SUPERINTENDENCIA FINANCIERA DE COLOMBIA

CIRCULAR EXTERNA 024 DE 2016
(Julio 27)

Senores
REPRESENTANTES LEGALES Y REVISORES FISCALES DE LAS SOCIEDADES
FIDUCIARIAS

Referencia: Instrucciones en materia de negocios fiduciarios a través de los
cuales se comercializan participaciones fiduciarias, requisitos minimos para los
contratos de fiducia inmobiliaria y rendicion de cuentas.

Apreciados senores:

Este Despacho en uso de las facultades establecidas en el numeral 9° del articulo
11.2.1.4.2 del Decreto 2555 de 2010 y con el propdsito de establecer un régimen que
ofrezca mayor informacién respecto de los negocios fiduciarios, en particular de los
contratos de fiducia inmobiliaria y de los negocios a través de los cuales se
comercializa participaciones fiduciarias, imparte las siguientes instrucciones:

PRIMERA: Modificar el subnumeral 3.4.7.1 y adicionar los subnumerales 3.4.7.2.8 y
3.4.7.3 al Capitulo | del Titulo Il de la Parte | de la Circular Basica Juridica, en lo
relativo a la informacion que se debe suministrar a los consumidores financieros en los
contratos de fiducia inmobiliaria, en los negocios fiduciarios de preventas y en los
negocios fiduciarios a través de los cuales se comercializan participaciones fiduciarias.

SEGUNDA: Modificar los subnumerales 2.2.1.2.1, 2.2.4, 5.2.1 y adicionar los
subnumerales 5.2.2, 5.2.3 y 5.5 al Capitulo | del Titulo Il de la Parte Il de la Circular
Basica Juridica, relacionados con el deber de informacién y las practicas inseguras en
los negocios fiduciarios, los requisitos minimos de los contratos de fiducia inmobiliaria
y los negocios fiduciarios a través de los cuales se comercializan participaciones
fiduciarias.

TERCERA: Modificar los subnumerales 6.1, 6.1.3, 6.1.4.1, 6.1.4.2.13.2 y adicionar los
subnumerales 6.1.4.2.13.3 y 6.1.4.2.13.6 al Capitulo | del Titulo Il de la Parte Il de la
Circular Basica Juridica, relacionados con la rendicion de cuentas e informes
periddicos de los negocios fiduciarios.

CUARTA: Adicionar el subnumeral 8.6 al Capitulo | del Titulo Il de la Parte Il de la
Circular Basica Juridica, con el fin de impartir instrucciones respecto de la clasificaciéon
de los contratos fiduciarios a través de los cuales se comercializan participaciones
fiduciarias.

QUINTA: Vigencia.

5.1. Publicidad: Las entidades tendran plazo hasta el 30 de septiembre de 2016 para
ajustar su publicidad, de acuerdo con las instrucciones en materia de informacion al
consumidor financiero a que se refieren los subnumerales 3.4.7.1,3.4.7.2.8 y 3.4.7.3
del Capitulo | del Titulo Il de la Parte | de la Circular Basica Juridica.

5.2. Contratos:

5.2.1 Las instrucciones contenidas en los subnumerales 5.2.2, 5.2.3 y 5.5.2 del
Capitulo | del Titulo Il de la Parte Il de la Circular Basica Juridica no le son aplicables
a los contratos relacionados con negocios de fiducia inmobiliaria y con negocios
fiduciarios a través de los cuales se comercializan participaciones fiduciarias, que a la
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fecha de expedicion de la presente circular (i) estén vigentes, (ii) se encuentren
radicados en el Médulo de Registro de Negocios de esta Superintendencia y (iii)
tengan vinculados inversionistas o vincule inversionistas o participes antes del 1° de
enero de 2017.

5.2.2 En el caso de los contratos referidos en el numeral anterior, que no cumplan con
lo establecido en el subnumeral (iii) y que se utilicen para vincular inversionistas o
participes a partir del 1° de enero de 2017, las entidades tendran plazo hasta el 31
de diciembre de 2016 para ajustarlos conforme a los requisitos establecidos en la
presente circular y en la medida que lo requieran contar con la autorizacion de esta
Superintendencia.

Para el efecto, a mas tardar el 31 de octubre de 2016, las entidades deberan presentar
ante esta Entidad el cronograma de implementacién de los ajustes a los contratos
sefalados en el presente numeral.

SEXTA: La presente circular rige a partir de la fecha de su publicacién.

Se anexan las paginas objeto de modificacién.

Cordialmente,

GERARDO HERNANDEZ CORREA
Superintendente Financiero de Colombia

050000
120000
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PARTE Il
MERCADO INTERMEDIADO

TiTULO Il
INSTRUCCIONES GENERALES RELATIVAS A LAS OPERACIONES DE LAS SOCIEDADES DE SERVICIOS
FINANCIEROS

CAPITULO I: DISPOSICIONES ESPECIALES APLICABLES A LOS NEGOCIOS FIDUCIARIOS
1. NEGOCIOS FIDUCIARIOS

1.1. Concepto

Los negocios fiduciarios son actos de confianza en virtud de los cuales una persona entrega a otra uno o mas bienes
determinados, transfiriéndole o no la propiedad de los mismos, con el propdsito de que ésta cumpla con ellos una finalidad
especifica, bien sea en beneficio del fideicomitente o de un tercero. Incluye la fiducia mercantil y los encargos fiduciarios, al
igual que los negocios denominados de fiducia publica y los encargos fiduciarios publicos de que tratan la Ley 80 de 1993 y
disposiciones complementarias.

Cuando hay transferencia de la propiedad de los bienes se esta ante la denominada fiducia mercantil regulada en el art.
1226 y siguientes del C.Cio. Si no hay transferencia de la propiedad se esta ante un encargo fiduciario y aplican a éstos las
disposiciones que regulan el contrato de fiducia mercantil y, subsidiariamente, las disposiciones del C.Cio en relacion con el
contrato de mandato en los términos sefialados en el numeral 1 del art. 146 del EOSF.

1.2. Otras operaciones y/o contratos autorizados a las sociedades fiduciarias

Incluidas las operaciones y contratos permitidos a las sociedades fiduciarias contenidos en el art. 29 del EOSF, éstas
pueden:

1.2.1. Celebrar contratos de cuentas de margen en los términos sefialados en los arts. 2.33.1.1.1 y siguientes del Decreto
2555 de 2010.

1.2.2. Administrar fondos de pensiones de jubilacion e invalidez en los términos del numeral 1 del art. 168 del EOSF.

1.2.3. Administrar fondos de inversién colectiva en los términos de los arts. 3.1.1.1.1. y siguientes del Decreto 2555 de 2010
y de las disposiciones contenidas en el Titulo VI de la Parte Ill de esta Circular.

1.2.4. Actuar como custodios de los activos provenientes de los fondos de inversion colectiva, en los términos de los arts.
2.37.1.1.1 y siguientes del Decreto 2555 de 2010.

1.2.5. Actuar como agente liquidador de las entidades publicas del orden nacional, en los términos del Decreto 254 de 2000,
modificado por la Ley 1105 de 2006 y como agentes liquidadores de empresas, de acuerdo con lo sefialado en la
Resolucion No. 100-000285 del 2 de marzo de 2004 de la Superintendencia de Sociedades, modificada por la Resolucion
100-04738 del 31 de octubre de 2008 de la misma Superintendencia.

1.2.6. Actuar como representantes legales de tenedores de bonos y/o valores emitidos en procesos de titularizacion en los
términos del literal d. del art. 29 del EOSF vy las disposiciones relativas a la oferta publica de los citados valores.

1.2.7. Actuar como agentes liquidadores y promotores de entidades privadas de acuerdo con los arts. 5, 67 y 122 de la Ley
1116 de 2006 y el literal b. del art. 5 del Decreto 962 de 2009.

2. CONDICIONES DE LOS NEGOCIOS FIDUCIARIOS
En la celebracion de los negocios fiduciarios deben tenerse en cuenta las siguientes previsiones:
2.1. Redaccioén y presentacion

Los contratos deben redactarse en términos sencillos, de forma tal que sean de facil comprension para los usuarios y
cumpliendo en todo las condiciones sefialadas en la Ley 1328 de 2009 y en el Capitulo |, Titulo Il de la Parte | de esta
Circular. Los caracteres tipograficos deben ser facilmente legibles y reflejar con claridad, fidelidad y precision las
condiciones juridicas y econdmicas que se deriven del contrato para cada una de las partes que se vinculen a él,
independientemente de su posicion contractual.

2.2. Previsiones generales
2.2.1. Normas y principios a considerar

2.2.1.1. En la celebracién de cualquier negocio fiduciario, ademas de las normas propias contenidas en los arts. 1226 y
siguientes del C.Cio y en los arts. 146 y siguientes del EOSF, deben atenderse las demas disposiciones imperativas
aplicables a cada negocio en particular, asi como las propias de la naturaleza del contrato segun la ley, la costumbre y la
equidad natural al tenor de lo dispuesto en el art. 1603 del CC y en el art. 871 del C.Cio.

2.2.1.2. En la celebracion de todo negocio, la sociedad fiduciaria debe tener en cuenta y observar los deberes que le asisten
de acuerdo con lo sefialado en el art. 1234 del C.Cio, en el art. 2.5.2.1.1 del Decreto 2555 de 2010, los principios generales
del negocio fiduciario y la jurisprudencia, entre otros, los siguientes:

2.2.1.2.1. Deber de informacién. Con base en el caracter profesional de las sociedades fiduciarias, les asiste el deber de
informar los riesgos, limitaciones técnicas y aspectos negativos inherentes a los bienes y servicios que hacen parte del
objeto del contrato y de las prestaciones que se les encomienden, de manera tal que el cliente debe ser advertido de las
implicaciones del contrato, desde la etapa precontractual, durante la ejecucion e incluso hasta la liquidacion del mismo. El
alcance de esta obligacion debe consultar el caracter y conocimiento de las partes intervinientes. Este deber implica la
obligacion de poner en conocimiento del cliente las dificultades o imprevistos que ocurran en la ejecucion del contrato.

En los negocios en los que se comercialicen participaciones fiduciarias las sociedades fiduciarias deben
implementar los mecanismos necesarios para que los interesados conozcan con claridad los riesgos asociados a
este tipo de inversiones.
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2.2.1.2.2. Deber de asesoria. Este es un deber que no debe confundirse con el de la informacion previsto en el subnumeral
anterior y, salvo que el contrato sea de inversion, solamente es obligatorio en la medida en que haya una obligacion
expresa pactada en el contrato. En virtud de este deber, el fiduciario debe dar consejos u opiniones para que los clientes
tengan conocimiento de los factores a favor y en contra del negocio y asi puedan expresar su consentimiento con
suficientes elementos de juicio, para lo cual resulta necesario considerar la naturaleza y condiciones propias de cada
negocio y de los intervinientes en ellos. Este deber implica necesariamente un juicio de valoracion que involucra una opinién
fundamentada e inclusive una recomendacion para el cliente.

