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PARTE Il
MERCADO INTERMEDIADO

TITULO Il
INSTRUCCIONES GENERALES RELATIVAS A LAS OPERACIONES DE LAS ENTIDADES ADMINISTRADORAS DE
PENSIONES Y CESANTIAS

CAPITULO II: DISPOSICIONES ESPECIALES APLICABLES EN MATERIA DE REGIMEN DE AHORRO INDIVIDUAL
CON SOLIDARIDAD

1. DISPOSICIONES RELACIONADAS CON OBLIGACIONES ESPECIALES DE LAS SOCIEDADES ADMINISTRADORAS
DE FONDOS DE PENSIONES -AFP-

1.1. Contratacion del seguro deinvalidez y sobrevivencia

Es responsabilidad de las entidades administradoras verificar que las pélizas que se contraten para cubrir los riesgos de
invalidez y sobrevivencia cumplan con los requisitos sefialados en el subnumeral 3.2 del Capitulo II, Titulo IV de la Parte I de
esta Circular.

1.1.1. Informacioén respecto del aviso del siniestro

Las entidades administradoras deben avisar por cualquier medio verificable a las entidades aseguradoras con quien
tengan contratada la péliza de seguro de invalidez y sobrevivencia, respecto de:

1.1.1.1. Laradicacion de una solicitud de pensién de sobrevivencia por el fallecimiento de un afiliado.

1.1.1.2. La notificacién de un proceso judicial relacionado con una pension de sobrevivencia o de invalidez.

1.1.1.3. La solicitud de determinar la pérdida de la capacidad laboral y calificar el grado de invalidez y el origen de la
contingencia.

1.1.1.4. El recélculo de la suma adicional por el incremento del grado de invalidez de un pensionado, si aplica.

1.1.2. Deber de informacién para el calculo de reservas técnicas del seguro de invalidez y sobrevivencia

Adicionalmente al aviso de cualquierade los eventos sefialados en el subnumeral 1.1.1 de este Capitulo, las entidades
administradoras deben suministrar a las entidades aseguradoras con quien tengan contratada la p6liza de seguro de
invalidez y sobrevivencia el listado de solicitudes de subsidio econémico por concepto favorable de rehabilitacion,
auxilios funerarios, pension de invalidez y pension de sobrevivenciay, segin corresponda, la siguiente informacion:

1.1.2.1. Fecha de afiliacion

1.1.2.2. Nombre / identificacion del afiliado

1.1.2.3. Sexo del afiliado

1.1.2.4. Fecha de nacimiento

1.1.2.5. Fecha de solicitud del beneficio (notificacion)

1.1.2.6. Tipo de cobertura (Invalidez o Sobrevivencia)

1.1.2.7. Fecha de fallecimiento o de estructuracion de lainvalidez en cada una de las instancias, si aplica.
1.1.2.8. Fecha del siniestro de incapacidad temporal, si aplica

1.1.2.9. Historia laboral

1.1.2.10. Ingreso Base de Liquidacion (IBL) y/o Ingreso Base de Cotizacion (IBC) o mejor estimacion
1.1.2.11. Origen del siniestro (comun o laboral) en cada una de las instancias, si aplica

1.1.2.12. Niomero de semanas cotizadas

1.1.2.13. Estado civil del afiliado.

1.1.2.14. Composicion del grupo familiar: fecha de nacimiento, sexo, parentesco (conyuge, compafiero/a, hijo, padre,
madre, etc.), estado de salud (activo / invalido)

1.1.2.15. Saldo en la cuenta de ahorro individual con corte a la fecha de reporte o fecha de indemnizacién
1.1.2.16. Monto del bono pensional actualizado y capitalizado a la fecha de corte, si aplica

1.1.2.17. Porcentaje de pérdida de capacidad laboral para cada una de las instancias, si aplica

1.1.2.18. Concepto favorable de rehabilitacion expedido por la Entidad Promotora de Salud (EPS), si aplica.

Las modificaciones a la informacidén reportada con el aviso se deben dar a conocer a la entidad aseguradora, dentro de
los 8 dias habiles siguientes a la fecha en que se tenga conocimiento de estas.

1.2. Remisién de extractos a los afiliados y pensionados del RAIS

De conformidad con lo dispuesto en el inciso 2 del articulo 63 de la Ley 100 de 1993 y demas normas que lo modifiquen,
adicionen o sustituyan, las sociedades administradoras del Régimen de Ahorro Individual con Solidaridad estan en la
obligacién de remitir periédicamente a sus afiliados y pensionados extractos de sus cuentas individuales, de acuerdo con las
siguientes instrucciones:

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

Las Administradoras de Fondos de Pensiones deben remitir a sus afiliados y pensionados, por lo menos trimestralmente, los
extractos de sus cuentas individuales de ahorro pensional. En el caso de pension de sobrevivientes, debe remitirse el extracto
a todos los beneficiarios mayores de edad y los representantes legales de los menores de edad. En el evento de tratarse de
una pensién temporal, debe advertirse tal hecho al beneficiario de la misma.

Como quiera que esta obligacion involucra a todos los afiliados y pensionados de los tipos de fondos de pensiones
obligatorias, es deber de las sociedades administradoras enviar los extractos a que se refiere este subnumeral a quienes en
cualquier momento, durante el periodo del extracto, hayan tenido el caracter de afiliados o pensionados. Cuando haya varios
beneficiarios de una pension de sobrevivientes, el extracto de cuenta debe ser enviado a todos ellos conforme a las reglas
contenidas en el presente Capitulo.
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Los extractos se deben remitir dentro de los 15 dias habiles siguientes a la publicacién por parte de la Superintendencia
Financiera de Colombia de la rentabilidad minima con corte al cierre de cada trimestre (marzo 31, junio 30, septiembre 30 y
diciembre 31). En aquellos eventos en que una sociedad administradora ofrezca a sus afiliados la remisién de extractos que
comprendan periodos inferiores a un trimestre, debe dejar expresa constancia en el reglamento del fondo, de la periodicidad
y del plazo dentro del cual seran enviados.

En aquellos eventos en que los extractos sean devueltos durante 2 periodos consecutivos porque la direccién que el afiliado
o pensionado indic6 expresamente para el recibo de correspondencia no es la correcta, la sociedad administradora debe
adelantar las gestiones pertinentes para ubicar al afiliado y corregir la direccién, con el fin de dar cumplimiento a las
disposiciones sefialadas en el subnumeral 1.2 precedente. Hasta tanto sea corregida la direccién del afiliado, la
administradora debe mantener, a disposicion del afiliado o pensionado, los respectivos extractos.

Los extractos remitidos a aquellos afiliados que ingresaron a un tipo de fondo como consecuencia del traslado de otra
administradora de cualquier régimen, durante el periodo del extracto, éste debe ir acompafiado de un documento que
contenga la historia laboral del afiliado, indicando el nimero de semanas cotizadas (o tiempo de servicios prestados, segun
corresponda) al Sistema General de Pensiones y, por cada periodo cotizado, la identificacién del empleador, de la
administradora en la que se efectuaron las cotizaciones, el periodo correspondiente, el salario base de cotizacién y el valor
de las cotizaciones obligatorias (en el caso de las cotizaciones en el Régimen Ahorro Individual con Solidaridad, las mismas
se refieren a lo abonado en la cuenta individual).

En todo caso, con corte al 30 de junio y 31 de diciembre, la historia laboral de los afiliados a que se refiere el parrafo anterior
debe quedar a disposicién de los mismos para consulta a través de la pagina de Internet de la respectiva entidad, dentro de
los plazos previstos para la remision de los extractos, en los que debe informar sobre este aspecto, indicando el procedimiento
a seguir para dicha consulta. En la citada publicaciéon se debe informar al afiliado que cuando lo solicite por cualquier medio
verificable, la historia laboral le puede ser remitida por correo fisico a la direccién que indique. Para el efecto, la entidad tendra
un plazo para la remision de la misma de 15 dias habiles contados a partir de la recepcion de la solicitud.

