del canal de
distribucion de servicios financieros de Internet.

Para efectos de la utilizacion del canal de servicios de Internet, sera necesario que la respectiva Sociedad
Administradora de Fondos de Cesantias obtenga la no objecion previa de la Superintendencia Financiera
de Colombia, para lo cual debera:

- Establecer los criterios de segmentacion de sus afiliados con el propésito de determinar a cuales
de ellos les permitira el uso de dicho canal para la seleccion del perfil de administracion de los
recursos de cesantias.

- Contar, a través del canal de servicios de Internet, con un sistema de informacién que explique
de manera amplia y suficiente a los afiliados las caracteristicas de los portafolios de Corto y
Largo Plazo elegibles, los efectos de la seleccion o modificacion del perfil de administracion y los
tiempos para el traslado de recursos entre uno y otro portafolio. Asi mismo, debera advertir a los
afiliados acerca de la importancia de haber entendido la informacién suministrada y que en caso
de dudas deberan acceder a los medios que disponga la administradora para su aclaracion.

Dicho sistema debera asegurar que la informacion se suministre de manera previa y obligatoria a
la seleccién o modificacion del perfil y dejar evidencia de su aceptacion por parte del afiliado.

Acreditar que el canal de servicios de Internet 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 seleccion de perfil de administracion.

Establecer mecanismos que le permitan informar a los afiliados la seleccién efectuada, dentro de
los cinco (5) dias habiles siguientes a la decisidn.

2.9. Reglas y requisitos para el funcionamiento del mecanismo de registro de operaciones
con los recursos de los tipos de fondos de pensiones obligatorias y los portafolios de los
fondos de cesantia.

Las Sociedades Administradoras de Fondos de Pensiones y de Cesantia deberan
implementar un mecanismo que permita identificar de manera completa, clara y suficiente
cada operacion y el tipo de fondo o portafolio para el cual se efectua la misma. Para el
efecto, deberan tener en cuenta lo siguiente:

2.9.1 Tratandose de operaciones que se realicen a través de un intermediario de valores o
de cualquier tercero autorizado, las instrucciones que para el efecto imparta Ila
administradora debera realizarlas a través de un medio verificable de conformidad con lo
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establecido en el literal f, numeral 1, Capitulo Tercero del Titulo IX de esta circular,
asegurandose que en dichas instrucciones se indique el tipo de fondo o portafolio para el
cual se esta solicitando la operacioén.

2.9.2 Tratandose de operaciones que realicen directamente las AFP a través de sistemas de
negociacion de valores, el mecanismo de registro sera la identificacion del tipo de fondo o
portafolio para el cual se realizé la operacién al momento de la complementacién de la
respectiva operacion, la cual debera realizarse a mas tardar dentro de los treinta (30)
minutos siguientes a su celebracion.

2.9.3 Cuando las operaciones se realicen en el mercado mostrador (‘Over the Counter’ -
OTC), las AFP deberan asegurarse de que en el medio verificable a que se refiere el literal f,
numeral 1, Capitulo Tercero del Titulo IX de esta circular quede constancia del tipo de
fondo o portafolio para el cual se celebré la respectiva operacion. Este fondo o portafolio
sera el beneficiario de la operaciéon para efectos de lo dispuesto en el subnumeral viii) del
subnumeral 2.8 de dicho capitulo.

Para el caso de las operaciones que se realicen en el mercado mostrador sobre valores
diferentes a los establecidos en el subnumeral 2.1, capitulo tercero del titulo IX de la
Circular Basica Juridica o a las excepciones alli contenidas, sera necesario que las AFP
implementen un sistema de registro de dichas operaciones que garantice la identificacion
de manera completa, clara y suficiente del tipo de fondo o portafolio para el cual se realizé
la operacion. Dicho registro debera efectuarse a mas tardar dentro de los quince (15)
minutos siguientes al cierre de la operacion y debera contener como minimo la siguiente
informacioéon:

a. Numero de registro de la operacion. El sistema debe generar un nimero consecutivo
que se asigna a cada operacion.

b. Fecha y hora (HH:MM:SS) en que se registra la operaciéon, informacion que debe ser
generada automaticamente por el sistema.

c. Usuario que registra la informacién, lo cual debe ser generado automaticamente por el
sistema.

d. Nombre de la contraparte en la operacion.

e. Tipo de operacion: compra o venta.

f. Tipo de fondo o portafolio para el cual se efectué la operacion.

g. Caracteristicas de la especie que permita su identificacion plena, tales como ISIN o
Nemotécnico.

h. Monto nominal sobre el cual se realiza la operacién.

i. Valor de compra o de venta en moneda o unidad original.

j- Valor de compra o venta en pesos.

k. Fecha de cumplimiento de la operacion.

2.9.4 Seguridades del sistema de registro de operaciones de que trata el subnumeral 2.9.3.

[

La aplicacion del sistema debe permitir la autenticacion que asegure la identificacion
de manera unica de todos los usuarios que ingresen. Asi como controlar el acceso a la
informacion mediante roles, perfiles o funciones por tipo de usuario.

b. No se debe permitir la modificacion de la informacion por fuera de la aplicacion.

c. Debe llevar una traza de auditoria, que contenga las acciones realizadas por los
usuarios.

d. El sistema debera tener un esquema de contingencia, el cual debe estar en
disponibilidad para garantizar su funcionamiento.
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e. La aplicacién debe tener respaldo diario de datos completamente automatico 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 podran 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. POL’iTICAS DE INVERSION, ASIGNACION ESTRATEGICA DE ACTIVOS Y FUNCIONES DE LOS
COMITES DE RIESGOS E INVERSIONES

Corresponde a la junta directiva de las sociedades administradoras de fondos de pensiones y de
cesantias (en adelante AFP), aprobar la politica de inversion para cada uno de los tipos de fondos de
pensiones obligatorias y para cada uno de los portafolios del fondo de cesantia administrados, de
acuerdo con el objetivo de cada uno de ellos. Asi mismo, se encuentra a cargo de las referidas juntas
directivas aprobar la Asignaciéon Estratégica de Activos para cada uno de los tipos de fondos de
pensiones obligatorias y para el portafolio de largo plazo del fondo de cesantia, de acuerdo con su
respectiva politica de inversion.

Para tal fin, en el presente capitulo, se establece el contenido minimo de las citadas politicas de
inversion y la asignacion estratégica de activos, asi como los requisitos minimos para la conformacion
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 deberan documentarse las decisiones que
adopten.

3.1 POLITICAS DE INVERSION
3.1.1 CONTENIDO MIiNIMO

Las politicas de inversion a divulgar a los afiliados y al publico en general, para cada tipo de fondo de
pensiones obligatorias y para cada portafolio del fondo de cesantia deberan contener como minimo la
siguiente informacion:

a. Objetivos de cada uno de los tipos de fondos de pensiones y de los portafolios del fondo de
cesantia, teniendo en cuenta su perfil de riesgo y su horizonte de inversion.

b. Estructura organizacional para la gestion de inversiones y administracion de sus riesgos (areas
que participan con sus principales funciones y facultades, entre otros).

c. Criterios generales para la seleccion de las inversiones para cada uno de los tipos de fondos de
pensiones obligatorias y de los portafolios del fondo de cesantia, tales como:

i Condiciones que deben cumplir los titulos y/o valores y los emisores (nhacionales y del
exterior), tales como: calificacion de riesgo crediticio, estandares de gobierno corporativo,
area geografica, sector econémico y condiciones de los activos subyacentes de las carteras
colectivas, fondos de inversion u otros esquemas de inversion colectiva.

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

iii Mercados en los cuales la administradora realizara las negociaciones de inversiones.

d. Criterios generales para la realizacion de las operaciones con derivados, tales como:

i  Objetivos (cobertura y/o de inversion).
ii Mercados en los cuales la administradora realizara estas operaciones.
iii Subyacentes autorizados.
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iv Politicas de administracion de colaterales y negociacion de acuerdos marco o contratos
asociados.

Politicas generales de la administradora en cuanto a la realizacién de:

i Operaciones repo activos.

ii Operaciones repo pasivos.

iii Operaciones simultaneas activas.
iv Operaciones simultaneas pasivas.
v  Transferencia temporal de valores.

Criterios adoptados para la seleccion de contrapartes en:

i Lanegociacion de titulos y/o valores.
ii La negociacion de instrumentos derivados.
iii La negociacion de repos, simultaneas y de transferencia temporal de valores.

Procedimiento a seguir en el evento en que se presenten excesos o defectos en los limites de
inversion, tanto internos como legales.

Procedimiento para evaluar el desempeio en la gestion de las inversiones, en donde se indique
por lo menos:

i Descripcion de los indicadores a utilizar.

ii Periodicidad de evaluacion.

iii Organo o areas encargadas de hacer seguimiento a dicha evaluacién.
iv Organos o areas receptores de las evaluaciones.

Condiciones profesionales exigidas al personal interno o externo relacionadas con el area de
inversiones.

Principales limites internos de inversion por clase de activos y operaciones de derivados, en
donde se indique por lo menos:

i Limites en titulos participativos nacionales y del exterior.

ii Limites en titulos de deuda publica.

iii Limites en titulos de deuda privada emisores nacionales.

iv Limites en titulos de deuda emitidos por emisores del exterior.

v  Limites en depésitos a la vista.

vi Limites en fondos de capital privado nacionales o del exterior.

vii Limites en productos estructurados.

viii Limites en operaciones de derivados de inversion y/o de cobertura.

Politicas en la administracion o gestion de riesgos:

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

ii Mecanismos de identificacion, medicion, 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 cesantia, en donde se indique por lo menos:

v Métodos de medicion y control.
v" Mecanismos de monitoreo.
v' Periodicidad de control.
v' Organos receptores de los resultados de medicién y control.
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v Procedimientos a seguir en el evento en que se presente un exceso en la exposicion a
determinado riesgo.

. Gestion de los potenciales conflictos de interés en el proceso de seleccidon y negociaciéon de
inversiones, en donde se indique por lo menos:

i Definiciéon e identificacion de situaciones generales que pueden generar conflictos de
interés.

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

iii Politicas adoptadas por la administradora para la negociacion de titulos o valores
admisibles cuyo emisor, garante, originador o propietario sea un vinculado a la
administradora.

m. Descripcion 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 negociacion de las inversiones.

3.1.2 MECANISMOS DE DIFUSION

Las AFP deberan divulgar la politica de inversiéon de cada uno de los tipos de fondos de pensiones
obligatorias y de los portafolios del fondo de cesantia a través de su pagina de internet, en una
ubicacién de facil acceso y con un link directo a dichas politicas, con el fin de que los afiliados y el
publico 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 cesantia, podra establecerse y difundirse una politica
general para todos ellos.

Con quince (15) dias habiles de antelaciéon a la citada divulgacién, las AFP deberan remitir a la SFC
copia de las politicas de inversion que publicaran en su pagina web, asi como de cualquier
modificaciéon que realice a las mismas, junto con el acta mediante la cual la junta directiva las apruebe.
La primera publicacién en la pagina web debera realizarse a mas tardar el 30 de marzo de 2012.

En las notas a los estados financieros la administradora debera informar sobre la existencia de las
politicas de inversion de los tipos de fondos de pensiones obligatorias y de los portafolios del fondo
de cesantia, y los medios a través de los cuales se podra acceder a ellas.

Las sociedades administradoras podran disponer de otros mecanismos de difusion de las politicas de
inversion, distintos a los sefialados anteriormente.

3.2 COMITE DE RIESGOS Y COMITE DE INVERSIONES

Las AFP deberan implementar o ajustar su comité de riesgos y su comité de inversiones a los
requisitos minimos senalados en el presente capitulo, sin perjuicio de lo establecido en el sistema de
control interno a que se refiere el Capitulo Noveno del Titulo | de la Circular Basica Juridica, y de las
disposiciones que en materia de administracion de riesgos se establecen en la Circular Basica
Financiera y Contable y en la Circular Basica Juridica de la SFC.

3.2.1 CONFORMACION Y FUNCIONAMIENTO

El comité de riesgos y el comité de inversiones de las AFP deberan conformarse cada uno con por lo
menos cinco (5) miembros, siempre que corresponda a un niumero impar, designados por la junta
directiva, que acrediten conocimiento y experiencia en las respectivas materias.
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Dichos requisitos seran determinados y evaluados por la junta directiva de forma previa a la
designacion de los miembros de los comités. En todo caso, cada comité debera contar con por lo
menos un (1) miembro de la junta directiva. Tratandose del comité de riesgos, para la toma de
decisiones debera contarse con el voto favorable de por lo menos un miembro que no se encuentre
vinculado laboralmente a la respectiva AFP.

Los comités sesionaran 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 conformaciéon de los comités se debe garantizar independencia y segregacion de roles de
acuerdo con la estructura organizacional de la AFP. Los citados comités deberan velar porque se de
cumplimiento a las politicas de inversion aprobadas por la junta directiva.

3.2.2 FUNCIONES DEL COMITE DE RIESGOS

Este comité tiene bajo su responsabilidad analizar, evaluar y decidir sobre la administracion de los
riesgos inherentes a la actividad de inversion, tales como riesgo de mercado, de liquidez, de
contraparte, de crédito, de lavado de activos y operativo. Para el efecto, dicho comité tendra las
siguientes funciones:

a. Proponer a la junta directiva, para su respectiva aprobacion, las politicas de la entidad en la
administracion o gestion de riesgos.

b. Evaluar y hacer seguimiento a los informes presentados por el middle office sobre el
cumplimiento de las politicas de administracion o gestién de riesgos y presentar ante la junta
directiva y al comité de inversiones, por lo menos una vez al mes, un informe sobre dicha
evaluacion.

c. Proponer a la junta directiva, para su respectiva aprobacion, las metodologias de identificacion,
medicion, control y monitoreo de los riesgos inherentes a la actividad de inversion de los tipos de
fondos de pensiones obligatorias y de los portafolios del fondo de cesantia y evaluar los
resultados sobre back y stress testing.

d. Presentar a la junta directiva para su aprobacion, los limites de exposicion a los riesgos
inherentes a la actividad de inversion y efectuar seguimiento al cumplimiento de los mismos.

e. Aprobar los distintos emisores, contrapartes y gestores de fondos propuestos por el comité de
inversiones, asi como los cupos de inversiéon en los mismos.

f. Aprobar con base en la propuesta del comité de inversiones la adquisicion de nuevas clases de
activos, garantizando que se ajusten a las politicas de inversién 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 cesantia administrados.

h. Efectuar control y seguimiento al cumplimiento de las politicas de inversién, en relacion con las
condiciones que deben cumplir las inversiones, las operaciones con derivados y demas
operaciones realizadas con los recursos de cada tipo de fondo de pensiones obligatorias y
portafolios del fondo de cesantia y presentar ante la junta directiva por lo menos una vez al mes
un informe sobre el particular.
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Aprobar los reportes para monitorear los limites de inversion internos y legales, y la posicion en
riesgo de los portafolios de inversion de los tipos de fondos de pensiones obligatorias y de los
portafolios del fondo de cesantia administrados.