La asesoria a que se refiere el presente numeral tiene el alcance previsto en el mismo y en ningun caso puede ser
interpretada conforme a las normas relativas al deber de asesoria establecido en el art. 7.3.1.1.3. del Decreto 2555 de 2010
0 a la actividad de asesoria tal y como ha sido dispuesta en el citado Decreto.

2.2.1.2.3. Deber de proteccién de los bienes fideicomitidos. El fiduciario debe proteger y defender los bienes fideicomitidos
contra actos de terceros, del beneficiario y aun del mismo constituyente para conseguir la finalidad prevista en el contrato.
En tal sentido, cuando dichos bienes sean sustraidos o distraidos con o sin intervenciéon de la sociedad fiduciaria, ésta
debe, como vocera del fideicomiso, interponer las acciones legales que correspondan para su recuperacion de conformidad
con lo previsto en el numeral 4 del art. 1234 del C.Cio.

2.2.1.2.4. Deber de lealtad y buena fe. La realizacion de los negocios fiduciarios y la ejecucion de los contratos a que estos
den lugar, suponen el deber de respetar y salvaguardar el interés o utilidad del fideicomitente y/o benéeficiario,
absteniéndose de desarrollar actos que le ocasionen dafio o lesionen sus intereses, por incurrir en situaciones de conflicto
de interés.

2.2.1.2.5. Deber de diligencia, profesionalidad y especialidad. En su actuar, las sociedades fiduciarias deben tener los
conocimientos técnicos y practicos de la profesion, emplearlos para adoptar las medidas tendientes a la mejor ejecucion del
negocio y prever circunstancias que puedan afectar su ejecucion. En este sentido, deben abstenerse de realizar negocios
fiduciarios en los cuales no tengan la adecuada experiencia para llevarlos a cabo o no cuenten con los recursos fisicos,
tecnoldgicos y humanos necesarios para su desarrollo.

2.2.1.2.6. Deber de previsién. La sociedad fiduciaria debe precisar claramente cuales son sus obligaciones en los contratos
para evitar situaciones de conflicto en su desarrollo. Igualmente, deben prever los diferentes riesgos que puedan afectar al
negocio y a los bienes fideicomitidos y advertirlos a sus clientes desde la etapa precontractual.

2.2.1.3. Debe evitarse consignar clausulas que desnaturalicen el negocio fiduciario, desvien su objeto original o se
traduzcan en menoscabo ilicito de algun derecho ajeno vr. gr. los pactos de no responsabilidad en obligaciones propias de
un determinado negocio en los cuales es precisamente la responsabilidad de la sociedad fiduciaria la razén de ser de su
celebracion.

2.2.1.4. Debe hacerse claridad sobre el alcance juridico que tienen las decisiones contenidas en las actas de los comités
fiduciarios o las instrucciones especiales que profiera el fideicomitente, precisando de qué manera tienen la virtud de
modificar, complementar o desarrollar el contrato fiduciario.

2.2.1.5. Debe evitarse la inclusién de clausulas potestativas en las cuales se concedan facultades al fiduciario para alterar
unilateralmente el contenido del contrato.

2.2.1.6. Debe evitarse consignar clausulas en donde la sociedad fiduciaria se exima de responsabilidades que la ley le
otorga de conformidad con los deberes atras mencionados.

2.2.2. Interpretacion

Los negocios fiduciarios deben interpretarse teniendo en cuenta los principios previstos en los arts. 1618 a 1624 del CC y
tomando todas las manifestaciones de voluntad proferidas por las partes, sea que consten en un mismo documento o en
varios, tales como la oferta, la aceptacion de la oferta, las instrucciones generales, la aceptacion de las mismas y cualquier
acto similar verbal o escrito.

Cada una de las partes en los negocios fiduciarios debe recibir copia del contrato, asi como de los demas actos y
documentos que lo integren y complementen.

2.2.3. Prohibicion general

En los términos del paragrafo del art. 2.5.2.1.1 del Decreto 2555 de 2010 el negocio fiduciario no puede servir de
instrumento para realizar actos o contratos que no pueda celebrar directamente el fideicomitente de acuerdo con las
disposiciones legales, en razon de lo cual le corresponde a la sociedad fiduciaria desarrollar acciones que le permitan evitar
que el negocio fiduciario se convierta en un instrumento de fraude a la ley. Para tales efectos, se debe acudir a todas las
herramientas de administracion y gestién de riesgos que las disposiciones normativas le permitan.

2.2.4. Practica insegura

Se considera practica ilegal e insegura la estructuracion y celebracion de contratos de fiducia mercantil en cuyo objeto esté
previsto que para la obtencién de recursos se permita la vinculacion de terceros, llamense inversionistas, cesionarios de
beneficios, acreedores o cualquier otra denominacion similar, o que impliquen la recepcion de recursos en calidad de
aportes con cargo al pago del precio de los derechos de beneficio cedidos, en los cuales la fiduciaria no se haya reservado
la potestad de oponerse al ingreso de dichos terceros o no asuma responsabilidad alguna en la verificacion de la legalidad
de tales operaciones y en la procedencia y origen licito de tales recursos.

Se considera practica insegura la celebracion de contratos de fiducia donde se garanticen rentabilidades. Lo
anterior, sin perjuicio del deber del fiduciario de procurar el mayor rendimiento de los bienes objeto del negocio
fiduciario.

Asi mismo, con igual fundamento, se considera practica ilegal e insegura la inclusion de clausulas como las sefialadas en el
subnumeral 2.2.1.3 de este Capitulo.

2.2.5. Conflictos de interés
En desarrollo del deber de lealtad antes expuesto, en todos los negocios fiduciarios corresponde a las sociedades

fiduciarias evitar y evaluar, frente a cada caso particular, la posible incursion en situaciones de conflictos de interés en los
términos del numeral 9, art. 146 del EOSF.

PARTE Il - TITULO Il - CAPITULO | PAGINA 2
Circular Externa 024 de 2016 Julio de 2016



SUPERINTENDENCIA FINANCIERA DE COLOMBIA

destinacion no puede hallarse pre-impresa en los modelos de contrato que se utilicen para instrumentalizar la respectiva
relacion juridica.

5.1.3. Delegacion de la profesionalidad

Es deber del fiduciario administrar y/o cumplir con el mandato sobre los bienes fideicomitidos segun la finalidad determinada
por el constituyente, e invertir los bienes provenientes del negocio fiduciario en la forma y con los requisitos previstos en el
acto constitutivo, salvo que se le haya permitido obrar del modo que mas conveniente le parezca.

En este orden de ideas, en los contratos de fiducia de inversién, no procede la administracion de los recursos por un
beneficiario ni por el fiduciante ni mucho menos por terceros para la consecucion de la finalidad del fideicomiso, de modo tal
que otra persona diferente al fiduciario lo sustituya como obligado, pues es un elemento esencial del contrato que la
fiduciaria administre o enajene los bienes trasferidos por el constituyente.

En los casos en que la sociedad fiduciaria requiera de un tercero para cumplir con sus obligaciones de manera adecuada y
profesional v.gr. para acceder a mercados u opciones que por sus especiales caracteristicas y condiciones no son parte del
quehacer habitual de la sociedad fiduciaria o no le esta permitido acceder, puede subcontratar esas operaciones sin actuar
en desmedro de los intereses del fideicomiso, en condiciones de transparencia y, en todo caso, dichas subcontrataciones
deben estar acordes con la finalidad del contrato y con las instrucciones y autorizaciones impartidas expresamente por el
fideicomitente.

Ademas, la sociedad fiduciaria responde porque esas premisas se cumplan y porque la rentabilidad de la operacion y el
costo-beneficio de haberla celebrado utilizando otro intermediario, no vaya en desmedro de la finalidad del contrato
mediante el cual se confié el manejo de los recursos en la sociedad fiduciaria como administradora profesional, ni se haya
hecho en circunstancias que impliquen conflicto de interés.

De este modo, la sociedad fiduciaria no puede delegar en un tercero la ejecucion del objeto mismo del contrato y la
administracion de los bienes trasferidos, pues con ello estaria haciendo una delegacién de profesionalidad, salvo
disposicion legal expresa que lo permita.

5.2. Contratos de fiducia inmobiliaria

Corresponde a las fiduciarias, como parte de sus deberes en este tipo de contratos, realizar el andlisis de los riesgos que
involucra cada proyecto, asi como contar con contratos fiduciarios adecuados al negocio especifico y efectuar una correcta
divulgacién de informacién al publico sobre el alcance y efectos de su participacion.

5.2.1. En este sentido, la sociedad fiduciaria al momento de decidir si compromete o no su responsabilidad, asi como el
alcance del negocio fiduciario a celebrar, debe evaluar, valorar y verificar aspectos, tales como:

5.2.1.1. Que los terrenos en los cuales se va a desarrollar el proyecto se hayan adquirido o hayan sido aportados de
manera definitiva y con el lleno de las formalidades que la ley exige para este tipo de negociaciones.

5.2.1.2. Que la tradicién de los inmuebles no presenten problemas de caracter legal que puedan obstaculizar o impedir el
traspaso de la propiedad de las unidades inmobiliarias resultantes a los futuros adquirentes.

5.2.1.3 Que el punto de equilibrio establecido por parte del fideicomitente o participe no comprometa la viabilidad del
proyecto.

5.2.1.4. Que se encuentren dadas las condiciones técnicas, financieras y juridicas para que el proyecto llegue a término,
antes de permitir que los constructores dispongan de los recursos de los futuros compradores.

5.2.1.5. Que se cuente con las licencias de construccion y permisos necesarios para el desarrollo de la obra.

5.2.1.6. Que el constructor o promotor del proyecto cumpla con unos niveles minimos de solvencia, capacidad técnica,
administrativa y financiera, acordes con la magnitud del proyecto.

5.2.1.7. Que se hayan establecido las fuentes de financiacién para el desarrollo del proyecto.

5.2.1.8. Que se cuente, durante todas las etapas del proyecto inmobiliario segun aplique, con pélizas de seguro que
amparen, por los menos, los riesgos de dafos a la obra y los riesgos en la construccién, los dafos a la maquinaria
de la obra, los dafios a terceros y los riesgos de responsabilidad civil.

