
El 6 de diciembre, Fitch Ratings dictó la charla sobre perspectivas de la calificación soberana de Colombia en las oficinas de la Asociación. 
Esta charla fue dictada por Richard Francis, Director de Calificación de Soberanos Latinoamérica quien expuso en términos generales que 
el endurecimiento de las condiciones de financiamiento externo, el crecimiento económico tibio y desigual, los desafíos fiscales persistentes 
y los riesgos políticos, podrían estar generando presiones en la calificación de la deuda soberana de los países latinoamericanos en general, 
durante el 2019.

La perspectiva económica global suma presiones adicionales a los países emergentes, debido a una serie de factores que se han 
manifestado durante el 2018 y que su continuación en 2019 puede estar significando serios desafíos a la estabilidad económica y fiscal de 
estos países. Estos factores son: 

•  Mayor servicio a la deuda en términos de moneda local: Altos montos de deuda de los países emergentes están denominados en 
dólares en línea con la apreciación global de esta moneda, obligan a estos países a destinar mayores recursos en moneda local para atender 
los pagos de las obligaciones, generando así mayores presiones fiscales.

•  Menores precios de los commodities: Usualmente, un dólar fuerte está correlacionado con menores precios de los commodities. Los 
países emergentes, en su gran mayoría commodity-dependientes, están percibiendo menos ingresos debido a la caída de los precios.

•  Impacto ambiguo en el crecimiento económico: Si bien la balanza comercial de los países latinoamericanos presenta mejora, estos 
países siguen siendo intensivamente importadores de la inversión extranjera directa y de portafolio. La mayoría de los países están 
creciendo por debajo de su potencial.

•  Caída en las reservas de los Bancos Centrales: Los bancos centrales de los países emergentes están resistiendo la depreciación de 
sus monedas, utilizando sus reservas internacionales. Es más evidente el estrés en la hoja de balance externo de los países de 
Latinoamérica.

En noviembre de 2018, Fitch Ratings reafirmó la calificación de Colombia en BBB con perspectiva estable, bajo las siguientes 
consideraciones:

     Fitch espera estabilidad y continuidad de las políticas macroeconómicas bajo la nueva administración.

     Expectativa de lograr los objetivos fiscales en 2018 y 2019, aunque aumenta la incertidumbre. En mayo de 2018, el Comité Consultor de 
la Regla Fiscal revisó la ruta de consolidación fiscal, cambiando la fecha de convergencia del déficit fiscal al 1% del PIB para el año 2027, 
cuya fecha anterior era 2022.

     Fitch espera que el gobierno alcance el objetivo de déficit del gobierno central del 3.1% del PIB en 2018. El objetivo para 2019 es de 
2.4% del PIB.

    Una reforma tributaria que busca reducir los impuestos a empresas, aumentar los impuestos a personas y ampliar la base de IVA.

    Fitch pronostica una aceleración del crecimiento en 2019 a 3.3% dado por mayores exportaciones, estabilidad en el consumo y mayor 
inversión. Así mismo espera que el crecimiento en 2020 sea de 3.5%, en línea con su crecimiento potencial. El crecimiento de la economía 
colombiana debe consolidarse hacia su potencial del 3.5%, para mantener su calificación.

    La deuda general del gobierno se mantenido estable alrededor del 41% del PIB.

   Los proyectos de infraestructura 4G se han enfrentado a varios cuellos de botella que han frenado su progreso, situación que puede 
representar riesgos a la baja para las perspectivas.

     Los menores precios sostenidos del petróleo representan más riesgos para cumplir la regla fiscal y también podrían afectar 
negativamente las perspectivas de crecimiento.

En conclusión, Fitch Ratings presentó las sensibilidades negativas y positivas que pueden incidir en la calificación soberana vigente. Dentro 
de las sensibilidades negativas, se destacan:

•  Resultados fiscales más débiles que conducen a un aumento de la deuda y la carga de intereses o que afectan la credibilidad del camino 
de la consolidación fiscal a largo plazo.

•  Persistencia de bajo crecimiento, que socava el desempeño fiscal y el apoyo a políticas macroeconómicas prudentes.

•  Resurgimiento de grandes desequilibrios externos que conducen a un aumento continuo de la carga de la deuda externa.

Como sensibilidades positivas, se resaltan:

•  Consolidación fiscal consistente con una trayectoria mejorada para la dinámica de la deuda pública.

•  Mayores perspectivas de crecimiento que respaldan la mejora de la dinámica de la deuda y mejoran la brecha de ingresos de Colombia    
con los soberanos con calificaciones más altas.

•  Indicadores de gobernanza mejorados que reflejan un entorno de seguridad más estable.

Las redes sociales de Asofiduciarias continúan teniendo una buena dinámica, aun cuando no se han desarrollado eventos recientemente. 
El número de seguidores ha aumentado en todas las redes, gracias al contenido digital que se ha venido desarrollando relacionado con las 
características y ventajas de los productos que administran las sociedades fiduciarias, el esquema de categorización de fondos, eventos de 
la Asociación y demás noticias relevantes para el sector.

Al día de hoy la Asociación cuenta en sus redes con: 

Cabe resaltar también la actividad en la página web de la Asociación, la cual ha recibido un mayor tráfico como resultado de las 
publicaciones de las redes sociales, teniendo un promedio de 2.000 visitantes nuevos por mes. Al interior de la página, se nota un 
incremento importante de las consultas de los usuarios de la sección donde se ubican los logos de las Sociedades Fiduciarias afiliadas y 
miembros asociados, lo que sugiere que las personas por medio de la página de la Asociación buscan información de las entidades.