Aprobar los reportes para monitorear el cumplimiento de las politicas de administraciéon o gestion
de riesgos.

Presentar para su aprobaciéon a la junta directiva el procedimiento a seguir en caso de
incumplimiento a los limites de inversion internos y legales y a los limites de exposicion a los
riesgos inherentes a la actividad de inversién, las sanciones a aplicar en tales casos, el
mecanismo de informacion a la junta directiva sobre los citados eventos, y hacer seguimiento a
dicho procedimiento.

Informar a la Junta Directiva sobre aquellos eventos en los que las participaciones por clase de
activos definidos en la Asignaciéon Estratégica de Activos se desvie de los rangos aprobados por
la misma.

Proponer a la junta directiva el procedimiento para evaluar el desempefo en la gestion de las
inversiones.

Las demas que le asigne la junta directiva de la AFP.

3.2.3 FUNCIONES DEL COMITE 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 cesantia, establecer las condiciones que deben
cumplir los titulos 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 inversion y su tratamiento. Para el efecto, dicho comité
tendra las siguientes funciones:

a.

Definir, de acuerdo con los objetivos y las politicas de inversion de cada tipo de fondo de
pensiones obligatorias y del portafolio de largo plazo del fondo de cesantia, la asignacion
estratégica de activos, asi como sus modificaciones, con el fin de someterla a consideracion de la
junta directiva.

Establecer los eventos en los cuales se puede modificar la ponderacion por clase de activos
determinada en la asignacion estratégica de activos, fijar los procedimientos a seguir para
efectuar dichas modificaciones y los mecanismos de documentacion de los mismos.

Definir las desviaciones de la asignacion estratégica de activos permitidas.

Efectuar el control y seguimiento al cumplimiento de la asignacion estratégica de activos y
presentar ante la junta directiva por lo menos una vez al mes un informe sobre el particular.

Definir el marco de las operaciones tacticas.

Preparar los analisis y recomendaciones que consideren necesarias, relacionadas con las
condiciones que deben cumplir las inversiones y demas operaciones a realizar con los recursos
de cada tipo de fondo de pensiones obligatorias y portafolios del fondo de cesantia, para que la
junta directiva las tenga en cuenta en la definicion de las politicas de inversion.

Someter, en coordinacion con el comité de riesgos, a consideracion de la junta directiva de la
administradora la relacion riesgo-retorno prevista para cada uno de los portafolios de inversion de
los tipos de fondos de pensiones obligatorias y de los portafolios del fondo de cesantia
administrados.
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Evaluar nuevas clases de activos, emisores, contrapartes, gestores de fondos y oportunidades de
inversion, con el fin de realizar propuestas al comité de riesgos.

Hacer seguimiento permanente a los informes del comité de riesgos, relacionados con el
comportamiento de los mercados y la exposicion a los riesgos de inversion, con el fin de prevenir
situaciones que puedan afectar el patrimonio de los fondos de pensiones obligatorias y de
cesantia administrados.

Presentar ante la junta directiva de la AFP para su respectiva aprobacion, las politicas de gestion
de potenciales conflictos de interés en el proceso de seleccion y negociacion de inversiones y de
abstencioén de operaciones que den lugar a conflictos de interés.

Analizar las situaciones relativas a los potenciales conflictos de interés relacionados con el
proceso de inversion y su tratamiento, dejando constancia de los temas discutidos.

Tomar la decision sobre los titulos y/o valores a transferir entre los diferentes tipos de fondos de
pensiones obligatorias, como consecuencia de los cambios de tipo de fondo.

Las demas que le asigne la junta directiva de la AFP.

3.3 ASIGNACION ESTRATEGICA DE ACTIVOS

3.3.1 CONTENIDO MiNIMO

Las AFP deberan establecer la asignacion estratégica de activos para cada tipo de fondo de pensiones
obligatorias y para el portafolio de largo plazo del fondo de cesantia. Dicha asignacién y cada
modificacion que se efectie a la misma, junto con el acta correspondiente debera ser remitida a la
SFC, dentro de los tres (3) dias habiles siguientes a su aprobaciéon. La primera remisién a la SFC
debera efectuarse a mas tardar el 30 de marzo de 2012. Para efectos de la remision inicial y posteriores
revisiones se debera tener en cuenta, por lo menos, lo siguiente:

3.3.1.1 Parametros generales utilizados en la asignacion estratégica de activos.

a.

Horizonte de inversion que se tuvo en cuenta para cada tipo de fondo de pensiones obligatorias y
para el portafolio de largo plazo del fondo de cesantia, indicando los argumentos considerados
para establecerlos.

Rentabilidad objetivo para cada tipo de fondo de pensiones obligatorias y para el portafolio de
largo plazo del fondo de cesantia, teniendo en cuenta el horizonte de inversion de cada uno de
ellos, describiendo la metodologia utilizada para establecerlos.

Descripcion 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 cesantia.

Descripcion de la metodologia para estimar la volatilidad esperada por clase de activo.
Descripcion de los modelos utilizados para la optimizacion de los portafolios en cada tipo de
fondo de pensiones obligatorias y en el portafolio de largo plazo del fondo de cesantia, indicando

las restricciones que se tuvieron en cuenta para dicha optimizacion.

Descripcion de la metodologia para seleccionar el portafolio de inversion de cada tipo de fondo de
pensiones obligatorias y del portafolio de largo plazo del fondo de cesantia, representativo de la
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asignacion estratégica de activos, indicando las restricciones que se tuvieron en cuenta para el
efecto.

g. Descripcion de las variables, modelos, metodologias y/o demas elementos cualitativos considerados
para establecer la asignacion estratégica de activos para cada tipo de fondo de pensiones obligatorias y
del portafolio de largo plazo del fondo de cesantia.

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

3.3.1.2 Distribucion por clase de Activos, Volatilidades y Correlaciones.

Bajo la siguiente estructura se debe indicar la asignacion estratégica de activos por cada tipo de fondo de
pensiones obligatorias y el portafolio de largo plazo del fondo de cesantia:

Correlacion

! Volatilidad "
Porcentaje de |\ viacion | Rentadilidad | b5 b s | 4 s 6| 7| 8] oo |2 3]1a]s
participacion (2) esperada (3)

Clse de activo
estandar)

Descripcion de cada una de las clases de activo
determinada por la Administradora para establecer la
N |asignacion estratégica (1) 1

n+1 1
Total Inversiones y depdsitos a la vista 100%
‘(1) En un anexo a este cuadro se debe remitir los codigos del anexo "CLASE DE INVERSION" del formato 351 - Portafolio de Inversiones que conforman cada clase de activo.
(2) Incluido el Valor de los activos subyacentes objeto de derivados de inversién.

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

Asi mismo, se deben informar los rangos dentro de los cuales pueden oscilar los porcentajes de participacion
indicados, describiendo la metodologia utilizada para establecerlos.

Cualquier modificacion a los rangos de participacion por clase de activo o a los parametros generales
utilizados en la asignacién estratégica de activos debera ser informada a la SFC dentro de los tres (3) dias
habiles siguientes a la fecha de su aprobacién por parte de la junta directiva, acompafada del respectivo
analisis y justificacion.

3.3.2 Monitoreo

Dentro de los quince (15) dias siguientes a los cortes a 31 de marzo, 30 de junio, 30 de septiembre y 31 de
diciembre de cada afio, las sociedades administradoras remitiran a partir del corte del 30 de junio de 2012, en
medio magnético, la siguiente informacién a la SFC, para cada uno de los tipos de fondos de pensiones
obligatorias y del portafolio de largo plazo del fondo de cesantia:

v' Participacién por clase de activo establecida en la asignacion estratégica de activos aprobada por la
junta directiva.

v' Participacién real por clase de activo. Para el efecto se debe tener en cuenta el promedio diario de
las participaciones durante el periodo comprendido entre el 1° de enero de cada afo (o el dia
siguiente a la fecha de modificacion de la asignacion estratégica de activos, aprobada por la junta
directiva) y la fecha de corte del reporte.
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v" Rentabilidad obtenida por clase de activo durante el periodo comprendido entre el 1° de enero de
cada afo (o el dia siguiente a la fecha de modificacion de la asignacion 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 asignacién estratégica de activos.

Rentabilidad del portafolio atribuible a la asignacion tactica de activos.

AN

4. EJERCICIO DE LOS DERECHOS POLITICOS 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 aprobaciéon de la Politica de Ejercicio de Derechos
Politicos respecto de las inversiones que realicen las AFP con los recursos de los fondos de
pensiones obligatorias y de cesantias, incluyendo aquellas que se efectiuen en carteras colectivas,
fondos de capital privado, bonos y/o acciones, entre otros.

4.1. Contenido Minimo.

Sin perjuicio de los lineamientos particulares que las AFP establezcan, la Politica de Ejercicio de
Derechos Politicos debera incorporar como minimo:

4.1.1. Principios orientadores.

La Politica se debera orientar teniendo en cuenta:

- La prevalencia de los intereses de los afiliados en el ejercicio de los derechos politicos.

- La obligatoriedad en el cumplimiento de la Politica por parte de los representantes designados
por la AFP.

- El seguimiento permanente e informacion suficiente sobre la forma como se esta ejerciendo la
Politica por parte de los representantes designados por la AFP.

- Larevelacion de la Politica a los diferentes grupos de interés; y

- Las mejores practicas de gobierno corporativo.

4.1.2. Representante designado para el ejercicio de los derechos politicos.

La AFP designara los representantes que considere necesarios para el ejercicio de sus derechos
politicos, de conformidad con la Politica previamente aprobada, quienes deberan ser personas de
reconocida responsabilidad e idoneidad. Dichos representantes podran ser funcionarios de la AFP o
mandatarios externos designados para tal fin, y deberan ser elegidos con base en criterios minimos
definidos por la AFP en su Politica. La seleccion de cada representante debera quedar debidamente
documentada y los soportes correspondientes deberan estar a disposicion de la SFC.

Para la designacion de las personas que han de representar a los fondos administrados podran
utilizarse los mecanismos establecidos en los articulos 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 politicos, los representantes designados por las AFP deberan cumplir
sus obligaciones de conformidad con lo dispuesto en el articulo 2.6.13.1.2 del Decreto 2555 de 2010.

Cuando el representante de una AFP vote en forma contraria a la mayoria debera entregar una
constancia que justifique las razones de su decision a quien ejerza la secretaria de la reunion, para
que sea incorporada en el acta respectiva. Copia de dicha constancia o del acta que la contenga
debera reposar en la AFP y estar a disposicion de la SFC.
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4.1.3. Asistencia a reuniones.

La Politica de Ejercicio de Derechos Politicos que establezca la AFP debera garantizar la participacion
de su representante en las asambleas de accionistas, asambleas de tenedores de bonos y asambleas
de inversionistas, cuando a ello haya lugar.

La participacion en dichas reuniones se sujetara como minimo a los siguientes lineamientos:

- Las AFP deberan ejercer los derechos politicos que correspondan a inversiones que
representen una participacion relevante en los términos del articulo 2.6.13.1.2 del Decreto
2555 de 2010; y

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

4.1.4. Votacion de decisiones no materiales.

La junta directiva de la AFP debera establecer las politicas y procedimientos a seguir por sus
representantes en materia de decisiones no materiales, asi como los criterios con base en los cuales
podran abstenerse de participar en las deliberaciones y votaciones de estos asuntos.

Para efectos de este numeral, se consideraran materiales las decisiones relativas al cambio de
estructura de los 6rganos de gobierno corporativo y administracion del receptor de la inversion, el
cambio de representante de tenedores de bonos, reorganizaciones empresariales, liquidaciones,
nuevas emisiones o disminuciones de capital, politicas de inversion y financiamiento del emisor, y
decisiones que en general requieran quérum especial, asi como aquellas que puedan llegar a afectar
los intereses de los afiliados a los fondos de pensiones obligatorias y/o de cesantias.

Para el caso de decisiones materiales, la AFP solamente podra abstenerse de ejercer el voto en
aquellos casos en que se presenten situaciones generadoras de conflictos de interés o no haya
podido obtener informacion suficiente para votar determinado asunto, caso en el cual debera
documentar las razones de la abstencion y las gestiones llevadas a cabo para obtener la informacion,
cuando a ello haya lugar. Los soportes correspondientes deberan estar a disposicion de la SFC.

4.1.5. Criterios y procedimientos de seleccion de miembros de junta directiva o consejos de
administracion.

Las AFP deberan establecer los criterios y procedimientos de seleccion de las personas que seran
propuestas o votadas para ser miembros de las juntas directivas o consejos de administracion del
receptor de la inversion, en los términos seialados en el articulo 2.6.13.1.5 del Decreto 2555 de 2010.

En todos los casos se deberan tener como criterios minimos de seleccidn, la experiencia, idoneidad e
independencia de los candidatos, asi como su disponibilidad de tiempo para participar de la labor de
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la junta o consejo. Con este fin, dispondran dentro de sus Politicas el nimero maximo de juntas
directivas a las que dichas personas podran pertenecer, dentro de los limites sefalados en el articulo
202 del Codigo de Comercio.

Para efectos del criterio de independencia se debera tener en cuenta como minimo lo dispuesto en los
articulos 2.6.13.1.5 del Decreto 2555 de 2010 y 44 de la Ley 964 de 2005.

4.1.6. Rotacion, reeleccion y participacion minima.

Las AFP, como expresion de mejores practicas de gobierno corporativo, estableceran en sus Politicas
el nUumero maximo de veces que apoyaran la reeleccion de una persona como miembro independiente
de junta directiva o consejo de administracion del receptor de la inversiéon. Para votar dicha
reeleccion, las AFP deberan considerar en sus politicas, entre otros aspectos, los resultados que haya
obtenido dicho miembro en la autoevaluacion efectuada por la propia junta o consejo, si la hubiere.

4.1.7. Remuneracion.

Las AFP deberan promover que el emisor cuente con politicas en materia de remuneracion de los
miembros de junta directiva o consejo de administraciéon, en las que se considere, entre otras, su
participacion activa y efectiva en el 6rgano colegiado, una gestion propia de un buen hombre de
negocios y el cumplimiento de los objetivos de largo plazo del receptor de la inversion.