Tratandose de los negocios fiduciarios llamados de “preventas” debe tenerse en cuenta las condiciones de publicidad
establecidas en el subnumeral 3.4.7.2 del Capitulo I, Titulo Ill de la Parte | de esta Circular.

Adicionalmente siempre que los acuerdos en los que se fundamenten las preventas revistan las caracteristicas de contratos
de adhesion o de prestacién masiva de servicios, deben ser calificados como tales y deben ser sometidos previamente a
autorizacioén de la SFC.

De estos contratos, en cuanto sea necesario para dar una adecuada informacién al fideicomitente, adherente o beneficiario,
deben hacer parte, a su vez, los contratos suscritos para el desarrollo del proyecto inmobiliario, razén por la cual se debe
entregar copia de tales documentos a la firma del contrato de fiducia respectivo.

5.2.2. En desarrollo del articulo 97 del EOSF, el contrato o acuerdo a través del cual se vinculen inversionistas a
proyectos inmobiliarios a través de figuras como (i) el aporte de dinero por parte de los interesados en adquirir uno
o mas inmuebles a construirse dentro de un proyecto inmobiliario, y/o (ii) la instruccion a la sociedad fiduciaria de
entregar a un tercero el dinero recaudado como parte del valor del inmueble a adquirirse, deberan contener como
minimo lo siguiente:

5.2.2.1. La indicacion de que se cuenta con las licencias de construccion y permisos necesarios para el desarrollo
del proyecto y que los mismos deben estar vigentes al momento de alcanzar el punto de equilibrio y/o las
condiciones de desembolso de recursos.

PARTE Il - TITULO Il - CAPITULO | PAGINA 7
Circular Externa 024 de 2016 Julio de 2016



SUPERINTENDENCIA FINANCIERA DE COLOMBIA

5.2.2.2. La indicacién de la destinacion que se le dara a los recursos una vez se den las condiciones necesarias
para el desembolso de los mismos.

5.2.2.3. La indicacion de las causales y los plazos en los cuales procede la devolucién de los recursos entregados a
la fiduciaria.

5.2.2.4. La identificacion clara y expresa del beneficiario en el negocio fiduciario.

5.2.2.5. La identificacién clara y expresa del mecanismo que se escoja para invertir los recursos entregados a la
sociedad fiduciaria junto con la identificacion del sujeto contractual a quien correspondan los rendimientos o
pérdidas generadas por el mismo.

5.2.2.6. La obligacion especifica para que cuando la sociedad fiduciaria le entregue a un tercero los dineros
recaudados en virtud del negocio fiduciario, se le otorgue al inversionista que entregé el dinero la calidad de
acreedor beneficiario del negocio que se estructure con ese tercero.

5.2.2.7 La indicacién de los derechos y obligaciones que le otorga al interesado el tipo de vinculacion al negocio
fiduciario, segun se trate de una fiducia de administracion y pagos, de tesoreria o de preventas.

Los acuerdos en los que se fundamente la comercializacion de unidades inmobiliarias que tengan las
caracteristicas de contratos de adhesion o de prestacion masiva de servicios, deben ser calificados como tales y
deben ser sometidos previamente a autorizacion de la SFC. En tal sentido, sin perjuicio de la facultad contenida en
el subnumeral 3.3 del presente Capitulo, en el evento en que pasados 30 dias habiles después de la radicacién de la
solicitud de autorizacion la Superintendencia no haya emitido un pronunciamiento al respecto, se entendera que el
modelo de contrato ha sido autorizado.

5.2.3. Los contratos fiduciarios a través de los cuales se desarrollen o ejecuten proyectos inmobiliarios deberan
contener como minimo lo siguiente:

5.2.3.1. El término dentro del cual el fideicomitente y/o constructor debe acreditar el cumplimiento de las
condiciones para la transferencia o desembolso de los recursos.

5.2.3.2. El término estimado de duracion de la construccion del proyecto inmobiliario y de sus sub-etapas.

5.2.3.3. La prohibiciéon expresa de que el constructor responsable del proyecto o los promotores autorizados,
directamente o por medio de sus agentes o empleados, reciban dinero, aportes, cuotas o anticipos de los
adquirentes de los inmuebles a construirse.

5.2.3.4. La obligacion del constructor responsable del proyecto o de los promotores autorizados de dar
cumplimiento a las disposiciones de publicidad establecidas en la Parte I, Titulo Ill, Capitulo | de la CBJ.

5.2.3.5. La obligacion de presentar una certificacion semestral por parte del fideicomitente, en donde se indique que
los recursos se destinaron al cumplimiento del objeto del contrato.

5.3. Contratos de fiducia en garantia

En esta clase de contratos debe preverse una facultad a la sociedad fiduciaria de abstenerse de expedir nuevos certificados
o constancias de garantia cuando los avaluos de los bienes dados en fiducia no se hayan actualizado en los ultimos 3 afios,
por causa de la falta de suministro de recursos por parte del fideicomitente o ante la ausencia de recursos suficientes en el
fideicomiso para tales efectos.

5.4. Negocios fiduciarios con entidades publicas

De conformidad con lo previsto en las Leyes 80 de 1993 y 1150 de 2007, en los decretos reglamentarios de dichas leyes,
especialmente pero sin limitarse al Decreto 1510 de 2013 y en las demas disposiciones o instrucciones emitidas por las
instancias nacionales o territoriales correspondientes, y sin perjuicio del contenido de las disposiciones generales del
presente Capitulo, en relacidon con los negocios fiduciarios que se celebren con las entidades publicas de acuerdo con la
normatividad aplicable a los recursos objeto del contrato, deben tenerse en cuenta las siguientes instrucciones:

5.4.1. A las entidades estatales, entendiendo por tales las sefialadas en el numeral 1 del art. 2 de la Ley 80 de 1993, las
normas a ellas aplicables reconocen expresamente la posibilidad de celebrar, en calidad de fideicomitentes, Unica y
exclusivamente contratos de fiducia publica y encargos fiduciarios.

Los encargos fiduciarios sefialados, pueden tener por objeto la administracion o el manejo de los recursos vinculados a los
contratos que las entidades estatales fideicomitentes celebren, asi como la administracién de los fondos o recursos
destinados a la cancelaciéon de obligaciones originadas de la celebracion de contratos estatales de acuerdo con lo previsto
en el numeral 20 del art. 25 de la Ley 80 de 1993.

De conformidad con lo anterior, las sociedades fiduciarias no pueden celebrar con las entidades estatales negocios
fiduciarios distintos a los ya sefalados.

En relacién con los negocios fiduciarios que se celebren para administrar o manejar recursos que cubran mas de una
vigencia fiscal, de acuerdo con lo establecido en el Decreto 1550 de 1995, necesitan en cuanto a la remuneracion que se
pacte con la sociedad fiduciaria, autorizacién previa a la apertura de la licitacién o concurso, de manera general o particular,
emanada del Consejo Superior de Politica Fiscal CONFIS.

Igualmente, tal autorizacidon es necesaria ante la adicion, prérroga o reajuste de los contratos celebrados que cubran mas
de una vigencia fiscal.

En todo caso, el régimen de inversiones de los excedentes de liquidez de los establecimientos publicos del orden nacional y
de las entidades estatales del orden nacional, de las empresas industriales y comerciales del estado del orden nacional y
las sociedades de economia mixta con régimen de empresas industriales y comerciales del Estado, dedicadas a actividades
no financieras y asimiladas a éstas, de las entidades territoriales y las entidades descentralizadas del orden territorial, de las
sociedades de economia mixta con participacion publica inferior al 90% de su capital, las empresas de servicios publicos
domiciliarios mixtas, asi como de aquellas con participacion directa o indirecta del estado superior al 50% de su capital
social y de los organismos auténomos, se rige por lo dispuesto en el Decreto 1525 de 2008, en especial en el paragrafo 3
del art. 49, modificado por el art. 1 del Decreto 600 de 2013 y normas concordantes

5.4.2. La firmeza y seguridad juridica de un contrato de fiducia publica o de un encargo fiduciario, segun el caso, dependen
necesariamente de que tanto la entidad estatal como la sociedad fiduciaria que pretende vincularse contractualmente con
ella, acaten y respeten en la practica todos los presupuestos, formas y formalidades que informan la contratacion
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administrativa, o dicho de otro modo, no resulta viable, desde el punto de vista juridico, celebrar contratos de fiducia publica
y encargos fiduciarios que conduzcan a un desconocimiento de las disposiciones contenidas en la Ley 80 de 1993 y en la
Ley 1150 de 2007 y en las demas disposiciones reglamentarias o instrucciones emitidas por las instancias nacionales o
territoriales correspondientes.

En este sentido se reitera la prohibicion general mediante la cual en los términos del paragrafo del art. 2.5.2.1.1 del Decreto
2555 de 2010 el negocio fiduciario no puede servir de instrumento para realizar actos o contratos que no pueda celebrar
directamente el fideicomitente de acuerdo con las disposiciones legales, en razén de lo cual, le corresponde a la sociedad
fiduciaria desarrollar acciones que le permitan evitar que el negocio fiduciario se convierta en un instrumento de fraude a la
ley. Este mismo analisis debe realizarse cuando quiera que al fideicomiso se vinculen de manera directa o indirecta
recursos publicos.

Como corolario de lo anterior, toda sociedad fiduciaria esta obligada, antes de celebrar con una entidad estatal un contrato
de fiducia publica o un encargo fiduciario, a cerciorarse de que el mismo no adolezca de ilicitud por causa u objeto o por
cualquiera otra circunstancia de la cual ella pueda derivarse. Para tal efecto, deben tenerse en cuenta las siguientes
restricciones y limitaciones a las cuales se hallan sujetos los negocios fiduciarios examinados:

5.4.2.1. Los contratos de fiducia publica no pueden conllevar la transferencia de la propiedad de los bienes fideicomitidos ni,
por lo mismo, dar lugar a la formacion de un patrimonio auténomo, excepto en los casos sefialados en el paragrafo 2 del art.
41 de la Ley 80 de 1993 en relacién con procesos de titularizacion.

5.4.2.2. Los contratos de fiducia publica y encargo fiduciario deben tener un objeto y un plazo precisamente determinados.
No obstante, en cuanto al objeto se refiere, debe tenerse en cuenta que cuando el inciso 5, numeral 5 del art. 32 de la Ley
80 de 1993 alude a “los actos y contratos que se realicen en desarrollo de un contrato de fiducia publica o encargo
fiduciario”, por tales, sélo pueden entenderse aquellos que resulten propios o connaturales al objeto del negocio fiduciario
de que trate, vale decir, todos aquellos que son normalmente aptos y legalmente admisibles para el cumplimiento diligente
de la finalidad sefialada por la respectiva entidad estatal fideicomitente en el acto constitutivo del negocio fiduciario.