Plataforma Máster Trader: La Asociación ha acompañado a las sociedades fiduciarias en el proceso de implementación de la nueva 
plataforma de negociación de la BVC INET + Master Trader, donde ha recibido las inquietudes y sugerencias, así como consolidado los 
incidentes para informarlos a la bolsa. Los espacios de los Comités de Inversiones y de Riesgo de Mercado y Liquidez se han aprovechado 
para evaluar el desempeño de INET + Master Trader en sus primeros meses de puesta en producción.

Una vez cerrada la fase de reporte de incidentes, la Bolsa consolidó la bitácora de eventos reportados y los clasificó bajo unos criterios 
claramente definidos, resultando en un total de 75 incidentes de los cuales 35 fueron clasificados para atender en la fase de estabilización 
y 40 harán parte de las mejoras a integrar en la plataforma en una segunda fase de desarrollo.

Frente a lo anterior, las Sociedades Fiduciarias consideraron importante que la Bolsa ponga en conocimiento del mercado el cronograma 
correspondiente a la fase de estabilización en la que deberán ser solucionados los 35 incidentes clasificados bajo esta categoría. Por otra 
parte, manifestaron su preocupación respecto a algunas políticas y procedimientos implementados en el marco de la actualización del 
sistema de negociación, así como inquietud sobre el descenso en los volúmenes de negociación que se observa desde la puesta en marcha 
de la nueva plataforma.

Por lo anterior, el 4 de diciembre la Asociación envió una carta a la presidencia de la BVC con las inquietudes descritas anteriormente, la 
cual fue respondida el 17 de diciembre por parte de la Gerencia Comercial de Intermediarios de la bolsa.

En resumidas cuentas, la bolsa abordó la respuesta desde los 4 temas de inquietud en concordancia con la carta enviada por parte de la 
Asociación, así:

   Cronograma Fase de Estabilización: El 12 de octubre la bolsa puso en producción una nueva versión que ajustó 4 de las 35 
funcionalidades clasificadas en la fase de estabilización. Posteriormente, la bolsa recibió del proveedor una nueva versión de Master Trader 
que corrige los 31 errores restantes y donde se incorporan de manera anticipada algunas mejoras solicitadas por el mercado. La BVC 
informó que esta nueva versión se encuentra en proceso de pruebas internas y será informado en las próximas semanas la forma en la cual 
se realizará el despliegue para los afiliados.

En resumen, la bolsa implementará 4 versiones posteriores a la versión actual de Master Trader.

    Esquema de Usuarios Backups: Con la implementación de INET + Master Trader, se homologó el proceso de gestión de usuarios que 
se realiza en los mercados de renta variable y derivados, donde la bvc ejerce el papel de administrador realizando las gestiones 
correspondientes a creación, modificación y eliminación de usuarios.

A través de la carta, la BVC invitó a las sociedades fiduciarias a gestionar sus usuarios backup para Master Trader como parte del 
fortalecimiento de sus planes de continuidad de negocio, con el fin de garantizar que los operadores cuenten con respaldos previamente 
establecidos, de acuerdo con los criterios establecidos por la BVC, los cuales fueron resumidos en la carta.

    Registro de Operaciones de Deuda Pública en Horario Extendido: La BVC diseñó un esquema de registro en horario extendido para 
las operaciones de deuda pública, en atención a la solicitud de los afiliados de contar con un mecanismo para solucionar los inconvenientes 
que se presenten con posterioridad al cierre de la negociación a través de los sistemas transaccionales. Para estos eventos específicos, la 
bolsa habilitó un módulo en el aplicativo back office que permite realizar registro de operaciones y se habilita únicamente en caso de 
contingencia y por solicitud de los afiliados involucrados.

Este mecanismo fue comunicado a través del documento “Registro de Operaciones en Horario Extendido” publicado en la página web del 
proyecto en el mes de mayo.

    Volúmenes Mercado Renta Fija: La BVC reconoce que el cambio de la plataforma influyó en cierta medida en el descenso de los 
volúmenes de negociación de renta fija y por ello continúa acompañando a los afiliados para facilitar la adopción y familiarización de los 
operadores con la nueva pantalla.

La respuesta de la BVC fue analizada en las últimas sesiones del Comité de Inversiones y de Riesgo de Mercado y Liquidez, donde surgieron 
retroalimentaciones adicionales que serán abordadas en una reunión conjunta entre la BVC y los miembros de los correspondientes 
Comités, por solicitud de estos últimos.

La Asociación de Fiduciarias ha propiciado, desde septiembre de 2018, diferentes acercamientos con la Contaduría General de la Nación 
con el propósito de aclarar el tratamiento contable de los patrimonios autónomos de remanentes, teniendo en cuenta que la Resolución 156 
de 2018 de la CGN establece que son los fideicomitentes los llamados a integrar en sus estados financieros la información financiera de 
dichos patrimonios.

Adicionalmente, como parte de la gestión que ha adelantado la Asociación para obtener la aclaración solicitada, se le remitieron a la entidad 
entre octubre y diciembre las resoluciones mediante las cuales se autoriza la creación de 46 patrimonios autónomos, entre los que se 
incluyen los de remanentes.  

Por otra parte, la Asociación se contactó con el área jurídica de la CGN el 21 de diciembre, quien manifestó que aun continúan revisando la 
información que se les ha remitido, con el propósito de definir si los patrimonios autónomos en cuestión se ubicarían bajo el numeral 1 del 
artículo 2º de la resolución 156 de 2018, en lugar del numeral 2, de acuerdo con la solicitud planteada por el gremio. Una vez el área jurídica 
se pronuncie sobre este asunto, enviará su recomendación a la Subcontaduría General quien es la que debe dar la aprobación final sobre 
el cambio de marco legal. Posteriormente, el área de consolidación deberá efectuar el cambio de Chip en los negocios si hay lugar a ello.

En todo caso, manifestó la CGN, el proceso anterior tomará tiempo, pues consideran que no pueden hacer este cambio sin consultarle 
previamente a las entidades públicas para que ellas también presenten sus observaciones. Asimismo, señaló la CGN que la información 
para la vigencia 2018, que se reporta en 2019, se mantendrá bajo las reglas actuales y los cambios que se introduzcan empezarán a regir 
a partir de la vigencia de 2019.