4.1.8. Eleccion del revisor fiscal.

En la Politica de Ejercicio de Derechos Politicos, las AFP deberan promover las mejores practicas de
buen gobierno en la eleccion del revisor fiscal.

Para el efecto, se consideran como sanas practicas de gobierno corporativo, entre otras:

- El examen de la idoneidad y experiencia de los postulantes personas juridicas y naturales.

- Que las firmas de revisoria apliquen en su trabajo estandares internacionales de reconocida
calidad y verificacion.

- Que se verifique e informe por parte del receptor de la inversién el alcance de la planeacion
del trabajo, la metodologia a utilizar, asi como del equipo humano asignado por la firma para
desarrollar el trabajo.

4.1.9. Reglas sobre conflictos de interés.

De conformidad con el articulo 13 del Decreto Ley 656 de 1994 “Las sociedades que administren
fondos de pensiones, sus directores, administradores y representantes legales deberan abstenerse en
general de realizar cualquier operacion que pueda dar lugar a conflictos de interés entre ellas o sus
accionistas o vinculados y el fondo que administran, y adoptaran las medidas necesarias para evitar
que tales conflictos se presenten en la practica”. Igual prevision se predica de la administraciéon de los
fondos de cesantias y de otros patrimonios auténomos y demas recursos de acuerdo con lo
establecido en los articulos 98 y 158 del Estatuto Organico del Sistema Financiero.

En tal virtud, las politicas aplicables a las situaciones generadoras de conflictos de interés
relacionadas con el proceso de inversion que fijen las AFP deberan incorporar los siguientes
contenidos minimos:

i. Criterios para identificar potenciales conflictos de interés, derivados de la funciéon de
administrador de recursos de terceros con acceso a informacion 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 politicos, 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 informacién
privilegiada respecto de cualquier funcionario que, en razén de su cargo o posicion, tenga
acceso a informacion de las inversiones de una AFP que aun 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 articulo 2.6.13.1.3 del Decreto 2555 de 2010, los acuerdos o
convenios de accionistas suscritos para el ejercicio de los derechos politicos deberan enmarcarse
dentro de los principios de transparencia e integridad del mercado.

Dichos acuerdos tendran como objetivo fortalecer el gobierno corporativo del receptor de la inversion,
garantizando que en la representacion siempre prevalezcan los intereses de los afiliados a la AFP en
las juntas directivas o consejos de administracion. Adicionalmente, se sujetaran en su contenido y
revelacion a lo dispuesto en los articulos 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 podran dar lugar a ejercer el
control sobre la receptora de la inversion.

Aquellos acuerdos que sean suscritos con accionistas diferentes a una AFP, si estan dirigidos a
obtener participaciones de control, deberan excluir la posibilidad de que la AFP participe o tenga
injerencia en la administracion del receptor de la inversion.

En todo caso, ninguin acuerdo debera contener clausulas que conlleven la vulneraciéon de los derechos
de los accionistas minoritarios y de las normas legales aplicables en materia de conflictos de interés,
régimen de competencia y manipulaciéon del mercado.

Estos acuerdos o convenios deberan remitirse de forma inmediata a su suscripcion a la
Superintendencia Financiera de Colombia, precisando en la comunicacion de envio las reuniones de
asamblea en donde se tiene dispuesta su aplicacion.

Para efectos de lo previsto en el presente numeral debera entenderse por control lo dispuesto en los
articulos 260 y 261 del Cédigo de Comercio.

4.1.11. Procedimientos para asegurar el cumplimiento de la Politica.

Las AFP deben disenar, implementar y documentar los procedimientos necesarios para controlar el
cumplimiento del contenido de la Politica de Ejercicio de Derechos Politicos respecto de las
inversiones que realicen con los recursos de los fondos de pensiones obligatorias y de cesantia.

4.2. Divulgacion.

La difusion de la Politica de Ejercicio de Derechos Politicos, en su version completa, debera
efectuarse a través de la pagina web de las AFP. Adicionalmente, deberan senalar, en el panel de
informacién al publico ubicado en sus oficinas, la existencia y disponibilidad de una copia de tales
politicas para su consulta. Lo anterior, sin perjuicio de otras formas de difusién que la AFP estime
pertinentes.

Las AFP podran elaborar un extracto o sintesis de la Politica de Ejercicio de Derechos Politicos para
su difusién a través de otros medios, cautelando que sus contenidos sean lo suficientemente claros y
completos en todo aquello que deba constituir informacion estratégica para que las personas adopten
sus decisiones de seleccion de la AFP en forma ilustrada, particularmente en lo referente a los
factores que incidan en la rentabilidad y riesgo de sus decisiones de inversion.

4.3. Revision periodica.

La junta directiva de cada AFP debera revisar por lo menos anualmente la Politica para el Ejercicio de
los Derechos Politicos que haya adoptado y, en caso de que sea modificada, debera divulgarse a los
diferentes grupos de interés, a través de los medios indicados en el presente numeral.
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CAPITULO CUARTO: REGIMEN DE INVERSION 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

CAPITULO QUINTO

Derogado mediante Circular Externa 046 de 2002

CAPITULO SEXTO: DISPOSICIONES RELACIONADAS CON LOS PATRIMONIOS AUTONOMOS O
ENCARGOS FIDUCIARIOS QUE CONSTITUYAN LAS ENTIDADES TERRITORIALES, SUS
DESCENTRALIZADAS Y ECOPETROL PARA GARANTIZAR EL CUMPLIMIENTO
DE DETERMINADAS OBLIGACIONES PENSIONALES.

1. AUTORIZACION.

De conformidad con lo establecido en el articulo 2° del Decreto 810 de 1998, las sociedades
administradoras de fondos de pensiones y las sociedades fiduciarias estan autorizadas para
administrar los patrimonios auténomos que, en virtud y bajo las reglas del mencionado Decreto,
deben constituir las entidades territoriales y sus descentralizadas. En consecuencia, para la
administracion de dichos patrimonios autéonomos, tales sociedades no requieren autorizacion
especial de esta Superintendencia.

Las sociedades fiduciarias podran administrar los recursos de los encargos fiduciarios a que se
refiere el numeral 2.1 siguiente, debiendo, para el efecto, contar con la capacidad técnica y
administrativa suficiente para su ejecucién, teniendo en cuenta la naturaleza y caracteristicas
especificas de las actividades a desarrollar y las instrucciones contenidas en este Capitulo.

2. OBJETO EXCLUSIVO DE LOS PATRIMONIOS AUTONOMOS Y ENCARGOS FIDUCIARIOS.

2.1 Para las entidades territoriales o sus descentralizadas que tenian a su cargo el
reconocimiento y pago de pensiones y no hubieren sido sustituidas por fondos de pensiones
publicas del orden territorial. En este caso los patrimonios auténomos se constituiran para
garantizar el cumplimiento de las obligaciones derivadas de bonos pensionales, cuotas partes de
bonos pensionales y cuotas partes de pensiones reconocidas con efectividad posterior a la
entrada en vigencia del Sistema General de Pensiones en el respectivo Departamento, Distrito o
Municipio.

Entiéndese por pensiones reconocidas con efectividad posterior a la entrada en vigencia del
Sistema General de Pensiones, aquellas en las cuales el cumplimiento de los requisitos legales,
tanto para adquirir el derecho a la respectiva pension como para iniciar su disfrute, se dio en
una fecha posterior a la entrada en vigencia del Sistema General de Pensiones en el respectivo
nivel territorial.

Para el efecto debe recordarse que, segun lo establecido en el paragrafo del articulo 151 de la
Ley 100 de 1993, para los servidores publicos del nivel departamental, distrital y municipal, el
Sistema General de Pensiones entré6 en vigencia en la fecha en que asi lo determinara la
respectiva autoridad gubernamental y, en todo caso, a mas tardar el 30 de junio de 1995.

Los recursos a que se refiere este subnumeral también podran ser administrados mediante la
celebraciéon de encargos fiduciarios, caso en el cual su administracién le correspondera en forma
exclusiva a las sociedades fiduciarias.
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Los encargos fiduciarios se constituiran como encargos irrevocables, no obstante lo cual podran
terminarse en forma anticipada cuando se demuestre la ocurrencia de una conmutacion pensional
con el Instituto de Seguros Sociales o la celebracién de contratos de renta vitalicia que
produzcan los efectos de una conmutacién pensional.

2.2 Para las entidades territoriales o sus descentralizadas que fueron sustituidas por fondos de
pensiones publicas del orden territorial. En este caso, de conformidad con el articulo 5, numeral
5, del Decreto 1296 de 1994, el objeto de los patrimonios autonomos es proveer recursos para el
pago de sus obligaciones pensionales, tales como pensiones, bonos pensionales, cuotas partes
de bonos pensionales y cuotas partes de pensiones.

3. PROHIBICIONES.

En el caso de las entidades territoriales o sus descentralizadas que tenian a su cargo el
reconocimiento y pago de pensiones y no hubieren sido sustituidas por fondos de pensiones
publicas del orden territorial, la constitucion de los patrimonios auténomos o encargos fiduciarios
en ningudn caso implicara o podra ser utilizada para:

la conmutacion pensional de obligaciones a cargo de las entidades constituyentes;
el pago de pensiones completas o compartidas, legales, extralegales o convencionales, etc.

Igualmente, en el caso de las entidades territoriales o sus descentralizadas que fueron
sustituidas por fondos de pensiones publicas del orden territorial, la constitucion de los
patrimonios auténomos en ningun caso implicara o podra ser utilizada para la conmutacién
pensional de obligaciones a cargo de las entidades constituyentes.

La constitucion de patrimonios auténomos o encargos fiduciarios, segun sea el caso, no exime a
las entidades constituyentes de las responsabilidades que por obligaciones pensionales les
correspondan.

4. VALOR DE LOS ACTIVOS E INTEGRACION DE LOS PATRIMONIOS AUTONOMOS Y
ENCARGOS FIDUCIARIOS.

Las sociedades administradoras de fondos de pensiones y las sociedades fiduciarias, en forma
previa a la constitucion de los patrimonios autonomos o encargos fiduciarios, deberan verificar
que las entidades territoriales o sus descentralizadas constituyentes hayan dado cumplimiento a
los siguientes aspectos:

a) Que en el programa de constitucién de los patrimonios auténomos o encargos fiduciarios se
establezca que el valor de los activos debera ser igual o superior al monto de las obligaciones
garantizadas, teniendo en cuenta que:

- El valor de los activos liquidos aportados debera ser suficiente para atender, por lo menos, las
obligaciones que se hagan exigibles dentro del respectivo afio.

- El valor de los activos debera cubrir anualmente un valor esperado de imprevistos de que trata
el articulo 4° del Decreto 810 de 1998, asi:

Para calcular el citado valor debera utilizarse las probabilidades contenidas en las tablas de
mortalidad de rentistas y de invalidez de activos, hombres y mujeres, contenidas en la
Resolucién 585 de 1994 de esta Superintendencia, o en las normas que la modifiquen o
adicionen.

El monto de los imprevistos se calculara para cada sexo, asi:

E_(B) = [ p(x) +i(x) ]*B* n, donde:

E(_B) = Valor esperado de los imprevistos por pago anticipado de bonos

p()?) = Probabilidad de muerte a la edad promedio x

i(;) = Probabilidad de invalidez a la edad promedio x

B = Valor promedio de los bonos

n = Numero de elementos del grupo.
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- El valor total de los patrimonios auténomos o encargos fiduciarios debera integrarse en un
plazo maximo de 30 afios, sefialando su forma de integracion y la programacién para la
amortizacion y transferencia periddica de activos.

b) Que el valor de las obligaciones a garantizar se haya establecido con base en un célculo
actuarial o atendiendo, en lo pertinente, la metodologia sefialada en la Circular 03 de 1996 de la
Oficina de Obligaciones Pensionales del Ministerio de Hacienda y Crédito Publico o en las que la
modifiquen o adicionen.

Los estudios que sirvan de base para la determinaciéon de la suficiencia del monto de las
obligaciones a garantizar, deberan comprender Ila totalidad de beneficiarios de bonos
pensionales, cuotas partes de bonos pensionales y cuotas partes de pensién y, cuando sea del
caso, pensiones completas o compartidas, legales, extralegales o convencionales.

Que la aceptacion de activos diferentes a dinero no afecte la estructura de liquidez del
patrimonio autonomo o del encargo fiduciario prevista en el literal a) de este numeral. Ademas
deberan tener en cuenta que su enajenacién no puede exceder de dos (2) afios.

Para la aceptacion de estos activos diferentes a dinero, las administradoras de los patrimonios
auténomos o de los encargos fiduciarios deben exigir que previamente se haya elaborado un
avalio comercial de reconocido valor técnico y deberan, también en forma previa a su
aceptacion, efectuar un analisis de las posibilidades de enajenacién dentro del término sefialado
en el inciso anterior. Para el efecto, las entidades administradoras deberan actuar con la
prudencia, diligencia y compromiso que se le exige a un buen hombre de negocios.

En caso de no poderse realizar los activos mencionados en el término previsto, las entidades
administradoras de los patrimonios auténomos o encargos fiduciarios deberan provisionarlos en
un ciento por ciento (100%).

Cuando la entidad constituyente haya transferido al patrimonio auténomo o al encargo fiduciario,
segun sea el caso, sumas superiores a las reservas acordadas para un determinado periodo,
tendra derecho a que en el periodo siguiente se reduzca en forma equivalente el monto de la
transferencia que para éste corresponda segun el respectivo programa.

Las administradoras deberan mantener a disposicion de esta Superintendencia el programa de
constituciéon del patrimonio autonomo o encargo fiduciario y el contrato que se celebre con cada
entidad constituyente.

5. BONOS PENSIONALES.

Las administradoras de los patrimonios auténomos o encargos fiduciarios podran asesorar a las
entidades constituyentes en la emision de bonos pensionales, pudiendo también administrar
dichas emisiones.

La emisién y expedicion de los bonos pensionales estara a cargo de la respectiva entidad
territorial o su descentralizada, la cual debera cefiirse a las disposiciones que para el efecto se
le apliquen.

6. REGIMEN DE INVERSIONES.

Mientras el Gobierno Nacional expide las reglas para los contratos de fiducia que se celebren
para administrar las reservas de pensiones del Instituto de Seguros Sociales, los recursos de los
patrimonios autonomos o encargos fiduciarios tendran el mismo régimen de inversiones de los
fondos de pensiones obligatorias, con excepcidon de las inversiones en acciones. Las sociedades
administradoras de fondos de pensiones y las sociedades fiduciarias valoraran estas inversiones
en la forma y con la periodicidad establecida para los fondos de pensiones obligatorias.