5.4.2.3. En ningulin caso y por ningdn motivo, las entidades estatales pueden utilizar el esquema fiduciario para delegar en
las sociedades fiduciarias el cumplimiento de una funcién publica que les es propia, como sucede con la adjudicacion de los
contratos que deban celebrarse en desarrollo de la finalidad sefialada en el acto constitutivo del respectivo negocio
fiduciario. No obstante, pueden encomendar a la fiduciaria la suscripcién de tales contratos y la ejecuciéon de todos los
tramites inherentes al proceso de contratacion, de conformidad con el art. 31 del Decreto 1510 de 2013.

Adicionalmente y conforme lo establece el numeral 5 del art. 32 de la Ley 80 de 1993 a las entidades estatales les esta
vedado pactar la remuneracion fiduciaria con cargo a los rendimientos generados por los bienes fideicomitidos a menos que
éstos se encuentren presupuestados.

En este sentido y al tenor de la citada norma dentro de las utilidades o rendimientos de los bienes objeto de la fiducia
publica o del encargo fiduciario sélo puede pactarse la remuneracion de la entidad fiduciaria si asi se hubiera previsto o
presupuestado, de lo contrario tal concepto no puede deducirse de tales rendimientos.

De la misma forma, debe tenerse en cuenta que, cuando en ejecucion de un contrato de fiducia publica o de un encargo
fiduciario deba darse aplicacion al mecanismo subsidiario o supletivo consagrado en el numeral 3. del art. 151 del EOSF
con el alcance restringido por el Decreto 1525 de 2008, en los eventos en que fuere posible invertir recursos publicos de
entidades publicas en fondos de inversion colectiva, si en los respectivos contratos y/o reglamentos aprobados por esta
Superintendencia se ha estipulado que la remuneracion fiduciaria esta dada en funcién de los rendimientos generados por
el conjunto de recursos administrados colectivamente, las sociedades fiduciarias no pueden alegar en su favor el principio
de la primacia o prevalencia de las estipulaciones contenidas en tales contratos y/o reglamentos vy, por esta via, cobrar a la
entidad estatal fideicomitente la remuneracién establecida en esa forma, por cuanto ésta contraviene la prohibicion al efecto
consagrada en el inciso 3 del numeral 5 del art. 32 de la Ley 80 de 1993, que se comenta.

5.4.2.4. No pueden celebrarse contratos de fiducia publica o encargos fiduciarios que conduzcan a un desconocimiento del
mandato contenido en el art. 355 de la Constitucion Politica, so pena de quedar viciados de nulidad por ilicitud de su objeto.

5.4.3. De acuerdo con lo previsto en el numeral 5 del art. 32 de la Ley 80 de 1993, modificado por el art. 25 de la Ley 1150
de 2007, la, seleccion de la fiduciaria a contratar, sea publica o privada, debe hacerse con rigurosa observancia del
procedimiento de licitacién o concurso previsto en la ley, concurriendo en igualdad de condiciones y sin que sea admisible el
mecanismo de la contratacion directa.

Sobre este particular, el numeral 4 del art. 2 de la Ley 1150 de 2007 merece un comentario especial en la medida en que
permite prescindir de la licitacién o concurso cuando se trate de contratos interadministrativos.

Ciertamente, a juicio de esta Superintendencia, tratandose de negocios fiduciarios, la disposicion antes mencionada resulta
inaplicable en tanto y en cuanto el antes citado inciso 5 del numeral 5 del art. 32 ibidem, regulé integramente y de una
manera especial y opuesta a la prevista en aquella lo concerniente a la seleccion o escogencia de la sociedad fiduciaria a
contratar, esto es, suprimiendo privilegios para la celebracion de negocios juridicos de la indole y naturaleza de los que se
comentan, toda vez que las sociedades fiduciarias, sean publicas o privadas, celebran los contratos de fiducia publica y de
encargo fiduciario sin que existan ventajas comparativas de ninguna especie entre ellas, pues el principio que informa la
nueva regulacion de la actividad fiduciaria en el sector publico en Colombia es el de la libre competencia entre las entidades
que, debidamente autorizadas por este organismo de control, actian en el mercado en calidad de fiduciarios.

No sucede lo propio tratdndose de la conformacién de patrimonios autbnomos necesarios para la estructuracion de
procesos de titularizacion, en cuyo caso, de conformidad con lo previsto en el paragrafo 2 del art. 41 de la Ley 80 de 1993,
en concordancia con lo dispuesto en el art. 5 del Decreto 2681 de 1993, es viable acudir al mecanismo de la contratacién
directa.

Asi mismo, no debe olvidarse que el art. 36 de la Ley 388 de 1997, que establece los mecanismos que permiten a los
municipios, en ejercicio de su autonomia, promover el ordenamiento de su territorio, el uso equitativo y racional del suelo, la
preservacién y defensa del patrimonio ecolégico y cultural localizado en su ambito territorial y la prevencion de desastres en
asentamientos de alto riesgo, asi como la ejecucion de acciones urbanisticas eficientes, les permite celebrar contratos de
fiducia con sujecién a las reglas generales y del derecho comercial, sin las limitaciones y restricciones previstas en el
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numeral 5 del art. 32 de la Ley 80 de 1993. No obstante, dado que se trata de una excepcion la misma es de aplicacion
restrictiva, segun lo sefial6 el Consejo de Estado, Sala de Consulta y Servicio Civil mediante concepto 1502 del 4 de julio de
2003.

5.4.4. Los encargos fiduciarios y los contratos de fiducia mercantil que a la fecha de promulgacién de la Ley 80 de 1993
hayan sido celebrados por las sociedades fiduciarias y las entidades estatales sujetas a la misma, continian vigentes hasta
su terminacién en los términos convenidos, aplicandose de ser el caso el art. 22 del Decreto 679 de 1994.

5.4.5. Al tenor de lo dispuesto en los incisos 1 del art. 13 y 1 y 8 del art. 32, numeral 5, de la Ley 80 de 1993,
respectivamente, en relacion con los contratos de fiducia publica y encargo fiduciario aplican las disposiciones del C.Cio que
regulan el contrato de fiducia mercantil en cuanto no sean incompatibles con lo previsto en dicha ley. Tal es el caso de los
arts. 1227, 1228, 1231, 1232, 1233 (en lo pertinente), 1234, 1235, 1236 y 1239 a 1244.

5.4.6. Responsabilidad administrativa

La celebraciéon de contratos de fiducia publica y encargos fiduciarios con entidades estatales comporta un alto grado de
responsabilidad por parte de los directores y administradores de las sociedades fiduciarias a quienes competa adoptar las
decisiones relacionadas con esta materia. En tal virtud, la SFC requiere la personal intervencién de los directores vy
administradores de las sociedades fiduciarias, en orden a que se respeten y acaten en la practica los parametros sefialados
en este Capitulo en cuanto son desarrollo de las previsiones contenidas en la Ley 80 de 1993, en la ley 1150 de 2007, en
sus decretos reglamentarios, asi como las disposiciones fiscales, presupuestales, de interventoria y de control a las cuales
esté sujeta la entidad estatal fideicomitente.

Por lo demas, se recuerda a las sociedades fiduciarias que, en todo caso, estan obligadas a facilitar las labores de control
que la ley le atribuye a la Contraloria General de la Republica y a las Contralorias Departamentales, Distritales y
Municipales, al igual que a la entidad estatal fideicomitente.

5.5. Negocios fiduciarios a través de los cuales se comercializan participaciones fiduciarias

Son aquellos negocios en virtud de los cuales una persona natural o juridica, mediante la transferencia de la
propiedad a una sociedad fiduciaria, de uno o mas bienes determinados, prevé la comercializacion de
participaciones fiduciarias en un fideicomiso, las cuales otorgan a los inversionistas el derecho a participar de los
resultados econémicos derivados del cumplimiento de una finalidad especifica, sin que implique la propiedad del
bien objeto el proyecto y, sin perjuicio, del ofrecimiento de beneficios adicionales.

Estos negocios estan principalmente compuestos por las fases de estructuracién, desarrollo del proyecto y
operacion de la actividad vinculada a la finalidad del negocio fiduciario.

La fiduciaria debe contar con contratos adecuados al negocio especifico y efectuar una correcta divulgaciéon de
informacién al publico sobre el alcance y efectos de su participacion.

Sin perjuicio de las instrucciones especiales aqui definidas, a los negocios fiduciarios a través de los cuales se
comercialicen participaciones fiduciarias le seran aplicables, en lo que corresponda, las normas definidas en el
presente capitulo para los otros tipos de negocios fiduciarios.

Todos aquellos negocios fiduciarios en los que se comercialicen participaciones se entenderan para los efectos de
lo dispuesto en los términos del articulo 146 numeral 4 del EOSF, como contratos de adhesion o de prestacion
masiva. En tal sentido, sin perjuicio de la facultad contenida en el subnumeral 3.3 del presente Capitulo, en el
evento en que pasados 60 dias habiles después de la radicacion de la solicitud de autorizacion la Superintendencia
no haya emitido un pronunciamiento al respecto, se entendera que el modelo de contrato ha sido autorizado.

5.5.1 Las sociedades fiduciarias al momento de decidir si comprometen o no su responsabilidad, asi como el
alcance del negocio fiduciario a celebrar, deben solicitar al gestor o promotor la informaciéon necesaria para
evaluar, valorar y verificar aspectos como:

5.5.1.1. Los riesgos del negocio y las posibilidades de ganancia o pérdida, conforme a los escenarios proyectados
para la operacion. Tal informacién debe reposar en un documento que contenga la evaluaciéon de riesgos del
proyecto.

5.5.1.2. Las condiciones que deben cumplirse para iniciar o continuar con cada fase del negocio.

5.5.1.3. El namero de participaciones fiduciarias que se deben comercializar para obtener la viabilidad financiera
del proyecto, la cual debe abarcar desde la fase pre-operativa hasta el inicio de la operacion y debe tener en cuenta
todas las fuentes de recursos.

5.5.1.4. La existencia de los estudios de titulos en los que conste que los bienes que se transfieran o vayan a
transferir no presentan problemas que afecten su tradicion y demas requisitos legales para su plena disposicion.
5.5.1.5. La existencia de los modelos, estudios técnicos y disefios con los que debe contar el proyecto, los cuales
deben ser presentados por el promotor o gestor, segun corresponda.

