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CAPITULO V: BIENES E INVERSIONES DE LAS ENTIDADES VIGILADAS

1. INVERSIONES EN BIENES INMUEBLES Y DEMAS ACTIVOS FIJOS

Las disposiciones legales que regulan la actividad de las instituciones vigiladas las facultan para adquirir y mantener bienes
raices donde estén construidos, o se vayan a construir, los edificios necesarios para el acomodo de sus negocios, asi como
en los eventos contemplados en el numeral 6 del art. 110 del EOSF; es decir, cuando le sean traspasados inmuebles en
pago de deudas previamente contraidas en el curso de sus negocios, cuando no exista otro procedimiento razonable para
su cancelacion, y los que le sean adjudicados en subasta publica, por razén de hipotecas constituidas a su favor.

Asi mismo, dichos bienes normalmente requieren de inversiones que tienen por finalidad procurar, segin el caso, su
construccién, remodelacion, adecuacion y dotacién, aspectos todos estos enderezados a la mejor prestacion de los
servicios que hacen parte de su objeto social.

1.1. Inversiones en adquisicién y construcciéon de inmuebles y otros activos fijos
1.1.1. Régimen de autorizacién general

Las instituciones vigiladas se entienden autorizadas para efectuar inversiones en la construccion y adquisicién de bienes
inmuebles, asi como en la adquisicion de otros activos fijos, siempre que los mismos no superen en ningin momento el
valor equivalente al 100% del patrimonio de la respectiva institucion, sin perjuicio de lo dispuesto en normas especiales.

Para efectos de lo anteriormente dispuesto, se computaran, los siguientes rubros del Catadlogo Unico de Informacion
Financiera con Fines de Supervisién — Catalogo:

170300 Operaciones Discontinuadas

170400 Activos no Corrientes Mantenidos para Distribuir a los Propietarios
170500 Otros Activos no Corrientes Mantenidos para la Venta

177515 Operaciones Discontinuadas —Deterioro (menos)

177520 Activos no Corrientes Mantenidos para Distribuir a los Propietarios — Deterioro (menos)
177525 Otros Activos no Corrientes Mantenidos para la Venta - Deterioro (menos)
180100 Propiedad, Plantay Equipo

180160 Revaluacion Propiedad, Plantay Equipo (menos)

181800 Mejoras en Propiedades Ajenas

182000 Propiedades Plantay Equipo No Explotados

182096 Revaluacion de Propiedades, Plantay Equipo No Explotados (menos)
182200 Otras Propiedades y Equipo

182296 Revaluacion de Otras Propiedades y Equipo (menos)

182300 Construcciones en Curso

182400 Bienes Terminados

182700 Propiedades de Inversion

182800 Activos Bioldgicos

190500 Importaciones en Curso

194000 Bienes de Arte y Cultura

194500 Bienes Entregados a Terceros

195510 Activos Adquiridos

195700 Especies Valoradas

En todo caso, la SFC puede, en cualquier tiempo, exigir a las entidades vigiladas, cuando lo considere necesario, que
sometan al régimen de autorizacién previa todas las adquisiciones y construcciones de bienes inmuebles y otros activos
fijos que pretendan realizar, por razén de su situacion financiera, por el incumplimiento reiterado de disposiciones legales, o
por otra circunstancia atendible.

1.1.2. Régimen de autorizacién previa

En cualquiera de los siguientes supuestos, se requiere obtener la previa autorizacion de la SFC para efectuar adquisiciones
0 construcciones de inmuebles u otros activos fijos:

1.1.2.1. Tratandose de entidades sometidas a vigilancia especial o que se encuentren adelantando programas de
recuperacion, saneamiento o adecuacion de capital, la SFC debe determinar, en cada caso, si necesitan obtener, de
manera individual y previa, autorizacion para adquirir o construir inmuebles u otros activos fijos.

1.1.2.2. Cuando la operacion se vaya a celebrar con miembros de junta directiva, otros administradores, el revisor fiscal,
accionistas que posean el 5% o mas del capital, asi como con el conyuge o con parientes de cualquiera de éstos dentro del
20. grado de consanguinidad, 1o. de afinidad o Unico civil, o con sociedades vinculadas a la institucion financiera o de las
gue sean socios las personas antes relacionadas, siempre que en este Ultimo caso posean, conjunta o separadamente mas
del 20% por ciento del capital.

1.1.2.3. Cuando se trate de inversiones en construccién de inmuebles, y en el proyecto correspondiente se prevea la
posibilidad de enajenar a terceros alguna o algunas de las unidades resultantes.

1.1.2.4. Cuando la entidad no hubiere cumplido, durante los 3 meses anteriores al de la realizacion de la inversi6n
proyectada cualquiera de los controles de ley que le resulten aplicables., las disposiciones legales relativas a la
relacion de activos ponderados por nivel de riesgo frente a patrimonio técnico, capital minimo, margen de endeudamiento,
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relacion de inversiones en filiales y activos fijos a capital y reservas patrimoniales, relacion entre mercancias depositadas
con certificado de prenda y capital pagado, y reserva legal y margen de solvencia segun el caso.

1.2. Informacién a remitir

En el evento en que, de conformidad con lo establecido en esta Circular, resulte necesario obtener la autorizacion previa de
la SFC, las solicitudes respectivas deben presentarse acompafiadas de la documentacion contenida en la lista de chequeo
identificada con el c6digo M-LC-AUT-023, definida por esta Superintendencia.