Desde el momento de la constitucion de los patrimonios auténomos o encargos fiduciarios, las
entidades administradoras deberan integrar los activos recibidos en inversiones admisibles de
acuerdo con el citado régimen, salvo lo dispuesto en el subnumeral 4, literal c) de este capitulo y
durante el plazo alli previsto.

7. GARANTIA DE RENTABILIDAD MIiNIMA.

En el evento en que las administradoras de los patrimonios autonomos se comprometan a
garantizar una rentabilidad minima, deberan mantener una reserva de estabilizacion de
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rendimientos equivalente al uno por ciento (1%) del valor del respectivo patrimonio, en los
términos y condiciones establecidos para los fondos de pensiones obligatorias. De acuerdo con
la ley, las sociedades fiduciarias no pueden garantizar una rentabilidad minima.

8. SEPARACION CONTABLE.

Las sociedades administradoras de fondos de pensiones y las sociedades fiduciarias deberan
mantener los activos y pasivos de los patrimonios auténomos y encargos fiduciarios de que trata
este capitulo separados entre si y de los demas activos de su propiedad y de los fondos
administrados.

Igualmente, por cada patrimonio auténomo o encargo fiduciario deberan mantener cuentas
corrientes o de ahorro destinadas exclusivamente a manejar los recursos de cada uno de ellos,
identificando claramente el nombre de la entidad a la cual corresponde.

En el evento en que una entidad territorial o descentralizada decida constituir un solo patrimonio
auténomo o encargo fiduciario para la garantia y pago de bonos, cuotas partes de bonos
pensionales, cuotas partes pensionales u otras obligaciones pensionales, segin corresponda de
conformidad con lo establecido en el numeral 2 de este capitulo, la entidad administradora del
mismo debera identificar el valor de los aportes, los retiros y el saldo de cada uno de dichos
conceptos, tanto en unidades como en pesos. Para el efecto, su registro contable en las cuentas
patrimoniales se identificara a nivel de 7 u 8 digitos y los libros auxiliares de dichas cuentas
revelaran el movimiento y saldo de cada concepto.

9. FONDOS DE PENSIONES VOLUNTARIOS.

De acuerdo con lo establecido en el articulo 169, numeral 3, inciso segundo, del Estatuto
Organico del Sistema Financiero, las prestaciones percibidas en virtud de los planes voluntarios
de pensiones administrados por las sociedades administradoras de fondos de pensiones, las
sociedades fiduciarias o las compafiias de seguros son independientes del régimen de seguridad
social y de cualquier otro régimen pensional. En consecuencia, los recursos a que se refiere el
Decreto 810 de 1998 en ningun caso podran ser administrados a través de fondos voluntarios de
pensiones.

10. ENTIDADES AUTORIZADAS PARA ADMINISTRAR LOS RECURSOS CORRESPONDIENTES A
PASIVOS PENSIONALES A CARGO DE LA EMPRESA COLOMBIANA DE PETROLEOS.

De acuerdo con lo establecido en el Decreto ley 1162 de 1999, Ecopetrol debe constituir uno o
varios patrimonios auténomos como garantia y fuente de pago de su pasivo pensional, los cuales
podran ser administrados por sociedades administradoras de fondos de pensiones o por
sociedades fiduciarias segun lo previsto en el Decreto 876 de 1998.

Las sociedades administradoras de dicho patrimonio o patrimonios auténomos deberan observar,
en cuanto fuere pertinente y de acuerdo con la naturaleza del respectivo contrato, las
instrucciones contenidas en el presente capitulo. En todo caso deberan identificar, a nivel de
cuentas auxiliares, el manejo de cada uno de los pasivos (bonos pensionales, cuotas partes de
bonos pensionales y otras obligaciones pensionales plenamente identificadas).

CAPITULO SEPTIMO: DISPOSICIONES RELATIVAS A LA ADMINISTRACION DE FONDOS DE
PENSIONES VOLUNTARIAS

Las reglas contenidas en el presente capitulo son aplicables a las sociedades
administradoras de fondos de pensiones y cesantias, a las sociedades fiduciarias y a las
compaiias de seguros, que de conformidad con lo establecido en el numeral 1° del articulo
168 del Estatuto Organico del Sistema Financiero se encuentran legalmente autorizadas
para administrar fondos de pensiones de jubilacion e invalidez.

1. Reglas sobre los planes de pensiones de jubilacion e invalidez

Los planes de pensiones de jubilacion e invalidez son acuerdos por medio de los cuales a cambio
de la obligacion de contribuir a un fondo de pensiones de jubilacién e invalidez se establece el
derecho de las personas en cuyo favor se celebra, de percibir ciertas prestaciones, que pueden
consistir en el pago de un capital, de una renta temporal o de una renta vitalicia.
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Conforme a lo establecido por el numeral 2° del articulo 173 del Estatuto Organico del Sistema
Financiero, los planes de pensiones de jubilacion e invalidez pueden ser de prestacién definida,
de contribucion definida y mixtos; también abiertos e institucionales.

Son planes de prestacion definida aquellos en los cuales se define como objeto la cuantia de las
prestaciones a percibir por los beneficiarios; son planes de contribucién definida aquellos en los
cuales se define como objeto la cuantia de los aportes de las patrocinadoras y, en su caso, de
los participes en el plan, y son planes mixtos aquellos cuyo objeto es simultaneamente la cuantia
de las prestaciones y de los aportes.

Por otra parte, son planes abiertos aquellos a los cuales puede vincularse como participe
cualquier persona natural que manifieste su voluntad de adherir al plan y planes institucionales
aquellos en los cuales sélo pueden ser participes los trabajadores o miembros de las entidades
patrocinadoras; entendiendo por participes aquellas personas naturales en cuyo interés se crea
el plan y por entidades patrocinadoras las empresas, sociedades, sindicatos, asociaciones o
gremios que participan en la creacion y desarrollo del plan. Asi las cosas, todo plan de
pensiones requiere de los participes en cuyo favor se celebra, motivo por el cual es conveniente
aclarar que no pueden existir planes de pensiones sin participes.

1.1 Reglas sobre los planes institucionales y su autorizacion por parte de la
Superintendencia Financiera

1.1.1 Contenido de los planes institucionales

De conformidad con lo establecido por el numeral 4° del articulo 173 del Estatuto Organico del
Sistema Financiero, en todo plan de pensiones de jubilaciéon e invalidez deben estipularse:

a. Las condiciones de admision de los participes:

Los planes de pensiones institucionales que se suscriban con las entidades patrocinadoras
deberan indicar de manera clara y detallada las condiciones que deben cumplir los trabajadores
o miembros de la entidad patrocinadora para ser participes. En ningin caso podran pactarse
condiciones cuya realizacion sea, en los términos del articulo 1532 del Cdédigo Civil, fisica y
moralmente imposible; ni condiciones redactadas en términos ininteligibles. Tampoco podran
pactarse condiciones meramente potestativas ni aquellas que consistan tan sélo en la posterior
identificacion por parte del patrocinador, en cualquier momento durante la ejecucién del contrato,
de los participes o beneficiarios del plan.

De esta manera, la estipulacion de las condiciones de admisién de los participes debe permitir
establecer desde un comienzo y durante la vigencia y ejecucién del plan de pensiones, a favor
de qué trabajadores o miembros de la entidad patrocinadora se realizan los aportes. Para el
efecto, en el plan de pensiones debera establecerse la obligacion a cargo de la entidad
patrocinadora de suministrar a la administradora del fondo, al momento de su suscripcién, el
listado de los participes, esto es, de aquellas personas en cuyo interés se celebra, el cual
debera ser actualizado cada vez que se realice un aporte o se presente una novedad de ingreso
o retiro de un nuevo participe. Las novedades de retiro deberan ser informadas a la sociedad
administradora acompafiadas de la justificacién de las mismas.

b. EIl monto del aporte de la patrocinadora y, si es el caso, de los participes:

Como quiera que los aportes que en desarrollo del plan de pensiones haga la entidad
patrocinadora estaran destinados al pago de las prestaciones previstas en el mismo, su valor
debera establecerse teniendo en cuenta si se trata de un plan de pensiones de prestacion
definida, de contribuciéon definida o mixto.

De conformidad con lo dispuesto por el numeral 3° del articulo 173 del Estatuto Organico del
Sistema Financiero: “Los planes de pensiones de jubilacién e invalidez se estableceran mediante
sistemas actuariales de capitalizacién que permitan establecer una equivalencia entre los
aportes y las prestaciones futuras a que tienen derecho los beneficiarios”.

Por lo anterior, en los planes de prestacién definida o mixtos debera establecerse que cada
aporte que realice la entidad patrocinadora debera estar soportado en el calculo actuarial
correspondiente, que discriminara a cada uno de los participes debidamente identificados y en el
que se especificaran por cada uno de ellos las condiciones que se tuvieron en cuenta para el
calculo.
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En los planes de pensiones de contribucion definida debera definirse desde el momento de la
adhesion al plan por parte de la entidad patrocinadora la forma de establecer la contribuciéon y la
periodicidad de la misma a cargo de la patrocinadora y, si es el caso, de los participes, de tal
manera que en todo momento se pueda establecer de manera clara una equivalencia entre los
aportes y las prestaciones futuras a que tienen derecho los beneficiarios.

Cada vez que la entidad patrocinadora realice un aporte, el mismo debe ir acompafado del
listado de que trata el literal anterior, identificando a los participes a favor de quienes se hace y
el valor que corresponde a cada uno de ellos, el cual debera abonarse en sus cuentas
individuales.

En los planes institucionales podran estipularse condiciones o requisitos para la consolidacién
de los derechos de los participes sobre los aportes efectuados por las entidades patrocinadoras
en su favor. Estas deberan constar en documento adjunto al respectivo plan de pensiones desde
el momento de su celebracién y deberan ser informadas a los participes del mismo. En ningun
momento podran pactarse condiciones cuya realizacion sea, en los términos del articulo 1532 del
Codigo Civil, fisica y moralmente imposible, ni condiciones redactadas en términos ininteligibles.
Tampoco podran pactarse condiciones meramente potestativas.

En todo caso, en la cuentas individuales y en el extracto de cuenta que se envie al participe se
deberan identificar aquellos aportes ya consolidados en su cabeza y aquellos que no se han
consolidado por no haberse cumplido aun las condiciones establecidas en el plan. En relacion
con los ultimos se debera advertir al participe que mientras no se cumplan las condiciones
previstas en el plan no habra adquirido derecho alguno sobre los mismos y sobre sus
rendimientos. De igual manera, debera Illevarse un control de las respectivas cuentas
individuales y del cumplimiento de las condiciones para la consolidacion de los derechos de los
participes sobre los aportes efectuados por la entidad patrocinadora e informar al participe en el
extracto de cuenta las condiciones cuyo cumplimiento esta pendiente.

c. Las reglas para el calculo de las prestaciones y, si éstas son reajustables, los mecanismos
de reajuste:

Todo plan de pensiones debe indicar expresamente cuales son las prestaciones a cambio de las
cuales se hacen los aportes al fondo de pensiones de jubilaciéon e invalidez, especificando si
éstas consisten en el pago de un capital, en una renta temporal o en una renta vitalicia, y la
forma como se establecen los beneficiarios de las mismas.

De igual manera, el plan de pensiones debe contener las reglas para el calculo de cada una de
las prestaciones que se contemplen en el mismo, las cuales deben estar soportadas en la nota
técnica que respalde el respectivo plan de pensiones, tomando en consideracion las tablas de
mortalidad previstas en la Resolucion 0585 del 11 de abril de 1994 expedida por la anterior
Superintendencia Bancaria.

d. Las condiciones para la pérdida de la calidad de participe:

La definicién de las condiciones para la pérdida de la calidad de participe debe ser realizada de
manera clara y detallada en el plan de pensiones y debe ir acompafiada de la determinaciéon de
las consecuencias que se deriven de su ocurrencia en relacién con el trabajador o miembro de la
entidad patrocinadora, con ésta y con los recursos aportados a favor de aquél y sus
rendimientos.

e. Los derechos del participe en caso de retiro del plan antes del cumplimiento de las
condiciones previstas para tener derecho a las prestaciones establecidas en el mismo.

f. Los demas derechos y obligaciones de los participes:

Dentro de los derechos de los participes, el plan de pensiones debe establecer expresamente las
condiciones o requisitos para que éstos tengan derecho a las prestaciones previstas en el
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mismo, esto es, para obtener el pago de un capital, de una renta temporal o de una renta
vitalicia.

g. Las reglas para trasladar los derechos consolidados del participe a otro plan.
h. EIl fondo de pensiones a través del cual se desarrollara el plan de pensiones:
Debe indicarse que adjunto al plan se incluira una copia del reglamento del fondo.
i. Las causas de terminacién del plan y las reglas para su liquidacidn:

Dentro de las reglas aplicables a la liquidacion del plan de pensiones como consecuencia de su
terminacion, debera establecerse el procedimiento a seguir en relacién con los aportes
realizados a favor de los participes.

j. Las reglas para modificar el plan:

Dentro de las reglas debe incluirse que cualquier modificacion al plan debe ser autorizada
previamente por la Superintendencia Financiera de Colombia.

k. Adicionalmente, y conforme a lo establecido por el literal k) del numeral 4° del articulo 173
del Estatuto Organico del Sistema Financiero, los planes de pensiones institucionales
deberan:
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1) Establecer expresamente si se trata de un plan de prestacion definida, de contribucién
definida o mixto.

2) Enumerar los derechos y obligaciones a cargo de las entidades patrocinadoras, los cuales
deben prever cuando menos lo siguiente:

a) La obligacion de suministrar y actualizar, en los términos establecidos en literal a) de este
subnumeral, el listado de los participes.

b) De estipularse condiciones para la consolidacion de los derechos de los participes sobre los
aportes realizados en su favor, la obligacion de la entidad patrocinadora de informar a la
sociedad administradora el cumplimiento de las condiciones o requisitos estipulados en el
plan.

c) La obligacion de realizar los aportes a favor de los participes acompafiados del nombre y el
numero de identificacion de cada uno de ellos y con la indicacion expresa del valor que
corresponde a cada uno de ellos.

d) Solo podra pactarse que la entidad patrocinadora tendra derecho a obtener la devolucion o a
realizar el retiro de los recursos aportados al fondo de pensiones voluntarias y sus
rendimientos:

. Cuando se trate planes de prestacion definida o mixtos y los recursos aportados al fondo,
incluidos los rendimientos, superen el calculo actuarial a la fecha de la devolucion. En estos
eventos so6lo podra pactarse el retiro o devolucién del exceso respecto de los aportes que
aun no se han consolidado en cabeza de los participes, por no haber reunido las condiciones
o requisitos previstos en el plan.