5.5.1.6. Que se hayan establecido las fuentes de financiacién para el desarrollo del proyecto.

5.5.1.7. Que se cuente con la metodologia para la cuantificacion y valoracion de las participaciones de los
negocios.

5.5.1.8. Que el constructor y promotor cuenta con capacidad técnica, administrativa y financiera, acordes con la
magnitud del proyecto.

5.5.1.9. Que se tomen las podlizas de seguros que amparen, por lo menos, los riesgos de dafos a la obra, los
riesgos en la construccion, dafos a la maquinaria de la obra, dafos a terceros y riesgos de responsabilidad civil,
segun aplique.

5.5.1.10. Que las licencias de construccion y permisos necesarios para el desarrollo de la obra se encuentren
vigentes.

5.5.2. Los contratos fiduciarios a través de los cuales se comercializan participaciones fiduciarias deberan
contener, como minimo, lo siguiente:

5.5.2.1. El ndmero de participaciones a enajenar y la indicacion de las otras fuentes de recursos que constituyan la
condiciéon econdémica para iniciar cada una de las fases de proyecto.

5.5.2.2. Las condiciones financieras, técnicas y juridicas que se deben cumplir para dar inicio a las etapas de
desarrollo del proyecto y operacion.
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5.5.2.3. La indicacion expresa de contar con un interventor, auditor o asesor externo, independiente de los
fideicomitentes, para supervisar las actividades adelantadas por el promotor y/o gestor, durante todas las etapas
del fideicomiso.

En aquellos eventos en que el proyecto esté relacionado con el desarrollo de proyectos de construccién, la
actividad del interventor se regira por las disposiciones contenidas en el numeral 6 del Decreto 2090 de 1989 y
demas normas que lo modifiquen o adicionen.

5.5.2.4. Los organos asesores y/o administradores de acuerdo con lo dispuesto el numeral 2.3.7 de presente
Capitulo.

5.5.2.5. El procedimiento para la designacion y reemplazo del promotor y/o del operador, las calidades que deben
reunir y las causales para su remocion, asi como el érgano establecido en el contrato a cargo de la adopcion de
tales decisiones.

5.5.2.6. La obligacion del promotor de dar cumplimiento a las disposiciones de publicidad establecidas en la Parte |
Titulo Il Capitulo | de la CBJ.

5.5.2.7. La forma y metodologia de valorar técnicamente los activos subyacentes que corresponden al patrimonio
autonomo y el procedimiento para cuantificar y valorar las participaciones fiduciarias, segun la naturaleza de dicho
activo.

5.5.2.8. Establecer el numero de participaciones fiduciarias y el tiempo que el promotor las mantendra a su nombre
durante la vigencia del contrato. No se computaran para efectos del cumplimiento del punto de equilibrio del
proyecto, las participaciones que mantenga el promotor a su nombre, salvo cuando éste haya aportado recursos o
bienes cuyo valor esté debidamente soportado y que hubieren sido efectivamente transferidos al fideicomiso en
razén de sus participaciones fiduciarias.

5.5.2.9. Establecer el procedimiento y los responsables para la suscripcion de los contratos necesarios para la fase
de operacion. En caso de que dichos contratos estén previamente acordados por el promotor, sus términos y
condiciones deberan ser conocidos por los participes al momento de su vinculacién.

5.5.2.10. Los canales a través de los cuales la sociedad fiduciaria remitira y suministrara a los fideicomitentes la
informacién relacionada con el cumplimiento de la finalidad del contrato.

5.5.2.11. Las reglas y el procedimiento para llevar a cabo la cesion de las participaciones, los cuales no pueden
incluir condicionamientos que afecten injustificadamente el derecho de los participantes de ceder su posicién
contractual en cualquier momento, asi como el deber de la sociedad fiduciaria de verificar el cumplimiento de los
mismos al momento de la cesion.

5.5.2.12 La obligacion que tiene la fiduciaria, como vocera y administradora del patrimonio auténomo, de informar a
los fideicomitentes cualquier situacion de la cual llegue a tener conocimiento, que afecte el cumplimiento de la
finalidad del negocio, entre las cuales se encuentran aquellas que alteren el normal desarrollo del proyecto afecto
al patrimonio auténomo.

5.5.2.13. La prohibicion expresa de que el constructor responsable del proyecto o los promotores autorizados,
directamente o por medio de sus agentes o empleados, reciban dineros de los adquirentes de las participaciones.
5.5.2.14. La indicacién de que el desembolso de los recursos recaudados a través del negocio fiduciario, sera con
posterioridad al momento de alcanzar el punto de equilibrio y conforme a las condiciones establecidas en el
contrato para tal fin.

Adicionalmente, en el contrato mediante el cual se celebre la vinculacion de los participes al Contrato de Fiducia
Mercantil, se deben incluir de manera precisa: i) todas las condiciones del negocio fiduciario, ii) los derechos y
obligaciones de cada una de las partes, iii) la duracion, iv) la estimacién de costos del proyecto y v) las penalidades
por incumplimiento de las partes. Igualmente, se debe estipular en dichos contratos que las participaciones
fiduciarias adquiridas podran generar ganancias o pérdidas, segin se cumplan o no las proyecciones de la
explotacion y operacion de los activos subyacentes, y demas aspectos que se consideren relevantes.

6. RENDICION DE CUENTAS E INFORMES PERIODICOS
6.1. Rendicion de cuentas

Para los efectos previstos en el numeral 8 del art. 1234, y numeral 4 del art. 1236, ambos del C.Cio y con el propdsito de
mantener informados a los beneficiarios, incluidos los llamados cesionarios de beneficio, acreedores garantizados, a los
fideicomitentes y/o prometientes compradores, de la suerte de los respectivos negocios fiduciarios, asi como del
desarrollo de la gestidon que esta desempefiando el fiduciario, las sociedades deben presentar rendiciones de cuentas, que
deben contener:

6.1.1. Concepto

El fiduciario tiene como deber indelegable presentar al beneficiario y/o acreedor garantizado asi como al fideicomitente (sin
perjuicio de que contractualmente puedan ampliarse los destinatarios) un informe detallado y pormenorizado de la gestion
de los bienes entregados en virtud de un negocio fiduciario, particularmente en aquello que tenga relevancia con la labor
ejecutada, justificando, argumentando y demostrando el cumplimiento de la labor encomendada en el acto constitutivo o en
la ley.

Por lo tanto, la rendicion de cuentas debe reflejar plenamente el estado econémico, juridico, administrativo o contable actual
del negocio asi como de la ocurrencia de cualquier hecho que incida en el desarrollo normal de la labor encomendada,
sefialando las medidas correctivas adoptadas, cuando sean del caso, sin perjuicio de que, para efecto de su necesaria
verificacién, se acompafien los soportes que documenten la informacién presentada.

6.1.2. Caracter indelegable

La rendicion de cuentas es un deber indelegable en terceras personas u érganos del fideicomiso, pues el fideicomitente ha
depositado su confianza en el profesionalismo del fiduciario para la realizacion de la gestion, por lo cual le corresponde
rendir las cuentas comprobadas de sus actuaciones personalmente, entre otras razones, como administrador de los bienes
fideicomitidos. En tal virtud, es a la sociedad fiduciaria a quien le compete demostrar su cumplimiento en la labor ejecutada,
de acuerdo con lo dispuesto en el acto constitutivo y en la ley.

6.1.3. Periodicidad de las rendiciones de cuentas

Corresponde a las sociedades fiduciarias rendir cuentas tanto a los beneficiarios, acreedores garantizados, a los
fideicomitentes y/o prometientes compradores, dependiendo del subtipo de negocio y el destinatario de la misma,
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con una periodicidad minima de 6 meses contados a partir de la celebracién del negocio fiduciario, sin perjuicio de que
contractualmente pueda establecerse una periodicidad menor.

La rendicion de cuentas debe ser remitida al (los) beneficiario(s) a mas tardar dentro de los 15 dias habiles siguientes a la
fecha de corte que se esta informando. En todo caso, las sociedades fiduciarias deben dejar constancia de envio y recibo
de las rendiciones de cuentas emitidas en desarrollo de sus obligaciones.

Ante la negativa de aceptar o aprobar la rendicion de cuentas por parte de los beneficiarios, de los acreedores garantizados,
de los fideicomitentes y/o los prometientes compradores, las sociedades fiduciarias pueden hacer uso de los mecanismos
procesales previstos en el art. 380 del CGP -rendicién espontanea de cuentas- para dar cumplimiento a su obligacion.

6.1.4. Forma de rendir cuentas

6.1.4.1. Las rendiciones de cuentas deben basarse en soportes o documentos que comprueben la veracidad de la
actuacion, mediante la utilizacion de procedimientos que le permitan a los beneficiarios y/o acreedores garantizados y a los
fideicomitentes y/o los promitentes compradores, tener conocimiento de la existencia de los soportes documentales que
acrediten las diversas gestiones del fiduciario, en el entendido que deben hacer factible la verificacion o revision fisica de
tales soportes cuando aquéllos asi lo estimen pertinente.

6.1.4.2. Las rendiciones de cuentas, excepto las generadas para los fondos de inversién colectiva que se rigen por las
normas propias contenidas en la parte 3 del Decreto 2555 de 2010, deben contar en todos los casos, como minimo, con la
siguiente informacion:

6.1.4.2.1. Periodo que cobija la rendicién de cuentas.

6.1.4.2.2. Partes del contrato.

6.1.4.2.3. Objeto y finalidad del negocio fiduciario.

6.1.4.2.4. Estado actual, localizacion e identificacion de los bienes que conforman el negocio fiduciario. Asi mismo, se debe
incluir la fecha del ultimo avalto o estudio técnico practicado a los bienes y el resultado de dicho estudio o avaluo.

6.1.4.2.5. Evolucion de los aportes y del patrimonio del fideicomiso.

6.1.4.2.6. Monto de la comision fiduciaria efectivamente cobrada durante el periodo. Asi mismo, se deben informar de
manera acumulada las comisiones cobradas en desarrollo del negocio. Si el negocio juridico es complejo e involucra mas
negocios fiduciarios o de otra indole que deba celebrar la fiduciaria en nombre del fideicomiso o del fideicomitente, deben
incluirse todas las comisiones cobradas y pagadas.

6.1.4.2.7. Breve descripcion del desarrollo y ejecucion del negocio, asi como de la gestion del fiduciario de acuerdo con las
obligaciones a su cargo, incluyendo las particularidades que permitan lograr la finalidad contratada, asi como las
variaciones significativas o importantes presentadas durante el periodo reportado.