1.3. Inversiones en mejoras de inmuebles de los establecimientos de crédito

Los establecimientos podran, como operacién complementaria de su objeto social, realizar mejoras o finalizar proyectos de
construccién sobre bienes inmuebles que hubieren recibido o se les hubiere adjudicado por el pago de deudas previamente
contraidas en el curso de sus negocios de acuerdo con las reglas establecidas en el art. 2.1.11.1.1 del Decreto 2555

1.4. Otras disposiciones

De acuerdo con lo previsto en el art. 100 del Decreto 2150 de 1995, (Decreto antitramites) las entidades vigiladas se
entienden autorizadas para realizar mejoras en inmuebles. Sin embargo, en aquellos casos en los cuales el valor de la
operacion exceda el 50% del patrimonio técnico o cuando los activos de la entidad superen el 100% de dicho patrimonio,
éstas deben remitir un informe junto con transmisién de la informacién del Catalogo Unico de Informacién Financiera con
Fines de Supervisién — Catalogo y de los estados financieros correspondientes al periodo o periodos durante los cuales
ocurrié el exceso.

2. INVERSIONES DE CAPITAL

De acuerdo con lo dispuesto en el art. 110, numeral 1 del EOSF las entidades financieras y de capitalizacion sélo pueden
participar en el capital de otras sociedades cuando para el efecto hayan sido autorizadas por normas de caracter general.

Por su parte, de conformidad con el art. 2.17.2.4.2.1. del Decreto 1068 de 2015 las entidades sometidas a la inspeccion y
vigilancia de la SFC pueden realizar inversiones de capital en el exterior, de conformidad con lo establecido en el EOSF.

Para tal efecto, las entidades deben remitir la documentacion establecida en la lista de chequeo identificada con el cédigo
M-LC-AUT-023, definida por esta Superintendencia, a fin de obtener la correspondiente autorizacién.

2.1. Inversiones entre establecimientos de crédito

En el entendido que los establecimientos de crédito comprenden a los establecimientos bancarios, corporaciones
financieras, compafiias de financiamiento y cooperativas financieras, el art. 2, numeral 7 del EOSF autoriza a este tipo de
instituciones la posibilidad de adquirir y conservar acciones y bonos obligatoriamente convertibles en acciones emitidos por
otros establecimientos de crédito, siempre que no adquiera el caracter de beneficiario real de acciones o bonos
obligatoriamente convertibles en acciones emitidos por otra entidad de la misma clase; es decir, que es viable la inversién
de un banco en una compafiia de financiamiento y viceversa, o de una corporacién financiera en un establecimiento
bancario y al contrario; en tanto no es posible la inversion realizada de un banco en otro banco.

2.2. Inversiones en sociedades de servicios financieros y sociedades comisionistas de bolsa de valores y
sociedades especializadas en depdsitos y pagos electrénicos.

Consecuente con el mismo régimen, el EOSF autoriza a los bancos, corporaciones financieras, compafiias de
financiamiento, cooperativas financieras, organismos cooperativos de grado superior, compafiias de seguros de vida y
generales, reaseguros y a las cooperativas de seguros, segln su propio régimen de inversiones, a que participen en el
capital de sociedades comisionistas de bolsa, en el de las sociedades de servicios financieros: sociedades fiduciarias,
almacenes generales de depésito y sociedades administradoras de fondos de pensiones y cesantias, las sociedades de
intermediacion cambiaria y de servicios financieros especiales y las sociedades especializadas en depdsitos y pagos
electronicos.

Por su parte, las sociedades fiduciarias estan autorizadas para participar en el capital de sociedades administradoras de
fondos de pensiones y cesantias; bolsas de valores y sociedades comisionistas de estas bolsas, y bolsas de futuros y
opciones y sociedades comisionistas de estas bolsas, siempre que lo hagan con sus propios recursos.

2.3. Inversién en sociedades de servicios técnicos o administrativos

Con arreglo a lo previsto en el art. 110, numeral 2 del EOSF, los establecimientos de crédito, las sociedades de servicios
financieros y las sociedades de capitalizacion tienen la facultad de invertir en acciones de sociedades an6nimas cuyo objeto
exclusivo consista en la prestacion de servicios técnicos o administrativos necesarios para el giro ordinario de los negocios
de dichas instituciones. Dado que el régimen de negociacién de acciones de las sociedades de servicios técnicos o
administrativos que estén sujetas a inspeccion, vigilancia y control por la SFC esta contenido en el Art. 88 del
EOSF y conforme el paragrafo 2° del nim. 2 del articulo 110 del EOSF, a este tipo de entidades no le son aplicables
los limites de inversiones de los que trata el literal c. del numeral 1 del Art. 119 del EOSF.

De otra parte y hasta tanto el Gobierno Nacional disponga otra cosa, se entienden como empresas de servicios técnicos o
administrativos, para los efectos aludidos, ademas de las sefialadas en la Resolucién No. 0775 del 6 de marzo de 1991,
expedida por la entonces Superintendencia Bancaria las sociedades an6nimas que contemplen dentro de su objeto social
una cualquiera de las siguientes actividades:

2.3.1. Empresas de seguridad: Vigilancia privada de inmuebles, muebles o personas; transporte, almacenamiento,
manipulacion y custodia de todo tipo de valores; impresion de documentos de seguridad tales como cheques, bonos y
acciones.