En aquellos eventos en que la sociedad administradora no publique la historia laboral de los afiliados para su consulta a través
de la pagina de Internet, debe remitirla por correo fisico o electrénico, en caso de que el afiliado asi lo haya solicitado, dentro
de los plazos previstos en el inciso anterior.

1.2.2. Contenido minimo de los extractos

Los extractos periédicos que remitan las sociedades administradoras del Régimen de Ahorro Individual con Solidaridad, deben
contener como minimo la informacion descrita en los formatos que se establezcan para el efecto.

1.2.3. Medio y direccion a la cual deben remitirse los extractos periddicos

La Administradora de Fondos de Pensiones debe remitir los extractos a través de los medios establecidos en el articulo
2.6.10.4.1 del Decreto 2555 de 2010. En cuanto a la utilizacién del correo fisico para el envio de los extractos a afiliados y
pensionados, sélo puede darse respecto de los afiliados o pensionados que lo consientan de manera expresa.

1.2.4. Las entidades administradoras deben mantener en su pagina web un documento en el cual se explique de
manera sencilla el significado de lainformacién contenida en el extracto de afiliados.

1.3. Comisiones de los fondos de pensiones obligatorias
1.3.1. Comisién por administracion aportes obligatorios

1.3.1.1. Determinacion de la comision por administracion. Las entidades que administren fondos de pensiones obligatorias
pueden determinar libremente el componente de comisién de administracion de aportes obligatorios calculado sobre el
ingreso base de cotizacion, al igual que la periodicidad de su cobro dentro del afio calendario, con sujecion al limite de tasa
previsto en el articulo 20 de la Ley 100 de 1993. Por tanto, la tasa que se cobre a los afiliados por concepto de seguro de
invalidez y sobrevivencia y comision de administracion de aportes obligatorios calculado sobre el ingreso base de cotizacion,
no puede exceder del 3% de la base de cotizacion.

1.3.1.2. Término de duracién de la metodologia para determinar la comision. La metodologia para la determinacion del
componente de comision de administracion calculado sobre el ingreso base de cotizacion debe mantenerse por un término
no inferior a 1 afio, con excepcion de aquellos casos en los cuales la entidad reduzca el valor de la comision. El término antes
sefialado debe establecerse en relacién con todos los afiliados al fondo y no en forma individual, independientemente de la
fecha de vinculacion de cada afiliado.

Una vez transcurrido el término antes sefialado, o el periodo que la entidad haya estipulado si éste es mayor, puede
modificarse el componente de comisién de administracion calculado sobre el ingreso base de cotizacion asi como la
periodicidad para su cobro, para lo cual se debe atender el siguiente procedimiento:

1.3.1.3. Informar a cada afiliado con una antelacion no inferior a 15 dias habiles respecto de la fecha en que vayan a surtirse
dichas modificaciones, mediante comunicacién dirigida a la Ultima direccion registrada.

1.3.1.4. En la comunicacion que la entidad remita al afiliado debe expresar la periodicidad de cobro de la comision, el
componente de comision de administracién que se calculara sobre el ingreso base de cotizacién, asi como la fecha a partir
de la cual deben empezar a regir las modificaciones correspondientes.

1.3.1.5. Los cambios introducidos en la metodologia de calculo de la comisién que conlleven a su vez el cambio en su valor
deben ser informados con la misma antelacion a la Superintendencia Financiera de Colombia.
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1.3.2. Comisién por administracién de pensiones bajo la modalidad de retiro programado

Las sociedades administradoras de los tipos de fondos de pensiones pueden cobrar por la administracién de los recursos de
los pensionados bajo la modalidad de retiro programado un valor no superior al 1% de los rendimientos abonados durante el
mes en la respectiva cuenta individual de ahorro pensional, sin que en ningin momento el valor de dicha comision exceda el
1.5% de la mesada pensional. La comision por este concepto puede cobrarse por cada mes vencido a partir del primer mes en
que deba reconocerse la respectiva mesada.

1.3.3. Comisién por concepto de la administracion de recursos de afiliados cesantes

Las sociedades administradoras de los tipos de fondos de pensiones pueden percibir en forma mensual como ingreso por
concepto de la administracion de recursos de afiliados cesantes, un valor no superior al 4.5% de los rendimientos abonados
durante el mes en cada cuenta individual.

En todo caso, el valor mensual de esta comisién por cuenta individual no puede ser superior al valor que resulte de aplicar al
ultimo ingreso base de cotizacion del afiliado cesante, el 50% del porcentaje de comisién de administracién de cotizaciones
obligatorias que se encuentre cobrando la administradora a sus afiliados cotizantes. Para tal efecto, el Gltimo ingreso base de
cotizacién debe reajustarse el primero de enero de cada afio segln la variacién del IPC certificado por el DANE para el afio
inmediatamente anterior.

Con el fin de proceder al cobro de la comisién prevista en este aparte, se entiende que un afiliado dependiente se encuentra
cesante durante el lapso comprendido entre la fecha de novedad de terminacién del vinculo laboral, legal o reglamentario y
el reporte del nuevo vinculo. No puede cobrarse comision a los afiliados cuyos empleadores se encuentren en mora. Se
presumen en mora los empleadores que no han continuado haciendo los aportes respectivos y no han reportado a la
administradora la novedad del retiro.

Se presume que un trabajador independiente esta cesante, cuando ha dejado de cotizar durante por lo menos 3 meses
consecutivos.

1.3.4. Comision por traslado de afiliados

En el evento en que un afiliado a los tipos de fondos de pensiones opte por trasladarse a otra sociedad administradora del
Régimen de Ahorro Individual con Solidaridad o al Régimen de Prima Media con Prestacion Definida, la entidad
administradora de la cual se traslada el afiliado puede descontar por concepto de comision de traslado, un valor no superior
al 1% del ingreso base de cotizacion sobre el cual se efectu6 el tltimo recaudo, sin que en ningln caso exceda del 1% de 4
salarios minimos legales mensuales vigentes.

Esta comisién debe ser descontada de la cuenta individual en el momento en que esté a disposicion de la administradora a
la cual se traslada el afiliado el valor de los recursos a trasladar.

1.3.5. Comisiones diferenciales

Dentro de los limites impuestos por la Ley 100 de 1993y por esta Circular, las entidades que administren fondos de pensiones
pueden establecer comisiones diferenciales por descuento para cada uno de los conceptos sefalados en los subnumerales
1.3.1 a 1.3.4. El descuento en la fijacién de la comision debe considerar criterios de permanencia y regularidad de los afiliados
en su relacion con el tipo de fondo correspondiente y el valor del tipo de fondo individual.

El descuento debe presentarse como un porcentaje Unico que resulte de las anteriores consideraciones.

Las entidades que opten por fijar comisiones diferenciales no pueden utilizarlas como mecanismo para discriminar a
determinados afiliados en el ejercicio de los derechos que la ley les confiere. Para tales efectos, las comisiones deben
establecerse con base en los mismos criterios y en forma transparente, lo que significa que debe aplicarse idéntica comision
al afiliado o afiliados que se encuentren bajo los mismos supuestos previamente establecidos por la entidad. Asi mismo, las
comisiones diferenciales no pueden establecerse por grupos de afiliados, sino que su fijacién debe cefiirse a la aplicacion de
los criterios antes sefialados en relacion con las condiciones individuales de cada afiliado frente al tipo de fondo.
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1.4. Campaiias de informacién y de educacién parala promocién del esquema de multifondos

Las Administradoras de Fondos de Pensiones deben adelantar camparfias de informacién y de educacién financiera para la
promocién del esquema de multifondos de los fondos de pensiones obligatorias, con el fin de ofrecer a sus afiliados
informacion clara, completa, oportuna y que genere mayores elementos de juicio, para que éstos puedan adoptar decisiones
informadas sobre (i) las alternativas de eleccién del esquema de multifondos durante la etapa de acumulaciéon de acuerdo
con su edad, horizonte de inversion y perfil de riesgo y (i) los efectos de la toma de tales decisiones.