6.1.4.2.8. Respecto del disponible, se deben informar las partidas a conciliar existentes en el negocio fiduciario mayores a
30 dias, asi como las gestiones realizadas por la fiduciaria para regularizarlas.

6.1.4.2.9. Relacion de los procesos, quejas y/o reclamos que se presenten en desarrollo del negocio fiduciario por parte de
cualquier persona natural o juridica.

6.1.4.2.10. Acreedores garantizados y estado de las garantias.

6.1.4.2.11. Cesionarios de los beneficios.

6.1.4.2.12. Estado de las condiciones suspensivas o resolutorias que afecten la adquisicion o pérdida de los derechos.
6.1.4.2.13. Adicionalmente, con base en los términos del respectivo contrato, se debe informar:

6.1.4.2.13.1. En aquellos negocios en los que se realicen inversiones, debe informarse:

6.1.4.2.13.1.1. Composicién del portafolio de inversion por plazo, especie, tasa y emisor.

6.1.4.2.13.1.2. Politicas de inversion aplicables.

6.1.4.2.13.1.3. Valor en Riesgo de mercado del Portafolio y su comportamiento durante el periodo reportado.

6.1.4.2.13.1.4. Rentabilidad del portafolio y su comportamiento durante el periodo reportado, expresadas en términos
efectivos anuales

6.1.4.2.13.2. En los negocios fiduciarios inmobiliarios, dependiendo del subtipo de negocio y el destinatario de la
misma, se debe informar por lo menos los siguientes aspectos adicionales:

6.1.4.2.13.2.1. Alcance de las funciones y actividades que desarrolla la fiduciaria.

6.1.4.2.13.2.2. Estado actual en la obtencion del punto de equilibrio establecido para el proyecto, asi como los temas
asociados con las licencias de construccion y permisos necesarios para el desarrollo del proyecto.

6.1.4.2.13.2.3. En el evento que el negocio posea un interventor, se debe incluir un resumen de las principales
manifestaciones y las conclusiones realizadas por él en sus informes.

6.1.4.2.13.2.4. El responsable de la construccion del proyecto.

6.1.4.2.13.2.5. Las obligaciones relacionadas con la consecucion del lote o terreno donde se desarrolla el proyecto
inmobiliario, sefialando el aportante del mismo y si existen obligaciones de pago pendientes con el(los) tradente(s).
6.1.4.2.13.2.6. El responsable de administrar el sistema de costeo del proyecto inmobiliario y de efectuar los
reportes a la sociedad fiduciaria.
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6.1.4.2.13.2.7. El detalle de las partidas que integran las subcuentas de terrenos, construcciones en curso y bienes
terminados, reportados a la fiduciaria por el responsable de administrar el sistema de costeo.

6.1.4.2.13.2.8. Resumen del informe presentado por el fideicomitente, el constructor o el interventor segtin
corresponda, con indicacion del grado de avance del proyecto inmobiliario y el método de calculo usado para su
determinacion. En el caso en que el proyecto presente un retraso o suspension en su desarrollo, se deberan revelar
las razones de dicha circunstancia.

6.1.4.2.13.2.9. Cualquier tipo de situacion que haya afectado el proyecto inmobiliario y la ejecucion del fideicomiso,
bien sea por responsabilidad de los fideicomitentes, del constructor, y/o del fiduciario.

6.1.4.2.13.2.10. Si se han afectado las polizas contratadas para el desarrollo del proyecto inmobiliario.
6.1.4.2.13.2.11. La calidad en qué la sociedad fiduciaria escritura las unidades inmobiliarias.

6.1.4.2.13.2.12. Numero de unidades resultantes del proyecto inmobiliario comprometidas y transferidas segun
corresponda.

6.1.4.2.13.2.13. La acreditacion del reconocimiento de la cuenta por pagar de los recursos entregados al
fideicomiso por cada persona, en su calidad de prometiente comprador o cualquier otra denominaciéon que se le dé,
y el reconocimiento posterior de la enajenacién del bien a cualquier titulo con cargo a los resultados del ejercicio,
con el detalle de los costos de construccion e ingresos por comercializacion de los inmuebles, asociando el costo
de los mismos junto con el método utilizado para asignarlos.

6.1.4.2.13.3. Adicional a lo anterior, el fiduciario debera revelar si durante el desarrollo de su gestion ha verificado
lo siguiente:

6.1.4.2.13.3.1. Si el fideicomitente cumplié con su obligacién de certificar semestralmente que los recursos fueron
destinados al desarrollo del proyecto.

6.1.4.2.13.3.2. Si el punto de equilibrio establecido en el contrato se cumplié, a la terminacion de la preventa o antes
de dar inicio a la fase de construccion si se trata de un negocio de fiducia inmobiliaria de administracién y pago
con fase de preventas.

6.1.4.2.13.3.3. Que de manera previa al giro de los recursos del negocio fiduciario a los constructores, se
verificaron las condiciones financieras, técnicas y juridicas contractualmente establecidas para la entrega de
recursos del proyecto.

6.1.4.2.13.3.4. Que obtuvo por parte de los constructores o fideicomitentes del negocio la informacién detallada
para realizar los registros contables correspondientes. En ningtin caso sera admisible el registro globalizado de los
costos del proyecto a titulo de mejoras.

6.1.4.2.13.3.5. Cualquier otra situacion de importancia para el desarrollo y culminacién del proyecto, de la cual se
haya tenido conocimiento.

6.1.4.2.13.4. En aquellos negocios fiduciarios en los que se tengan registrados créditos a cargo o por cuenta del negocio,
asi como garantias otorgadas por el mismo, debe informase ademas lo siguiente:

6.1.4.2.13.4.1. Tipo de crédito contratado.
6.1.4.2.13.4.2. Tipo de garantias otorgadas.

6.1.4.2.13.4.3. La relacion de beneficiarios en la que conste el valor de los créditos de cada uno y las condiciones de los
mismos (plazo, interés pactado, modalidad de pago, etc.)

6.1.4.2.13.4.4. Informe sobre el estado de cada una de las obligaciones registradas incluyendo el monto de provisiones
resultantes del proceso de evaluacion del riesgo de crédito.

6.1.4.2.13.5. En los negocios fiduciarios en que se realicen pagos, giros o abonos en cuenta por cuenta o cargo del mismo,
debe realizarse un informe adicional que contengan los siguientes aspectos:

6.1.4.2.13.5.1. Fuentes y usos de los recursos.
6.1.4.2.13.5.2. Numero de pagos, giros o abonos en cuenta realizados durante el periodo.
6.1.4.2.13.5.3. Mecanismos utilizados para efectuar los pagos.

6.1.4.2.13.6. En los negocios fiduciarios a través de los cuales se comercializan participaciones fiduciarias se debe
informar a todos los participes, dependiendo de la etapa en la que se encuentre el proyecto, por lo menos los
siguientes aspectos:

6.1.4.2.13.6.1. Lo seialado en los subnumerales 6.1.4.2.13.2 y 6.1.4.2.13.3 de este capitulo.

6.1.4.2.13.6.2. Informe del promotor y/o constructor, operador e interventor y un resumen del resultado de las
actividades realizadas.

6.1.4.2.13.6.3. Informacion relevante de la etapa en la que se encuentre el proyecto.

6.1.4.2.13.6.4. El avance del proyecto.

6.1.4.2.13.6.5. Informacién econémica del proyecto.

6.1.4.2.13.6.6. Informe sobre el estado del activo subyacente.

6.1.4.2.13.6.7. Informe de resultados de la operacion y la gestion en la distribucion de excedentes.

6.1.4.2.13.6.8. Las situaciones o hechos que alteren o puedan alterar el normal desarrollo del fideicomiso.

6.1.4.3. La rendicion de cuentas debe ir acompafada de los estados financieros basicos del negocio con la informacién
minima que permita identificar el estado de los activos, de los ingresos, de los gastos y acreencias del fideicomiso, ademas
de un estado de cuenta que refleje el comportamiento financiero de las inversiones efectuadas con base en las
instrucciones impartidas por el fideicomitente.

6.1.4.4. En caso de que los negocios fiduciarios posean érganos de administraciéon y/o control, en la redicion de cuentas
debe presentarse una breve resefia de los aspectos tratados en las reuniones de dichos érganos.

6.1.4.5. Teniendo en cuenta que en algunos negocios fiduciarios existe la posibilidad de vincular a terceros en el desarrollo
y resultado de los mismos, se debe realizar una breve descripcién que contenga por lo menos, tipo de vinculacién,
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obligaciones o facultades para con los terceros, y la incidencia de los recursos aportados por éstos en la ejecucion y
desarrollo del negocio fiduciario.

6.1.4.6. Cuando por razones de manejo operativo, el cumplimiento de alguno de los requisitos sefialados para cada
fideicomiso por parte de una entidad fiduciaria, deba ser sustituido por uno equivalente y siempre y cuando con ello no se
afecten los objetivos perseguidos en la rendicion de cuentas, se debe informar previamente a la SFC.

6.1.4.7. El informe contentivo de la rendicién de cuentas debe ser suscrito por quien ostente la representacion legal de la
sociedad fiduciaria.

6.2. Informes periédicos

Sin perjuicio de la obligacién de rendicion comprobada de cuentas, cuando por su importancia resulte necesario o cuando
se establezca una obligacion contractual en ese sentido, la fiduciaria debe remitir al fideicomitente o al beneficiario un
reporte sobre hechos relevantes que afecten el negocio y las actividades llevadas a cabo frente a los mismos.

La periodicidad de estos informes responde a aquella que se sefiale en el contrato o en su defecto debe remitirse dentro de
los 15 dias siguientes al momento de conocerse el hecho que lo motive.

Estos informes no tienen el caracter de rendicidon de cuentas, por lo que no liberan a la fiduciaria de dicha obligacion.

Respecto de los informes peridédicos deben atenderse las normas especiales que sobre el particular se fijen segun el
negocio fiduciario del que se trate o de la naturaleza de la entidad fideicomitente, v. gr. aquellos informes que surgen con
ocasioén de negocios fiduciarios derivados de licitaciones publicas o contratos estatales.

De los informes presentados durante la ejecucion del contrato debe dejarse constancia en la fiduciaria sobre su
presentaciéon y contenido, de manera tal que puedan ser conocidos o consultados como soporte del respectivo negocio
fiduciario.

