Departamento Administrativo de la Funcion Publica

Decreto 1393 de 2020

Los datos publicados tienen propdsitos exclusivamente informativos. El Departamento Administrativo de la Funcién Publica no se hace
responsable de la vigencia de la presente norma. Nos encontramos en un proceso permanente de actualizacién de los contenidos.

DECRETO 1393 DE 2020
(Octubre 26)

Por el cual se modifica el Decreto 2555 de 2010 en lo relacionado con el régimen de inversion de los fondos de pensiones obligatorias y cesantia,
las entidades aseguradoras y sociedades de capitalizacién y se dictan otras disposiciones.

EL PRESIDENTE DE LA REPUBLICA DE COLOMBIA,

En ejercicio de sus facultades constitucionales y legales, en especial las conferidas en los numerales 11 y 25 del articulo 189 de la Constitucion
Politica, el literal d) del articulo 31 y los literales e), h), m), o) del numeral 1 del articulo 48 del Estatuto Organico del Sistema Financiero, el
articulo 100 de la Ley 100 de 1993 y el literal d) del articulo 14 del Decreto 656 de 1994.

CONSIDERANDO:

Que el sistema de Seguridad Social tiene como principio orientador la eficiencia, entendida ésta como la mejor utilizacién social y econémica de
los recursos administrativos, técnicos y financieros disponibles para que los beneficios a que da derecho la seguridad social sean prestados en
forma adecuada, oportuna y suficiente.

Que es interés del Gobierno Nacional que las inversiones que realizan las entidades aseguradoras y las sociedades de capitalizacién con cargo a
sus reservas técnicas se enmarquen en las mejores practicas internacionales para la administracion de recursos de terceros.

Que en los lineamientos establecidos por la OECD (2006) para la administracién de fondos de pensiones se recomienda evitar regulaciones
tendientes a limitar la adecuada diversificacion de los portafolios de inversién, que impidan la gestién para el calce del balance (asset-liability
matching) o, en general, regulaciones que impidan el uso de técnicas ampliamente aceptadas para el manejo de los riesgos de los portafolios de
inversion. Y en una linea similar, el Banco Mundial (2008) recomienda que para el disefio de sistemas pensionales de ahorro individual la
regulacién permita un conjunto amplio de herramientas para la construccion de portafolios.

Que la Misién del Mercado de Capitales, entre sus recomendaciones, sefialé que la regulacién de los regimenes de inversién de los recursos de
los fondos de pensiones obligatorias y los fondos de cesantia debe velar por una mayor disciplina de mercado y ser mas sencilla para alinearse
con los principios de persona prudente.

Que en esta medida se ha identificado la necesidad de generar una propuesta normativa que flexibilice los regimenes de inversién y contenga
criterios de gestién encaminados a lograr mejores retornos para los afiliados.
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Que el tamafio, niveles de diversificacion y el desarrollo de la industria de los administradores de activos de terceros permite que se dé mayor
autonomia a los administradores en el manejo de los limites establecidos para los regimenes de inversidn de las sociedades Administradoras de
Fondos de Pensiones y de Cesantia, las entidades aseguradoras y las sociedades de capitalizacién, teniendo en cuenta en todo caso los perfiles
de riesgo y objetivos de los portafolios administrados.

Que lo anterior también exige que las sociedades administradoras actlen con altos estdndares de transparencia, disciplina de mercado,
independencia, profesionalismo y gobierno corporativo.

Que dentro del tramite del proyecto de decreto, se cumplié con el deber de publicidad conforme a lo establecido en el numeral 8 del articulo 8
de la Ley 1437 de 2011 y el articulo 2.1.2.1.14 del Decreto 1081 de 2015.

Que el Consejo Directivo de la Unidad Administrativa Especial de Proyeccién Normativa y Estudios de Regulacién Financiera - URF, aprobé por
unanimidad el contenido del presente Decreto, mediante acta No. 010 del 26 de agosto de 2020.

DECRETA:

ARTICULO 1. Modifiquese el numeral 1.10 y el inciso primero del numeral 2.7 del articulo 2.6.12.1.2 del Decreto 2555 de 2010, los cuales
quedaran asi:

"1.10 Inversiones en fondos de capital privado que tengan por finalidad:

1) Invertir en empresas o proyectos productivos en los términos previstos en la Parte 3 del presente decreto o demas normas que lo modifiquen
o sustituyan, incluidos los fondos que invierten en fondos de capital privado, conocidos como "fondos de fondos" y los fondos de capital privado
inmobiliarios;

2) Invertir en titulos, derechos econdmicos o instrumentos representativos de deuda, en los términos previstos en la Parte 3 de este decreto,
conocidos como "fondos de deuda privada", incluidos los fondos que inviertan en fondos de deuda privada.

Las AFP podran adquirir compromisos para participar o entregar dinero, sujetos a plazo o condicién, para realizar la inversidn prevista en este
numeral.

Considerando la naturaleza de los fondos de capital privado, la AFP debe tener a disposicién de la Superintendencia Financiera de Colombia: 1)
los criterios de inversién y riesgo que se tuvieron en cuenta para realizar la inversién y las evaluaciones de la relacién riesgo-retorno de los
mismos frente a los resultados esperados; y 2) la documentacién relacionada con la inversion o su participacion. La obligacién aqui prevista
deberd estar incluida dentro de sus politicas de inversién.

La Sociedad Administradora del fondo de capital privado o el Gestor Profesional, en caso de que exista, debera tener a disposicién de sus
inversionistas toda la informacion relevante acerca de la constitucién de los portafolios de inversién, la valoracién de los activos subyacentes y
los elementos que permitan conocer, identificar y valorar, entre otras, cada una de sus inversiones. De acuerdo con lo anterior, la politica de
inversion de los fondos de capital privado deberd estar definida de manera previa y clara en su reglamento, deberad contemplar el plan de
inversiones, indicando el tipo de activos subyacentes y los criterios para su seleccién. Adicionalmente, el reglamento debera establecer el tipo
de inversionistas permitidos en el fondo de capital privado.