2.3.2. Empresas de administracion de depdsitos de valores y servicios conexos: Administracién de depdésitos centralizados
de valores, de sistemas de compensacion y de informacién centralizada de operaciones en el mercado de valores.

2.3.3. Empresas de servicios de cobranza: Administracion y cobro extrajudicial o judicial de cartera.
2.3.4. Empresas de sistemas y servicios de informatica: Programacion de computadores, comercializacion de programas;

representacion de compafiias nacionales o extranjeras productoras o comercializadoras de programas; organizacion,
conexion y administracion de redes de cajeros automaticos para la realizacion de transacciones u operaciones;

PARTE | = TITULO | - CAPITULO V PAGINA 2
Circular Externa 039 de 2017 Diciembre de 2017



SUPERINTENDENCIA FINANCIERA DE COLOMBIA

2.3.4. Empresas de sistemas y servicios de informatica: Programacion de computadores, comercializacion de programas;
representacion de compafiias nacionales o extranjeras productoras o comercializadoras de programas; organizacion,
conexion y administracion de redes de cajeros automaticos para la realizacion de transacciones u operaciones;
procesamiento de datos y manejo de informacién de equipos propios o ajenos para la elaboracion de la contabilidad;
creacién y organizacion de los archivos y la realizacion de calculos, estadisticas e informes en general; asi como
comunicacion y transferencia electronica de datos.

2.3.5. Sociedades titularizadoras de activos hipotecarios y no hipotecarios: Los establecimientos de crédito, las sociedades
de servicios financieros y las sociedades de capitalizacion pueden poseer acciones en este tipo de sociedades, de acuerdo
con los arts. 2.21.2.1.1y 2.26.1.1.1 del Decreto 2555 de 2010.

2.3.6. Operadores de bases de datos de informacion financiera, crediticia, comercial, de servicios y la proveniente de
terceros paises: Los establecimientos de crédito, las sociedades de servicios financieros y las sociedades de capitalizacion
pueden poseer acciones en estas sociedades, de conformidad con el art. 2.26.1.3.1 del Decreto 2555 de 2010.

2.3.7. Sociedades administradoras de sistemas de compensacion y liquidacién de divisas: Los establecimientos de crédito,
las sociedades comisionistas de bolsa y las bolsas de valores se encuentran autorizados para invertir en este tipo de
sociedades, de conformidad con el art. 2.27.1.1.1 del Decreto 2555 de 2010.

2.3.8. Sociedades creadas para la prestacion de servicios de corresponsales: El art. 2.7.1.1.1 del Decreto 2555 de 2010
autoriza a los establecimientos de crédito a invertir en sociedades de servicios técnicos y administrativos cuyo objeto social
consista en la prestacion de los servicios de corresponsales, incluido el procesamiento, transmision, registro y demas
gestién de los datos relacionados con dichas actividades, siempre y cuando tales sociedades no comprendan dentro de su
objeto social actividades diferentes a las permitidas a las sociedades de servicios técnicos y administrativos.

2.4. Inversiones en proveedores de infraestructura del mercado de valores

Acorde con las autorizaciones otorgadas por la ley en algunos casos, y por el Gobierno Nacional en otros, las entidades
vigiladas por la SFC pueden realizar inversiones en el capital en los denominados proveedores de infraestructura, en tanto
se sujeten a las siguientes reglas:

2.4.1. Bolsas de valores: El art. 110, numeral 8 del EOSF faculta de manera general a las entidades vigiladas por la SFC
para poseer acciones y bonos obligatoriamente convertibles en acciones de las bolsas de valores.

2.4.2. Bolsas de futuros, opciones y otros derivados: El art. 61 de la Ley 510 de 1999 establece que, de acuerdo con su
régimen legal, las bolsas de valores, las bolsas de productos agropecuarios, las sociedades comisionistas de bolsas de
valores y los intermediarios de las bolsas de productos agropecuarios, las sociedades comisionistas independientes de
valores, los establecimientos de crédito, las entidades aseguradoras y las sociedades fiduciarias pueden participar en el
capital de bolsas de futuros, opciones y otros instrumentos derivados, y en el de las sociedades que realicen la
compensacion y liquidacién de estos contratos.

2.4.3. Camara de riesgo central de contraparte: El art. 16 de la Ley 964 de 2005 contempla que los intermediarios de
valores, los establecimientos de crédito, las compafiias de seguros, las sociedades de servicios financieros, las sociedades
de capitalizacion, las sociedades administradoras de sistemas de negociacion, las bolsas de valores, las bolsas de
productos agropecuarios, agroindustriales o de otros commodities, los intermediarios de estas Ultimas y los depositos
centralizados de valores pueden participar en el capital de las Camaras de Riesgo Central de Contraparte.

2.4.4. Sociedades administradoras de sistemas de negociacién de valores o de registro de operaciones sobre valores: El
art. 67 de la citada Ley 964 autoriza para invertir en este tipo de sociedades a los intermediarios de valores; los
establecimientos de crédito; las sociedades de servicios financieros; las compafiias de seguros; las sociedades de
capitalizacion; las bolsas de valores; las bolsas de productos agropecuarios, agroindustriales o de otros commodities; los
intermediarios de estas Ultimas, y los depésitos centralizados de valores.