. Cuando las condiciones o requisitos estipulados en el plan para que se consoliden los
derechos de los trabajadores o miembros de la entidad patrocinadora sobre los aportes
efectuados en su favor se reputen fallidos en los términos establecidos por el articulo 1537
del Codigo Civil;

TITULO IV Capitulo Séptimo
Disposiciones relativas a la Administracion de Fondos de Pensiones Voluntarias Pagina 38
CIRCULAR EXTERNA 042 de 2007 Junio de 2007



SUPERINTENDENCIA BANCARIA
DE COLOMBIA

En todo caso, de reputarse fallidas las condiciones para la consolidaciéon de los derechos de un
participe, sera obligacion de la entidad patrocinadora retirar los recursos aportados y sus
rendimientos, salvo que informe a la sociedad administradora a favor de qué participes deben ser
abonados y la proporcién que correspondera a cada uno de ellos.

. Cuando los trabajadores o miembros de la entidad patrocinadora pierdan la calidad de
participes, por verificarse las condiciones previstas sobre el particular en el plan y ello haya
sido previsto como una de las consecuencias a que se refiere el literal d) de este
subnumeral.

3) Informar el tratamiento tributario de los aportes que realice la entidad patrocinadora.

4) Indicar de manera expresa que los aportes que haga la entidad patrocinadora en desarrollo
del plan en ningln caso seran una inversion para la misma.

5) Destacar en caracteres visibles y en la primera pagina aquellas clausulas que impliquen una
limitacion o restriccion a los derechos de las entidades patrocinadoras y de los participes,
tales como el pago de penalidades por retiro anticipado.

1.1.2 De la autorizacion de los planes de pensiones por parte de la Superintendencia
Financiera

De conformidad con lo establecido por el numeral 8 del articulo 173 del Estatuto Organico del
Sistema Financiero, corresponde a la Superintendencia Bancaria, hoy Superintendencia
Financiera, autorizar previamente todo plan de pensiones de jubilaciéon e invalidez.

Para efectos de otorgar la mencionada autorizacién, la Superintendencia Financiera debe
verificar que el contenido de los planes institucionales se ajuste a los requerimientos
establecidos en el Estatuto Orgéanico del Sistema Financiero y en el presente capitulo.

De esta manera, a la solicitud de autorizacion que se formule ante la Superintendencia
Financiera debera adjuntarse:

6) EI plan de pensiones de jubilacién e invalidez institucional, que ademas de contener las
estipulaciones a que se refiere el numeral 4° del articulo 173 del EOSF, se ajuste a las
prescripciones contenidas en la presente circular, y

7) La nota técnica que respalde el calculo de las prestaciones y los sistemas actuariales de
capitalizacion que permitan establecer una equivalencia entre los aportes a cargo de la
entidad patrocinadora y las prestaciones futuras a que tienen derecho los beneficiarios.

Dicha nota técnica debera indicar las consideraciones adicionales y particulares a tener en
cuenta, como el nimero de mesadas, incrementos pensionales, beneficiarios si a ello hay lugar,
etc. Asi mismo, para efectos de la revisiéon del calculo actuarial deben tenerse en consideracién
las siguientes variables: Fecha de nacimiento, género de los participes y de los beneficiarios en
caso dado, parentesco de los mismos, y de existir beneficiarios en estado de invalidez indicarlo.
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Cualquier modificacion del contenido de los planes de pensiones debe ser también autorizada
previamente por la Superintendencia Financiera.

Ahora bien, sin perjuicio de la autorizaciéon a que se refiere este numeral, es obligacién de las
sociedades administradoras informar dentro de los diez (10) dias habiles siguientes al cierre de
cada trimestre a la Superintendencia Financiera las entidades patrocinadoras que se adhirieron a
cada uno de los planes institucionales autorizados.

2. Practicas inseguras y no autorizadas
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Para los efectos del articulo 326, numeral 5, literal a) del Estatuto Organico del Sistema
Financiero, se consideran como practicas inseguras y no autorizadas el ofrecimiento vy
celebracién de los planes de pensiones de jubilacion e invalidez, asi como la utilizacion de éstos
y de los fondos de pensiones de jubilacién e invalidez autorizados por la Superintendencia
Financiera, como mecanismos destinados a la obtencién de prestaciones no asociadas a la vejez,
invalidez, viudez u orfandad de los participes o beneficiarios, como por ejemplo para invertir los
excedentes de liquidez de la entidad patrocinadora con el objeto de obtener rendimientos de los
cuales ésta misma sea la beneficiaria.

3. Revelacién de informacion a participes

En desarrollo del deber de informaciéon consagrado en el numeral 1° del articulo 97 del Estatuto
Organico del Sistema Financiero, segun el cual “las entidades vigiladas deben suministrar a los
usuarios de los servicios que prestan la informaciéon necesaria para lograr la mayor
transparencia en las operaciones que realicen, de suerte que les permita, a través de elementos
de juicio claros y objetivos, escoger las mejores opciones del mercado y poder tomar decisiones
informadas”, es deber de la Sociedades Administradoras de Fondos de Pensiones y de
Cesantias, de las Sociedades Fiduciarias y de las Compafiias de Seguros revelar a los participes
de los fondos de pensiones voluntarias la informacién relacionada con el mismo a través de los
siguientes mecanismos:

3.1. Extracto de cuenta

El extracto de cuenta que las sociedades que administren Fondos de Pensiones Voluntarias
deben enviar a los participes del fondo debera ajustarse a los formatos Unicos para planes
abiertos y para planes institucionales contenidos en los anexos B-6000-11 Y B-6000-12 del
presente capitulo, los cuales se deberan diligenciar de acuerdo con los requerimientos minimos
de informacion establecidos en el anexo Il (instructivo extractos). Sélo podran introducirse
variaciones al modelo en cuestion en relacion con el uso del color institucional, el logo simbolo o
la sigla de la respectiva entidad.

3.1.1. Medio, periodicidad y direccion a la cual deberan remitirse los extractos periédicos

Los extractos deben quedar mensualmente a disposicion de los participes para consulta a
través de la pagina de Internet de la respectiva Entidad a mas tardar dentro de los diez (10)
dias habiles siguientes al ultimo dia calendario del mes que se informa, o a través de un
mecanismo con similar cobertura, salvo que el afiliado solicite por cualquier medio
verificable a la Administradora el envio del extracto por correo fisico a la direccién que
indique. Para el efecto, la Administradora tendra un plazo de diez (10) dias habiles
contados a partir de la recepcion de la solicitud para la remision de dicha informacién.

Los medios a través de los cuales se pone a disposicion de los participes la informaciéon de
sus extractos, deberan ser informados a los mismos al momento de la afiliaciéon o cuando
dichos medios se modifiquen. Para el efecto, la Administradora debera dejar evidencia de la
notificacion realizada al participe sobre tales disposiciones.

La Superintendencia Financiera evaluara la idoneidad y seguridad del medio que disponga la
Administradora para que los participes del Fondo consulten la informaciéon de sus
extractos, al momento de autorizar su inclusion en el reglamento del fondo de pensiones
voluntarias.

3.2. Ficha Técnica

Las sociedades que administren Fondos de Pensiones Voluntarias deben adoptar para cada
portafolio de inversion que conforma estos fondos una ficha técnica que contenga la informacion
basica de la misma. En el evento en que el fondo esté constituido por un sélo portafolio, la ficha
técnica adoptada sera la del fondo.

La ficha técnica debera diligenciarse de acuerdo con los requerimientos minimos de informacion
y al modelo sefialado a continuacion. So6lo podran introducirse variaciones al modelo en cuestion
en relacién con el uso del color institucional, el logo simbolo o la sigla de la respectiva entidad.

Cada ficha técnica debera actualizarse mensualmente dentro de los cinco dias habiles siguientes
al ultimo dia calendario del mes que se informa y debera publicarse en la pagina de Internet de
la respectiva entidad o difundirse a través de un mecanismo con similar cobertura.
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TEMA:
NOMBRE DEL PROCEDIMIENTO:

OBJETIVO:

TIPO DE ENTIDAD A LA QUE APLICA:

Ficha técnica Fondos de pensiones voluntarias

Ficha técnica revelacion de informacién de fondos de
pensiones voluntarias.

Las sociedades que administran fondos de pensiones
voluntarias, deben disefiar y adoptar para cada fondo de
pensiones o portafolio que conforma dicho fondo, una ficha
técnica que contenga la informacioén basica del portafolio del
fondo. Asi mismo, poner en practica mecanismos adecuados
de divulgacién que le permitan al publico y a los
inversionistas conocer permanentemente informacion sobre
las condiciones financieras ofrecidas en el mercado,
presentadas en esta ficha técnica.

Sociedades Administradoras de Fondos de Pensiones y de
Cesantias, Sociedades Fiduciarias y Comparfias de

Seguros.
PERIODICIDAD: Mensual.
FECHA DE REPORTE: Dentro de los cinco dias siguientes a la fecha de corte.
FECHA DE CORTE DE LA Ultimo dia del mes.
INFORMACION:
INSTRUCTIVO:

1. CARACTERISTICAS DEL PORTAFOLIO

1.1 Fecha de inicio de operaciones:
Fecha del dia en que el portafolio (o alternativa de inversién) inicioé sus actividades de captacién y
administracion 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 inversion), que debe corresponder al cédigo 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 dia de corte, que corresponde al valor del
patrimonio del portafolio dividido entre el nimero total de sus unidades en circulacién, expresado
en pesos colombianos.

1.4 Nimero de unidades:
Corresponde al nimero de unidades que conforman el portafolio.

1.5 Numero de participes:

Es el numero de participes que a la fecha de corte tienen saldo en cada una de las cuentas
individuales del portafolio. Deben incluirse los participes 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 minimo:

Es el monto de aporte minimo 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 minimo aplica para el aporte al portafolio o al fondo.

1.7 Adiciéon minima:
Es el monto minimo 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 adicion minima aplica para la adicién al portafolio o al fondo.

1.8 Retiro minimo:

Es el monto minimo de aportes que se ha establecido por reglamento para retirar por parte del
participe al portafolio del fondo de pensiones voluntarias, expresado en pesos colombianos. En
esta casilla se deben especificar los casos en que el retiro minimo aplica para el retiro al
portafolio o al fondo.

1.9 Retiro maximo parcial:

Es el monto maximo que el participe 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 maximo aplica para el retiro al portafolio o al fondo.

1.10 Saldo minimo:

Es el monto minimo de aportes que debe permanecer en la cuenta individual del participe 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 minimo aplica
para el saldo en el portafolio o en el fondo.

1.11 Sancién o comisién por retiro anticipado:

Es el porcentaje o valor establecido en el reglamento como sancién o comision por retiro anticipado
de aportes de la cuenta individual del participe o del portafolio del fondo de pensiones voluntarias,
de acuerdo con los plazos minimos de permanencia contenidos en dicho reglamento._En esta
casilla se deben especificar los casos en que la sancién aplica para el retiro de un portafolio
o el retiro del fondo.

1.12 Porcentaje de comisidn:
Es el porcentaje “fijjo”, expresado en puntos efectivos anuales, que la sociedad administradora
percibe por su gestion del fondo o portafolio conforme a lo establecido en el reglamento del fondo.

1.13 Base de comisién:

Corresponde al concepto sobre el cual se calcula la remuneracion o comision de administracion a
favor de la sociedad administradora y a cargo del portafolio o fondo para el periodo objeto de
informacion, 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 gestién e incluyen la
remuneracion de la sociedad administradora; deben representarse como un porcentaje y se calcula
dividiendo el promedio mensual de los gastos totales, incluida la remuneracién de la sociedad
administradora, de los ultimos doce (12 meses) entre el valor promedio del patrimonio del
portafolio para el mismo periodo.

2. CALIFICACION 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 administracion y operacional:
Segun lo establecido en las normas correspondientes es la calificacion otorgada al portafolio por
parte de una sociedad calificadora de valores respecto del riesgo de administracion y operacional.

2.1.2 Riesqo de mercado:
Segun lo establecido en las normas correspondientes es la calificacion otorgada al portafolio por
parte de una sociedad calificadora de valores, respecto del riesgo de mercado.

2.1.3 Riesgo de crédito:
Segun lo establecido en las normas correspondientes es la calificacion otorgada al portafolio por
parte de una sociedad calificadora de valores, respecto del riesgo crediticio.

2.2 Fecha de la ultima calificacién:
Comprende la fecha de la ultima calificacion del portafolio otorgada por una Sociedad Calificadora
de Valores.

2.3 Entidad calificadora:
Nombre o razén social de la sociedad calificadora de valores que emitié la calificacion sobre el
portafolio.

2, ESTRATEGIA DE INVERSION

Descripcion resumida de los objetivos y estrategias de inversién del portafolio, de los activos
aceptables para invertir los recursos del portafolio de inversién, junto con la politica de riesgo vy los
criterios de diversificacion del portafolio, que hacen reducir o aumentar una determinada posicion.

Es importante advertir que no se trata de transcribir la politica de inversion contenida en el
reglamento de cada fondo, en primer lugar porque las politicas o estrategias de inversion son
dinamicas y en segundo, porque algunos fondos ofrecen dentro de su estructura de inversion la
modalidad de multiportafolios y en ese sentido, las estrategias de cada alternativa o fondo difieren
entre si.

4. EVOLUCION

4.1 Rentabilidades ultimos dos afos:

En un grafico de tendencia se debe mostrar la evolucion durante los ultimos dos afos de las
rentabilidades mensuales, semestrales y anuales del portafolio, calculada al cierre de cada
mes, de acuerdo con el procedimiento establecido en el capitulo XII de la Circular Externa 100
para el calculo de la rentabilidad obtenida por el fondo.

4.2 Valor unidad ultimos dos afios:
En un gréfico de tendencia se debe mostrar la evolucidon del valor de la unidad del portafolio al
cierre de cada uno de los meses correspondientes a los Ultimos dos afios.

4.3 Rentabilidad del portafolio al cierre del periodo reportado:

Se debe publicar la rentabilidad obtenida y calculada a la fecha de corte para el ultimo mes, los
ultimos seis meses y el ultimo aio, asi como la de dos (2) y (3) afios atras, calculada de acuerdo
con el procedimiento establecido en el capitulo 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 dltimo afo, ultimos dos afios y ultimos
tres anos.

4.5 Volatilidad anualizada de la rentabilidad mensual:

Constituye una medida de riesgo que informa la dispersion de las rentabilidades obtenidas por un
fondo respecto al promedio para el periodo de analisis.