Por último, el 26 de diciembre se recibió comunicación escrita de la CGN mediante la cual confirmó formalmente lo manifestado a la 
Asociación el 21 de diciembre. Esta comunicación fue compartida con el sector el mismo día. 

Conoce las Actividades con Autoridades y otras Entidades

Superintendencia Financiera de Colombia:

al día conal día con
Boletín 

Enero de 2019 · Boletín No. 3.

Circular Externa sobre custodia y negocios fiduciarios: El 17 de diciembre se sostuvo reunión con funcionarios de la Dirección de 
Investigación y Desarrollo y de la Delegatura de Fiduciarias de la Superintendencia Financiera en la que el comité de custodia de la 
Asociación de Fiduciarias tuvo oportunidad de explicar a dicha entidad los comentarios remitidos el 22 de noviembre en relación con el 
proyecto de circular “Por medio de la cual se imparten instrucciones relacionadas con la clasificación de las actividades de custodia de 
valores y de los negocios fiduciarios relacionados con la inversión de capitales del exterior en Colombia y otras instrucciones relacionadas 
con el Módulo de Registro de Negocios”.

Posteriormente, el 24 de diciembre fue expedida la Circular definitiva (Circular Externa 034 de 2018), la cual recogió la mayor parte de los 
comentarios expuestos por el sector en la mencionada reunión. La Circular 034 fue enviada al sector el día 26 de diciembre.  

Proyecto de Circular Externa sobre riesgos y reporte de información de los credit default swaps – CDS: El lunes 3 de diciembre se 
remitió a las sociedades fiduciarias afiliadas y miembros asociados el Proyecto de Circular Externa mediante la cual “...se imparten 
instrucciones relativas a la gestión de riesgos y al reporte de información con fines de supervisión de Credit Default Swaps – CDS y otros 
instrumentos financieros derivados”.

Sobre el proyecto de circular en cuestión, no se recibieron comentarios de ninguna sociedad fiduciaria, salvo una que manifestó no tener 
observaciones sobre el texto del proyecto. 

Reglamentación del Decreto 415 de 2018 sobre solvencia para los administradores de recursos de terceros: El 19 de diciembre se 
remitió a las sociedades fiduciarias afiliadas y miembros asociados el Proyecto de Circular Externa “Por medio de la cual se imparten 
instrucciones relacionadas con la relación de solvencia de los Administradores de Activos de Terceros”. 

El plazo para enviar comentarios al proyecto de circular a la Superintendencia Financiera vence el 31 de enero de 2019, por lo cual durante 
el mes de enero se analizará el proyecto de circular en mención en los comités técnicos pertinentes. 

Circular Externa 029 de 2018 – factor de ponderación de riesgo operacional. El 19 de diciembre se envió a las sociedades fiduciarias 
afiliadas y a los miembros asociados la Circular Externa 029 de 2018 expedida por la Superintendencia Financiera, por medio de la cual 
dicha entidad imparte instrucciones para “la determinación del factor de ponderación para el cálculo del valor de la exposición por riesgo 
operacional por parte de las sociedades fiduciarias, sociedades administradoras de fondos de pensiones y cesantías, sociedades 
comisionistas de bolsa de valores, sociedades administradoras de inversión y entidades aseguradoras.”

Índice de Riesgo de Liquidez – Formato 519.  El 18 de diciembre, la Superintendencia Financiera de Colombia envió respuesta a la 
comunicación remitida por la Asociación el 5 de junio de 2017 con el radicado 2017067799-006-000, respecto de algunas inquietudes de 
las sociedades fiduciarias relacionadas con el reporte del Formato 519 – Modelo Estándar Riesgo de Liquidez Fondos de Inversión Colectiva 
Abiertos sin Pacto de Permanencia. 

La respuesta fue socializada y analizada en la sesión del Comité de Riesgo de Mercado y Liquidez realizado el 20 de diciembre, en el cual 
no se presentaron retroalimentaciones por parte de las sociedades fiduciarias. La Asociación sigue atenta a la respuesta por parte de la SFC, 
a la carta enviada el 22 de noviembre de 2018 con inquietudes adicionales sobre el reporte del formato 519.

Reunión SFC: Vinculación Digital – Requerimientos informe GAFILAT: Durante el Comité SARLAFT desarrollado el 14 de diciembre de 
2018, se contó con la participación de los funcionarios Yackelin Arteaga Gómez, Camila Santana y José Fernando Martínez de la Delegatura 
para Riesgo de Lavado de Activos de la Superintendencia Financiera, quienes realizaron una presentación en materia de vinculación digital 
de clientes desde la perspectiva del Riesgo de LA/FT.

Dentro de los principales temas abordados, se recordó el marco regulatorio actual de las FinTech y cómo las expectativas del consumidor 
en el sector financiero se encuentran cambiando en la actualidad, razón por la cual en la agenda del Supervisor se han venido adoptando 
iniciativas enfocadas a promover la innovación.

También se realizó un repaso sobre los diferentes mecanismos de identificación de clientes, dentro de los cuales se resaltó el 
reconocimiento biométrico,  insistiendo a su vez, que dentro de los avances regulatorios de la SFC y el proyecto de innovación de cara al 
riesgo LA/FT, se pueden contemplar nuevos parámetros de los procedimientos de conocimiento del cliente, pero que no suponen 
necesariamente la eliminación de los requisitos de vinculación actuales, pues el objetivo del ente de control es innovar de manera 
responsable. 