2.4.5. Proveedores de precios para valoracion: El art. 2.16.1.2.7 del Decreto 2555 de 2010 establece que las entidades
vigiladas por la SFC pueden participar del capital de los proveedores de precios.

2.4.6. Organismos de autorregulacion: El art. 11.4.2.1.1 del Decreto 2555 de 2010 establece que los intermediarios de
valores, las bolsas de valores, las organizaciones gremiales o profesionales, las asociaciones, las sociedades
administradoras de sistemas de negociacion y las entidades que administran sistemas de registro pueden realizar
contribuciones o aportes de capital en organismos de autorregulacion, aun cuando no se constituyan como sociedades
anénimas.

2.5. Inversiones realizadas por las sociedades comisionistas de bolsa y bolsas de valores

De conformidad con el art. 7 del Decreto 2016 de 1992, las bolsas de valores y las sociedades comisionistas de bolsa
pueden realizar todas aquellas inversiones que guarden relacion directa con su objeto social. Lo anterior, sin perjuicio de las
disposiciones legales especiales.

El realizar en forma habitual préstamos a los socios o0 a terceros no guarda relacién directa con el objeto social de las bolsas
de valores y de las sociedades comisionistas. En tal sentido, las operaciones de préstamos a los accionistas solo pueden
realizarse con sujecion a las siguientes reglas:

2.5.1. No se pueden acordar plazos superiores a 1 mes sin que proceda la prérroga o un nuevo crédito al mismo deudor
durante los 4 meses siguientes.

2.5.2. No se pueden comprometer sumas superiores al 10% del capital pagado y reservas de la sociedad, excluido el costo
de adquisicion del puesto en bolsa y sin que, en todo caso, las acreencias frente a la totalidad de los accionistas exceda el
30% de la suma expresada cualquiera que sea el concepto del préstamo.
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2.5.3 Se deben abstener de concertar renovaciones, refinanciaciones o cualquier otra modalidad de crédito que implique
una prérroga o cambio en las condiciones financieras de la obligacién.

Asi mismo, las operaciones de préstamo a empleados pueden realizarse, siempre que se atiendan las politicas
aprobadas por la junta directiva para la celebracién de estas operaciones, las cuales deben contemplar como
minimo: (i) la destinacién de los recursos que se desembolsen, teniendo en consideracidn que tales recursos no
podran emplearse para la celebracién de operaciones de intermediacion de valores, (ii) montos maximos de
desembolso por empleado, y (iii) gestién de situaciones generadoras de conflictos de interés.

Por otra parte, las inversiones de capital que pretendan realizar las sociedades comisionistas de bolsa y bolsas de valores
en otras sociedades o entidades, requieren de la autorizacion de la SFC.

Tratandose de bienes inmuebles la inversion serd procedente cuando tenga como finalidad la utilizacion del bien para el
funcionamiento de la entidad.

2.6. Inversiones realizadas por bolsas de bienes y productos agropecuarios, agroindustriales o de otros
commodities.

De acuerdo con el art. 2.11.4.3.1 del Decreto 2555 de 2010, las bolsas de bienes y productos agropecuarios,
agroindustriales o de otros commodities, sus miembros y los organismos de compensacion y liquidacion sélo pueden
realizar aquellas inversiones que guarden relacién directa con su objeto social.

2.7. Limite a las inversiones de capital realizadas por los establecimientos de crédito

De acuerdo con lo dispuesto en el art. 119, numeral 1, literal b. del EOSF la totalidad de las inversiones en sociedades
filiales y demas inversiones de capital autorizadas, diferentes de aquellas que efectien los establecimientos en
cumplimiento de disposiciones legales, no puede exceder en todo caso del 100% de la suma del capital, reservas
patrimoniales y la cuenta de revalorizacién de patrimonio del respectivo banco, corporaciéon o compafiia de financiamiento,
excluidos los activos fijos sin valorizaciones y descontadas las pérdidas acumuladas.

Asi mismo, establece el literal c. de la citada disposicion que la participacién en el capital de sociedades filiales o
sociedades comisionistas de bolsa no puede ser inferior al 51% de las acciones suscritas, ya sea directamente o con el
concurso de otras sociedades vinculadas a la matriz, salvo que se trate de aquellas que se organicen como almacenes
generales de depdsito, en cuyo caso tal participacion puede ser inferior.

Igualmente, no aplica el limite antes sefialado cuando las filiales se constituyan entre varias bolsas de valores,
comisionistas de bolsa o entidades sometidas al control y vigilancia de la SFC, de conformidad con el paragrafo 2, numeral
2, del art. 110 del EOSF.