Al momento de realizar la inversién y durante la vigencia de la misma, la AFP deberd verificar que el gerente del fondo de capital privado cuando
haga las veces de gestor profesional, o el gestor profesional, segun sea el caso, acredite por lo menos cinco (5) afios en la administracién o
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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. En el
caso de los fondos subyacentes en los denominados "fondos de fondos", para dichos fondos subyacentes sera igualmente exigible el requisito de
experiencia del gerente o del gestor.

Cuando los fondos de capital privado inviertan en activos, participaciones o titulos cuyo emisor, aceptante, garante o propietario sea la AFP o las
entidades que conforman su mismo conglomerado financiero, las inversiones que realice la AFP en estos fondos de capital privado deberan ser
aprobadas por la Junta Directiva de la AFP y dar cumplimiento a lo contenido en los articulos 2.39.3.1.4 y 2.39.3.1.5 del presente decreto.
Igualmente, las exposiciones de las que trata el presente inciso con las entidades que conforman el mismo conglomerado financiero de cada AFP
computaran para el célculo del limite definido en el articulo 2.39.3.1.6 del presente decreto. Asi mismo, la Junta Directiva de la AFP al momento
de aprobar la inversién de la que trata el presente inciso, y durante la vigencia de la misma, debera validar, teniendo en cuenta los analisis y
consideraciones del Comité de Riesgos y el Comité de Inversiones, que:

i. El gerente del fondo de capital privado cuando haga las veces de gestor profesional, o el gestor profesional, segun sea el caso, y los miembros
del comité de inversiones tengan la calidad de independientes respecto de la AFP y las entidades que conforman su mismo conglomerado
financiero, conforme a lo previsto en el paragrafo segundo del articulo 44 de la Ley 964 de 2005. En los casos en los que el gestor profesional
sea una persona juridica, el mismo no debera ser vinculado a la AFP, aplicando la definicién contenida en el articulo 2.6.12.1.15 del presente
decreto.

ii. La suma de las participaciones de los fondos administrados por la AFP, de la AFP y de sus vinculados, sea menor al cincuenta por ciento (50%)
del valor del patrimonio del fondo de capital privado. Para la aplicacion de este limite deberd tenerse en cuenta la definicién de vinculado
contenida en el articulo 2.6.12.1. 15 del presente decreto y entenderse como patrimonio del fondo de capital privado el valor total de los
compromisos de capital y los aportes al mismo.

Cuando se trate de fondos de capital privado que destinen al menos dos terceras partes (2/3) de los aportes de sus inversionistas a invertir o
financiar proyectos de infraestructura, y estos proyectos se estructuren bajo un esquema diferente a las Asociaciones Publico Privadas (APP)
descrito en la Ley 1508 de 2012, la AFP debera verificar que este tipo de proyectos cumplen las siguientes condiciones:

a) Que participen en la financiacién del proyecto de infraestructura establecimientos de crédito, entidades multilaterales de crédito y/o
entidades de crédito internacionales sometidos a vigilancia comprensiva y consolidada por parte de una jurisdiccién que sea miembro del
Comité de Supervisiéon Bancaria de Basilea.

b) La estructuracién financiera del proyecto de infraestructura haya sido llevada a cabo por parte de entidades y equipos que cumplen los
criterios de idoneidad, experiencia relacionada y proporcional a la naturaleza y el monto de la inversién y trayectoria que se definen
explicitamente en la Politica de inversion de la AFP.

La Sociedad Administradora del fondo de capital privado debera verificar que se dé cumplimiento a lo dispuesto en los literales i), i), a) y b)
antes citados, informarlo al comité de vigilancia del fondo de capital privado para el cumplimiento de sus funciones y mantener dicha
verificacién a disposicién de la Superintendencia Financiera de Colombia."

"2.7 Participaciones en fondos de capital privado constituidos en el exterior, incluidos los fondos que invierten en fondos de capital privado,
conocidos como "fondos de fondos", los fondos de deuda privada y los fondos de capital privado inmobiliarios. Las AFP podran adquirir
compromisos para participar o entregar dinero, sujetos a plazo o condicién, para realizar la inversion prevista en este numeral."

ARTICULO 2. Modifiquese los incisos primero y quinto del numeral 1y el inciso tercero del numeral 2 del articulo 2.6.12.1.3 del Decreto 2555 de
2010, los cuales quedaran asi:

"1. Las inversiones descritas en los subnumerales 1.1.2, 1.2, 1.3, 1.4, 1.6, 1.7, 1.8, 1.9.3, 1.9.4 y 1.9.5 del articulo 2.6.12.1.2 del presente
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decreto, de emisores nacionales, sélo pueden realizarse cuando estén calificadas por sociedades calificadoras de riesgos autorizadas por la
Superintendencia Financiera de Colombia y cuenten con una calificacién de grado de inversién, exceptuando aquellos emitidos por Fogafin,
Fogacoop, o los valores emitidos en el segundo mercado."

"El valor de la inversién indirecta que realiza la AFP en los titulos representativos de deuda de emisores del exterior en que pueden invertir los
fondos de inversién colectiva descritos en los subnumerales 1.7, 1.8, 1.9.3, 1.9.4 del articulo 2.6.12.1.2 del presente decreto, que no cuenten
con el requisito de calificacién, deberdn ser tenidos en cuenta para el cémputo de los limites en inversiones restringidas segun el articulo
2.6.12.1.25 del presente decreto. Para efectos del cémputo de los limites en inversiones restringidas la AFP debera tomar la maxima exposicion
permitida en este tipo de inversiones, segln la politica de inversién establecida en el reglamento del fondo de inversién colectiva. En todo caso,
la AFP podra implementar mecanismos para determinar la exposicién real del fondo de inversién colectiva a las inversiones consideradas como
restringidas, en cuyo caso el computo deberd hacerse con base en este mecanismo, para el cual la Superintendencia Financiera de Colombia
establecerd los criterios que debe cumplir este tipo de mecanismos."