Los funcionarios de la Superintendencia explicaron que se cuenta con los siguientes mecanismos para lograr los objetivos de una 
innovación responsable: 

    elHub: Apoya, asesora, guía y recibe retroalimentación de entidades (vigiladas y no vigiladas) en temas relacionados con la       innovación 
financiera y tecnológica.

   laArenera: Implementa un marco a través del cual la SFC permite la realización de experimentos o pruebas de innovaciones tecnológicas

  regTech: Aprovecha los desarrollos tecnológicos para apalancar la innovación al interior de la SFC, optimizando procesos internos y 
reduciendo cargas operativas para el sector.

Dada la importancia que reviste este tema para las sociedades fiduciarias, se solicitó a los miembros del Comité remitir a la Asociación sus 
inquietudes y observaciones al respecto, para efectos de consolidarlos y comunicarlos a la Superintendencia y realizar un trabajo conjunto 
en las iniciativas de esta entidad.  

De otra parte, en esta misma reunión, también se abordó la percepción de la Superintendencia Financiera sobre el informe de GAFILAT 
publicado el pasado mes de noviembre, a partir del cual además, los miembros del Comité SARLAFT, llamaron la atención sobre algunos 
requerimientos recibidos de parte de esta entidad, en los cuales solicita demostrar la debida diligencia aplicable a los diversos intervinientes 
de los negocios fiduciarios (que no necesariamente son clientes), para ciertos negocios fiduciarios (como cesión de derechos económicos, 
negocios de fiducia inmobiliaria, custodia, etc.).  
Sobre este aspecto, se insistió en la importancia de aclarar la interpretación otorgada a las normas de la Superintendencia Financiera, así 
como el alcance de la responsabilidad de las fiduciarias frente a su deber de debida diligencia conforme al marco normativo vigente, y las 
conclusiones del informe publicado por GAFILAT, sobre debida diligencia y actualización de datos. Igualmente, se propuso trabajar 
conjuntamente con la Superintendencia para analizar los diferentes esquemas de fiducia (identificando las partes intervinientes), así como 
los controles y los procedimientos actuales de las sociedades, y definir los criterios para el diseño de las metodologías de segmentación de 
clientes, que permitan determinar niveles diferenciados de actualización.

Proyecto de Ley No. 240/2018 (Cámara) y 197/2018 (Senado) “por la cual se expiden normas de financiamiento para el 
restablecimiento del equilibrio del presupuesto general y se dictan otras disposiciones”

A continuación, se resume la gestión que la Asociación de Fiduciarias adelantó en los meses de noviembre y diciembre de 2018 ante el 
Gobierno Nacional y ante el Congreso de la República durante el trámite del Proyecto de Ley de Financiamiento. 

1. Sesiones de análisis y priorización de temas con el comité tributario de la Asociación para definir acercamiento al Gobierno Nacional.

2. Reunión con el Ministro de Hacienda y su equipo para compartir los argumentos del sector sobre los diferentes artículos del proyecto de 
Ley. En la reunión se entregó personalmente al equipo de trabajo del Ministerio la comunicación que recoge los comentarios del sector 
sobre los temas de la reforma priorizados. Al día siguiente, también se envió vía correo electrónico al Ministro Carrasquilla, al Secretario 
Privado del Ministerio y al Viceministro Técnico la misma comunicación. 

3. La comunicación del Sector también fue compartida con la Unidad de Regulación Financiera y con la Superintendencia Financiera, toda 
vez que son entidades que el Ministerio y la DIAN pueden consultar.

4. Acercamiento con el Gobierno a través del Consejo Gremial Nacional (CGN). Se participó en reunión con el Ministro de Hacienda y el 
Presidente de la República en la que se tuvo oportunidad de manifestar las preocupaciones del sector financiero, en general. 

5. Se incluyeron los comentarios del sector fiduciario en la comunicación que el CGN envió vía correo electrónico a la Alta Consejera 
Presidencial para el Sector Privado y la Competitividad Dra. Clara Elena Parra Beltrán, el 15 de noviembre. 

6. Gestión conjunta con los gremios del Sector Financiero (Asobancaria, Asofiduciarias, Asobolsa, Asofondos, Fasecolda). Se radicó ante el 
Ministerio de Hacienda el 21 de noviembre una comunicación con los temas transversales del Sistema Financiero y los propios de cada 
agremiación. 

7. Participación en la audiencia pública de la sesión conjunta de comisiones económicas, con la correspondiente intervención sobre las 
observaciones al proyecto de Ley.  Ese mismo día, 21 de noviembre, se radicó documento con los comentarios del sector en la Secretaría 
General de la Comisión Tercera de la Cámara de Representantes.

8. Conversación informal con el director de la DIAN en la que se expusieron cada una de las preocupaciones del sector en relación con los 
siguientes temas:
                 a. Regla de diferimiento del impuesto en FIC y Fondos de Capital Privado. 
                 b. Responsabilidad solidaria en el pago de impuestos de contribuyentes.
                 c. Eliminación de la exclusión de IVA para las comisiones de administración, gestión, distribución y custodia de FICs. 
                 d. Derogatoria del componente inflacionario. 
                 e. Derogatoria del artículo 126-1 del estatuto tributario relacionado con fondos de pensiones voluntarias (FPV). 
                 f. Impuesto al patrimonio a inversionistas extranjeros de portafolio. 
                 g. Eliminación del BANREP como agente retenedor del GMF. 

9.  Participación de la Asociación en sesiones conjuntas de las comisiones económicas tercera y cuarta de Senado y Cámara desarrolladas 
los días 3 y 4 de diciembre. En estas sesiones la Asociación contactó a diferentes congresistas para exponer las preocupaciones del sector 
y las distintas propuestas de modificación al articulado de la Ponencia del Proyecto de Ley que se presentó el 28 de noviembre. Durante 
estos días, se radicaron ante Cámara y Senado proposiciones de modificación al articulado de la ponencia.