En tal sentido, las inversiones de capital que realicen los establecimientos de crédito deben adecuarse al limite antes
indicado, siguiendo al efecto las siguientes instrucciones:

2.7.1. Base de liquidacion del limite de inversiones

2.7.1.1. Rubros que integran la base: Los rubros que deben incluirse para determinar el correcto computo del capital y las
reservas patrimoniales, son los siguientes:

213026 Bonos Obligatoriamente Convertibles en Acciones (1)
224526  Bonos Obligatoriamente Convertibles en Acciones (1)
310500 Capital Suscrito y Pagado

311000 Acciones, Cuotas o Partes de Interés Social Propias Readquiridas (menos)
311500 Aportes Sociales

312000 Capital Minimo e Irreductible - Seccién de ahorros
320000 Reservas

380500 Prima en Colocacion de Acciones

391000 Pérdidas Acumuladas de Ejercicios Anteriores (menos)
392000 Pérdida del Ejercicio (menos)

393010 Pérdida Acumulada Proceso de Convergencia (menos)
810100 Capital Garantia

(1) Los bonos obligatoriamente convertibles en acciones s6lo computan en cuanto en su emision hayan concurrido las
condiciones previstas en el art. 86 del EOSF.

2.7.1.2. Rubros que se deducen de la base

De conformidad con el art. 119, numeral 1, literal b., del EOSF los activos fijos sin valorizaciones deben deducirse de la
sumatoria del capital y reservas patrimoniales de la respectiva entidad. En consecuencia, a continuacion se sefalan las
cuentas del Catalogo, cuyo valor debe deducirse de la base de la suma del capital, reservas patrimoniales y la cuenta de
revalorizacién del patrimonio de la respectiva entidad:

170300 Operaciones Discontinuadas

170400 Activos no Corrientes Mantenidos para Distribuir a los Propietarios

170500 Otros Activos no Corrientes Mantenidos para la Venta

177515 Operaciones Discontinuadas —Deterioro (menos)

177520 Activos no Corrientes Mantenidos para Distribuir a los Propietarios — Deterioro (menos)
177525 Otros Activos no Corrientes Mantenidos para la Venta - Deterioro (menos)
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180100
180160
181800
182000
182096
182200
182296
182300
182400
182700
182895

Propiedad, Planta y Equipo

Revaluacion Propiedad, Planta y Equipo (menos)
Mejoras en Propiedades Ajenas

Propiedades Planta y Equipo No Explotados
Revaluacion de Propiedades, Planta y Equipo No Explotados (menos)
Otras Propiedades y Equipo

Revaluacién de Otras Propiedades y Equipo (menos)
Construcciones en Curso

Bienes Terminados

Propiedades de Inversién

Otros
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190500 Importaciones en Curso
194000 Bienes de Arte y Cultura
194500 Bienes Entregados a Terceros
195510 Activos Adquiridos

195700 Especies Valoradas

2.7.2. Inversiones computables: Las inversiones de capital autorizadas a las entidades financieras, diferentes de aquellas
que tengan el caracter de obligatorias, conforman las inversiones a comparar con la base patrimonial prevista en el
subnumeral 2.7.1. del presente Capitulo.

Para efectos del limite previsto en el art. 119, numeral 1, literal b. del EOSF las inversiones de capital autorizadas para cada
tipo de establecimiento de crédito computan por su costo de adquisicion.

Para tal fin, los establecimientos de crédito que realicen inversiones de capital que computen dentro del limite previsto en el
art. 119, numeral 1, literal b. del EOSF deben informar, en cada oportunidad y mediante relacién suscrita por el
representante legal, el nombre de la sociedad receptora de la inversion, el costo de adquisicién, el nimero de acciones o
cuotas partes de interés social adquiridos y la fecha de realizacion de la inversion.

2.7.3. Inversiones excluidas del computo: Debe entenderse que las inversiones de capital que no se computan para
determinar esta sumatoria, son aquellas que las entidades estan obligadas a realizar en cumplimiento de una norma. Las
inversiones a excluir son las siguientes:

2.7.3.1. Bancos: Aportes efectuados por el Banco Agrario en su calidad de integrante del Sistema Nacional de Crédito
Agropecuario, en forma proporcional al monto de sus aportes en FINAGRO, de acuerdo con lo dispuesto en los arts. 229 del
EOSF y 1 del Decreto 1313 de 1990.

2.7.3.2. Corporaciones Financieras: Aun cuando las corporaciones financieras se encuentran habilitadas para realizar
inversiones de capital en empresas del sector real, las mismas no computan para efectos de dar cumplimiento al limite
previsto en el presente numeral.

2.8. Limite alas inversiones de capital realizadas por las sociedades de servicios financieros

2.8.1. Sociedades fiduciarias: De acuerdo con lo previsto en el art. 147 del EOSF, las sociedades fiduciarias pueden
participar en el capital de sociedades administradoras de fondos de pensiones y cesantias; bolsas de valores y sociedades
comisionistas de estas bolsas, y bolsas de futuros y opciones y sociedades comisionistas de estas bolsas, sujetandose a las
reglas de los numerales 1, 2 y 3 del art. 119 del EOSF. No obstante, dichas inversiones no tienen que adecuarse al limite
establecido en el art. 119, literal c. del EOSF, siempre que menos del 90% del capital de la sociedad administradora de
fondos de pensiones y cesantia o de la sociedad comisionista de bolsa pertenezca en forma conjunta a varias sociedades
fiduciarias.