"El valor de la inversién indirecta en los titulos representativos de deuda en que pueden invertir los fondos o esquemas de inversién colectiva
descritos en los subnumerales 2.5, salvo fondos representativos de indices de renta fija, y 2.6.1 en cuanto a los fondos balanceados del articulo
2.6.12.1.2 del presente decreto, que no cuenten con el requisito de calificacion deberan ser tenidos en cuenta para el cdmputo de los limites en
inversiones restringidas segun el articulo 2.6.12.1.25 del presente decreto. Esta condicién puede acreditarse a través del reglamento o
prospecto del fondo mutuo de inversién o por medio de carta o certificacién expedida por el administrador del mismo. En todo caso, la AFP podra
implementar mecanismos para determinar la exposicién real del fondo o esquema de inversidn colectiva a las inversiones consideradas como
restringidas, en cuyo caso el computo debera hacerse con base en este mecanismo, para el cual la Superintendencia Financiera de Colombia
establecerd los criterios que debe cumplir este tipo de mecanismos."

ARTICULO 3. Modifiquese los numerales 9y 11 del articulo 2.6.12.1.6 del Decreto 2555 de 2010, los cuales quedaran asf:

"9. Hasta un quince por ciento (15%) para el valor de la inversidn indirecta en los activos ubicados en el exterior en que pueden invertir los
fondos o esquemas de inversién descritos en los subnumerales 1.10, 1.11, 2.7, 2.8, 2.9 y 2.10 del articulo 2.6.12.1.2 del presente decreto. Para
efectos de este numeral, se entenderdn como activos ubicados en el exterior todos aquellos cuya actividad econémica principal no se desarrolle
en alguna de las jurisdicciones que componen la Alianza del Pacifico. En todo caso, si la AFP no puede verificar la ubicacién o domicilio de los
activos, se entenderd que se trata de activos ubicados en el exterior."

"11. Hasta el porcentaje maximo aprobado en la Politica de Inversién por la Junta Directiva de la respectiva AFP, para el valor de la inversién
directa en la suma de los instrumentos descritos en los subnumerales 1.10, 1.11, 2.7, 2.8, 2.9 y 2.10 del articulo 2.6.12.1.2 del presente decreto,
considerados como activos alternativos. Asi mismo, la Junta Directiva deberd aprobar en su Politica de Inversién el porcentaje maximo de
inversion en los distintos tipos de activos alternativos que se sefialan en este numeral, incluyendo los tipos de fondos de capital privado que se
mencionan en el numeral 1.10 del articulo 2.6.12.1.2 del presente decreto. Para efectos de aprobar dichos limites la Junta Directiva debera
contar con las recomendaciones del Comité de Riesgos y Comité de Inversiones."

ARTICULO 4. Modifiquese los numerales 9y 11 del articulo 2.6.12.1.7 del Decreto 2555 de 2010, los cuales quedaran asf:

"9. Hasta un diecisiete punto cinco por ciento (17.5%) para el valor de la inversién indirecta en los activos ubicados en el exterior en que pueden
invertir los fondos o esquemas de inversién descritos los subnumerales 1.10, 1.11, 2.7, 2.8, 2.9 y 2.10 del articulo 2.6.12.1.2 del presente
decreto. Para efectos de este numeral, se entenderdn como activos ubicados en el exterior todos aquellos cuya actividad econdmica principal no
se desarrolle en alguna de las jurisdicciones que componen la Alianza del Pacifico. En todo caso, si la AFP no puede verificar la ubicacién o
domicilio de los activos, se entendera que se trata de activos ubicados en el exterior."

"11. Hasta el porcentaje maximo aprobado en la Politica de Inversién por la Junta Directiva de la respectiva AFP, para el valor de la inversion
directa en la suma de los instrumentos descritos en los subnumerales 1.10, 1.11, 2.7, 2.8, 2.9 y 2.10 del articulo 2.6.12. 1.2 del presente
decreto, considerados como activos alternativos. Asi mismo, la Junta Directiva deberd aprobar en su Politica de Inversién el porcentaje maximo
de inversién en los distintos tipos de activos alternativos que se sefialan en este numeral, incluyendo los tipos de fondos de capital privado que
se mencionan en el numeral 1.10 del articulo 2.6.12. 1.2 del presente decreto. Para efectos de aprobar dichos limites la Junta Directiva deberd
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contar con las recomendaciones del Comité de Riesgos y Comité de Inversiones."

ARTICULO 5. Modifiquese los numerales 9y 11 del articulo 2.6.12.1.8. del Decreto 2555 de 2010, los cuales quedaran asi:

"9, Hasta un quince por ciento (15%) para el valor de la inversién indirecta en los activos ubicados en el exterior en que pueden invertir los
fondos o esquemas de inversién descritos en los subnumerales 1.10, 1.11, 2.7, 2.8, 2.9 y 2.10 del articulo 2.6.12.1.2 del presente decreto, segin
su reglamento. Para efectos de este numeral, se entenderdn como activos ubicados en el exterior todos aquellos cuya actividad econémica
principal no se desarrolle en alguna de las jurisdicciones que componen la Alianza del Pacifico. En todo caso, si la AFP no puede verificar la
ubicacién o domicilio de los activos, se entendera que se trata de activos ubicados en el exterior."

"11. Hasta el porcentaje méaximo aprobado en la Politica de Inversién por la Junta Directiva de la respectiva AFP, para el valor de la inversién
directa en la suma de los instrumentos descritos en los subnumerales 1.10, 1.11, 2.7, 2.8, 2.9 y 2.10 del articulo 2.6.12.1.2 del presente decreto,
considerados como activos alternativos. Asi mismo, la Junta Directiva debera aprobar en su Politica de Inversién el porcentaje maximo de
inversion en los distintos tipos de activos alternativos que se sefialan en este numeral, incluyendo los tipos de fondos de capital privado que se
mencionan en el numeral 1.10 del articulo 2.6.12.1.2 del presente decreto. Para efectos de aprobar dichos limites la Junta Directiva debera
contar con las recomendaciones del Comité de Riesgos y Comité de Inversiones."

ARTICULO 6. Modifiquese el articulo 2.6.12.1.13 del Decreto 2555 de 2010, el cual quedard asi:

"ARTICULO 2.6.12.1.13. Limites méaximos de inversién por emision.