10.  Comunicación dirigida al Ministro de Hacienda, al Senado de la República y a la Cámara de Representantes con las observaciones del 
sector fiduciario al informe de ponencia para segundo debate relacionadas con: derogatoria del componente inflacionario, tratamiento 
tributario de los fondos de pensiones voluntarias y retención en la fuente en fondos de inversión colectiva y fondos de capital privado. Esta 
comunicación también fue enviada vía correo electrónico a la Unidad de Regulación Financiera y a la Superintendencia Financiera de 
Colombia.

11.  Participación de la Asociación en sesión plenaria en la que se debatió el informe de segunda ponencia del Proyecto de Ley y que se 
desarrolló el 17 de diciembre. En esta oportunidad también se radicaron ante Cámara y Senado proposiciones de modificación al articulado 
de la segunda ponencia.

Es importante señalar que, en esta oportunidad, la gestión de Asofiduciarias fue acompañada por el Dr. Angel Custodio Cabrera, quien apoyó 
a la Asociación para explicar ante distintas instancias las consecuencias que traería la adopción de las normas que incorpora el proyecto 
de Ley.

Por último, el 26 de diciembre se conoció el texto final aprobado para sanción presidencial del proyecto de Ley. A continuación, se presenta 
un balance de los temas más relevantes para el sector fiduciario.  
 

Aeronaútica Civil:

La Aeronáutica Civil contactó a la Asociación de Fiduciarias para solicitar el apoyo del gremio para la coordinación de una reunión entre 
representantes de dicha agencia y representantes de todas las sociedades fiduciarias afiliadas. El propósito de la reunión solicitada fue 
evaluar la viabilidad de agilizar la constitución de los negocios fiduciarios para la administración de anticipos del ambicioso programa de 
contratación de obra de la Aerocivil, el cual se desarrollará mediante diversas contrataciones que la entidad adjudicará en diciembre del 
presente año.

La preocupación de la Aerocivil radica en que el tiempo que normalmente toma la constitución de dichos negocios fiduciarios para el manejo 
de anticipos, es de aproximadamente una semana, por lo cual el tiempo para surtir de forma oportuna todos los procedimientos 
contractuales sería muy limitado. 

Posteriormente, el día 23 de noviembre se remitió a la Agencia el listado de documentos básicos que los contratistas que seleccione la 
Aerocivil deben alistar con antelación, de forma tal que se pueda agilizar el proceso de suscripción de los contratos fiduciarios, según los 
tiempos que ha manifestado la Aeronáutica Civil. El listado anterior fue construido con base en la información remitida por las sociedades 
fiduciarias que tendrían interés en concursar en el proceso que adelantará la Aerocivil.

Así mismo, las sociedades fiduciarias interesadas en participar enviaron a la Aerocivil las minutas de los contratos a celebrar entre la 
sociedad fiduciaria y los contratistas en calidad de fideicomitentes, para que la Aeronáutica los revise y les envíe sus observaciones y 
comentarios.

Posteriormente, la Aeronáutica Civil compartió a la Asociación la lista consolidada de los contratos en proceso de adjudicación por parte de 
la Aerocivil. La entidad elaboró esta lista consolidada a partir de la información publicada en el SECOP y que la Asociación compartió a las 
afiliadas con el propósito de que contaran con la información pertinente para adelantar sus respectivas gestiones.

Las adjudicaciones de los contratos por parte de la Aerocivil se realizaron entre el 11 y el 26 de diciembre. Para estos efectos, la Dirección 
Administrativa de la Aeronáutica Civil puso a disposición un espacio para que las sociedades fiduciarias interesadas instalaran sus stand y 
mesas de trabajo, de manera que adelantaran sus gestiones comerciales in situ para la constitución de los negocios fiduciarios de 
administración de anticipos, en la medida que se fueran adjudicando los contratos estatales.

Contaduría General de la Nación

La
s o

bl
ig

ac
io

ne
s d

e 
la

s �
du

ci
ar

ia
s s

on
 d

e 
m

ed
io

 y
 n

o 
de

 re
su

lta
do

.

Congreso de la República:

Ministerio de Hacienda y Crédito Público:

Decreto 1913 de 2018 sobre FONPET y otros patrimonios autónomos que administran pasivos pensionales: El 11 de octubre de 
2018, el Ministerio de Hacienda expidió el decreto 1913 el cual modificó y adicionó el Decreto 1068 Único Reglamentario del Sector 
Hacienda y Crédito Público, para reglamentar el funcionamiento y régimen de inversiones del Fondo Nacional de Pensiones de las Entidades 
Territoriales – FONPET y otros patrimonios autónomos públicos destinados a la garantía y pago de pensiones. 

La Asociación realizó varias sesiones de análisis con las administradoras de estos portafolios a través de los Comités de Inversiones, 
Jurídico y de Riesgo de Mercado y Liquidez, donde se examinaron los impactos, alcances e interpretaciones a las disposiciones regulatorias 
contenidas en el mencionado Decreto. 

Como resultado de estos ejercicios y en atención a la petición de las administradoras, la Asociación solicitó a la DRES una reunión para 
aclarar algunas inquietudes y recibir retroalimentación por parte de los gestores de los portafolios respecto a los efectos de algunas 
disposiciones regulatorias en la administración de los portafolios y en los mercados de capitales, considerando que FONPET y los demás 
patrimonios autónomos públicos de carácter pensional son jugadores relevantes en la industria.

La DRES solicitó a la Asociación enviar las preguntas con antelación a la reunión, de manera que el equipo pueda analizarlas y dar su 
respuesta. La Asociación convocó a sesión extraordinaria del Comité de Inversiones para elaborar la lista de preguntas, las cuales fueron 
posteriormente enviadas a la DRES. Las preguntas estuvieron principalmente enfocadas en los artículos 1°, 3° y 4° que tratan sobre las 
comisiones de administración, límites de concentración por emisor y límites de concentración por emisión, respectivamente. La DRES 
respondió a las preguntas planteadas, las cuales fueron compartidas por parte de la Asociación a los administradores. La DRES informó que 
estará enviando la propuesta de fechas para llevar a cabo la reunión solicitada, la cual se estima sea realizada en la tercera semana de 
enero.