Las campafias de educacion y de informacién para la promocion de este esquema pueden realizarse a través de la entidad
gue agremie a las entidades administradoras de fondos de pensiones, utilizando medios masivos de comunicacién.

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

Las administradoras deben mantener a disposicion de esta Superintendencia el material de la campafa correspondiente, por
tal motivo, dicho material se debe conservar atendiendo las disposiciones vigentes de acuerdo con el mecanismo utilizado.

Las campafias de informacién y educacion financiera para promover el esquema de multifondos de que trata el presente
subnumeral deben contemplar, como minimo, los siguientes aspectos:

1.4.1. Tipos de fondos que conforman el esquema de multifondos.

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

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

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

1.4.5. Efectos de la eleccién para el afiliado, de acuerdo con su edad y perfil de riesgo.

1.4.6. Condiciones para el traspaso entre los diferentes tipos de fondos administrados por una misma administradora.
1.4.7. Condiciones para el traslado entre sociedades administradoras y traslado de régimen pensional.

1.4.8. Efectos del traslado de administradora, frente a los recursos pensionales y los tipos de fondos seleccionados.

1.4.9. Derechos y deberes de los afiliados a los fondos de pensiones de conformidad con lo sefialado en los articulos
2.6.10.1.3y 2.6.10.1.4. del Decreto 2555 de 2010.

1.4.10. Las reglas aplicables ala asignacion por defecto y los efectos de su aplicacion.

Cada vez que se promueva o publicite cualquier tipo de fondo del esquema de multifondos debe indicarse que corresponde
al fondo de pensiones obligatorias y el tipo de fondo al que hace referencia, por ejemplo, fondo de pensiones obligatorias
(nombre del Fondo) conservador, fondo de pensiones obligatorias (nombre del Fondo) moderado y fondo de pensiones
obligatorias (hombre del Fondo) mayor riesgo.

El deber de adelantar campafias de informacién y educacion para la promocién del esquema de multifondos no exime a las
administradoras de la obligacion de suministrar de manera particular a sus afiliados o potenciales afiliados asesoria e
informacion clara, cierta, completa, comprensible y oportuna, que les permita tomar decisiones informadas.

2. DISPOSICIONES RELACIONADAS CON LOS FONDOS ADMINISTRADOS
2.1. Régimen de gastos admisibles para los tipos de fondos de pensiones obligatorios

Con cargo a los tipos de fondos de pensiones se pueden sufragar exclusivamente los gastos que se sefialan a continuacion,
debiendo quedar expresa constancia en el correspondiente reglamento de administracion:

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

2.1.2. Los correspondientes al pago de comisiones por la utilizacién de comisionistas de bolsa y corredores de valores
especializados en TES (CVTES), asi como los gastos en que incurran en la negociaciéon de las inversiones a través de
sistemas de negociacion de valores aprobados por la Superintendencia Financiera de Colombia o en el mercado mostrador
registradas en un sistema de registro de operaciones sobre valores autorizado por esta Superintendencia, incluidos los gastos
correspondientes a la utilizacion y acceso a tales sistemas.

2.1.3. Los intereses y demas rendimientos financieros que deban cancelarse por razén de operaciones de reporto o repo
activas / pasivas y operaciones simultaneas activas / pasivas, siempre que estén autorizadas.

2.1.4. La pérdida en venta de inversiones, la pérdida en venta de bienes recibidos en pago y los deméas gastos de indole
similar que autorice con caracter general esta Superintendencia.

2.1.5. La remuneracion correspondiente al revisor fiscal de los tipos de fondos.
2.1.6. Los gastos en que haya de incurrirse para la constitucion de las garantias que deban otorgarse para hacer posible la

participacion de la administradora con recursos de los tipos de fondos en los procesos de privatizacion a que se refiere la Ley
226 de 1995.
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2.1.7. Los gastos en que haya de incurrirse en la realizaciéon de operaciones a través de las camaras de riesgo central de
contraparte.

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

2.1.9. Los gastos derivados del registro de valores y los del depésito centralizado de valores que se generen en la realizacién
de operaciones repo, transferencia temporal de valores (TTVs) y simultaneas.

2.1.10. Los gastos derivados del registro de operaciones con instrumentos financieros derivados y con productos
estructurados que no se compensen y liquiden en sistemas de compensacion y liquidacion, incluido el registro de
operaciones en los sistemas de registro de operaciones sobre divisas, y los gastos correspondientes a la utilizacion
y acceso a tales sistemas.

2.1.11. Los gastos derivados del registro de operaciones con instrumentos financieros derivados y con productos
estructurados realizadas en el mercado mostrador, en un sistema de registro de operaciones sobre valores
autorizado por la Superintendencia Financiera de Colombia, tengan o no la calidad de valores, incluidos los gastos
correspondientes a la utilizacion y acceso a tales sistemas.

2.2. Eleccién o cambio de tipo de fondo de pensiones obligatorias

Las Administradoras de Fondos de Pensiones deben poner a disposicién de sus afiliados medios verificables a través de los
cuales éstos puedan realizar la eleccién o cambio de tipo de fondo dentro del esquema de multifondos.

La disposicién de los medios verificables por parte de las Administradoras de Fondos de Pensiones debe efectuarse por
medios fisicos, caso en el cual deben adoptar el formato que se establezca para el efecto junto con su respectivo instructivo,
disponibles en el Anexo 2 del presente Capitulo, o a través de su canal de distribucién de servicios financieros de internet.

Independientemente del medio verificable que se ponga a disposicién de los afiliados, las Administradoras de Fondos de
Pensiones deben:

2.2.1. Asegurar que al afiliado se le suministre de manera obligatoria y previa toda la informacién sobre el esquema
multifondos y las caracteristicas de cada uno de los tipos de fondos.

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

2.2.3. Advertir al afiliado antes de que manifieste su “ACEPTACION Y DECLARACION DE VOLUNTAD?”, acerca de la
importancia de haber entendido la informacién suministrada.

2.2.4. Para efectos de la utilizaciéon del canal de distribucién de servicios financieros de internet, es necesario que la respectiva
Administradora de Fondo de Pensiones obtenga la no objecion previa de la Superintendencia Financiera de Colombia para lo
cual debe:

2.2.4.1. Acreditar que el canal cuenta con los mecanismos y las medidas de seguridad necesarios para establecer en todo
momento que es el afiliado quien manifiesta de manera expresa y libre su eleccién o cambio de tipo de fondo.

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

2.2.4.3. Asegurar que el sistema en caracteres destacados, le indica al afiliado los medios de que dispone la sociedad
administradora para resolver cualquier duda que se le presente, antes de tomar la decision de elecciéon o cambio de tipo de
fondo.

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

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

2.2.5. Tanto para la eleccién o cambio, por medio del formato establecido para el efectoo a través del canal de distribucion de
servicios financieros de internet de la Administradora de Fondo de Pensiones, es necesario que el afiliado responda una
encuesta que permita establecer su perfil de riesgo, advirtiéndole que la misma arroja como resultado una sugerencia, mas
no la obligacién, del tipo de fondo a seleccionar. La sociedad administradora debe dejar evidencia del resultado de dicha
encuesta, la cual debe tener en cuenta, como minimo, los siguientes aspectos:

2.2.5.1. Rango de edad al momento de realizar la solicitud

2.2.5.2. Afios en los que proyecta pensionarse (afios contados a partir de la fecha de solicitud)

2.2.5.3 Tolerancia a las pérdidas del capital acumulado

2.2.5.4. Tolerancia del afiliado al riesgo en busca de una mejor rentabilidad

2.2.5.5. Periodicidad con la que el afiliado se informa sobre la rentabilidad de los tipos de fondos de pensiones obligatorias

El modelo de encuesta para evaluar el perfil de riesgo puede realizarse individualmente por cada Administradora de Fondos
de Pensiones o a través de la entidad que las agremie. Dicho modelo debe remitirse para no objecion previa de la
Superintendencia Financiera de Colombia, indicando cada uno de los aspectos a evaluar, la puntuacién asignada a cada una
de las respuestas y el procedimiento a seguir para determinar el tipo de fondo sugerido.