En las emisiones de titulos, con el valor resultante de la suma de los recursos de todos los tipos de fondos de pensiones obligatorias,
administrados por una misma AFP, ésta no podrd invertir un mayor porcentaje que el aprobado en la Politica de Inversién por la Junta Directiva
como limite maximo para procesos de emision. Para efectos de aprobar dicho limite la Junta Directiva deberd contar con las recomendaciones
del Comité de Riesgos y Comité de Inversiones. Quedan exceptuadas de este limite las inversiones en Certificados de Depdsito a Término (CDT)
y de Ahorro a Término (CDAT) emitidos por establecimientos de crédito y las inversiones en los instrumentos descritos en los subnumerales 1.1.1
y 1.5 del articulo 2.6.12.1.2. del presente decreto, asi como los titulos de deuda emitidos o garantizados por Fogafin y Fogacoop.

Tratdndose de la inversidn en fondos de inversidn colectiva cerrados, con la suma de los recursos de todos los tipos de fondos de pensiones
obligatorias administrados por una misma AFP, ésta no podra mantener una participacién que exceda el porcentaje aprobado en la Politica de
Inversién como limite maximo por la Junta Directiva. Para efectos de aprobar dicho limite la Junta Directiva deberd contar con las
recomendaciones del Comité de Riesgos y Comité de Inversiones. Lo dispuesto en este inciso aplicara sin perjuicio de lo previsto en el articulo
3.1.1.6.2.

Tratdndose de la inversién en un Fondo de Capital Privado, la AFP, con la suma de los recursos de todos los tipos de fondos de pensiones
obligatorias, no podra mantener una participaciéon que exceda el porcentaje aprobado en la Politica de Inversién como limite por la Junta
Directiva. Para efectos de aprobar dicho limite la Junta Directiva deberd contar con las recomendaciones del Comité de Riesgos y Comité de
Inversiones de la respectiva AFP. Lo dispuesto en este inciso aplicard sin perjuicio de lo previsto en el articulo 3.3.2.2.6.

Los limites establecidos en el presente articulo también seran aplicables a la suma de los portafolios de corto y largo plazo del fondo de cesantia
administrado por una misma AFP."

ARTICULO 7. Modifiquese el inciso primero del articulo 2.6.12.1.14 del Decreto 2555 de 2010, el cual quedaré asf:

"Con el valor resultante de la suma de los recursos de todos los tipos de fondos de pensiones obligatorias, administrados por una misma AFP
sélo se podréd invertir en acciones de una sociedad hasta el diez por ciento (10%) de las mismas.
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Tratdndose de bonos obligatoriamente convertibles en acciones (BOCEAS), con el valor resultante de la suma de los recursos de todos los tipos
de fondos de pensiones obligatorias administrados por una misma AFP, esta no podra invertir en los BOCEAS en circulacién de una sociedad, un
mayor porcentaje que el aprobado en la Politica de Inversién como limite por la Junta Directiva. Para efectos de aprobar dicho limite la Junta
Directiva debera contar con las recomendaciones del Comité de Riesgos y Comité de Inversiones. En todo caso, se debera evaluar el riesgo de
conversion de los bonos en acciones de manera que se dé cumplimiento al limite de acciones sefialado en el inciso primero de este articulo.

Lo dispuesto en el presente articulo debe tener en cuenta, en todo caso, el limite de concentracién por emisor de que trata el articulo
2.6.12.1.12. del presente decreto."

ARTICULO 8. Modifiquese el numeral 15 del articulo 2.6.12.1.24 del Decreto 2555 de 2010, el cual quedaré asi:

"15. Hasta el porcentaje maximo aprobado por la Junta Directiva en su Politica de Inversién para el valor de la inversion directa en la suma de los
instrumentos descritos en los subnumerales 1.10, 1.11, 2.7, y 2.10 del articulo 2.6.12.1.2 del presente decreto, considerados como activos
alternativos. Asi mismo, la Junta Directiva deberda aprobar en su Politica de Inversidn el porcentaje méximo de inversion en los distintos tipos de
activos alternativos que se sefialan en este numeral, incluyendo los tipos de fondos de capital privado que se mencionan en el numeral 1.10 del
articulo 2.6.12.1.2 del presente decreto. Para efectos de aprobar dichos limites la Junta Directiva deberd contar con las recomendaciones del
Comité de Riesgos y Comité de Inversiones."

ARTICULO 9. Modifiquese el numeral 1 del articulo 2.6.12.1.25 del Decreto 2555 de 2010, el cual quedar asi:

"1. El valor de la inversidn indirecta en los titulos representativos de deuda de emisores del exterior en que pueden invertir los fondos de
inversion colectiva descritos en los subnumerales 1.7, 1.8, 1.9.3, 1.9.4 del articulo 2.6.12.1.2 del presente decreto, que no cumplan con el
requisito de calificacién descrito en el inciso quinto del numeral 1 del articulo 2.6.12.1.3 del presente decreto."

ARTICULO 10. Modifiquese el literal a. del articulo 2.6.13.1.1 del Decreto 2555 de 2010, el cual quedard asf:

"a. La Politica de Inversién de cada uno de los tipos de fondos de pensiones obligatorias y de cada uno de los portafolios del fondo de cesantia, la
cual sera divulgada a los afiliados y al publico en general, segln las instrucciones que imparta la Superintendencia Financiera de Colombia. En
todo caso dicha Politica de Inversién deberd incluir un capitulo sobre conflictos de interés en el marco del articulo 2.39.3.1.5 del presente
decreto, que contenga como minimo:

i. Criterios para identificar, administrar y revelar las situaciones de potenciales conflictos de interés.

ii. Revisiones periddicas de las decisiones adoptadas.

iii. Evaluacion de riesgos por concentracién, contagio, sistémico y reputacional.

iv. Procedimientos de revelacién de informacién detallada sobre las operaciones realizadas y sobre el cumplimiento de los deberes contenidos
en el articulo 2.39.3.1.4 del presente decreto.