En el entretanto del proceso surtido con ocasión de la expedición del decreto, la Asociación ha estado al tanto de las gestiones adelantadas 
por las administradoras para atender las directrices consignadas en esta norma, así como de las retroalimentaciones enviadas por las 
Superintendencia Financiera de Colombia sobre los planes de ajuste solicitados.

Unidad de Regulación Financiera – URF:

Misión del mercado de capitales: El segundo taller de la misión se desarrolló el 11 de diciembre, para analizar el tema de la oferta. Previo 
al taller, la asociación envió a las sociedades fiduciarias un sondeo en el que solicitó relacionar las dificultades, retos y recomendaciones 
que visualizan las entidades para profundizar la oferta de oportunidades de inversión en el mercado. 

Algunas de las dificultades identificadas por las sociedades fiduciarias, fueron las siguientes:

•  Requerimientos para vinculación a un fondo son engorrosos, para los inversionistas.

•  Uno de los principales retos de la industria del mercado de capitales reside en la democratización del acceso a opciones de ahorro e 
inversión, diferentes de las tradicionales como las cuentas de ahorro y los CDT.

•  Reglamentación excesivamente restrictiva.

• El desarrollo del mercado de capitales en Colombia tiene un reto importante en dar garantías al marco regulatorio y beneficios tributarios 
en el largo plazo, en los momentos que los Gobiernos presenten propuestas de reformas estructurales.

En contraprestación, estas fueron algunas propuestas planteadas por las sociedades fiduciarias para solucionar las dificultades descritas:

• Desarrollar normatividad que permita la apertura ágil de fondos, como se tiene para las cuentas bancarias desarrolladas recientemente 
(único requisito es la cédula).

• Los canales digitales son la mejor opción para ofrecer masivamente soluciones a las necesidades de cada inversionista asegurando una 
cobertura mucho más amplia que la ofrecida por los canales presenciales.

• Análisis de la simplificación de las normas en cuerpos mucho más homogéneos y que hagan sentido con base en la realidad del mercado 
local e internacional.

• Dado que el mercado de capitales busca promover el ahorro y la inversión a largo plazo, deben existir políticas públicas de largo plazo 
que blinden los intereses de los productos como los FIC y los FCP. Cuando se realizan reformas tributarias sin contemplar su importancia, 
ni el camino recorrido en su desarrollo, la confianza de sus usuarios puede verse minada ante un cambio abrupto en las condiciones.

La información obtenida del sondeo fue socializada por la Asociación en el segundo taller del mercado de capitales y analizada por los 
participantes en conjunto con las demás apreciaciones respecto al tema abordado.

Proyecto de Decreto sobre custodios como agentes de préstamo de valores: El 21 de diciembre se envió a las distintas sociedades 
fiduciarias afiliadas el Proyecto de Decreto publicado ese día por la URF “Por el cual se modifica el Decreto 2555 de 2010 en lo relacionado 
con las operaciones de transferencia temporal de valores en el mercado mostrador, la actividad del custodio como agente de transferencia 
temporal de valores, y se dictan otras disposiciones.” 

La fecha límite para enviar comentarios a la URF vence el 17 de enero de 2019, por lo que se fijó como plazo para que las sociedades 
fiduciarias envíen comentarios a la Asociación el día 14 de enero. 

Decreto 1984 de 2018 – Fondos de Capital Privado:  En sesión del comité de fondos de capital privado, se analizó el Decreto 1984 de 
2018 “Por el cual se sustituye el Libro 3 de la Parte 3 del Decreto 2555 de 2010 en lo relacionado con la gestión y administración de los 
fondos de capital privado, y se dictan otras disposiciones.”

El análisis del comité se centró en identificar si el texto del Decreto incorporó aquellos cambios o modificaciones solicitadas por el comité 
de fondos de capital privado a la URF en las distintas comunicaciones remitidas a dicha entidad en el primer semestre de 2018.

En general, se observó que la mayor parte de sugerencias del sector fueron acogidas. A continuación, se resaltan los aspectos más 
importantes del Decreto:

    Se mantuvo la definición de fondos de capital privado (FCP) como fondos de inversión colectiva cerrados. 
    Los FCP podrán emitir bonos, para lo cual les serán aplicables las reglas para los emisores de valores.
    Los FCP podrán otorgar créditos y comprar cartera de proyectos. En todo caso, se debe tener en cuenta que “cuando el fondo de capital 
privado capte recursos por medio de la emisión de bonos, no podrá realizar operaciones mediante las cuales coloque créditos” (Artículo 
3.3.2.3.3 Operaciones de crédito).
    Se mantuvo la cuenta ómnibus como vehículo mediante el cual se puede invertir en un FCP. No obstante, cada inversionista dentro de la 
cuenta debe cumplir el monto mínimo de inversión de 600 SMLMV.
    Se mantuvieron los compartimentos. En general, los compartimentos deben tener planes de inversión diferenciados. Excepcionalmente 
podrán tener el mismo plan de inversión, pero diferentes tipos de inversionistas en su interior de acuerdo con el Parágrafo 1 del Artículo 
3.3.2.2.9 del Decreto.

Bolsa de Valores de Colombia: 

Vicepresidencia de la República:

Consejo Gremial Nacional:

Secretaría de Transparencia:

Departamento de Planeación - DNP:

Autorregulador del Mercado de Valores: 

Por solicitud de la Vicepresidencia de la República al Consejo Gremial Nacional (CGN), el 21 de diciembre se remitieron a la Vicepresidencia 
los comentarios del sector fiduciario a las bases del Plan Nacional de Desarrollo 2018 – 2022, documento que también fue enviado al CGN 
y a la Dirección de Innovación y Desarrollo Empresarial del DNP.