De otra parte y en cumplimiento de lo sefialado en el paragrafo del art. 271-1 del Estatuto Tributario, modificado por el art.
18 de la Ley 1111 de 2006 para efectos de la determinacion del impuesto sobre la renta y complementarios, las fiduciarias
deben expedir cada afio, a cada uno de los beneficiarios de los fideicomisos a su cargo, un certificado indicando el valor de
sus derechos, los rendimientos acumulados hasta el 31 de diciembre del respectivo ejercicio, aunque no hayan sido
liquidados en forma definitiva y los rendimientos del tltimo ejercicio gravable. En caso de que las cifras incluyan ajustes por
inflacion, de conformidad con las normas vigentes hasta el afio gravable 2006, se deben hacer las aclaraciones de rigor.

6.3. Remision de informacion a la SFC

Los aspectos contables y financieros de la rendiciéon de cuentas deben guardar armonia con la informacién que debe
presentar periédicamente el fiduciario a la SFC.

Igualmente, el representante legal y el revisor fiscal deben informar a la SFC los hechos o situaciones que impidan el
normal desarrollo del negocio fiduciario y que retarden o puedan retardar de manera sustancial su ejecucion y/o
terminacion, de suerte que comprometan seriamente la obtencién de los objetivos perseguidos. Dicho aviso debe darse a
mas tardar dentro de los 15 dias siguientes a la ocurrencia del hecho o a la fecha en que tuvo o debié tener conocimiento
del mismo.

7. REPORTES DE INFORMACION
Sin perjuicio de lo dispuesto en otras disposiciones, las sociedades fiduciarias deben reportar la siguiente informacion:

7.1. La clasificacion de los tipos y subtipos de negocios fiduciarios, asi como la informacion detallada de la identificacion de
cada uno de los negocios fiduciarios teniendo en cuenta las caracteristicas definidas en el médulo de registro bajo los
parametros de los documentos técnicos pertinentes.

7.2. Con el portafolio de inversiones de las fondos de inversion colectiva administrados por las sociedades fiduciarias,
fondos de pensiones voluntarias, fideicomisos de inversion, fideicomisos de seguridad social, fideicomisos inmobiliarios y
fideicomisos de administracién y otros debe enviarse el movimiento diario de las compras y ventas de los titulos del
portafolio de inversiones (cédigo 713), de los fondos interbancarios vendidos y pactos de reventa (codigo 712), de los
fondos interbancarios comprados y pactos de recompra (codigo 722), de los derechos (7150205) y obligaciones (7150210)
de los contratos a término y de futuros para proveer cobertura, de los derechos (7150305) y obligaciones (7150310) de los
contratos a término y de futuros para obtener cobertura y de los derechos en compromisos de compra (7150420) derechos
en compromisos de venta (7150425) y obligaciones en compromisos de compra (7150430), obligaciones en compromisos
de venta (7150435) de las operaciones carrusel.

Esta informacion se debe enviar bajo ambiente excel, dentro de los 10 dias siguientes al cierre del mes objeto de reporte, a
la Direccion de Superintendencia respectiva, detallando: secuencia; identificacion del titulo; denominacién del titulo; emisor;
valor de compra; valor nominal; fecha de compra; fecha de emision; fecha de vencimiento; tasa nominal y periodicidad de
pago; vigencia de la tasa variable; TIR de compra o de emision, segun proceda, margen inicial (en términos efectivos);
margen actual (en términos efectivos); TIR de resumen; valor presente al cierre; y dias al vencimiento.

8. CLASIFICACION POR TIPOS DE NEGOCIOS FIDUCIARIOS

Para efectos de la clasificacion, el reporte de la informacién y su posterior transmision a esta Superintendencia, a
continuacién se enuncian los tipos de negocios fiduciarios:
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8.1. Fiducia de inversion

8.1.1. Fideicomisos de inversién con destinacién especifica

Es el negocio fiduciario celebrado con arreglo a lo dispuesto en el numeral 3 del art. 151 del EOSF en el cual se consagra
como finalidad principal la inversion o colocacién a cualquier titulo de sumas de dinero, de acuerdo con las instrucciones
impartidas por el constituyente.

Se entienden incluidos en este tipo de negocios, para efectos de su clasificacion, los fondos de inversion de capital
extranjero establecidos en el Decreto 2080 de 2000 y el régimen de transicion establecido en el art. 10 del Decreto 4800 de
2010, asi como los contratos celebrados con arreglo a lo dispuesto en el Titulo 1 del Libro 33 de la parte 2 del Decreto 2555
de 2010.

8.1.2. Administracion de inversiones de fondos mutuos de inversién

Es el negocio fiduciario celebrado con los fondos mutuos de inversién para la administracion fiduciaria de sus inversiones.

8.2. Fiducia inmobiliaria

Es el negocio fiduciario que, en términos generales, tiene como finalidad la administracion de recursos y bienes afectos a un
proyecto inmobiliario o a la administraciéon de los recursos asociados al desarrollo y ejecucion de un proyecto, de acuerdo
con las instrucciones sefaladas en el contrato. Puede presentar varias modalidades:

8.2.1. De administracion y pagos

En virtud del cual se transfiere un bien inmueble a la sociedad fiduciaria, sin perjuicio de la transferencia o no de otros
bienes o recursos, para que administre el proyecto inmobiliario, efectle los pagos asociados a su desarrollo de acuerdo con
las instrucciones sefialadas en el acto constitutivo y transfiera las unidades construidas a quienes resulten beneficiarios del
respectivo contrato.

En desarrollo de este negocio la sociedad fiduciaria puede asumir la obligacion de efectuar la escrituracion de las unidades
resultantes del proyecto inmobiliario.

8.2.2. De tesoreria

Tiene como finalidad principal encomendar a la sociedad fiduciaria la inversién y administracién de los recursos en efectivo
destinados a la ejecucion de un proyecto inmobiliario.

8.2.3. De preventas

Conlleva para la sociedad fiduciaria como obligacién principal, efectuar el recaudo de los dineros provenientes de la
promocion y consecucion de interesados en adquirir inmuebles dentro de un proyecto inmobiliario. En este caso, la
fiduciaria recibe los recursos como mecanismo de vinculaciéon a un determinado proyecto inmobiliario y los administra e
invierte mientras se cumplen las condiciones establecidas para ser destinados al desarrollo del proyecto inmobiliario.

8.3. Fiducia de administracion

Es el negocio fiduciario en virtud del cual se entregan bienes a una sociedad fiduciaria, transfiriendo o no su propiedad, para
que los administre y desarrolle la gestion encomendada por el constituyente, destinando los bienes fideicomitidos junto con
sus respectivos rendimientos, si los hay, al cumplimiento de la finalidad sefialada. Puede tener varias modalidades:

8.3.1. Administracion y pagos

Tiene como finalidad la administracion de sumas de dinero y/u otros bienes que junto con sus rendimientos, si los hay,
pueden ser destinados al cumplimiento oportuno y adecuado de las obligaciones que le sefiale.

Deben entenderse incluidos en este subtipo, aquellos patrimonios auténomos afectos a la realizacion de actividades
empresariales de que trata el art. 2 de la Ley 1116 de 2006.

8.3.2. Administracion de procesos de titularizacion

Tiene por objeto la emisién y/o administraciéon de una emisién de valores emanados de un proceso de titularizacion de
activos y bienes. Con este negocio se pretende crear mecanismos para respaldar la rentabilidad y el pago total de los titulos
emitidos, contando la sociedad fiduciaria con la potestad de utilizar los activos que conforman el patrimonio auténomo, para
realizar las gestiones pertinentes al pago oportuno de las obligaciones de la titularizacion.

8.3.3. Administracion de cartera

Tiene como finalidad principal la administracion de carteras productivas e improductivas de entidades financieras y/o del
sector real.

8.3.4. Administracion de procesos concursales

Este negocio fiduciario se genera en virtud de la designacién efectuada a una sociedad fiduciaria como agente liquidador o
promotor de un proceso concursal y tiene como objetivo la administracion de los recursos afectos a su finalidad.

Debe entenderse por procesos concursales, los acuerdos de reestructuracion de que trata la Ley 550 de 1999, en cuanto
esté vigente, el proceso de reorganizacién y el proceso de liquidacion judicial consagrados en la Ley 1116 de 2006.

8.4. Fiducia en garantia

Es el negocio fiduciario que se constituye cuando una persona entrega o transfiere a la sociedad fiduciaria bienes o
recursos, con la finalidad de garantizar el cumplimiento de obligaciones propias o de terceros.

A los contratos de fiducia en garantia le son aplicables en lo referente al registro, oponibilidad y restitucion de la tenencia del
bien objeto de comodato precario y las disposiciones contenidas en la Ley 1676 de 2013, de conformidad con el paragrafo

PARTE Il - TITULO Il - CAPITULO | PAGINA 15
Circular Externa 024 de 2016 Julio de 2016



SUPERINTENDENCIA FINANCIERA DE COLOMBIA

del art. 3 de la misma ley. Adicionalmente, se sefiala que el registro establecido en la citada disposicién, tiene para los
contratos de fiducia mercantil con fines de garantia los efectos previstos en el paragrafo del art. 55 de la Ley 1116 de 2006.

El negocio fiduciario en garantia puede presentar las siguientes modalidades:
8.4.1. Fiducia en garantia propiamente dicha

Consiste en la transferencia irrevocable de la propiedad de uno o varios bienes a titulo de fiducia mercantil o la entrega en
encargo fiduciario irrevocable, con la finalidad de garantizar el cumplimiento de obligaciones propias del fideicomitente o de
terceros, a favor de uno o varios acreedores. La garantia se realiza de conformidad con las instrucciones contenidas en el
contrato, mediante la venta o remate de los bienes fideicomitidos para que, con su producto, 0 mediante dacién en pago, se
cancele el valor de la obligacion garantizada.

8.4.2. Fiducia en garantia y fuente de pagos

Consiste en la transferencia o entrega irrevocable a una sociedad fiduciaria de un flujo futuro de recursos producto de una
cesion de derechos econdmicos a favor del fideicomitente, que se destinan a garantizar el cumplimiento de una obligacion y
a la atencion de la deuda producto de la misma.

8.5. Fiducia con recursos del sistema general de seguridad social y otros relacionados

Es el negocio fiduciario que, en términos generales, consiste en la entrega de sumas de dinero o bienes a una sociedad
fiduciaria, transfiiendo o no su propiedad, para que ésta los administre y desarrolle la gestion encomendada por el
constituyente.

8.5.1. Pasivos pensionales

Es el negocio fiduciario que consiste en la entrega a una sociedad fiduciaria de recursos para la administracién, inversién y
constitucion de reservas y garantias destinadas a la atencién y/o normalizacion de pasivos pensionales, tales como el pago
de mesadas pensionales, cuotas partes pensionales o cualquier otra obligacion derivada de dichos pasivos.