Adicionalmente, y sin perjuicio de las instrucciones adicionales que imparta la Superintendencia Financiera de Colombia, la Politica de Inversién
deberd incluir un capitulo de inversiones alternativas que deberd contener la siguiente informacién minima respecto de las inversiones
realizadas en los activos descritos en los subnumerales 1.10, 1.11, 2.7, 2.8, 2.9 y 2.10 del articulo 2.6.12.1.2 del presente decreto:
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i. Las politicas y limites prudenciales internamente establecidos por la AFP para la exposicién al riesgo financiero asociado con este tipo de
inversiones.

ii. Los modelos y metodologias adoptados por la AFP para la medicién y valoracién del riesgo financiero asociado con este tipo de inversiones.

iii. Los procesos adoptados para la medicién, monitoreo y reporte de los riesgos financiero y operativo asociados con este tipo de inversiones.

iv. Las politicas y medidas de control interno adoptadas por la AFP para corregir cualquier desviaciéon que ocurra con respecto a la maxima
exposicién a los riesgos financiero y operacional establecidas en la Politica de Inversién."

ARTICULO 11. Adiciénese el paragrafo 3 al articulo 2.6.13.1.1 del Decreto 2555 de 2010, el cual quedard as:

"PARAGRAFO 3. La aprobacién o modificacién por parte de la Junta Directiva de los limites establecidos en el numeral 11 del articulo 2.6.12.1.6,
el numeral 11 del articulo 2.6.12.1.7, el numeral 11 del articulo 2.6.12.1.8, el articulo 2.6.12.1.13, el articulo 2.6.12.1.14 y el numeral 15 del
articulo 2.6.12.1.24 del presente decreto, contenidos en la politica de inversion de la respectiva AFP debera contar con una justificacion
profesional en los términos sefialados en el articulo 2.6.13.1.9 del presente decreto. La justificacion profesional y sus soportes deberan quedar
debidamente documentados y a disposicién de la Superintendencia Financiera de Colombia, la cual podréd ordenar una revisién de los limites
referidos en el presente paragrafo, sin perjuicio de las facultades generales de supervision y control con que cuenta esta entidad."

ARTICULO 12. Adiciénese el articulo 2.6.13.1.9 al Decreto 2555 de 2010, el cual quedard asf:

"ARTICULO 2.6.13.1.9. Profesionalidad. Los administradores de las sociedades administradoras de fondos de pensiones y cesantia deberan
actuar de manera profesional, con la diligencia exigible a un experto prudente y diligente en la administraciéon de fondos de pensiones y
cesantia.

La administracién de los fondos de pensiones y cesantia debera realizarse en las mejores condiciones posibles para los afiliados, teniendo en
cuenta, pero sin limitarse a anélisis riesgo-retorno, horizonte de tiempo de las inversiones, las caracteristicas de las operaciones, la
diversificacién de las inversiones, la situaciéon del mercado al momento de efectuar operaciones, los costos asociados a las inversiones, las
oportunidades para generar valor, las previsiones establecidas en la politica de inversién y en la asignacién estratégica de activos, demas
criterios establecidos en el presente decreto y cualquier otro factor relevante que tendria en cuenta un profesional en la administracion de
fondos de pensiones y cesantia."

ARTICULO 13. Modifiquese el numeral 1.11 y el inciso primero del numeral 2.7 del articulo 2.31.3.1.2 del Decreto 2555 de 2010, los cuales
quedaran asi:

"1.11 Inversiones en fondos de capital privado que tengan por finalidad:

1) Invertir en empresas o proyectos productivos en los términos previstos en la Parte 3 del presente decreto o demds normas que lo modifiquen
o sustituyan, incluidos los fondos que invierten en fondos de capital privado, conocidos como "fondos de fondos" y los fondos de capital privado
inmobiliarios;

2) Invertir en titulos, derechos econdmicos o instrumentos representativos de deuda, en los términos previstos en la Parte 3 de este decreto,
conocidos como "fondos de deuda privada", incluidos los fondos que inviertan en fondos de deuda privada.
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La entidad aseguradora o la sociedad de capitalizaciéon podra adquirir compromisos para participar o entregar dinero, sujetos a plazo o
condicién, para realizar la inversién prevista en el presente numeral.

Considerando la naturaleza de los fondos de capital privado, la entidad aseguradora o la sociedad de capitalizacion, debe tener a disposicién de
la Superintendencia Financiera de Colombia: 1) los criterios de inversién y riesgo que se tuvieron en cuenta para realizar la inversion y las
evaluaciones de la relacion riesgo-retorno de los mismos frente a los resultados esperados, y 2) la documentacién relacionada con la inversién o
su participacién. La obligacidon aqui prevista deberd estar incluida dentro de sus politicas de inversién.

La Sociedad Administradora del fondo de capital privado o el Gestor Profesional, en caso de que exista, debera tener a disposicién de sus
inversionistas toda la informacion relevante acerca de la constitucién de los portafolios de inversién, la valoracién de los activos subyacentes y
los elementos que permitan conocer, identificar y valorar, entre otras, cada una de sus inversiones. De acuerdo con lo anterior, la politica de
inversion de los fondos de capital privado deberd estar definida de manera previa y clara en su reglamento, deberad contemplar el plan de
inversiones, indicando el tipo de activos subyacentes y los criterios para su seleccién. Adicionalmente, el reglamento debera establecer el tipo
de inversionistas permitidos en el fondo de capital privado.

Al momento de realizar la inversién y durante la vigencia de la misma, la entidad aseguradora o la sociedad de capitalizacién deberd verificar
que el gerente del fondo de capital privado cuando haga las veces de gestor profesional, o el gestor profesional, segun sea el caso, acredite por
lo menos cinco (5) afios en la administracion o gestion del (los) activo(s) subyacente(s) del fondo, dentro o fuera de Colombia. Tratadndose 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. En el caso de los fondos subyacentes en los denominados "fondos de fondos", para dichos fondos
subyacentes serd igualmente exigible el requisito de experiencia del gerente o del gestor.