2.8.2. Alimacenes Generales de Depdésito: De acuerdo con lo previsto en el art. 35, numeral 2 del EOSF, se encuentran
autorizados para poseer acciones en sociedades de transporte de carga, portuarias, operadoras portuarias, terminales de
carga, comercializadoras, de agenciamiento de carga o de agenciamiento maritimo, siempre y cuando estas sociedades
tengan por objeto exclusivo la realizacién de una cualquiera o varias de las actividades antes sefialadas. El total de tales
inversiones no puede exceder del 50% del patrimonio técnico del respectivo almacén general de depdsito y su realizacién
requiere de la aprobacion previa de esta Superintendencia.

Para tal efecto, el AGD debe presentar, en cada caso, solicitud previa y por escrito, anexando copia del acta de la junta
directiva de la entidad en la cual se imparta la autorizacion respectiva. La citada acta debe contener las razones
fundamentales que determinaron la decision adoptada y anexarse copia de los estatutos sociales o del proyecto de
estatutos de la sociedad receptora de la inversién, a efectos de poder verificar que su objeto se ajuste a las autorizaciones
legales. La Superintendencia, si lo estima necesario, puede solicitar la informacién adicional o el cumplimiento de los
requisitos que estime pertinentes.

En todo caso, no les es dable a los AGD realizar inversiones en sociedades de intermediacién aduanera, por cuanto no
estan contempladas en el régimen de autorizacion permitido.

2.9. Restricciones a las inversiones realizadas por filiales de servicios financieros

De conformidad con el numeral 2 del art. 119 del EOSF las sociedades de servicios financieros, filiales de establecimientos
de crédito, no pueden realizar inversiones:

2.9.1. En sociedades o asociaciones de cualquier naturaleza, salvo que se trate de sociedades de servicios técnicos o
administrativos, o acciones en bienes recibidos en dacién en pago. En este (ltimo caso se tienen en cuenta las reglas
previstas en el art. 110, numeral 7 del EOSF.

Sin embargo, las sociedades comisionistas de bolsa, las sociedades fiduciarias y las sociedades administradoras de fondos
de pensiones y cesantia pueden adquirir acciones de conformidad con las normas que rigen su actividad.

2.9.2. En acciones de la matriz o subordinadas de ésta.

2.10. Limites a las inversiones en sociedades de servicios financieros y sociedades comisionistas de bolsa
realizadas por las entidades aseguradoras

De acuerdo con lo previsto en el art. 187, numeral 3 del EOSF las entidades aseguradoras no estan sujetas al limite de
inversion de sociedades de servicios financieros establecido en el art. 119, literal b. del EOSF sino a los limites previstos en
el numeral 2 del art. 187 ibidem, relacionado al régimen de inversiones de las aseguradoras.

2.11. Limites a las inversiones realizadas por parte de las sociedades de servicios técnicos o administrativos

Las sociedades de servicios técnicos o administrativos deben aplicar las limitaciones contempladas en los literales a. y b.
del numeral 2 del art. 119 del EOSF segun remisién expresa.
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En tal virtud, estas sociedades no pueden participar en el capital de otras sociedades o asociaciones, cualquiera que sea su
naturaleza, como tampoco adquirir acciones de la matriz o de las subordinadas de ésta.

2.12. Limites a las inversiones realizadas en proveedores de infraestructura

2.12.1. Bolsas de valores: Las entidades vigiladas por la SFC se encuentran facultadas para poseer acciones y bonos
obligatoriamente convertibles en acciones, de conformidad con el art. 110, numeral 8 del EOSF.

2.12.2. Bolsas de futuros, opciones y otros derivados: El art. 61 de la Ley 510 de 1999 establece que, de acuerdo con su
régimen legal, las bolsas de valores, las bolsas de productos agropecuarios, las sociedades comisionistas de bolsas de
valores y los intermediarios de las bolsas de productos agropecuarios, las sociedades comisionistas independientes de
valores, los establecimientos de crédito, las entidades aseguradoras y las sociedades fiduciarias pueden participar en el
capital de bolsas de futuros, opciones y otros instrumentos derivados y en el de las sociedades que realicen la
compensacion y liquidacién de estos contratos.

2.12.3. Bolsas de bienes y productos agropecuarios, agroindustriales o de otros commodities: De conformidad con el
paragrafo 3° del art. 71 de la Ley 964 de 2005, ninguna persona puede ser beneficiario real de un nimero de acciones que
representen mas del 10% de las acciones en circulacion de las bolsas de bienes y productos agropecuarios,
agroindustriales o de otros commodities.

2.12.4. Camara de riesgo central de contraparte: De conformidad con el art. 16 de la citada Ley 964 de 2005, ninguna
persona puede ser beneficiario real de un nimero de acciones que representen mas del 10% del capital social de una
camara de riesgo central de contraparte, a menos gue el Gobierno Nacional defina casos de excepcién.

No obstante el limite antes sefialado, el Gobierno Nacional en ejercicio de sus facultades legales sefial6 en el paragrafo 1°
del art. 2.13.1.1.3 del Decreto 2555 de 2010 que las bolsas de valores, los sistemas de negociacién de valores, las bolsas
de futuros y opciones, las bolsas de bienes y productos agropecuarios, agroindustriales o de otros commodities, los
depositos centralizados de valores y las sociedades administradoras de sistemas de intercambio comerciales del mercado
mayorista de energia eléctrica, pueden tener la calidad de beneficiario real de un nimero de acciones superior al 10% y
maximo hasta el 30% del capital social de una camara de riesgo central de contraparte.