8.5.2. Recursos de la seguridad social

Es el negocio fiduciario que tiene como finalidad la entrega a una sociedad fiduciaria, de recursos destinados a algunas
operaciones relacionadas con el sistema de seguridad social en las areas de salud y riesgos profesionales, para ser
administrados por ella.

8.6. Los contratos a través de los cuales se comercializan participaciones fiduciarias se clasificaran segin su
activo subyacente, de tal manera que los que tienen como subyacente un activo inmobiliario haran parte del tipo 2-
Fiducia Inmobiliaria y para otros activos correspondera el tipo 3 — Administraciéon y Pagos.

9. NATURALEZA DE LOS RECURSOS ENTREGADOS PARA EFECTOS DE LA CLASIFICACION POR TIPOS Y
SUBTIPOS

Cada uno de los referidos subtipos de negocios fiduciarios enunciados en el numeral anterior se subdivide a su vez al
momento de su inscripciéon ante la SFC en negocios fiduciarios publicos o privados, dependiendo de la naturaleza de los
recursos o bienes administrados.

Para efectos de las instrucciones impartidas en esta Circular se entiende que un negocio fiduciario administra recursos o
bienes de naturaleza publica cuando dichos recursos sean aportes patrimoniales al fideicomiso y provengan directa o
indirectamente de una entidad de caracter publico, sea del nivel nacional, departamental, municipal, distrital o de los
organismos descentralizados que conforman dichos niveles, sin tener en cuenta la modalidad de contratacion utilizada para
la celebracion del negocio. Igualmente, se entienden como publicos los recursos parafiscales.

Cuando quiera que en el negocio fiduciario haya recursos publicos y privados deben tenerse en cuenta las siguientes
condiciones para su identificacion como publicos:

9.1. Cuando en el respectivo contrato esta pactado que en caso de incumplimiento de su objeto la totalidad o parte de los
recursos deben retornar a un ente publico, y/o

9.2. Cuando en el respectivo contrato esta pactado que los recursos fideicomitidos deben destinarse al cumplimento de las
funciones propias del ente publico.

La anterior clasificacion no modifica la naturaleza de los bienes y recursos fideicomitidos.

La SFC puede ordenar en cualquier momento la reclasificacion y exigir las modificaciones a que haya lugar.
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3.4.6.4. La tasa de interés aplicable como rendimiento del ahorro, sefialando si es fija o variable.

3.4.6.5. Los porcentajes correspondientes a los costos mensuales de comisién y administracion que se descuentan de la
cuota de ahorro mensual en cada titulo de capitalizacion, el monto de cada cuota y el plazo del contrato.

3.4.6.6. Toda la informacion necesaria para la realizacion de los sorteos, sefialando el costo y demas condiciones de los
mismos.

3.4.7. Sociedades fiduciarias

Previo a la celebracion de cualquier contrato, las sociedades fiduciarias deben proveer al potencial cliente una lista
detallada, de manera gratuita, de todos los cargos o costos que representa la utilizacion de los servicios o productos de la
entidad, asi como cualquier otro aspecto que pueda implicar un costo para el consumidor financiero.

En los contratos de adhesion o de utilizacion masiva, toda clausula limitativa y en general las sanciones, penalizaciones o
clausulas penales a cargo de los fideicomitentes o beneficiarios, deben presentarse en caracteres destacados, en la primera
pagina del contrato y dejarse constancia, en el momento de la suscripcion o celebracién del contrato, de que el firmante las
conocié y acepto.

3.4.7.1. Fiducia inmobiliaria

En todos los programas o campafias publicitarias por medio de las cuales se promocionen negocios de fiducia inmobiliaria o
de administracién de proyectos inmobiliarios, asi como en la papeleria que se utilice para tales efectos, debe informarse de
manera expresa y destacada la gestion a desarrollar por la sociedad fiduciaria, -esto es, si se trata de la administracién de
tesoreria del proyecto, la vigilancia de todas las etapas de la obra, la inversion de los recursos que ingresen al fideicomiso y
demas conceptos de este tipo de fideicomiso-, de tal suerte que para el adherente, inversionista o beneficiario resulten
claros e inequivocos los parametros a los que se circunscribe la labor que adelanta la fiduciaria.

En las actividades de promocion debe informarse con suficiente claridad acerca de los derechos y obligaciones
que le otorga al inversionista su vinculacion al negocio fiduciario.

Las sociedades fiduciarias deben publicar en su pagina web i) los modelos de contratos de adhesion y de
prestacion masiva de fiducia inmobiliaria aprobados por la SFC, con la indicacion del nimero de radicacién y la
fecha de aprobacion y ii) la cartilla informativa sobre fiducia inmobiliaria que expida la SFC. Asi mismo, deben
informar a los inversionistas sobre tales publicaciones y deben suministrarle los datos e indicaciones necesarias
para ubicarlos.

En los puntos de venta de los proyectos inmobiliarios se deben exponer al publico carteles o afiches facilmente visibles en
donde se expliqgue de manera sencilla el funcionamiento del fideicomiso y el papel que desempefa la fiduciaria dentro del
proyecto. Asi mismo, se debe publicar una copia, al menos en tamaino original, de la cartilla referida y debe
entregarse una copia de ésta junto con el contrato, dejando constancia de recibido por parte del inversionista.

La inobservancia de esta instrucciéon se considerara una practica insegura.

3.4.7.2. Negocios fiduciarios de “preventas”

En los negocios cuyo objeto sea el recaudo de los recursos provenientes de la promocion y consecucion de interesados en
adquirir inmuebles dentro de un proyecto inmobiliario, los cuales posteriormente haran parte del precio prometido por la
compra, resulta fundamental que haya suficiente claridad, informacién y revelacion acerca de aspectos tales como:

3.4.7.2.1. Si la sociedad fiduciaria tendra el manejo futuro de los recursos.
3.4.7.2.2. Si la sociedad fiduciaria participara en la definicion del punto de equilibrio.

3.4.7.2.3. Si las promesas de venta cuya suscripcion constituye una obligacion futura del suscriptor del encargo, han sido
conocidas por la fiduciaria o si seran suscritas por la fiduciaria o por el promotor.

3.4.7.2.4. Cudles seran las causales y los plazos de devolucion de los recursos entregados a la fiduciaria.
3.4.7.2.5. La identificacion clara y expresa de la persona en favor de quien se celebra el negocio fiduciario.

3.4.7.2.6. Quién asume el riesgo de la pérdida de valor de los recursos entregados a la fiduciaria como producto de la
pérdida de valor de las inversiones realizadas por ésta con tales recursos, ya sea que los mismos se administren a través
de una cartera colectiva o a través de cualquier otro mecanismo.

3.4.7.2.7. La identificacion clara y expresa del beneficiario de los rendimientos generados por el fondo de inversion colectiva
o el mecanismo que se escoja.

| 3.4.7.2.8 Los derechos y obligaciones que le otorga su vinculacién al negocio fiduciario.
3.4.7.3. Negocios fiduciarios a través de los cuales se comercializan participaciones fiduciarias

En los negocios cuyo objeto sea la promocion y consecucion de interesados en adquirir participaciones fiduciarias,
resulta fundamental que haya suficiente claridad, informacion y revelacion acerca de la gestion a desarrollar por la
sociedad fiduciaria asi como de aspectos como:

3.4.7.3.1. La informacioén del proyecto: sus etapas, los riesgos y los diferentes escenarios de factibilidad.

3.4.7.3.2. El numero total de participaciones fiduciarias a comercializar, con la indicacién de las participaciones que
a la fecha de vinculacion del inversionista se hayan transferido.

3.4.7.3.3. La informacion del promotor, constructor y operador, este ultimo si se encuentra designado, o en su
defecto el mecanismo de seleccion.

3.4.7.3.4. Si se prevé la adquisicion de crédito para la financiacién del proyecto, los mecanismos destinados a su
pago y los riesgos de impago de dichas obligaciones.

3.4.7.3.5. La posicion contractual que adquiere con su inversién el adquirente de las participaciones, asi como sus
derechos y obligaciones.
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3.4.7.3.6 El valor de las participaciones fiduciarias previsto en el contrato de fiducia y el valor de comercializacion
de las mismas.

3.4.7.3.7. La indicacion clara y expresa de que la participacion fiduciaria no garantiza rentabilidad, esta sujeta a
eventuales pérdidas, no da lugar al reconocimiento y pago de rentas vitalicias, ni se trata de un producto
equivalente a una pensién de jubilacion.

3.4.7.3.8. Los eventos de salida o de terminacién del contrato fiduciario.

3.4.7.3.9. El estado en el que se encuentra el cumplimiento de las condiciones para el inicio de la fase de desarrollo
o punto de equilibrio.

3.4.7.3.10. Los bienes que conforman el patrimonio auténomo constituido.

En todo caso, las sociedades fiduciarias deben dar cumplimiento a los deberes de publicacion y de informacion a
que se refieren los incisos finales del subnumeral 3.4.7.1., en lo relativo a la publicacién y entrega de los contratos
y la cartilla a los inversionistas, segun el caso.

3.4.8. Sociedades comisionistas de bolsa
3.4.8.1. En su deber de proteccion al inversionista

Las sociedades comisionistas de bolsa de valores y la Bolsa de valores de Colombia deben incluir en su pagina web la
“Guia del Inversionista Cuidadoso”, de conformidad con el contenido sefialado por esta Superintendencia en el instructivo
publicado en la Seccion del Consumidor Financiero/Informacion y educacién al consumidor financiero/ Acerca del mercado
de valores.

3.4.8.2. En su papel de formador de liquidez

Es una obligacion de las sociedades comisionistas de bolsa, anunciar al publico en general, a través de su pagina web y/o
el empleo de cualquier otro medio de comunicacién que permita difundir y mantener actualizada la informacién, su condicion
de formador de liquidez y los valores objeto de dicha actividad, asi como el mecanismo a través del cual desarrolla las
actuaciones y operaciones como formador de liquidez. Lo anterior sin perjuicio de las obligaciones de informaciéon relevante
que le asisten al emisor.

3.4.9. Administradoras del Sistema General de Pensiones — SGP-

Las administradoras del SGP pueden poner a disposicion de los consumidores herramientas financieras que les permita
conocer los calculos preliminares sobre el posible monto de su pension. No obstante, cualquier herramienta o simulador
que se utilice para estimar el monto de pensién — a partir del 30 de diciembre de 2010- debe ajustarse a lo dispuesto a
continuacion.
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