No seran admisibles las inversiones en fondos de capital privado que inviertan en activos, participaciones y titulos cuyo emisor, aceptante,
garante o propietario sea la entidad aseguradora o la sociedad de capitalizacién, las filiales o subsidiarias de la misma, su matriz o las filiales o
subsidiarias de ésta, salvo que se trate de fondos de capital privado que destinen al menos dos terceras (2/3) partes de los aportes de sus
inversionistas a proyectos de infraestructura, cuyas inversiones sean aprobadas por la Junta Directiva de la entidad aseguradora o de la sociedad
de capitalizacién. Organo que al momento de realizar la inversién y durante la vigencia de la misma deber& garantizar que:

i. El gerente del fondo de capital privado cuando haga las veces de gestor profesional, o el gestor profesional, segun sea el caso, y los miembros
del Comité de inversiones tengan la calidad de independientes de la entidad aseguradora o sociedad de capitalizacién, conforme a lo previsto en
el paragrafo segundo del articulo 44 de la Ley 964 de 2005. En los casos en los que el gestor profesional sea una persona juridica, el mismo no
deberd ser vinculado a la aseguradora o sociedad de capitalizacién, aplicando la definicién contenida en el articulo 2.31.3.1. 12 del presente
decreto.

ii. La suma de las participaciones de los recursos propios y de terceros administrados por la entidad aseguradora o sociedad de capitalizacién y
de sus vinculados, sea menor al cincuenta por ciento (50%) del valor del patrimonio del fondo de capital privado. Para la aplicacién de este limite
deberd tenerse en cuenta la definicién de vinculado contenida en el articulo 2.31.3.1.12 del presente Decreto y entenderse como patrimonio del
fondo de capital privado el valor total de los compromisos de capital y los aportes al mismo.

Cuando se trate de fondos de capital privado que destinen al menos dos terceras partes (2/3) de los aportes de sus inversionistas a invertir o
financiar proyectos de infraestructura, y estos proyectos se estructuren bajo un esquema diferente a las Asociaciones Publico Privadas (APP)
descrito en la Ley 1508 de 2012, la entidad aseguradora o de la sociedad de capitalizacién deberd verificar que este tipo de proyectos cumplen
las siguientes condiciones:

a) Que participen en la financiacién del proyecto de infraestructura establecimientos de crédito, entidades multilaterales de crédito y/o
entidades de crédito internacionales sometidos a vigilancia comprensiva y consolidada por parte de una jurisdiccién que sea miembro del
Comité de Supervisién Bancaria de Basilea.
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b) La estructuracién financiera del proyecto de infraestructura haya sido llevada a cabo por parte de entidades y equipos que cumplen los
criterios de idoneidad, experiencia relacionada y proporcional a la naturaleza y el monto de la inversién y trayectoria que se definen
explicitamente en la Politica de inversién de la entidad aseguradora o de la sociedad de capitalizacién.

La Sociedad Administradora del fondo de capital privado deberd verificar que se dé cumplimiento a lo dispuesto en los literales i), ii), a) y b)
antes citados, informarlo al Comité de vigilancia del fondo de capital privado para el cumplimiento de sus funciones y mantener dicha
verificacién a disposicion de la Superintendencia Financiera de Colombia."

"2.7 Participaciones en fondos de capital privado constituidos en el exterior, incluidos los fondos que invierten en fondos de capital privado,
conocidos como "fondos de fondos", los fondos de deuda privada y los fondos de capital privado inmobiliarios."

ARTICULO 14. Modifiquese los incisos primero y quinto del numeral 1y el inciso tercero del numeral 2 del articulo 2.31.3.1.3 del Decreto 2555
de 2010, los cuales quedaran asi:

"1. Las inversiones descritas en los subnumerales 1.1.2,1.2,1.3,1.4,1.6, 1.7, 1.8, 1.9, 1.10.3, 1.10.4, 1.10.5 y 1.10.6 del articulo 2.31.3.1.2 del
presente decreto, de emisores nacionales, sélo pueden realizarse cuando estén calificadas por sociedades calificadoras de riesgos autorizadas
por la Superintendencia Financiera de Colombia y cuenten con una calificacién de grado de inversién, exceptuando aquellos emitidos por
Fogafin, Fogacoop o los valores emitidos en el segundo mercado."

"El valor de la inversién indirecta que realice la entidad aseguradora o sociedad de capitalizacién en los titulos representativos de deuda de
emisores del exterior en que pueden invertir los fondos de inversién colectiva descritos en los subnumerales 1.7, 1.8, 1.9, 1.10.3 y 1.10.4 del
articulo 2.31.3.1.2 del presente decreto, que no cuenten con el requisito de calificacién, deberdn ser tenidos en cuenta para el cémputo de los
limites en instrumentos restringidos segln el articulo 2.31.3.1.21 del presente decreto. Para efectos del cémputo de los limites en inversiones
restringidas la entidad aseguradora o sociedad de capitalizacién deberd tomar la maxima exposicién permitida en este tipo de inversiones,
segun la politica de inversién establecida en el reglamento del fondo de inversién colectiva. En todo caso, la entidad aseguradora o sociedad de
capitalizacién podrd implementar mecanismos para determinar la exposicion real del fondo de inversidn colectiva a las inversiones consideradas
como restringidas, en cuyo caso el cémputo debera hacerse con base en este mecanismo, para el cual la Superintendencia Financiera de
Colombia establecera los criterios que debe cumplir este tipo de mecanismos."

"El valor de la inversién indirecta que realice la entidad aseguradora o sociedad de capitalizacién en los titulos representativos de deuda en que
pueden invertir los fondos o esquemas de inversién colectiva descritos en los subnumerales 2.5, salvo fondos representativos de indices de
renta fija, y 2.6.1 en cuanto a los fondos balanceados del articulo 2.31.3.1.2 del presente decreto, que no cuenten con el requisito de calificacién
deberdn ser tenidos en cuenta para el cdmputo de los limites en instrumentos restringidos segun el articulo 2.31.3.1.21 del presente decreto.
Esta condicion puede acreditarse a través del reglamento o prospecto del fondo mutuo de inversién o por medio de carta o certificacién
expedida por el administrador del mismo. En todo caso, la entidad aseguradora o sociedad de capitalizacién podra implementar mecanismos
para determinar la exposicién real del fondo o esquema de inversidn colectiva a las inversiones consideradas como restringidas, en cuyo caso el
cémputo deberd hacerse con base en este mecanismo, para el cual la Superintendencia Financiera de Colombia establecerd los criterios que
debe cumplir este tipo de mecanismos."