Se debe determinar mediante el calculo de la desviacion estandar de las tasas de rentabilidad

mensuales del portafolio del ultimo afo, udltimos dos aifos y ultimos tres anos, la cual se
calculara de acuerdo con la siguiente formula:

n=12, 24 o 36, segun el caso

7, Rentabilidad obtenida por el portafolio durante cada uno de los Ultimos n meses, en términos
mensuales.

7 Promedio de las rentabilidades mensuales del portafolio de los ultimos n meses.

S Volatilidad anualizada de los rendimientos mensuales durante los ultimos n meses

4.6 INFORMACION DE MADURACION Y DURACION

4.6.1 Informacién de Maduracion:

Corresponde a la relacién de las inversiones del portafolio categorizadas por rangos de plazos de
maduracion (dias al vencimiento) expresado como porcentaje de participacion en el portafolio.
Maduracién promedio del portafolio:

Corresponde al tiempo promedio ponderado del vencimiento de los titulos que componen el portafolio,
expresado en numero de dias.

n
S VM, *P;
i=1
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Mad p =
n
Y VM,
i=1
Donde:
VMi :Valor de mercado del titulo i
Pi : Plazo o dias al vencimiento del titulo i
n : Numero de titulos en el portafolio

T VMi: Vvalor total del portafolio a precios de mercado
i=1

4.6.2 Informacién de Duracién:

Corresponde a la relacion de las inversiones del portafolio categorizadas por rangos de dias de
duracidn, expresado como porcentaje de participacion en el portafolio.

Duracién promedio del portafolio:

Corresponde al tiempo promedio ponderado de duracién de los titulos que componen el portafolio, expresado
en numero de dias.

Z VMi *Duri
i=1
Durp =
n
Y VM,
i=1
Donde:

VMi : Valor de mercado del titulo i

Dur i : Duracion del titulo i, en dias, calculada de conformidad con lo dispuesto
en el Capitulo XXI de la Circular Basica Contable y Financiera

n : Numero de titulos en el portafolio

¥ VMi: Valor total del portafolio a precios de mercado

i=1

5. DISTRIBUCION DEL PORTAFOLIO

Mediante graficos de pastel se ilustrara la composicién del portafolio:
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5.1 Distribucién por calificacién: corresponde a un grafico de pastel que ilustre el porcentaje de
participacion de los titulos que componen el portafolio, segun la calificacion de riesgo asignada por
las sociedades calificadoras de riesgo. En el caso de titulos emitidos en el exterior, a la
calificacién se le adicionara la palabra internacional.

5.2 Distribucidn por tipo de inversiéon: corresponde a un grafico de barras que ilustre el
porcentaje de participacion de las inversiones del portafolio, de acuerdo con la clasificacion del
plan de cuentas a nivel de seis digitos, incluyendo renta fija, renta variable, depésitos en bancos
y posicion neta en derivados.

5.3 Distribucién por_sector: corresponde a un grafico de pastel que ilustre el porcentaje de
participacion de los titulos que conforman el portafolio, segun se trate de titulos emitidos por la
Nacién, el sector Financiero, el sector Real, Entidades Territoriales, emisores del Exterior y
Otros.

5.4 Distribucién por monedas: corresponde a un grafico de pastel que ilustre el porcentaje de
participacion de los titulos que conforman el portafolio, segun las monedas en que estén
expresados los valores nominales de los titulos.

5.5 Distribucion del activo: corresponde a un grafico de pastel que ilustre el porcentaje de
participacion de la clase de activos del portafolio (a nivel de dos digitos del plan de cuentas).

5.5 Principales inversiones: Corresponde a la relaciéon 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 mas altos de participacion
dentro del portafolio.

6. HOJA DE VIDA DEL ADMINISTRADOR DEL PORTAFOLIO

Datos generales de la persona natural que en su condicion de funcionario de la sociedad
administradora tiene asignada la responsabilidad de la administraciéon del fondo o del portafolio,
entre los cuales se encuentran el nombre, la profesion, 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 razén social de las empresas o sociedades vinculadas con la
sociedad administradora del fondo de pensiones voluntarias, en condicion 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, direccién, teléfono, correo electrénico e indicar si es el mismo de la sociedad
administradora.

9. DEFENSOR DEL CLIENTE.

Se deben registrar los nombres del defensor del cliente direccidn, teléfono y correo electrénico.
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FICHA TECNICA
NOMBRE portafolio

DE COLOMBIA

SOCIEDAD ADMINISTRADORA |

Fecha de Corte: dd / mm / aaaa

1. Caracteristicas del

Portafolio

Fecha de Inicio de
Operaciones

dd / mm / aaaa

Valor administrado
(Millones de pesos)

3. Estrategia de Inversion:

Valor Unidad al
cierre (pesos)
Numero de
unidades
Numero de
participes

Aporte minimo

Adicién minima

Retiro minimo

Retiro maximo

parcial

Saldo minimo

, Comision o
Periodo sancion
- Fond. | Port.
Sanclzlc?’n 0 < ——“meses
comision por
retiro anticipado | < ---- meses
< ---- afos
< ---- afios
Porcentaje de
comision:

4. Evolucion

EVOLUCION RENTABILIDADES ULTIMO DOS

ANOS

35,00%

30,00%

25,00%

20,00%

EVOLUCION VALOR UNIDAD ULTIMOS DOS

14.000,00
13.500,00
13.000,00
12.500,00
12.000,00
11.500,00
11.000,00
10.500,00
10.000,00

ANOS (PESOS)

2. Calificacién del Portafolio

Riesgo de . .
Administracion y Riesgo de Rle§99 de
. Mercado crédito
Operacional
1/AAA 1 AAA
Fecha de Ila Jultima -calificacion del
portafolio:
dd mm aaaa

Entidad calificadora:

Rentabilidad efectiva anual del portafolio al cierre del periodo

reportado
Ultimo | Ultimos | Ultimo | Uttimos | Ultimos
mes 6 meses ano 2 afos | 3 afos
Rentabilidad XX XX% | Xxxx% XX XX% | xxxx% | xx.xx%
Rentabilidad
promedio mensual XX XX% | Xx.xx% | xx.xx%
Informacion de Maduracién y Duracién
(Calculo aplicable al portafolio de renta fija)
iz Duracién
Maduracién L ..
Detalle de Plazos % de Participacién % de Part|c|pa(f|on
en el portafolio en el portafolio
1 a 180 Dias XX.XX% XX.XX%
181 a 365 Dias XX.XX% XX.XX%
Mas de 1 a 3 Afos XX.XX% XX.XX%
Mas de 3 a 5 afos XX.XX% XX.XX%
Mas de 5 afios XX.XX% XX.XX%
Maduraciéon Promedio del .
. xxx dias
portafolio
Duracién Promedio del wx.xx dias
Mministl| portafolio :

2007
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Distribucion del portafolio por calificacion

A N/A
4% 3%

Nacion
20%

A internacional
18%

AAA
43%

N/A: Titulos aue por su naturaleza no son calificados

Distribucion del portafolio por tipo de inversion

45% - 40%

40% —

35% 4

30% 4

25% 4

20% 1 15% 15%

15% 10%

10% - 5% 5% 5% |_| 5%

5%

o . /| M .
%gm %gg g?ﬁ%% g 8 %g ” § :53
RS RS RO LA e :

3 S 387% € <32 o

Distribucion del portafolio por sector

Ent. ;I';rrito. O;ZS Nacién
Exterior ? 20%

18%

Financiero
43%

Distribucion del portafolio por tipo de moneda

UVR Otras
8% 3%

Pesos
49%

Euro
35%

Doélar americano
5%

COMPOSICION DEL ACTIVO DEL PORTAFOLIO

Oftros activos_ grp
4% 3%

Dlisponible
20%

Cuentas por cobrar
18%

Inversiones
43%

PRINCIPALES INVERSIONES DEL PORTAFOLIO
Emisor Participacion

Total

6. Hoja de Vida del Administrador del Portafolio

Nombre:

Profesion:

Experiencia:

Otros fondos a su cargo:

7. Empresas vinculadas y relacionadas con la Administradora:

8. Revisor Fiscal del Fondo de Pensiones Voluntarias

Nombre persona natural:
Firma o entidad:
Direccion
Teléfono

Mail:

El revisor fiscal es el mismo de la administradora: SI__ NO___

rd

9. Defensor del Cliente

Nombre persona natural:
Firma o entidad:
Direccion
Teléfono

Mail:
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CAPITULO OCTAVO: DISPOSICIONES RELATIVAS AL REGIMEN DE INVERSIONES DE LOS FONDOS DE
PENSIONES DE JUBILACION E INVALIDEZ VOLUNTARIOS (FONDOS DE PENSIONES VOLUNTARIAS).

El régimen de inversiones admisibles de los fondos de pensiones de jubilaciéon e invalidez voluntarios (fondos de
pensiones voluntarias), administrados por Sociedades Administradoras de Fondos de Pensiones y de Cesantia,
Sociedades Fiduciarias y Compariias de Seguros esta integrado por lo dispuesto en los articulos 170 y 171 del
Estatuto Orgénico del Sistema Financiero, por las instrucciones previstas en el presente Capitulo y por las demas
reglas vigentes aplicables a estas sociedades administradoras y a los mencionados fondos.

En este Capitulo también se establecen algunas condiciones para la realizacion 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 sefialan a continuacion:
1.1. Titulos, valores o participaciones de emisores nacionales.

1.1.1. Titulos de deuda publica.

1.1.1.1. Titulos de deuda publica interna y externa, emitidos o garantizados por la Nacion.

1.1.1.2. Otros titulos de deuda publica 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 garantia de la Nacion.

1.1.2. Titulos emitidos, avalados o garantizados por el Fondo de Garantias de Instituciones Financieras (FOGAFIN) y
por el Fondo de Garantias de Entidades Cooperativas (FOGACOOP).

1.1.3. Titulos emitidos por el Banco de la Republica.

1.1.4. Bonos vy titulos hipotecarios, Ley 546 de 1999 y demas normas que la sustituyan o modifiquen, y otros titulos
de contenido crediticio derivados de procesos de titularizacion de cartera hipotecaria.

1.1.5. Titulos derivados de procesos de titularizacidon cuyos activos subyacentes sean distintos a cartera hipotecaria,
incluidos aquellos titulos cuyos activos subyacentes sean distintos de los descritos en el numeral 1. de este Capitulo.

Cuando el activo subyacente corresponda a una de las inversiones descritas en el numeral 1. del presente Capitulo,
el mismo debera cumplir con los requisitos de calificacion previstos en el numeral 2.

En todo caso, los titulos derivados de procesos de titularizacion de que trata este subnumeral y el subnumeral 1.1.4
deben haber sido emitidos en desarrollo de procesos de titularizacion autorizados por la Superintendencia Financiera
de Colombia.

1.1.6. Titulos 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 garantia otorgada por la entidad financiera computara dentro del limite 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 garantia otorgada por la
entidad financiera computara dentro del limite individual respectivo, por el cien por ciento (100%) de su valor.

1.1.6.3. Otros titulos de deuda.
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1.1.7. Titulos 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 demas normas que lo modifiquen o sustituyan, cuya politica de inversidén considere como activos admisibles
aquéllos distintos a titulos 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 demas normas que lo modifiquen o sustituyan, cuya politica de inversién considere como
activos admisibles aquéllos distintos a titulos y/o valores participativos. Se excluyen las carteras colectivas de
margen.

1.1.10. Titulos y/o valores participativos.

1.1.10.1. Acciones con alta y media liquidez bursatil, participaciones en carteras colectivas bursatiles, de que trata el
Decreto 2175 de 2007 o demas normas que lo modifiquen o sustituyan compuestas por las citadas acciones,
certificados de depdsitos negociables representativos de dichas acciones (ADRs y GDRs) y acciones provenientes de
procesos de privatizacién o con ocasion de la capitalizacion de entidades donde el Estado tenga participacion.

1.1.10.2. Acciones con baja y minima liquidez bursatil o certificados de depdsitos 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 demas normas que lo modifiquen o sustituyan, cuya politica de inversién considere como activo admisible los
titulos 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
politica de inversion considere como activo admisible los titulos y/o valores participativos. Se excluyen las carteras
colectivas de margen.

Para determinar la liquidez bursétil a la que se refieren los subnumerales 1.1.10.1 y 1.1.10.2 se tendran en cuenta las
categorias definidas para el efecto, de acuerdo con el indice 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 demas normas que lo
modifiquen o sustituyan.

Considerando la naturaleza de estos fondos, la Sociedad Administradora debe tener a disposicion de la
Superintendencia Financiera de Colombia los criterios de inversién y riesgo que se tuvieron en cuenta para hacer uso
de esta opcion y las evaluaciones de la relacién riesgo-retorno de los mismos frente a los resultados esperados.

Asi mismo, al momento de realizar la inversiéon y durante la vigencia de la misma, la Sociedad Administradora de
Fondos de Pensiones Voluntarias debera verificar que el gerente del fondo de capital privado o el gestor profesional,
segun sea el caso, acredite por lo menos cinco (5) afios en la administracion de dicho tipo de fondos, o en la gestion
del (los) activo(s) subyacente(s) del fondo, dentro o fuera de Colombia. Tratandose de fondos de capital privado que
cuenten con un gestor profesional que sea una persona juridica, dicha experiencia también podra ser acreditada por
su representante legal o su matriz.

1.2. Titulos, valores o participaciones de emisores del exterior.
1.2.1. Titulos de deuda emitidos, avalados o garantizados por gobiernos extranjeros o bancos centrales extranjeros.

1.2.2. Titulos de deuda cuyo emisor, avalista, garante, aceptante u originador de una titularizacién sean bancos del
exterior, comerciales o de inversion.

1.2.3. Titulos de deuda cuyo emisor, garante u originador de una titularizacion sean entidades del exterior diferentes
a bancos.