2.3. Retracto de la eleccién de tipo de fondo

El afiliado puede ejercer la opcion de retracto de su primera eleccion de tipo de fondo por una Unica vez. En el evento en que
el afiliado decida ejercer la citada opcion de retracto, la misma puede ser presentada por escrito o a través del canal de
distribucion de servicios financieros de internet. Las Administradoras de Fondos de Pensiones deben validar que la solicitud
de retracto presentada por el afiliado se ejerce frente a su primera eleccién y que la misma se ha efectuado dentro del término
establecido en el articulo 2.2.2.2.1. del Decreto 1833 de 2016,
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Surtido el procedimiento anterior, las Administradoras de Fondos de Pensiones deben informar al afiliado, dentro de los 5
dias habiles siguientes a la solicitud de retracto sobre la aceptacion o rechazo de la misma, utilizando para el efecto el mismo
medio empleado por el afiliado. En todos los casos, se debe dejar evidencia de dicha respuesta.

2.4. Transferencia de titulos y/o valores entre los diferentes fondos, como consecuencia de los cambios de tipo de
fondo

Las juntas directivas de las sociedades administradoras de fondos de pensiones y de cesantias, deben aprobar las politicas
de distribucion de titulos y/o valores para aquellos eventos en que el traspaso de recursos entre los diferentes tipos de fondos,
como consecuencia de los cambios de tipo de fondo, se realice mediante la transferencia de titulos y/o valores.

Para la definicién de las citadas politicas, las juntas directivas deben tener en consideracion el objetivo de cada uno de los
tipos de fondos de pensiones obligatorias, su perfil de riesgo, su horizonte de inversién y su rentabilidad objetivo. En las
citadas politicas se debe indicar que corresponde al comité de inversiones de la administradora tomar la decision sobre los
titulos y/o valores a transferir.

Dichas politicas deben permitirle a la administradora actuar con diligencia e imparcialidad en la distribucion de los titulos y/o
valores, evitando conflictos de interés en la asignaciéon de beneficios o pérdidas que se puedan dar entre los distintos tipos
de fondos.

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

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

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

2.4.1. La fecha en que se realiza la transferencia.

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

2.4.3. El nimero asignado por la entidad a la inversion en el tipo de fondo que la transfiere, el cual debe corresponder al
reportado en el formato 351 - Composicion del portafolio de inversiones el dia inmediatamente anterior a la transferencia. En
ninguin caso se pueden transferir titulos y/o valores adquiridos el mismo dia de la transferencia.

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

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

2.4.6. Nombre y firma de quienes suscriben el acta.
El valor de la unidad con el cual un tipo de fondo traspasa recursos a otro, como consecuencia de cambios de tipo de fondo,
debe corresponder al valor de la unidad de operacion del dia en que se transfieren los titulos y/o valores, esto es el dia 20

calendario de cada mes o el dia habil siguiente.

2.5. Criterios metodoldgicos para la conformacién del componente de referencia para tener en cuenta en el calculo
de larentabilidad minima obligatoria de los fondos de pensiones obligatorias de la etapa de acumulacion.

Para cada uno de los tipos de fondos de pensiones obligatorias de acumulacion deben tenerse en cuenta los siguientes
criterios metodolégicos en la constitucion, composicion y actualizacion del componente de referencia para efectos del calculo
de la rentabilidad minima obligatoria, el cual debe conformarse por la suma ponderada de las rentabilidades calculadas con
base en un conjunto de indices del mercado, de conformidad con lo establecido en el articulo 2.6.5.1.2 del Decreto 2555 de
2010.

2.5.1. indices del mercado

El componente de referencia para tener en cuenta para el célculo de rentabilidad minima de cada uno de los tipos de fondos
de pensiones obligatorias de la etapa de acumulacion se conforma con la variacion porcentual (rentabilidad), en términos
efectivos anuales, que durante el periodo de célculo correspondiente presenten los siguientes indices:

2.5.1.1. indice para renta variable local: indice Agregado de Renta Variable Local (IARVL) establecido en el subnumeral
1.10.2.3. del Capitulo Ill Titulo Ill Parte Il de la presente Circular.

2.5.1.2. Indice para renta fija internacional: Barclays Capital Global Aggregate Bond Index.

2.5.1.3. indice para renta variable internacional: Morgan Stanley Capital International All Country World Index (MSCI
ACWI).

2.5.1.4. Ponderacion de indices para renta fija local.

2.5.1.4.1. En el caso de los fondos mayor riesgo y moderado se debe tener en cuenta la variacion porcentual del
promedio simple de las rentabilidades de los indices de Deuda Publica COLTES LP (Largo Plazo) y COLTES UVR.

2.5.1.4.2. En el caso del fondo conservador se debe tener en cuenta el indice de Deuda Publica COLTES.

2.5.2. Componente de referencia
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El componente de referencia para cada uno de los tipos de fondos de pensiones obligatorias de la etapa de acumulacién
debe conformarse por la suma ponderada de las rentabilidades de los indices del mercado mencionados. Para el efecto, las
citadas rentabilidades deben ponderar en los siguientes porcentajes:

Rentabilidad

Porcentaje de ponderacion

indice pararenta fijalocal: Ponderacién
indicada en el subnumeral 2.5.1.4.
segun el tipo de fondo

Porcentaje del portafolio invertido en titulos y/o valores de deuda de
emisores nacionales de que trata el Titulo 12 del Libro 6 de la Parte 2 del
Decreto 2555 de 2010.

indice para renta variable local: Indice
Agregado de Renta Variable Local
(IARVL)

Porcentaje del portafolio invertido en los titulos y/o valores participativos
de emisores nacionales de que trata el Titulo 12 del Libro 6 de la Parte 2
del Decreto 2555 de 2010.

indice para renta variable internacional:
Morgan Stanley Capital International All
Country World Index (MSCI ACWI)

Porcentaje del portafolio invertido en los titulos y/o valores participativos
de emisores del exterior de que trata el Titulo 12 del Libro 6 de la Parte
2 del Decreto 2555 de 2010.

indice para renta fija internacional:
Barclays Capital Global Aggregate
Bond Index

Porcentaje del portafolio invertido en los titulos y/o valores de deuda
de emisores del exterior de que trata el Titulo 12 del libro 6 de la parte
2 del Decreto 2555 de 2010.

2.6. Rentabilidad minima obligatoria para el fondo especial de retiro programado.
2.6.1. indices del mercado

La rentabilidad minima obligatoria para el fondo especial de retiro programado sera determinada de acuerdo con la
suma ponderada de las rentabilidades que presenten los siguientes indices, de conformidad con lo establecido en el
articulo 2.6.5.1.9. del Decreto 2555 de 2010.

2.6.1.1. indice representativo del mercado de renta variable local: indice Agregado de Renta Variable Local (IARVL)
establecido en el subnumeral 1.10.2.3. del Capitulo Ill Titulo Il Parte Il de la presente Circular.

2.6.1.2. indice representativo del mercado accionario del exterior: Morgan Stanley Capital International All Country
World Index (MSCI ACWI).

2.6.1.3. Indice representativo del mercado de TES en UVR: indice de Deuda Publica COLTES UVR.
2.6.2. Porcentajes de ponderacion para las rentabilidades de los indices de mercado.

La Superintendencia Financiera de Colombia calculara los porcentajes de ponderacion de las rentabilidades de los
indices de mercado como el promedio simple, calculado a la fecha de cierre de los doce (12) meses anteriores, de
las participaciones de las inversiones en los tipos de activos descritos en el presente subnumeral.