ARTICULO 15. Modifiquese los numerales 8, 10 y 18 del articulo 2.31.3.1.4 del Decreto 2555 de 2010, los cuales quedaran asf:

"8. Hasta un diecisiete punto cinco por ciento (17.5%) para el valor de la inversién indirecta en los activos ubicados en el exterior en que pueden
invertir los fondos o esquemas de inversién descritos en los subnumerales 1.9, 1.11, 2.7, 2.8, 2.9, 2.10 y 3.10 del articulo 2.31.3.1.2 del presente
decreto, seguin su reglamento. Para efectos de este numeral, se entenderan como activos ubicados en el exterior todos aquellos cuya actividad
econdmica principal no se desarrolle en alguna de las jurisdicciones que componen la Alianza del Pacifico. En todo caso, si la entidad
aseguradora o la sociedad de capitalizacion no puede verificar la ubicacion o domicilio de los activos, se entendera que se trata de activos
ubicados en el exterior."

"10. Hasta el porcentaje maximo aprobado en la Politica de Inversién por la Junta Directiva de la respectiva entidad aseguradora o sociedad de
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capitalizacion, para el valor de la inversién directa en la suma de los instrumentos descritos en los subnumerales 1.9, 1.11, 2.7, 2.8, 2.9, 2.10 y
3.10-del articulo 2.31.3.1.2 del presente decreto, considerados como activos alternativos. Asi mismo, la Junta Directiva deberd aprobar en su
Politica de Inversidn el porcentaje méximo de inversion en los distintos tipos de activos alternativos que se sefialan en este numeral, incluyendo
los tipos fondos de capital privado que se mencionan en el numeral 1.11 del articulo 2.31.3.1.2 del presente decreto."

"18. Hasta en un cinco por ciento (5%) para los instrumentos descritos en el subnumeral 1.11 del articulo 2.31.3.1.2 del presente decreto
siempre y cuando dichos instrumentos destinen al menos dos terceras partes (2/3) de los aportes de sus inversionistas a proyectos de
infraestructura. Este porcentaje no se computaré con el porcentaje descrito en el numeral 8 del presente articulo."

ARTICULO 16. Modifiquese los numerales 8 y 15 del articulo 2.31.3.1.5 del Decreto 2555 de 2010, los cuales quedaran asf:

"8. Hasta un siete punto cinco por ciento (7.5%) para el valor de la inversiéon indirecta en los activos ubicados en el exterior en que pueden
invertir los fondos o esquemas de inversién descritos en los subnumerales 1.9, 1.11, 2.7, 2.8, 2.9, 2.10 y 3.10 del articulo 2.31.3.1.2 del presente
decreto. Para efectos de este numeral, se entenderdn como activos ubicados en el exterior todos aquellos cuya actividad econdmica principal no
se desarrolle en alguna de las jurisdicciones que componen la Alianza del Pacifico. En todo caso, si la entidad aseguradora o la sociedad de
capitalizacion no puede verificar la ubicacién o domicilio de los activos, se entenderd que se trata de activos ubicados en el exterior."

"15. Hasta el porcentaje maximo aprobado en la Politica de Inversién por la Junta Directiva de la respectiva entidad aseguradora o sociedad de
capitalizacion, para el valor de la inversidn directa en la suma de los instrumentos descritos en los subnumerales 1.9, 1.11, 2.7, 2.8, 2.10 y 3.10
del articulo 2.31.3.1.2 del presente decreto, considerados como activos alternativos. Asi mismo, la Junta Directiva debera aprobar en su Politica
de Inversion el porcentaje maximo de inversién en los distintos tipos de activos alternativos que se sefialan en este numeral, incluyendo los tipos
de fondos de capital privado que se mencionan en el numeral 1.11 del articulo 2.31.3.1.2 del presente decreto."

ARTICULO 17. Modifiquese el articulo 2.31.3.1.10. del Decreto 2555 de 2010, el cual quedaré asf:

"ARTICULO 2.31.3.1.10. Limites méaximos de inversién por emision.

En las emisiones de titulos, con el valor resultante de la suma de los recursos que respaldan las reservas técnicas no se podra invertir un mayor
porcentaje que el aprobado en la Politica de Inversidn por la Junta Directiva como limite maximo para procesos de emisiéon. Quedan exceptuadas
de este limite las inversiones en Certificados de Depdsito a Término (CDT) y de Ahorro a Término (CDAT) emitidos por establecimientos de
crédito y las inversiones en los instrumentos descritos en los subnumerales 1.1.1 y 1.5 del articulo 2.31.3.1.2 del presente decreto, asi como los
titulos de deuda emitidos o garantizados por Fogafin y Fogacoop.

Tratédndose de la inversién en fondos de inversidn colectiva cerrados, con el valor resultante de la suma con los recursos que respaldan las
reservas técnicas, la entidad aseguradora o sociedad de capitalizaciéon no podra mantener una participacién que exceda el porcentaje aprobado
en la Politica de Inversién como limite maximo por la Junta Directiva. Lo dispuesto en este inciso aplicara sin perjuicio de lo previsto en el articulo
3.1.1.6.2.

Tratdndose de la inversién en un Fondo de Capital Privado, con el valor resultante de la suma de los recursos que respaldan las reservas
técnicas, la entidad aseguradora o sociedad de capitalizacién no podrd mantener una participacién que exceda el porcentaje aprobado en la
Politica de Inversién como limite maximo por la Junta Directiva. Lo dispuesto en este inciso aplicard sin perjuicio de lo previsto en el articulo
3.3.2.2.6."

ARTICULO 18. Modifiquese el articulo 2.31.3.1.11 del Decreto 2555 de 2010, el cual quedar3 asi:

"ARTICULO 2.31.3.1.11. Limite de concentracién de propiedad accionaria. Con el valor resultante de la suma de los recursos que respaldan las
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reservas técnicas soélo se podra invertir en acciones de una sociedad hasta el diez por ciento (10%) de las mismas.