1.2.4. Titulos de deuda emitidos, avalados o garantizados por organismos multilaterales de crédito.
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1.2.5. Participaciones en fondos representativos de indices de commaodities, de acciones, de renta fija, incluidos los
ETFs (por sus siglas en inglés Exchange Traded Funds), y fondos mutuos de inversién internacionales (esquemas de
inversion colectiva), sea que dichos fondos tengan por objetivo principal invertir en acciones, en titulos de deuda o
sean balanceados, siempre y cuando se cumplan las siguientes condiciones:

e Segun sea el caso, el pais donde esta constituido el fondo mutuo internacional, el pais donde esta constituida la
administradora del fondo mutuo internacional, el pais donde esta constituida la matriz de la sociedad
administradora del fondo mutuo internacional, el pais donde esta constituida la bolsa o el pais 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.

e La sociedad administradora y el fondo deben estar registrados y fiscalizados o supervisados por los organismos
reguladores/supervisores pertinentes de los paises en los cuales se encuentren constituidos.

e La Sociedad administradora del fondo o su matriz, debe acreditar un minimo de diez mil millones de ddlares
(US$10.000 millones) en activos administrados por cuenta de terceros y un minimo de cinco afios de operacion
en la administracion de dicho tipo de activos.

e En el caso de los fondos mutuos, se debera verificar al momento de la inversidon que el fondo cuente por lo
menos con diez (10) aportantes o adherentes no vinculados a la sociedad administradora y un monto minimo de
cincuenta millones de délares (US$ 50 millones) en activos, excluido el valor de los aportes efectuados por la
sociedad administradora y sus entidades vinculadas.

e En el prospecto o reglamento del fondo se debe especificar claramente el o los objetivos del mismo, sus politicas
de inversion y administraciéon de riesgos, asi como los mecanismos de custodia de titulos.

o Tratandose de participaciones en fondos representativos de indices de commaodities, de acciones, de renta fija,
incluidos los ETFs, los indices deben corresponder a aquéllos elaborados por bolsas de valores o entidades del
exterior con una experiencia no inferior a diez (10) afios en esta materia, estén calificados por una sociedad
calificadora reconocida internacionalmente, y fiscalizadas o supervisadas por los organismos
reguladores/supervisores pertinentes de los paises en los cuales se encuentren constituidas.

o El valor de rescate de la cuota o unidad debe ser difundido mediante sistemas publicos de informacion financiera
de caracter 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 inversion, siempre que el mismo esté calificado por
una sociedad calificadora reconocida internacionalmente.

1.2.6. Acciones emitidas por entidades del exterior o certificados de depdsitos 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 regulaciéon aplicable en su domicilio se consideren o
tengan la naturaleza de fondos de capital privado, independientemente de la denominacién, de la forma
organizacional, legal o corporativa que dichos fondos asuman segun la ley en su jurisdiccién. Cuando no haya
regulacion aplicable, en el prospecto o reglamento del fondo objeto de inversion debera informarse que se trata de
esta clase de inversion.

Considerando la naturaleza de estos fondos, la Sociedad Administradora debe tener a disposicion de la
Superintendencia Financiera de Colombia los criterios de inversién y riesgo que se tuvieron en cuenta para hacer uso
de esta opcidn y las evaluaciones de la relacidn riesgo-retorno de los mismos frente a los resultados esperados.

Asi mismo, al momento de realizar la inversion y durante la vigencia de la misma, la Sociedad Administradora de
Fondos de Pensiones Voluntarias debera verificar el cumplimiento de los siguientes requisitos:

e Al menos una de las siguientes entidades debera estar constituida en una jurisdiccion que esté calificada por una
calificadora de riesgos reconocida internacionalmente: i) el vehiculo 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 juridica.

e El vehiculo 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, debera acreditar un minimo de mil millones de délares (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) afios de
operacion en la administracion de dicho tipo de fondos.

e En el prospecto o reglamento del fondo se debe especificar claramente los objetivos del mismo, sus politicas de
inversion y administracion de riesgos, asi como el funcionamiento de los érganos de control y de gobierno.

1.3. Otros activos.

1.3.1. Depésitos a la vista en establecimientos de crédito nacionales o en bancos del exterior.

1.3.2. Depositos remunerados en el Banco de la Republica.

1.3.3. Operaciones de reporto o repo activas y/o pasivas y operaciones simultdneas activas y/o pasivas.

1.3.3.1. Operaciones de reporto o repo activas y/o pasivas y operaciones simultaneas activas y/o pasivas sobre
inversiones admisibles.

Los titulos o valores que reciba el fondo de pensiones en desarrollo de estas operaciones computaran para efectos
del cumplimiento de todos los limites de que trata el presente Capitulo, por un monto equivalente al cincuenta por
ciento (50%) de su valor. Salvo cuando éstos se hayan recibido por virtud de operaciones con la Nacién o el Banco
de la Republica, en cuyo caso tales valores no computaran. Los sefialados valores no podran ser transferidos de
forma temporal o definitiva, sino sélo para cumplir la respectiva operacion.

1.3.3.2. Operaciones de reporto o repo activas y/o pasivas y operaciones simultaneas activas y/o pasivas celebradas
a través de sistemas de negociacion de valores de la Bolsa Nacional Agropecuaria a un plazo

maximo de ciento cincuenta (150) dias, sobre Certificados de Depédsito de Mercancias Agropecuarias (CDMA).

1.3.4. Con los recursos de los fondos de pensiones voluntarias se podran, 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 podran ser adquiridos a emisores del
exterior y deberan cumplir las instrucciones impartidas por la Superintendencia Financiera de Colombia en el
Capitulo XVIII de la Circular Basica Contable y Financiera. Asi mismo, en materia cambiaria seran aplicables
las disposiciones de la Junta Directiva del Banco de la Republica contenidas en la Resoluciéon 8 de 2000,
modificada por la Resolucion Externa 7 de 2008 ibidem, y demas normas que la modifiquen o sustituyan.

Para el efecto, sera aplicable la definicién de producto estructurado establecida en el numeral 2 del articulo 2.7.1.1.
de la Resolucion 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 Capitulo XVIII de la Circular Basica 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 podran realizar operaciones de transferencia
temporal de valores, siempre que actuen como “originadores” en las mismas. En todo caso, en desarrollo de dichas
operaciones, los fondos de pensiones voluntarias sélo podran recibir valores previstos en su régimen de inversiones
admisibles. Dichos valores no podran ser transferidos de forma temporal o definitiva, sino sélo para cumplir la
respectiva operacion. Asi mismo, en los casos en que el fondo reciba recursos dinerarios, éstos deberan permanecer
congelados en depodsitos a la vista en establecimientos de crédito. En ningin caso, tales depositos podran
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 computaran para
efectos del cumplimiento de todos los limites de que trata el presente capitulo. Adicionalmente, para efecto del
célculo de dichos limites, los valores que reciba el fondo de pensiones en desarrollo de las operaciones referidas en
este numeral computaran por un monto equivalente al cincuenta por ciento (50%) de su valor, salvo cuando éstos se
hayan recibido por virtud de operaciones con la Nacion o el Banco de la Republica, en cuyo caso tales valores no
computaran.

Tampoco deberan 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, segun sea el
caso, de los valores entregados en desarrollo de la respectiva operacion. Por emisores relacionados se entiende
aquéllos a los que se refiere el literal f) del articulo 2.2.1.19. de la Resolucion 400 de 1995 de la Sala General de la
Superintendencia de Valores, modificado por el articulo 15 del Decreto 343 de 2007.
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1.3.6. Inmuebles urbanos, previa autorizacioén de la comisién de control del fondo.
2. REQUISITOS DE CALIFICACION PARA LAS INVERSIONES ADMISIBLES

2.1. Las inversiones descritas en los subnumerales 1.1.1.2., 1.1.4., 115, 1.1.6.3., 1.1.7,, 1.1.8,, 1.1.9,, 1.1.103. y
1.1.10.4. de emisores nacionales, sé6lo pueden realizarse cuando estén calificadas por sociedades calificadoras de
valores autorizadas por la Superintendencia Financiera de Colombia.

Este requisito de calificacién no sera aplicable a la participacién en fondos de capital privado a que se refiere el
Decreto 2175 de 2007 y demas normas que lo sustituyan, modifiquen o subroguen.

La inversion en Certificados de Deposito a Término (CDT) o en Certificados de Depésito de Ahorro a Término (CDAT)
requiere la previa calificacién del endeudamiento a corto y largo plazo de la entidad financiera emisora de los titulos.

El requisito de calificacion de la inversion descrita en los subnumerales 1.1.8., 1.1.9., 1.1.10.3. y 1.1.10.4., es exigible
respecto de los titulos de deuda en que puede invertir el fondo, segun su reglamento.

2.2. La inversion en los titulos descritos en los subnumerales 1.2. de emisores extranjeros, salvo la inversiéon en
acciones, participaciones en fondos de capital privado, participaciones en fondos cuyo objetivo principal sea invertir
en acciones y fondos representativos de indices de commodities y accionarios, seran admisibles cuando cuenten con
una calificacion otorgada por una sociedad calificadora reconocida internacionalmente.

La calificacion de la inversién en depdésitos a término incluidos dentro del subnumeral 1.2.2. se verificara frente a la
asignada al endeudamiento del emisor, en el caso de los titulos descritos en el sunbnumeral 1.2.1., frente a la
calificacion de riesgo soberano otorgada al gobierno extranjero y tratandose de los titulos descritos en el subnumeral
1.2.4. frente a la asignada al organismo multilateral y su deuda.

El requisito de calificacion a la inversidon descrita en el subnumeral 1.2.5., salvo las participaciones en fondos cuyo
objetivo principal sea invertir en acciones y fondos representativos de indices de commodities, de renta fija y
accionarios, es exigible respecto de los titulos de renta fija en que puede invertir el fondo, seguin su reglamento o
prospecto.

2.3. La inversion en el subnumeral 1.3.4., s6lo puede realizarse si el emisor, nacional o del exterior y el producto
estructurado, estan calificados por una sociedad calificadora de valores autorizada por la Superintendencia
Financiera de Colombia o por una calificadora reconocida a nivel internacional, segun 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 calificacion sera exigible al emisor del componente no derivado de dicho producto.

3. FOROS PARA LA REALIZACION DE OPERACIONES EN EL MERCADO

Las entidades administradoras podran realizar operaciones sobre titulos o valores en el mercado mostrador o en los
sistemas de negociacion de valores autorizados por la Superintendencia Financiera de Colombia, de conformidad
con lo establecido en la Resolucién 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 transaccion de acciones, con independencia de su monto, debe realizarse a través de una bolsa de
valores, salvo cuando se trate de la enajenacion de acciones de propiedad del Estado o de adquisiciones del
mercado primario.

3.2. Toda operacion realizada en el mercado mostrador debera ser registrada en un sistema de registro de
operaciones sobre valores debidamente autorizado por la Superintendencia Financiera de Colombia y las mismas
deberan ser compensadas y liquidadas mediante un sistema de compensacién y liquidacién aprobado por dicha
Superintendencia.

4. OPERACIONES CON INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS

De conformidad con lo previsto por el articulo 65 de la Ley 964 de 2005, por el Titulo VIl de la Parte Segunda de la
Resolucion 400 de 1995 de la Sala General de la Superintendencia de Valores, el Decreto 1796 de 2008 y demas
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normas aplicables, con los recursos que integran los fondos de pensiones voluntarias se podran realizar operaciones
con instrumentos financieros derivados con las siguientes condiciones y limites de riesgo:

4.1. En las operaciones con instrumentos financieros derivados con fines de cobertura se deberan cumplir los
requisitos de documentacion y de la prospectividad del cociente de efectividad de la cobertura que se sefialan en el
Capitulo XVIII de la Circular Basica Contable y Financiera (Circular Externa 100 de 1995), sin importar que las
posiciones primarias objeto de cobertura formen parte del ‘Libro de Tesoreria’ y por tanto no estén contenidas en el
‘Libro Bancario’, segun la definicién prevista en el Capitulo XXI de la Circular Béasica Contable y Financiera.

Los limites de tales operaciones de cobertura los podran establecer las entidades administradoras en las respectivas
politicas de inversion, debidamente aprobadas por la junta directiva o el érgano que haga sus veces.

En todo caso, las administradoras, con los recursos de los fondos de pensiones voluntarias, podran adquirir
instrumentos financieros derivados de crédito, siempre que su finalidad sea exclusivamente de cobertura y
cumplan con lo dispuesto tanto por la Resolucion Externa 8 de 2000 de la Junta Directiva del Banco de la
Republica, modificada por la Resolucién Externa 7 de 2008 ibidem, o demas normas que la modifiquen o
sustituyan, como por las instrucciones impartidas por la Superintendencia Financiera de Colombia en el
Capitulo XVIII de la Circular Basica Contable y Financiera.

4.2. Las operaciones con instrumentos financieros derivados que se negocien con fines de especulacién, deberan ser
limitadas a los términos y limites previstos en la politica de inversion del respectivo fondo, siempre que éstas no
superen el cien por ciento (100%) de la posicion descubierta del mismo.

4.3. Prohibiciéon de negociacion de instrumentos financieros derivados con vinculados en el mercado mostrador. En
ningun 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 articulo 1.5.3.2. de la Resolucion 400 de
1995 de la Sala General de la Superintendencia de Valores, subrogado por el Decreto 1121 de 2008 o demas
normas que lo modifiquen o sustituyan.

4.4. Las Sociedades Administradoras podran negociar instrumentos financieros derivados con camaras de riesgo
central de contraparte tanto locales, autorizadas por la Superintendencia Financiera de Colombia, como extranjeras o
‘clearing houses’. La relacién de dichas camaras puede ser consultada en la pagina web en el siguiente enlace:
http://www.superfinanciera.gov.co/Normativa/camarassafpyc.htm

4.5. Requisitos de informacion. Las Sociedades Administradoras del Fondo de Pensiones Voluntarias deberan
mantener permanentemente a disposicion de la Superintendencia Financiera de Colombia, el soporte de los
instrumentos financieros que negocien.

A las Sociedades Administradoras de Fondos de Pensiones Voluntarias les sera aplicable el Titulo Séptimo de la
Parte Segunda de la Resolucion 400 de 1995 de la Sala General de la Superintendencia de Valores, que consagra la
normatividad comun para los instrumentos financieros derivados y productos estructurados negociados por
entidades sometidas a inspeccion y vigilancia de la Superintendencia Financiera de Colombia y las condiciones
minimas para su realizacion, establecidas en el Capitulo XVIII de la Circular Basica Contable y Financiera (Circular
Externa 100 de 1995).

5. LiMIT'ES, REGLAS Y PROHIBICION APLICABLES EN LA REALIZACION DE OPERACIONES REPO,
SIMULTANEAS Y DE TRANSFERENCIA TEMPORAL DE VALORES

Las Sociedades Administradoras que administran recursos de fondos de pensiones voluntarias, deberan respetar los
siguientes limites en la realizacién, desarrollo y ejecucion de las operaciones repo, simultaneas, de transferencia
temporal de valores:

5.1.1. En las operaciones de reporto o repo activas y/o simultdneas activas, cuya cuantia combinada
no supere el treinta por ciento (30%) del activo total del respectivo fondo, de conformidad
conlo que se establezca dentro de las politicas de inversion del mismo
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5.1.2 En la operaciones repo pasivas y/o simultaneas pasivas, cuya cuantia 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
politicas de inversion del mismo.