La Asociación de Fiduciarias participó en sesión ordinaria del Consejo Gremial Nacional el día 12 de diciembre. En esta sesión, se eligieron 
nuevas directivas para el periodo 2019. Se eligió al Dr. Jorge Bedoya, presidente de la Sociedad de Agricultores de Colombia (SAC) como 
Presidente del Consejo Gremial y a Camilo Llinás, presidente de la Asociación Colombiana de Fabricantes de Autopartes (ACOLFA) como 
Vicepresidente. Asimismo, se aprobó el ingreso de la ANATO (Asociación Colombiana de Agencias de Viajes y Turismo) como nuevo miembro 
del Consejo Gremial.

La Asociación sostuvo una reunión con el Doctor Andrés Rugeles Pineda, Secretario de Transparencia de la Presidencia de la República, el 
11 de diciembre de 2011, para transmitir la preocupación manifestada por algunas afiliadas, en relación con la labor de debida diligencia 
que se debe surtir en los negocios fiduciarios a través de los cuales se administran recursos públicos que serán entregados a título de 
anticipo.

Durante la reunión, se explicó al Dr. Rugeles, que las áreas de cumplimiento de las sociedades fiduciarias han identificado dificultades al 
observar que interventores o supervisoras, quienes son seleccionados por el Estado, presentan investigaciones en curso por parte de las 
autoridades competentes, relacionadas con conductas ilegales como corrupción, responsabilidad fiscal, entre otros. Asimismo, se 
argumentó que con el propósito de mitigar los riesgos que pueden acarrear la relación indirecta que sostenga la fiduciaria con los 
mencionados individuos, se ha identificado la necesidad contar con instrucciones normativas claras que dispongan un mecanismo de 
control idóneo para determinar la responsabilidad tanto de la fiduciaria frente al tratamiento de estas personas, como del Estado en la 
elección de los mismos. 

En respuesta, el Secretario de Transparencia, solicitó a la Asociación poner en conocimiento de esta situación a la Superintendencia 
Financiera de Colombia, como ente de control que imparte instrucciones para la gestión de los negocios fiduciarios, con el fin de conocer 
su punto de vista al respecto y posteriormente analizar las soluciones posibles que se podrán implementar. 

Atendiendo a esta solicitud, la Asociación envió comunicación a la Superintendencia Financiera explicando la preocupación del sector, e 
insistió nuevamente sobre la materia ante la Secretaría de Transparencia, mediante comunicación escrita radicada en esta entidad, 
ampliando los diversos casos de investigaciones en curso que se han identificado sobre individuos que tienen alguna injerencia en el 
negocio fiduciario.  

Durante el 4 de diciembre de 2018 se llevó a cabo en las instalaciones de la Asociación de Fiduciarias una reunión con funcionarios de la 
Dirección de Regalías del Departamento Nacional de Planeación (en adelante DNP), para analizar los mecanismos viables para la obtención 
de información relacionada con los recursos de regalías que se administran a través de las sociedades fiduciarias. 

Conforme a lo acordado en la reunión, el DNP envió a la Asociación el listado de las entidades que dentro de sus sistemas tienen bajo su 
administración recursos de regalías, para que con base en dicha información, las sociedades fiduciarias pudieran efectuar una búsqueda 
preliminar de la información que pueda ser suministrada al DNP en relación con:  (i) los saldos bajo administración por este concepto; (ii) el 
tipo de negocio bajo el cual se están administrando estos recursos y, (iii) el nivel de ejecución de los recursos. 

De esta manera, la Asociación realizó una depuración inicial del archivo enviado por DNP, desagregándolo por cada fiduciaria, el cual fue 
enviado a las afiliadas respectivas, para que cada una verifique las necesidades de información que el DNP requiere, e identificar si el 
insumo inicial enviado es suficiente o si existe información adicional que las fiduciarias requieren para el levantamiento de la información, 
de manera tal que en un ejercicio conjunto con DNP se puedan establecer los protocolos y los formatos necesarios para la remisión de esta 
información de manera periódica. 

De acuerdo a lo anterior, el 20 de diciembre de 2018, se llevó a cabo una nueva reunión con representantes de las sociedades fiduciarias 
correspondientes, con el fin de construir entre todas las sociedades fiduciarias un reporte inicial al DNP frente a la información que puede 
ser ubicada por parte de las sociedades fiduciarias respecto a los recursos de regalías. Sin embargo, durante esta nueva reunión, las 
sociedades fiduciarias manifestaron que no es posible ubicar de manera efectiva y especifica la actividad adelantada con los recursos de 
regalías, conforme al archivo remitido por el DNP, por cuanto no es suficiente la información incluida en él. 

Dado lo anterior, se propuso enviar al DNP a través de la Asociación, una solicitud de mayor información precisando los siguientes aspectos: 

    Temporalidad: Fechas especificas a partir de las cuales se verifica la actividad. 

    Entidad estatal giradora, o fideicomitente, o contratista. 

     Concepto por el cual se hacer el giro: especificando el numero del contrato de obra. 

Una vez se cuente con esta información, las sociedades fiduciarias realizarán nuevamente el ejercicio de verificación, para efectos de 
comenzar a realizar su entrega de información, en lo posible a partir del 1º de febrero de 2019. 
 

La Asociación participó el 12 de diciembre en la reunión del Comité Ejecutivo de Educación Financiera liderado por AMV, en la cual se realizó 
un repaso sobre las actividades adelantadas por el Comité, dentro de las cuales se destacó la participación del sector fiduciario en el 
desarrollo del Global Money Week, en el mes de marzo, así como las charlas en materia de fondo de capital privado dentro del Programa de 
Educación Financiera para Todos, y el trabajo adelantado con la Asociación en la actualización del material educativo virtual, 
específicamente, la cartilla virtual sobre fondos de pensiones voluntarias y FIC. 