Los porcentajes de ponderacion de las rentabilidades de los indices de mercado seran informados por la
Superintendencia Financiera de Colombia dentro de los 10 dias habiles del mes de julio de cada afio, y se tendran en
cuenta para el calculo de larentabilidad minima obligatoria de los siguientes 12 meses, desde el mes de julio del afio
de la publicacion hasta el mes de junio del afio siguiente.

2.6.2.1. El porcentaje de ponderacion del indice IARVL sera calculado con base en la participacién de las inversiones
en acciones de emisores nacionales y fondos de inversion colectiva representativos de indices accionarios locales.

%IARVL = ‘participacion renta variable local’

2.6.2.2. Las rentabilidades del indice MSCI ACWI seran calculadas tanto en délares estadounidenses como en pesos
colombianos, las cuales seran ponderadas de acuerdo con los criterios establecidos a continuacion.

2.6.2.2.1 El porcentaje de ponderacion de larentabilidad calculada en délares estadounidenses del indice MSCI ACWI
sera el minimo entre el limite establecido en el régimen de inversién para las inversiones en moneda extranjera sin
cobertura cambiaria y la participacién de las inversiones en moneda extranjera sin cobertura cambiaria en acciones
de emisores extranjeros, fondos de inversion internacionales representativos de indices accionarios y activos
alternativos del exterior.

%ACWI ysp = min (‘participacion renta variable y activos alternativos del exterior sin cobertura
cambiaria’, ‘limite de inversiones en moneda extranjera sin cobertura cambiaria’)

2.6.2.2.2 El porcentaje de ponderacion de la rentabilidad calculada en pesos colombianos del indice MSCI ACWI sera
el resultado de tomar el minimo entre el limite establecido en el régimen de inversion para las inversiones en titulos
ylo valores participativos y la participacion de las inversiones en acciones de emisores extranjeros, fondos de
inversion internacionales representativos de indices accionarios y activos alternativos del exterior, y restar a este
valor el porcentaje de ponderacion obtenido en el subnumeral 2.6.2.2.1. de este Capitulo.

%ACWI cop = min (‘participacion renta variable y activos alternativos del exterior’, ‘limite de
inversiones en titulos y/o valores participativos’) - %ACWI ysp

2.6.2.3. El porcentaje de ponderacion de la rentabilidad del indice COLTES UVR para las demas inversiones
admisibles, sera el resultado de restar al 100% los porcentajes obtenidos en los subnumerales de ponderacion
obtenidos en los subnumerales 2.6.2.1, 2.6.2.2.1, y 2.6.2.2.2. de este Capitulo.

%COLTES UVR =100% - %IARVL - %ACWI ysp . ACWI cop
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3. LfM[TE DE LA NEGOCIACION DE COMPRA Y VENTA DE COP/USD BAJO LA MODALIDAD SPOT (CONTADO) O A
TRAVES DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS

3.1. Para efectos del célculo del limite de la negociacion en divisas a que se refiere el numeral 5 del articulo 2.6.12.1.11 del
Decreto 2555 de 2010, se debe tener como valor del fondo, el correspondiente al valor promedio de cada tipo de fondo,
establecido de conformidad con lo dispuesto en el articulo 2.6.12.1.16 del Decreto 2555 de 2010, de los 5 dias habiles
anteriores a la fecha de célculo del limite.

3.2. Se entiende como renovacién o ampliaciéon del plazo sobre instrumentos financieros derivados, con la misma u otra
contraparte, de conformidad con lo previsto en el literal ¢ del numeral 5 del articulo 2.6.12.1.11.del Decreto 2555 de 2010 ya
mencionado, lo siguiente:

3.2.1. El valor nominal en doélares de los Estados Unidos de Norteamérica de las negociaciones de venta, hasta el monto
nominal en délares de los Estados Unidos de Norteamérica de los vencimientos de venta del mismo dia, y

3.2.2. El valor nominal en délares de los Estados Unidos de Norteamérica de las negociaciones de compra, hasta el monto
nominal en délares de los Estados Unidos de Norteamérica de los vencimientos de compra del mismo dia.

En consecuencia, para efectos de establecer el limite de operaciones en divisas, tratandose de las negociaciones y
vencimientos de los instrumentos financieros derivados de que trata el primer literal b) del numeral 5 del articulo 2.6.12.1.11
del Decreto 2555 de 2010, se debe tener en cuenta el valor que resulte de aplicar para cada dia, la siguiente formula:

{Valor absoluto (Valor nominal en USD de las negociaciones de venta — Valor nominal en USD de los vencimientos de venta)
+ Valor absoluto (Valor nominal en USD de las negociaciones de compra — Valor nominal en USD de los vencimientos de
compra)}.

Los valores expresados en délares de los Estados Unidos de Norteamérica se deben convertir a pesos colombianos con base
en la tasa representativa del mercado —TRM- calculada y certificada por la Superintendencia Financiera de Colombia en cada
uno de los dias a tener en cuenta en el calculo.

4. DISPOSICIONES RELACIONADAS CON NUEVAS MODALIDADES DE PENSION

De conformidad con lo establecido en el literal d) del articulo 79 de la Ley 100 de 1993, esta Superintendencia autoriza, de
manera general, las siguientes modalidades de pension, las cuales deben ser ofrecidas a sus afiliados por las entidades
administradoras del Régimen de Ahorro Individual con Solidaridad, atendiendo las siguientes instrucciones:

4.1. Definiciones generales
Para efectos de lo establecido en este subnumeral se deben tener en cuenta las siguientes definiciones:

4.1.1. Afiliado: Es la persona que hace parte del Sistema General de Pensiones en los términos del articulo 15 de la Ley 100
de 1993, mediante su afiliacion a una sociedad que administre fondos de pensiones.

4.1.2. Pensionado: Es la persona que ha cumplido los requisitos para acceder a una pension de vejez, invalidez o
sobrevivencia en el Régimen de Ahorro Individual con Solidaridad.

4.1.3. Mesada pensional: Corresponde al pago mensual que efectlia la administradora 0 aseguradora, segun el caso, con
ocasion del reconocimiento de una pensién por causa de vejez, invalidez o sobrevivencia. Dicho pago se efectda de manera
vencida.

4.1.4. Mesada adicional: Pago adicional a las 12 mesadas anuales a que tienen derecho los pensionados del Sistema General
de Pensiones, de acuerdo con lo establecido en el Acto Legislativo 01 de 2005.

4.1.5. Aucxilio funerario: Es el pago que debe efectuar la aseguradora o administradora que tiene a su cargo el pago de la
pension de vejez, invalidez o sobrevivientes, por causa del fallecimiento del pensionado, a la persona que demuestre haber
sufragado los gastos de entierro del pensionado, equivalente al valor correspondiente a la Ultima mesada pensional recibida,
el cual no debe ser inferior a 5 salarios minimos legales mensuales vigentes, ni superior a 10 veces dicho salario.

4.1.6. Renta vitalicia diferida: Corresponde a los pagos de mesadas pensionales a partir del mes siguiente a aquél en que
termina el periodo de diferimiento y hasta la pérdida del derecho del pensionado y del Gltimo de los beneficiarios de ley,
momento en el cual cesa la obligacién. Si dicha pérdida se presenta durante el periodo de diferimiento no habria lugar a la
devolucion del capital correspondiente a la renta vitalicia diferida.

Alarenta vitalicia diferida le son aplicables, en lo pertinente, las previsiones contenidas en el subnumeral 3.3.2.2.2 del Capitulo
II, Titulo IV de la Parte Il de esta Circular.

4.1.7. Tomador: Persona que celebra el contrato de seguro con la compafiia de seguros seleccionada y que corresponde al
pensionado en el caso de pensiones de vejez o invalidez y, a los beneficiarios de ley en el caso de pensiones de
sobrevivientes.
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4.1.8. Prima unica: Corresponde al monto que debe ser girado a la aseguradora elegida por el afiliado o sus beneficiarios al
contratar una renta vitalicia con la aseguradora.