Tratdndose de bonos obligatoriamente convertibles en acciones (BOCEAS), con el valor resultante de la suma de los recursos que respaldan las
reservas técnicas administrados por una entidad aseguradora o sociedad de capitalizacién, esta no podra invertir en los BOCEAS en circulacién
de una sociedad, un mayor porcentaje que el aprobado en la Politica de Inversién como limite por la Junta Directiva. En todo caso, se debera
evaluar el riesgo de conversién de los bonos en acciones de manera que se respete el limite de propiedad accionaria.

Lo dispuesto en el presente articulo debe tener en cuenta, en todo caso, el limite de concentracidn por emisor de que trata el articulo 2.31.3.1.9
del presente decreto."

ARTICULO 19. Modifiquese el numeral 1 del articulo 2.31.3.1.21. del Decreto 2555 de 2010, el cual quedard asf:

"1. El valor de la inversidn indirecta en los titulos representativos de deuda de emisores del exterior en que pueden invertir los fondos de
inversion colectiva descritos en los subnumerales 1.7, 1.8, 1.9, 1.10.3 y 1.10.4 del articulo 2.31.3. 1.2 del presente decreto, que no cumplan con
el requisito de calificacion descrito en el inciso quinto del numeral 1 del articulo 2.6.12.1.3 del presente decreto."

ARTICULO 20. Adiciénese el articulo 2.31.3.1.22 al Decreto 2555 de 2010, el cual quedard asi:

"ARTICULO 2.31.3.1.22. Cambios a la politica de inversién. La aprobacién o modificacién por parte de la Junta Directiva de los limites
establecidos el numeral 10 del articulo 2.31.3.1.4, el numeral 15 del articulo 2.31.3.1.5, el articulo 2.31.3.1.10 y el articulo 2.31.3.1.11 del
presente decreto, contenidos en la politica de inversion de la respectiva entidad aseguradora o sociedad de capitalizaciéon deberd contar con una
justificacion profesional en los términos sefialados en el articulo 2.31.3.1.23 del presente decreto. La justificacién profesional y sus soportes
deberédn quedar debidamente documentados y a disposicién de la Superintendencia Financiera de Colombia, la cual podra ordenar una revisién
de los limites referidos en el presente paragrafo, sin perjuicio de las facultades generales de supervisién y control con que cuenta esta entidad."

ARTICULO 21. Adiciénese el articulo 2.31.3.1.23 al Decreto 2555 de 2010, el cual quedard asf:

"ARTICULO 2.31.3.1.23. Profesionalidad. Los administradores de las entidades aseguradoras y las sociedades de capitalizacién deberan actuar
de manera profesional, con la diligencia exigible a un experto prudente y diligente en la administracién de reservas técnicas.

La administracion de las reservas técnicas debera realizase en las mejores condiciones posibles para el adecuado calce con el flujo del pasivo,
teniendo en cuenta, pero sin limitarse a la proyeccion actuarial del flujo del pasivo, andlisis riesgo-retorno, horizonte de tiempo de las
inversiones, las caracteristicas de las operaciones, la diversificacion de las inversiones, la situacion del mercado al momento de efectuar
operaciones, los costos asociados a las inversiones, las oportunidades para generar valor, las previsiones establecidas en la politica de inversién,
demés criterios establecidos en el presente decreto y cualquier otro factor relevante que tendria en cuenta un profesional en la administracién
de los recursos que respaldan las reservas técnicas."

ARTICULO 22. Régimen de transicién. Las administradoras de fondos de pensiones y cesantia, las entidades aseguradoras y las sociedades de
capitalizacién deberdn aplicar las disposiciones previstas en el presente decreto a mds tardar dentro de los nueve (9) meses siguientes a su
entrada en vigencia.

Para efectos de lo anterior, dentro de los seis (6) meses siguientes a la entrada en vigencia del presente decreto, la Superintendencia Financiera
de Colombia expedira las instrucciones para su desarrollo.
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ARTICULO 23. Vigencia y derogatorias. El presente decreto rige a partir de su publicacién, sin perjuicio del régimen de transicién previsto en el
articulo 22 y modifica el numeral 1.10 y el inciso primero del numeral 2.7 del articulo 2.6.12.1.2, los incisos primero y quinto del numeral 1y el
inciso tercero del numeral 2 del articulo 2.6.12.1.3, los numerales 9 y 11 del articulo 2.6.12.1.6, los numerales 9 y 11 del articulo 2.6.12.1.7, los
numerales 9y 11 del articulo 2.6.12.1.8, el articulo 2.6. 12.1.13, el inciso primero del articulo 2.6.12.1.14, el numeral 15 del articulo 2.6.12.1.24,
el numeral 1 del articulo 2.6.12.1.25, el literal a. del articulo 2.6.13.1.1, el numeral 1.11 y el inciso primero del numeral 2.7 del articulo
2.31.3.1.2, los incisos primero y quinto del numeral 1y el inciso tercero del numeral 2 del articulo 2.31.3.1.3, los numerales 8, 10 y 18 del
articulo 2.31.3.1.4, los numerales 8 y 15 del articulo 2.31.3.1.5, el articulo 2.31.3.1.10, el articulo 2.31.3.1.11 y el numeral 1 del articulo
2.31.3.1.21, adiciona el paragrafo 3 al articulo 2.6.13.1.1, articulo 2.6.13.1.9, el articulo 2.31.3.1.22 y el articulo 2.31.3.1.23, y deroga el numeral
19 del articulo 2.6.12.1.6, el numeral 19 del articulo 2.6.12.1.7, el numeral 19 del articulo 2.6.12.1.8, el numeral 5 del articulo 2.6.12.1.11, el
numeral 17 del articulo 2.6.12.1.24, el numeral 5 del articulo 2.6.12.1.25, el numeral 17 del articulo 2.31.3.1.4, el numeral 16 del articulo
2.31.3.1.5 y el numeral 5 del articulo 2.31.3.1.21 del Decreto 2555 de 2010.

PUBLIQUESE Y CUMPLASE

Dado en Bogoté D.C., a los 26 dias del mes de octubre de 2020

EL PRESIDENTE DE LA REPUBLICA

(FDO.) IVAN DUQUE MARQUEZ

EL MINISTRO DE HACIENDA Y CREDITO PUBLICO,

ALBERTO CARRASQUILLA BARRERA

Fecha y hora de creacién: 2026-05-10 04:11:17
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