De igual manera, se presentó un proyecto de agenda para abordar en el año 2019, en el cual se dará continuidad a la participación en el 
Global Money Week y la Semana Mundial del Inversionista. Además, se trabajará en la construcción de una parrilla mensual de contenidos 
para realizar publicaciones periódicas en Facebook y Twitter sobre temas relacionados con el mercado de valores, se desarrollarán nuevos 
contenidos audiovisuales e infográficos, y se realizará una actualización de las cartillas educativas, transformándolas a su vez en Ebooks. 

En sesión del Comité Técnico Interindustria de Categorización, llevado a cabo el 14 de noviembre, se analizaron las propuestas por parte de 
LVA Índices para clasificar adecuadamente el grupo de participación retail de inversionistas, considerando que algunos FIC tienen varios 
segmentos dentro de dicho grupo de participación y es necesario un grupo de participación con criterios homogéneos para que sean 
comparables.

LVA Índices presentó al Comité las siguientes propuestas:

•  Propuesta de Grupos Máximos: Asignar máximo 4 grupos de participación por fondo. Por ejemplo: fondo con 11 participaciones, puede 
asignar una en cada grupo (retail, alto patrimonio, entidades públicas e institucional). El resto de los 7 grupos queda en Otros.

•  Propuesta Escenario Actual Ampliado: Permitir que un fondo pueda asignar tantos grupos de participación, como participaciones tenga el 
fondo (escenario actual), usando también el grupo “Otros” e indicando el monto mínimo de inversión en el nombre de la participación.

El Comité acogió la propuesta de Escenario Actual Ampliado, con las siguientes configuraciones:

•  El grupo de participación RETAIL se divide en dos grupos de participación.

•  Uno de los grupos se denominará “PÚBLICO EN GENERAL” y sólo incluirá una única participación para cada fondo que cumpla con los 
criterios de monto mínimo de aportes, mayor número de inversionistas y mayor comisión cobrada.

•  El otro grupo, cuyo nombre quedó pendiente por definir, corresponderá a las demás participaciones que no cumplan con el criterio 
definido en el grupo de PÚBLICO EN GENERAL.

•  En total quedan 6 grupos de participación: ALTO PATRIMONIO, INSTITUCIONAL, ENTIDADES PÚBLICAS, OTROS, PÚBLICO EN GENERAL y 
el grupo con el nombre pendiente por definir.

•  Los fondos podrán tener una sola participación en los grupos de Alto Patrimonio, Institucional, Entidades Públicas y Público en General. 
En caso de que tengan más participaciones dentro de esos grupos, deberán asignarlos al grupo de Otros o el grupo con el nombre pendiente 
por definir. 

•  Ampliar la información de las participaciones que queden dentro del grupo de Otros y el grupo pendiente por nombrar, adicionando el 
monto mínimo, comisión cobrada u otras características del fondo, a efectos de que puedan ser comparables.

La Asociación consolidó las propuestas de nombres para el grupo pendiente por denominar y las envió a los miembros del Comité para su 
respectiva votación. Adicionalmente, la Asociación envió a los miembros del Comité el Anexo 6 - Estándar y pautas para publicación de 
información sobre el esquema de categorización y la estructura del informe mensual del esquema, para su aprobación y comentarios.

Las votaciones, propuestas adicionales y retroalimentaciones sobre los nombres formulados, así como los comentarios a los documentos 
pendientes de aprobación, serán analizados en la próxima sesión del Comité Técnico Interindustria de Categorización.

Por otra parte, el 28 de noviembre la Dirección de Mercadeo de la Asociación se reunió con Asobolsa para evaluar el desempeño de la pagina 
web del esquema de categorización. En esta reunión se analizaron las estadísticas de la página web, se propusieron ajustes a la 
arquitectura de la misma que ya se han ido implementando y se generaron nuevas propuestas para generar mayor valor agregado a los 
inversionistas.

Finalmente, el 11 de diciembre LVA Índices y la Asociación presentaron el esquema a Renta 4 & Global Fiduciaria quienes están interesados 
en adherirse como participantes del esquema e iniciaron los trámites internos para hacer posible su adhesión. 

Eventos, Proyectos y Capacitaciones de la Asociación de Fiduciarias

La Alianza del Pacífico

Ficth Ratings: “PERSPECTIVAS DE CALIFICACIÓN SOBERANA DE COLOMBIA”

El 6 de diciembre la Asociación de Fiduciarias participó en una conferencia telefónica coordinada por el Sr. Pablo Casaux, Jefe de Estrategia 
de Estructura de Mercado de América Latina de Bloomberg, que tuvo como propósito examinar la interoperabilidad del pasaporte asiático 
para la comercialización de fondos de inversión colectiva con el pasaporte que se está desarrollando en la Alianza del Pacífico para el mismo 
fin.

En la conferencia participaron, además de Asofiduciarias, los gremios representantes de la industria de fondos de México, Chile, Perú, 
Japón, Australia y representantes de Price Waterhouse Coopers y Ernst & Young.

Finalizada la conferencia, se acordó compartir material entre los asistentes que ayude a comprender mejor el avance que cada una de estas 
regiones ha tenido en la construcción de los pasaportes para la comercialización transfronteriza de fondos.

 
Seguidores en Facebook

 
Seguidores en LinkedIn

 
Seguidores en Instagram

2.059
Seguidores en Twitter

ASOCIACIÓN DE FIDUCIARIAS DE COLOMBIA. © 2018
Calle 72 No. 10 – 51 of. 1003 Bogotá, Colombia. PBX: 6060700

@Asofiduciarias
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Sistema de Categorización de Fondos de Inversión Colectiva – SIFIC
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¡Da el salto con un FIC!

Seguimos mejorando la manera de comunicarnos