4.2. Renta temporal cierta con renta vitalicia de diferimiento cierto

4.2.1. Definiciones. En adicién a los términos definidos de manera general para todas las modalidades, para los efectos de
esta modalidad de pension se entiende por:

4.2.1.1. Asegurados: Corresponde a los pensionados a los que se les ha reconocido el derecho al pago de una pensién por
causa de vejez o invalidez, asi como a los beneficiarios de ley de una pensién por muerte del afiliado o pensionado.

4.2.1.2. Renta temporal cierta: Corresponde a pagos de mesadas pensionales por un periodo determinado, desde la fecha
de inicio de vigencia del contrato hasta la fecha de inicio de la renta vitalicia de diferimiento cierto.

Durante la vigencia de esta renta, siempre habra lugar al pago de una mesada pensional o de un beneficio, por cuanto no
depende de la sobrevivencia del pensionado o de sus beneficiarios de ley.

4.2.1.3. Periodo de diferimiento cierto: Corresponde al periodo de vigencia pactado para la renta temporal cierta.

4.2.1.4. Renta vitalicia de diferimiento cierto: Corresponde a pagos de mesadas pensionales a partir del mes siguiente a aquel
en que termina el periodo de diferimiento y hasta la pérdida del derecho del pensionado y del Gltimo de los beneficiarios de
ley, momento en el cual cesa la obligacién. Si dicha pérdida se presenta durante el periodo de diferimiento la aseguradora
debe pagar el capital correspondiente a esta renta, efectuadas las deducciones previstas en el plan de pensiones respectivo.

4.2.2. Entidades que participan en la modalidad

Esta modalidad esta a cargo de las compafiias de seguros de vida que tengan aprobado el ramo de seguro de pensiones Ley
100y que cuenten con la aprobacion individual correspondiente para el plan de pensiones que rige esta modalidad, de acuerdo
con lo sefialado en el subnumeral 4.7.2. de este Capitulo.

4.2.3. Descripcién general de la modalidad

Bajo esta modalidad el afiliado, contrata simultineamente con una aseguradora de su eleccién el pago de una renta temporal
cierta y el pago de una renta vitalicia de diferimiento cierto, que inicia una vez expire el periodo de diferimiento cierto y dura
hasta el fallecimiento del pensionado o del Gltimo beneficiario de ley.

La aseguradora se obliga a pagar las mesadas pensionales adicionales a que haya lugar, y el auxilio funerario al fallecimiento
del pensionado por vejez o invalidez.

4.2.4. Caracteristicas especiales

4.2.4.1. En esta modalidad el afiliado o sus beneficiarios pueden optar por una mesada pensional mas alta durante el periodo
de diferimiento cierto, y menor en la renta vitalicia de diferimiento cierto o, viceversa, dependiendo de sus necesidades.

El monto de la mesada pensional durante la renta vitalicia de diferimiento cierto no puede en ningun caso ser inferior al 70%
ni superior al 200% del monto de la mesada de la renta temporal cierta, porcentaje que se determina con base en las mesadas
pensionales de la renta vitalicia de diferimiento cierto, expresadas en pesos de la fecha de la contratacion de la modalidad.

4.2.4.2. La duracion de la renta temporal cierta no puede ser inferior a 1 afio ni superior a 10 afios.

4.2.4.3. En ninguin caso la pension a pagar durante la renta temporal cierta o en vigencia de la renta vitalicia de diferimiento
cierto puede ser inferior a 1 smmlv.

4.2.4.4. Una vez contratada esta modalidad de pension la misma es irrevocable sin perjuicio de lo dispuesto en el EOSF sobre
cesion de activos, pasivos y contratos y demas normas relativas al funcionamiento de las instituciones financieras. Ninguna
de las partes puede poner término a la modalidad renta temporal cierta con renta vitalicia de diferimiento cierto, la cual debe
permanecer vigente hasta la muerte del pensionado o del ultimo de sus beneficiarios de ley.

4.2.4.5. Si uno de los asegurados fallece durante el periodo de diferimiento cierto, se genera un beneficio respecto de la renta
vitalicia de diferimiento cierto, dada la exclusion de este asegurado en el calculo actuarial, el cual debe ser reconocido como
un mayor valor de mesada pensional de dicha renta o como un pago Unico a los otros asegurados.

4.2.4.6. En caso de fallecimiento de todos los asegurados durante el periodo de diferimiento cierto y siempre que no existan
mas beneficiarios con derecho a la pension, la suma del valor presente de los pagos pendientes de la renta temporal cierta y
el valor del pago Unico de la obligacién pendiente de la renta vitalicia con diferimiento cierto, deben ser destinados a acrecentar
la masa sucesoral del causante de la pension.

El pago Unico de la obligaciéon pendiente de la renta vitalicia con diferimiento cierto, se determina mediante el calculo de la
reserva matematica a la fecha del fallecimiento.

4.2.5. Participacién de utilidades

En cumplimiento de lo dispuesto en el inciso 3 del art. 108 de la Ley 100 de 1993, en esta modalidad de pension la aseguradora
se obliga a retornar al asegurado un porcentaje de participacion de las utilidades originadas en la inversion de las reservas
técnicas constituidas para la operacion de dicha modalidad, a partir de la fecha de inicio de pagos de la renta vitalicia de
diferimiento cierto.

4.2.6. Asuncion de riesgos

En esta modalidad de pensién, el afiliado traslada a la aseguradora de su eleccién los riesgos de extra longevidad y de
mercado, por lo que el monto de la pensién no esta sujeto a variaciones derivadas de una mayor o menor longevidad de los
asegurados o de las fluctuaciones de los instrumentos en los que se encuentren invertidas las reservas constituidas por la
aseguradora.
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4.3. Renta temporal variable con renta vitalicia diferida
4.3.1. Entidades que participan en la modalidad

La sociedad administradora de fondos de pensiones obligatorias a la cual se encuentre vinculado el afiliado esta a cargo de
la administracién de la mesada pensional durante la renta temporal.

La compafiia de seguros de vida que tenga aprobado el ramo de seguro de pensiones Ley 100 estara a cargo de la renta
vitalicia diferida.

4.3.2. Descripcién general de la modalidad

La renta temporal variable con renta vitalicia diferida, es la modalidad de pension en la cual un afiliado contrata con la
aseguradora de su eleccién, una renta vitalicia que se paga a partir de una fecha posterior al momento en que se pensiona,
reteniendo en su cuenta individual de ahorro pensional los recursos suficientes para que la sociedad administradora de fondo
de pensiones le pague, con cargo a dicha cuenta, una renta temporal durante el periodo comprendido entre el momento en
que se pensionay la fecha en que la renta vitalicia comience a ser pagada por la aseguradora.

Igualmente y de acuerdo con la ley, habra lugar al pago de las mesadas pensionales adicionales, ya sea por la sociedad
administradora de fondos de pensiones o por la aseguradora, y al fallecimiento del pensionado, el pago del auxilio funerario
a cargo de la aseguradora que expidi6 la renta vitalicia diferida.

4.3.3. Caracteristicas especiales

4.3.3.1. En esta modalidad el afiliado puede optar por una mesada pensional mas alta durante el periodo de la renta temporal
y menor en la renta vitalicia diferida o, viceversa, dependiendo de sus necesidades.

El monto de la mesada pensional durante la renta vitalicia diferida no puede en ningiin caso ser inferior al 70% ni superior al
200% del monto de la mesada de la renta temporal, porcentaje que debe determinarse con base en las mesadas pensionales
de la renta vitalicia diferida, expresadas en pesos de la fecha de la contratacién de la modalidad.

4.3.3.2. En ningln caso la pensién a pagar durante la renta temporal variable o en vigencia de la renta vitalicia diferida puede
ser inferior a un salario minimo legal mensual vigente.