2.12.5. Sociedades administradoras de sistemas de negociacién de valores o de registro de operaciones sobre valores: El
paragrafo del art. 2.15.1.2.2 del mencionado Decreto 2555 consagra una limitacion en el sentido que nadie puede ser
beneficiario real de un numero de acciones que represente méas del 30% del capital social de este tipo de sociedades, a
menos que se trate de bolsas de valores; bolsas de futuros y opciones; bolsas de bienes y productos agropecuarios,
agroindustriales o de otros commodities; depodsitos centralizados de valores; sociedades administradoras de sistemas de
intercambios comerciales del mercado mayorista de energia eléctrica; organismos de autorregulacion, y sociedades
extranjeras cuyo objeto sea desarrollar la administracion de bolsas de valores, de sistemas de negociacion de valores o de
sistemas de registro de operaciones sobre valores y sean reconocidas internacionalmente por ello, pueden tener la calidad
de beneficiario real de un nimero de acciones equivalente al 100% del capital social del administrador de los sistemas de
negociacion de valores o de los sistemas de registro de operaciones sobre valores.

Para que una sociedad extranjera pueda ser considerada como internacionalmente reconocida por administrar bolsas de
valores, sistemas de negociacion de valores o sistemas de registro de operaciones sobre valores debe acreditar que cuenta
con experiencia igual o superior a 5 afilos administrando en el exterior bolsas de valores, sistemas de negociacion de
valores o sistemas de registro de operaciones sobre valores, o quien haga sus veces de acuerdo con su respectiva
jurisdiccién. La anterior experiencia se puede demostrar directamente o por conducto de sus entidades vinculadas o por su
beneficiario real, siempre y cuando los respectivos sistemas cuya administracion se invoca se encuentren bajo la
supervision de una autoridad con funciones publicas o de un ente con funciones de autorregulacién, segun corresponda en
su jurisdiccion aplicable.

También se consideran sociedades internacionalmente reconocidas por administrar bolsas de valores, sistemas de
negociacion de valores o sistemas de registro de operaciones sobre valores, o quien haga sus veces de acuerdo con su
respectiva jurisdiccion, a los miembros de la Federacion Mundial de Bolsas de Valores (WFE por sus siglas en idioma
inglés).

Para los efectos de los limites aqui sefialados, quien pretenda ser titular de mas del treinta por ciento 30% de las acciones
de estas sociedades, es responsable de acreditar ante la SFC el cumplimiento de los supuestos previstos en el mencionado
art. del Decreto 2555 de 2010, pudiendo esta Superintendencia en cada caso concreto pedir la informacion adicional que
considere pertinente.

2.12.6. Sociedades administradoras de sistemas de compensacion y liquidacion de divisas: El art. 2.27.1.1.1 del Decreto
2555 de 2010 autoriza a los establecimientos de crédito, las sociedades comisionistas de bolsa y las bolsas de valores para
poseer acciones en estas sociedades.

2.12.7. Proveedores de precios para valoracién: Las entidades vigiladas por la SFC no pueden ser beneficiarias reales de
un numero de acciones que representen mas del 20% de su capital social sin que sea beneficiaria real de un nimero de
acciones que representen mas del 20% de su capital social; con excepcion de las bolsas de valores; las bolsas de futuros y
opciones; las bolsas de bienes y productos agropecuarios, agroindustriales o de otros commodities; los depositos
centralizados de valores; los organismos de autorregulacion, y las sociedades extranjeras cuyo objeto sea desarrollar, de
manera profesional, la proveeduria de precios para valoracion y sean reconocidas internacionalmente por ello, pueden tener
la calidad de beneficiario real de un nimero de acciones equivalente al 100% del capital social, de conformidad con lo
establecido en el art. 2.16.1.2.7 del Decreto 2555 de 2010.

2.12.8. Organismos de Autorregulacion: El régimen vigente dispone que ninguna persona puede ser beneficiario real de
mas del 10% del capital de un organismo de autorregulacion.

3. INVERSIONES DE PORTAFOLIO

Las entidades vigiladas por la SFC acorde con su régimen legal y reglamentario pueden realizar inversion en titulos de renta
fija y variable, en el mercado local o en el exterior, asi como en valores y otras especies de inversién conocidos como
“inversién de portafolio”, sean estos propios o0 a nombre de terceros. Para tal efecto debe tenerse en cuenta la naturaleza de
la entidad, las operaciones permitidas de acuerdo con su objeto social, el régimen de clasificacion y valoracién de
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inversiones definido para cada especie, asi como los limites y los riesgos definidos para cada uno, ademas de las
disposiciones del régimen de inversiéon extranjera contenido en el Decreto 1068 de 2015.

4. ADQUISICION DE ACCIONES O PARTES DE CAPITAL EN ENTIDADES FINANCIERAS DEL EXTERIOR

Las entidades vigiladas por la SFC pueden realizar inversiones en filiales del exterior, previa autorizacion, para lo cual debe
presentarse la correspondiente solicitud acompafiada de los requisitos sefialados en la lista de chequeo identificada con el
codigo M-LC-AUT-023, definida por esta Superintendencia, y bajo el entendido del cumplimiento a las disposiciones
cambiarias a las que se encuentra sometida la inversion de capital en el exterior.