5.1.3. En las operaciones de transferencia temporal de valores, Unicamente en calidad de “originador”, cuya cuantia
no supere el treinta por ciento (30%) del activo total del respectivo fondo de conformidad con lo que se establezca
dentro de las politicas de inversion del mismo.

5.2. Las Sociedades Administradoras de Fondos de Pensiones Voluntarias podran participar en sistemas
desarrollados para la realizaciéon de operaciones repo, simultaneas y de transferencia temporal de valores entre
depositantes, administrados por Depdsitos 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 deberan
abstenerse de realizar operaciones repo, simultaneas 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 articulo 1.5.3.2. de la Resolucion 400 de 1995 de la Sala General de la Superintendencia de
Valores, subrogado por el Decreto 1121 de 2008 o demas normas que lo modifiquen o sustituyan.

6. EXCESOS EN LAS INVERSIONES Y EN LOS LIMITES DE LOS INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS

Los excesos en los limites de inversién y/o en los limites de instrumentos financieros derivados que se produzcan
como consecuencia de la valorizacion o desvalorizacion de las inversiones y/o de los instrumentos financieros
derivados que conforman el respectivo fondo, asi 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, podran
ser mantenidos hasta por un periodo de dos (2) afios, prorrogable previa autorizacién de la Superintendencia
Financiera de Colombia.

Cuando se presente un hecho no atribuible a la Sociedad Administradora posterior a la adquisiciéon de una inversién o
negociaciéon de instrumentos financieros derivados que torne en inadmisible dicha inversion o instrumento(s)
financiero(s), la Sociedad Administradora debera remitir a la Superintendencia Financiera de Colombia dentro de los
diez (10) dias siguientes a la ocurrencia del hecho, un plan de ajuste o de desmonte con los respectivos analisis de
riesgo e impacto.

Asi mismo, las inversiones, la celebracidon de operaciones repo, simultaneas y de transferencia temporal de valores y
la realizacion de operaciones con instrumentos financieros derivados que sean efectuadas excediendo los limites de
que trata el presente Capitulo, 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 titulos o valores representativos de las inversiones de los fondos de pensiones, deben mantenerse
en todo momento en el depdsito central de valores - DCV del Banco de la Republica o en un depdsito centralizado de
valores debidamente autorizado para funcionar por la Superintendencia Financiera de Colombia.

Para efectos del depdsito se tendran en cuenta los términos establecidos en los reglamentos de operaciones de los
citados depositos centralizados de valores, contados a partir de la fecha de la adquisiciéon o de la transferencia de
propiedad del titulo o valor.

Las inversiones en titulos de emisores del exterior 0 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 depésito y
custodia en bancos extranjeros, instituciones constituidas en el exterior que presten servicios de custodia o en
instituciones de deposito y custodia de valores constituidas en el exterior que tengan como giro exclusivo el servicio
de custodia, siempre y cuando cumplan las siguientes condiciones:

e Tener una experiencia minima de cinco (5) afios en servicios de custodia;

e Tratandose de bancos extranjeros o instituciones constituidas en el exterior que presten servicios de custodia,
éstos deben estar calificados;
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e La entidad de custodia se encuentre regulada y supervisada en el Estado en el cual se encuentre constituida; y
e En los contratos de custodia se haya establecido:

» La obligacion de poner a disposicién 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 debera mantener a disposicion de la Superintendencia Financiera de
Colombia una copia del respectivo contrato y de sus modificaciones, con traduccion oficial al espaiiol, si fuere
del caso. Adicionalmente, la sociedad administradora debera remitir a la Superintendencia Financiera de
Colombia, cuando ésta lo requiera, la informacién enviada por el custodio en cumplimiento de su obligacion
contractual, sin perjuicio de que la Sociedad Administradora sea responsable ante la Superintendencia
Financiera de Colombia de la exactitud y veracidad de dicha informacion.

También podran efectuar la custodia de las inversiones en titulos o valores emitidos por entidades del exterior o de
emisores nacionales que se adquieran en el extranjero los depdsitos centralizados de valores locales debidamente
autorizados por la Superintendencia Financiera de Colombia que estén interconectados o integrados con entidades
homélogas del exterior.

CAPITULO NOVENO: DISPOSICIONES RELATIVAS AL REGIMEN DE INVERSIONES DE LOS FONDOS DE
CESANTIA

El presente Capitulo consagra las instrucciones aplicables al régimen de inversiones de los fondos de cesantia
administrados por Sociedades Administradoras de Fondos de Pensiones y de Cesantia de la siguiente manera:

1. REMISION AL DECRETO 669 DE 2007

Las condiciones y términos de las inversiones y operaciones de los fondos de cesantia se encuentran en el Decreto
669 de 2007 o demas normas que lo modifiquen o sustituyan y en lo previsto en el presente Capitulo.

2. PRODUCTOS ESTRUCTURADOS DE CAPITAL PROTEGIDO

Las Sociedades Administradoras de Fondos de Pensiones y de Cesantia con los recursos de los fondos de cesantia
podran 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 proteccién del cien por ciento (100%) del capital invertido en el mismo, en la moneda que éste
se encuentre denominado.

Asi mismo, la inversion con la que se protege el capital debe corresponder a uno de los titulos de deuda descritos en
el articulo 2° del Decreto 669 de 2007 y cumplir con los requisitos de calificacion 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 calificacidon de la inversion con la que se protege el capital se
verificara frente a la asignada al respectivo emisor.

En todo caso, las Sociedades Administradoras de Fondos de Pensiones y de Cesantia con los recursos de
los fondos de cesantia, podran 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 Capitulo XVIIlI de la Circular Basica Contable y Financiera. Asi
mismo, en materia cambiaria seran aplicables las disposiciones de la Junta Directiva del Banco de la
Republica contenidas en la Resolucion 8 de 2000, modificada por la Resolucion Externa 7 de 2008 ibidem, y
demas normas que la modifiquen o sustituyan.
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Para el efecto, sera aplicable la definicién de producto estructurado establecida en el numeral 2 del articulo 2.7.1.1.
de la Resolucién 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 Capitulo XVIII de la Circular Basica 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 articulo 59 de la Ley 510, en el articulo 65 de la Ley 964 de 2005, en el Decreto
1796 de 2008 y demas normas aplicables, con los recursos que integran los fondos de cesantia se podran realizar
operaciones con instrumentos financieros derivados con las siguientes condiciones y limites de riesgo:

3.1. En las operaciones con instrumentos financieros derivados con fines de cobertura se deberan cumplir los
requisitos de documentacion y de la prospectividad del cociente de efectividad de la cobertura que se sefialan en el
Capitulo XVIII de la Circular Basica Contable y Financiera (Circular Externa 100 de 1995), sin importar que las
posiciones primarias objeto de cobertura formen parte del ‘Libro de Tesoreria’ y por lo tanto no estén contenidas en el
‘Libro Bancario’, segun la definicién prevista en el Capitulo XXI de la Circular Externa 100 de 1995 (Circular Bésica
Contable y Financiera).

Los limites de tales operaciones de cobertura los podran establecer las entidades administradoras en las respectivas
politicas de inversion, debidamente aprobadas por la junta directiva o el érgano que haga sus veces. En todo caso,
solamente para cerrar una posicién de un instrumento financiero derivado con fines de cobertura, las Sociedades
Administradoras podran realizar con las mismas caracteristicas y términos la operacion contraria; es decir, aquélla
opuesta a la posicion que inicialmente se tiene.

La suma de las posiciones de cobertura en moneda extranjera, medida en términos netos, no podra 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 negociacion de instrumentos
financieros derivados con fines de cobertura; y

b) El valor nominal en moneda extranjera de las divisas compradas producto de la negociacion de instrumentos
financieros derivados con fines de cobertura, mas el precio del subyacente en moneda extranjera por
concepto de la compra de opciones celebradas con fines de cobertura.

En ningin momento esta diferencia podra ser negativa.

La suma de las inversiones en moneda extranjera que puede tener sin cobertura un fondo de cesantia no podra
exceder del treinta por ciento (30%) del valor del fondo.

En todo caso, las Sociedades Administradoras de Fondos de Pensiones y de Cesantia, con los recursos de
los fondos de cesantia, podran adquirir instrumentos financieros derivados de crédito, siempre que su
finalidad sea exclusivamente de cobertura y cumplan con lo dispuesto tanto por la Resolucion Externa 8 de
2000 de la Junta Directiva del Banco de la Republica, modificada por la Resolucion Externa 7 de 2008 ibidem,
o demas normas que la modifiquen o sustituyan, como por las instrucciones impartidas por la
Superintendencia Financiera de Colombia en el Capitulo XVIII de la Circular Basica Contable y Financiera.

Paragrafo: Para efectos del presente numeral, se consideraran como operaciones con instrumentos financieros
derivados con fines de cobertura los ‘forwards’ adquiridos especificamente para cubrir el riesgo de tasa de interés,
cuya posicion primaria corresponda a compromisos de compra de titulos para el mes de febrero de cada afio, por
concepto del recaudo de cesantias. Por consiguiente, dado que la posicién primaria no se encuentra registrada en el
activo del fondo cuando se negocie el ‘forward’, no sera 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 Cesantia, con los recursos de los fondos de
cesantia, podran negociar instrumentos financieros derivados con fines de especulaciéon. Lo anterior, se debera
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) basico(s), siempre que todos los instrumentos que involucre la estrategia tengan el mismo
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subyacente y vencimiento. Los instrumentos financieros derivados basicos de que trata el presente ordinal deberan
dar cumplimiento a lo dispuesto en el numeral 5.1 del Capitulo XVIII de la Circular Basica Contable y Financiera de la
Superintendencia Financiera de Colombia.

Sin perjuicio de lo anterior, las Sociedades Administradoras de Fondos de Pensiones y Cesantia podran vender
opciones de compra o de venta (Call o Put), solamente con el fin de cerrar una operacién de compra de opciones con
idéntico subyacente y vencimiento, relacionadas con el anterior ordinal i).

La suma de las primas pagadas y el riesgo maximo potencial de las operaciones abiertas de derivados con fines de
especulacion de que trata el presente numeral, al igual que el valor del riesgo materializado como consecuencia de la
realizacion de dichas operaciones que se hayan cerrado, durante los ultimos doce (12) meses, no podra exceder el
equivalente al uno por ciento (1%) del valor del fondo, medido al cierre de cada mes.

Para el efecto, se entiende por opciéon aquel instrumento financiero derivado que otorga el derecho mas no la
obligacion 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 negociacion de instrumentos financieros derivados. En las politicas de
inversion, las cuales deben ser aprobadas por la junta directiva o el érgano que haga sus veces, se estableceran las
condiciones que deben reunir las contrapartes para poder negociar con éstas instrumentos financieros derivados
indicando para el efecto criterios de selecciéon 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. Prohibiciéon de negociacion de instrumentos financieros derivados con vinculados en el mercado mostrador. En
ningln 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 Cesantia, teniendo en cuenta, para
el efecto, el término de vinculado definido en el articulo 8 del Decreto 669 de 2007.

3.5. Las Sociedades Administradoras podran negociar instrumentos financieros derivados con camaras de riesgo
central de contraparte tanto locales, autorizadas por la Superintendencia Financiera de Colombia, como extranjeras o
‘clearing houses’. La relacién de dichas camaras puede ser consultada en la pagina web en el siguiente enlace:
http://www.superfinanciera.gov.co/Normativa/camarassafpyc.htm

3.6. Requisitos de informacion. Adicional a lo dispuesto en el numeral 5 del Capitulo XVIII de la Circular Basica
Contable y Financiera, para efectos de supervision, las Sociedades Administradoras de Fondos de Pensiones y
Cesantia deberan remitir a la Superintendencia Financiera de Colombia, dentro de los ultimos diez (10) dias de cada
mes los estudios sobre los planes de cobertura y los instrumentos financieros derivados con fines de especulacién a
negociar durante el siguiente mes, debiendo informar vy justificar cualquier modificacién a los mismos a mas tardar
dentro de los diez (10) dias habiles siguientes a la fecha de su celebracion.

Cuando las Sociedades Administradoras negocien instrumentos financieros derivados con fines de especulaciéon
deberan mantener permanentemente a disposicion de la Superintendencia Financiera de Colombia, los estudios
realizados sobre los mismos, incluyendo el valor del maximo riesgo potencial y los eventos que lo generarian.

A las Sociedades Administradoras les sera aplicable el Titulo Séptimo de la Parte Segunda de la Resolucion 400 de
1995 de la Sala General de la Superintendencia de Valores, que consagra la normatividad comun para los
instrumentos financieros derivados y productos estructurados realizados por entidades sometidas a inspeccion y
vigilancia de la Superintendencia Financiera de Colombia y las condiciones minimas para su realizacion, establecidas
en el Capitulo XVIII de la Circular Basica Contable y Financiera (Circular Externa 100 de 1995).

4. LIMITES INDIVIDUALES DE INVERSION POR EMISOR

Los limites individuales de inversion de los fondos de cesantia, para instrumentos financieros derivados y productos
estructurados, computaran 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 limite individual de inversién se debe imputar al emisor del componente no
derivado del producto estructurado por la cuantia del precio justo de intercambio de dicho componente. Para los
demas casos de productos estructurados, se debe imputar de acuerdo con la situacion concreta de quien ha
garantizado el pago del capital invertido, del producto por una cuantia igual al precio justo de intercambio del mismo.

5. REGLAS PARA LA REALIZACION DE OPERACIONES REPO, SIMULTANEAS Y DE TRANSFERENCIA
TEMPORAL DE VALORES

En la realizacion de operaciones repo, simultaneas y de transferencia temporal de valores, la Sociedad
Administradora del Fondo de Pensiones y de Cesantia debe cumplir con lo dispuesto en el Decreto 4432 de 2006 y lo
establecido en el Decreto 669 de 2007.

Adicionalmente, para una adecuada administracion de los riesgos de las operaciones repo, simultaneas y de
transferencia temporal de valores, la Sociedad Administradora del Fondo de Pensiones y de Cesantia debera
abstenerse de realizar con los recursos del fondo de cesantia dichas operaciones en el mercado mostrador con
entidades vinculadas, teniendo en cuenta para el efecto el término de vinculado definido en el articulo 8 del Decreto
669 de 2007 o demas normas que lo modifiquen o sustituyan.

Las Sociedades Administradoras de Fondos de Pensiones y de Cesantia podran participar en sistemas desarrollados
para la realizacién de operaciones repo, simultaneas y de transferencia temporal de valores entre depositantes,
administrados por Depdsitos Centralizados de Valores autorizados por la Superintendencia Financiera de Colombia,
con los recursos del fondo de cesantia.
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