4.3.3.3. El monto de las mesadas canceladas durante la renta vitalicia diferida, deben ajustarse cada afio en la variacién del
IPC certificado por el DANE para el afio calendario inmediatamente anterior, o en el incremento del salario minimo legal
mensual vigente para dicho afio, cuando sea del caso, de tal manera que la pensién no sea inferior a este salario.

4.3.3.4. Una vez contratada la renta vitalicia diferida, la decision es irrevocable.
4.3.3.5. La mesada de la renta temporal se recalcula cada afio con base en el saldo de la cuenta individual.
4.3.3.6. La renta temporal debe constituirse por un lapso minimo de 1 afio y maximo de 10 afios.

4.3.3.7. La Ultima mesada pensional pagada bajo la modalidad de renta temporal, debe corresponder al saldo total existente
en la cuenta de ahorro individual del pensionado.

4.3.3.8. El saldo de la cuenta de ahorro pensional, mientras el pensionado o sus beneficiarios disfrutan de una renta temporal
variable, no puede ser inferior al capital requerido para contratar con la aseguradora que emitié la renta vitalicia diferida, una
renta temporal por lo menos igual al salario minimo legal mensual vigente durante el tiempo de pago que le falte para acceder
a la renta vitalicia diferida. La aseguradora que emitié la renta vitalicia diferida debe garantizar el otorgamiento de dicha
prestacion.

4.3.3.9. Cuando no hubiere beneficiarios, los saldos que queden en la cuenta individual al fallecer un pensionado que esté
disfrutando de la renta temporal, debe acrecentar la masa sucesoral, de acuerdo con lo establecido en el art. 81 de la Ley
100 de 1993.

4.3.4. Asuncién de riesgos

En esta modalidad de pension, durante el tiempo que se encuentre disfrutando de una renta temporal variable, el pensionado
0 sus beneficiarios de ley asumen el riesgo de mercado frente al capital que se ha retenido en su cuenta individual de ahorro
pensional para el pago de la renta temporal, esto es, el riesgo derivado de las variaciones en los precios de los titulos, valores
0 participaciones en que se encuentren invertidos tales recursos. Dado que la renta temporal se contrata por un tiempo
determinado el afiliado no asume el riesgo de extra longevidad.

En cuanto a la renta vitalicia diferida, el afiliado traslada a la aseguradora de su eleccion los riesgos de extra longevidad y de
mercado, por lo que el monto de la pensién no esta sujeto a variaciones derivadas de una mayor o menor longevidad de los
asegurados o de las fluctuaciones de los instrumentos en que se encuentren invertidas las reservas constituidas por la
aseguradora.

4.4. Retiro programado sin negociacién del bono pensional

4.4.1. Entidad que participa en la modalidad

La Administradora de Fondos de Pensiones a la cual se encuentre vinculado el afiliado esta a cargo de la administracién de
la respectiva mesada pensional.

4.4.2. Descripcién general de la modalidad
El retiro programado sin negociacién del bono pensional es la modalidad de pensién en la cual el afiliado se pensiona, de

manera anticipada a la fecha de redencién del bono pensional emitido, bajo la modalidad de retiro programado descrita en el
articulo 81 de la Ley 100 de 1993, sin necesidad de negociar el citado bono.
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4.4.2.1. Para acceder a esta modalidad de pension el saldo en la cuenta de ahorro individual, sin considerar el monto del bono
pensional, debe ser suficiente para cubrir el 130% de las mesadas pensionales proyectadas bajo la modalidad de retiro
programado a pagar desde el momento en que se pensiona el afiliado, hasta la fecha de redencién normal del bono pensional.

4.4.2.2. Bajo esta modalidad, la sociedad administradora le paga al pensionado o a los beneficiarios de ley la pensién con
cargo a la cuenta de ahorro individual.

4.4.2.3. A esta modalidad le son aplicables las normas previstas para la modalidad de pensién de retiro programado de que
trata el articulo 81 de la Ley 100 de 1993. No obstante, para efectos de calcular cada afio la anualidad en unidades de valor
constante, en los afios en que no se haya redimido normalmente el bono pensional, se debe tener en cuenta el valor
actualizado y capitalizado del bono pensional a la fecha de célculo (o recalculo) del monto de la pension.

4.4.2.4. Los excedentes de libre disponibilidad deben calcularse Gnicamente en el momento en que el bono pensional sea
redimido.

4.4.2.5. En esta modalidad de pension debe tenerse en cuenta que, como consecuencia de las actualizaciones de la historia
laboral del afiliado, el valor del bono pensional a la fecha de recélculo de la pensién puede ser diferente al valor con el que se
calcul6 inicialmente.

4.4.2.6. Mientras el bono pensional no se haya redimido y pagado o negociado, el pensionado no puede optar por otra
modalidad de pensién de las establecidas en la ley o autorizadas por la Superintendencia Financiera de Colombia.

4.4.2.7. Asuncioén de riesgos

En esta modalidad de pension, al tratarse de un retiro programado, el pensionado asume los riesgos de mercado y de extra
longevidad, lo que significa que el monto de la pensién esta sujeto al comportamiento de los precios de los titulos, valores o
participaciones en que se encuentren invertidos los recursos de la cuenta individual, asi como al riesgo de que el pensionado
0 sus beneficiarios vivan méas alla de las probabilidades estimadas en las tablas de mortalidad emitidas por esta
Superintendencia.

4.4.3. Control de saldos

Las Administradora de Fondos de Pensiones que paguen pensiones bajo esta modalidad, deben controlar permanentemente
que el saldo de la cuenta individual de ahorro pensional, mientras el bono no se redima, no sea inferior al monto de las
mesadas a pagar durante los préximos 6 meses. En el evento en que el saldo sea inferior a dicho monto, la administradora
debe proceder a negociar el respectivo bono, previa informacién al pensionado sobre dicha circunstancia.

Con la eleccién de esta modalidad de pensién, el afiliado autoriza expresa e irrevocablemente a la sociedad administradora
de fondos de pensiones a negociar el bono pensional en el caso descrito en el inciso anterior.

4.5. Renta temporal variable con renta vitalicia inmediata
4.5.1. Entidades que participan en la modalidad

La AFP a la cual se encuentre vinculado el afiliado esta a cargo de la administracion de la parte correspondiente de la mesada
pensional, mientras opere la renta temporal.

La aseguradora de vida que tenga aprobado el ramo de seguro de pensiones Ley 100 estara a cargo de la renta vitalicia
inmediata.

4.5.2. Descripcién general de la modalidad

La renta temporal con renta vitalicia inmediata es la modalidad de pension en la cual un afiliado contrata con la aseguradora
de su eleccion el pago de una renta vitalicia inmediata a partir de la fecha en que se pensiona, reteniendo en la cuenta
individual de ahorro pensional los recursos suficientes para que la sociedad administradora de fondos de pensiones le pague,
con cargo a dicha cuenta y de manera simultanea a la renta vitalicia inmediata, una renta temporal durante el periodo acordado
con la sociedad administradora.

De acuerdo con la ley, habra lugar al pago de las mesadas pensionales adicionales, tanto por la AFP, respecto de la renta
temporal y mientras esté vigente, como por la aseguradora, en relacién con la renta vitalicia inmediata. Asi mismo, al
fallecimiento del pensionado por vejez o invalidez, dara lugar al pago del auxilio funerario a cargo de la aseguradora que
expidié la renta vitalicia inmediata. EI monto del auxilio se debe calcular teniendo en cuenta el valor total de la mesada
pensional que esté recibiendo el pensionado tanto por la renta vitalicia inmediata como por la renta temporal.

El monto de la pension en esta modalidad corresponde a la suma de las mesadas pagadas tanto por la renta temporal como
por la renta vitalicia inmediata.