4.1. Reinversién de capitales en el exterior

En relacién con las solicitudes de reinversion de capitales que pretendan efectuar las entidades vigiladas con inversiones en
el exterior, por concepto de utilidades que éstas generen por dividendos en acciones, reparto de utilidades retenidas o por
cualquier otro concepto con el que se pretenda aumentar la participaciéon accionaria en el exterior, la entidad vigilada debe
adelantar previamente las gestiones tendientes a obtener la autorizacion de la SFC, de forma tal que la efectiva realizacion
del incremento sélo puede llevarse a cabo cuando estas diligencias se encuentren debidamente formalizadas.

4.2. Utilidades

Dentro de la asamblea general o la junta directiva, segun el caso, se debe dar la opcién a los accionistas para recibir las
sumas respectivas en acciones o en dinero, opcion esta que se debe ejercer dentro de un plazo prudencial preestablecido y
que sirve para adelantar las gestiones indispensables en Colombia, en el evento en que se decida por la primera de las
mencionadas alternativas. La entidad siempre debe prever la posibilidad legal de que las autoridades nacionales ordenen el
reintegro de las divisas respectivas al pais y, en consecuencia, no podra comprometer en forma definitiva su voto en las
decisiones de los organismos citados.

Lo dispuesto en este subnumeral se entiende aplicable en aquellos eventos en que la entidad colombiana tiene la
capacidad decisoria en la respectiva sociedad, esto es, cuando su voto determine la forma de recepcion de las utilidades o
repartos en general.

4.3. Reinversion de las utilidades

Si la solicitud se presenta con arreglo a decisiones tomadas con una mayoria compuesta por personas o entidades
distintas de la inversionista colombiana, la entidad deberd presentar conjuntamente con aquella, los documentos que
acrediten debidamente esa circunstancia. A la solicitud deberan adjuntarse los siguientes documentos:

4.3.1. Informe sucinto en el cual se fundamente la necesidad de realizar la reinversion de la utilidad, tanto en relacién con
la entidad receptora en el exterior, como con el establecimiento colombiano.

4.3.2. Copia auténtica de las actas de asamblea general o de junta directiva en cuyas reuniones se hubieren estudiado o
propuesto (no aprobado definitivamente) las respectivas operaciones.

4.3.3. Copia auténtica del Estado de Situacion Financiera (Balance) debidamente acompafiado de la opinién del revisor
fiscal o auditor externo de la entidad del exterior, sobre cuyas cifras se pretenden efectuar las apropiaciones
respectivas.

4.3.4. Indicacion clara de los rubros o conceptos en general de donde se toman las partidas objeto de capitalizacion.

En ningln caso se estudiaran solicitudes cuando la entidad inversionista no haya presentado opcion para la inversion
condicionada a la autorizacion, o no haya acompafiado a su peticion la documentacion que acredite que se encontraba
en imposibilidad de decidir el sistema de recepcion de las sumas objeto de reparto.

5. PRACTICAS INSEGURAS Y NO AUTORIZADAS DE ENTIDADES VIGILADAS EN OPERACIONES REPO,
SIMULTANEAS Y TRANSFERENCIA TEMPORAL DE VALORES

5.1. Practicas inseguras y no autorizadas
Se consideran practicas inseguras y no autorizadas:

5.1.1. Realizar operaciones de “fondeo” u otras operaciones que tengan efectos iguales o similares a los que producen las
operaciones repo, simultaneas y de transferencia temporal de valores, las operaciones de fondos interbancarios o de fondos
interasociadas sin el cumplimiento estricto de las normas aplicables, en especial, el EOSF, la Ley 964 de 2005, Decreto 669
de 2007, Decreto 2555 de 2010 y lo dispuesto en la CBCF.

5.1.2. Realizar operaciones repo y/o operaciones simultaneas y/o operaciones de transferencia temporal de valores sin el
cumplimiento estricto de los regimenes legales y reglamentarios propios cada entidad sometida a inspeccion vigilancia de la
SFC, asi como de los fondos mutuos de inversién controlados. En este sentido, se debera cumplir con todos los requisitos
establecidos para su realizacion: Entre otros, los limites de concentracion, los limites de cupos, su régimen de inversiones
admisibles y la obligatoriedad de acudir a sistemas de negociacion de valores cuando esta exista.

Cuando se trate de operaciones repo activas o de operaciones simultaneas activas, realizadas por entidades financieras
dichas operaciones se sujetaran a las normas generales sobre otorgamiento de crédito, segun el manual de la institucion
(analisis de crédito o cupo aprobado por el 6rgano competente, garantias, etc.). Esta misma obligacién sera aplicable a las
entidades financieras quienes realicen operaciones de transferencia temporal de valores en calidad de originador de las
mismas.

5.1.3. En el caso de los fondos de pensiones obligatorias y de los fondos de pensiones de jubilacion o invalidez voluntarios,
celebrar operaciones de reporto o repo y/o operaciones simultaneas y/o operaciones de transferencia temporal de valores
con su respectiva sociedad administradora, o entre los mencionados fondos cuando los mismos sean administrados por una
misma sociedad.
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5.1.4. Para el caso de los establecimientos de crédito, el otorgamiento de créditos cuando el crecimiento de las fuentes
gue le sirven de base se obtenga a partir de la celebracién de operaciones repo, simultaneas y de transferencia temporal
de valores.
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