4.5.3. Caracteristicas especiales

4.5.3.1. En esta modalidad el afiliado o sus beneficiarios optan por una mesada pensional total mas alta durante el periodo
de la renta temporal y menor en la renta vitalicia inmediata.

En todo caso, la suma de la mesada total recibida mientras se tenga derecho al pago de la renta temporal, no puede ser
superior al 200% del monto de la mesada a que tiene derecho por la renta vitalicia inmediata.

4.5.3.2. En ningln caso la parte de la pensién a pagar mediante la renta vitalicia puede ser inferior a un salario minimo legal
mensual vigente.

4.5.3.3. El monto de las mesadas canceladas por la renta vitalicia inmediata, se deben ajustar cada afio, en la variacion del
IPC certificado por el DANE para el afio calendario inmediatamente anterior, o en el incremento del salario minimo legal
mensual vigente para dicho afio, cuando sea del caso, de tal manera que la pensién no sea inferior a este salario.
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4.5.3.4. Una vez contratada esta modalidad de pensidn, la porcion correspondiente a la renta vitalicia inmediata es irrevocable.
En caso de que el pensionado opte por revocar la renta temporal, los recursos deben destinarse a incrementar el valor de la
mesada de la renta vitalicia.

4.5.3.5. La mesada de la renta temporal se recalcula cada afio con base en el saldo de la cuenta individual.
4.5.3.6. La renta temporal debe constituirse por un lapso minimo de 1 afio y maximo de 10 afios.

4.5.3.7. El tltimo pago bajo la renta temporal debe corresponder al saldo total existente en la cuenta de ahorro individual de
ahorro pensional.

4.5.3.8. Cuando no hubiere beneficiarios, los saldos que queden en la cuenta individual de ahorro pensional al fallecer un
pensionado o beneficiarios que estén disfrutando de la renta temporal, debe acrecentar la masa sucesoral, de acuerdo con lo
establecido en el art. 81 de la Ley 100 de 1993.

4.5.4. Asuncion de riesgos

En esta modalidad de pension, durante el tiempo que se encuentre disfrutando de una renta temporal, el pensionado o sus
beneficiarios asumen el riesgo de mercado frente al capital que se ha retenido en su cuenta individual de ahorro pensional
para el pago de la renta temporal, esto es, el riesgo derivado de las variaciones en los precios de los titulos, valores o
participaciones en que se encuentren invertidos tales recursos. Dado que la renta temporal se contrata por un tiempo
determinado y de manera simultanea a la renta vitalicia inmediata, el pensionado no asume el riesgo de extra longevidad.

En cuanto a la renta vitalicia inmediata, el pensionado o sus beneficiarios trasladan a la aseguradora de su eleccién los riesgos
de extra longevidad y de mercado, por lo que el monto de la pension no estéa sujeto a variaciones derivadas de una mayor o
menor longevidad de los asegurados o de las fluctuaciones de los instrumentos en los que se encuentren invertidas las
reservas constituidas por la aseguradora.

4.6. Autorizacién de otras modalidades de pensién

Las sociedades administradoras de fondos de pensiones y de cesantia y las aseguradoras de vida pueden proponer a la
Superintendencia Financiera de Colombia que, en desarrollo de la facultad otorgada por el articulo 79 de la Ley 100 de 1993,
autorice de manera general nuevas modalidades de pensién en el Régimen de Ahorro Individual con Solidaridad, efecto para
el cual, la solicitud debe cumplir con las siguientes condiciones minimas:

4.6.1. Adjuntar una explicacién de la modalidad propuesta, indicando su estructura juridica, técnica y financiera. Para tal
efecto, la modalidad a proponer debe considerar los aspectos técnicos y juridicos establecidos por la normatividad vigente,
tales como, tablas de mortalidad, tasa de interés técnico, limitaciones legales y constitucionales a los montos de la pension y
numero de mesadas, etc.

4.6.2. Indicar de manera expresa los riesgos asociados a la referida modalidad en todas sus etapas, determinando quién
asumira dichos riesgos (aseguradora, pensionado u otros).

4.6.3. Adjuntar un comparativo de la modalidad propuesta frente a cada una de las modalidades de pension contempladas en
la Ley 100 de 1993 y demés autorizadas por la Superintendencia Financiera de Colombia, a efectos de determinar las
diferencias y similitudes con éstas.

4.6.4. Adjuntar simulaciones, con bases de datos reales de pensionados sobre el posible comportamiento de las mesadas
pensionales bajo la modalidad propuesta.

4.7. Condiciones para el ofrecimiento de nuevas modalidades de pension

4.7.1. Disposiciones relacionadas con las modalidades en que intervengan sociedades administradoras de fondos de
pensiones

Las Administradoras de Fondos de Pensiones deben remitir a la Superintendencia Financiera de Colombia la informacién que
se sefiala a continuacion a fin de obtener la respectiva autorizacion:

4.7.1.1. El modelo del contrato a celebrar con el afiliado o sus beneficiarios, como minimo debe contener:

4.7.1.1.1. La descripcién de la modalidad de pensién y los requisitos minimos para acceder a la respectiva modalidad.
4.7.1.1.2. Los beneficios ofrecidos que deben corresponder como minimo a los de ley, esto es, el pago de una pensién por
vejez, invalidez o sobrevivencia, el pago del auxilio funerario por muerte de un pensionado y el pago de las mesadas

pensionales correspondientes.

4.7.1.1.3. La descripcion de los riesgos asociados a la respectiva modalidad de pension, especialmente, los riesgos de extra
longevidad del pensionado y su grupo familiar y los riesgos de mercado.

4.7.1.1.4. La advertencia sobre las variaciones que se pueden presentar en el monto de las mesadas pensionales.

4.7.1.1.5. Las condiciones legales que se deben cumplir para tener la calidad de beneficiarios de ley de un pensionado por
vejez o invalidez y poder acceder a una pension de sobrevivientes.

4.7.1.1.6. La indicacién de que el valor de la mesada pensional no puede ser inferior al salario minimo mensual legal vigente.
4.7.1.1.7. Los mecanismos para el reajuste o recélculo de las pensiones.

4.7.1.1.8. El mecanismo que se utilizara para el pago de las mesadas pensionales, asi como la fecha en que se hara efectivo.
4.7.1.1.9. El costo de la comisién de administracion de los recursos mientras los mismos permanezcan en la cuenta de ahorro

pensional, el cual no puede ser superior al establecido por la Superintendencia Financiera de Colombia para la modalidad de
retiro programado.
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4.7.1.1.10. La advertencia en el sentido que cuando la modalidad seleccionada involucre una operacién de seguros no habra
lugar al cobro de ninguna suma por concepto de comisién de intermediacion.

4.7.1.1.11. La aceptacién expresa del afiliado o sus beneficiarios de los riesgos y condiciones propias de la modalidad de
pension escogida.

4.7.1.2. La nota técnica cuyas bases actuariales no pueden ser distintas a las definidas para el Sistema General de Pensiones
en cuanto a las tablas de mortalidad de invalidos y de rentistas y la tasa de interés técnico real.

4.7.1.3. La descripcion de los procesos, procedimientos y manuales relacionados con la operacion y control de la modalidad
de pension.

4.7.1.4. Cualquier otra informacion que la Superintendencia Financiera de Colombia considere necesaria.

4.7.2. Disposiciones relacionadas con los planes de pensiones asociados a las modalidades de pensién, en las que
intervengan entidades aseguradoras

Las entidades aseguradoras de vida interesadas en explotar alguna de las modalidades autorizadas por la ley o por esta
Superintendencia, deben obtener en forma individual y previa, aprobacion para ofrecer los planes de pensiones
correspondientes, para lo cual deben remitir la siguiente informacion:

4.7.2.1. El modelo del contrato a celebrar que, como minimo, debe contener:

4.7.2.1.1. La cobertura ofrecida, esto es, el pago de una pension, el pago del auxilio funerario por muerte de pensionado y
las mesadas pensionales adicionales que correspondan.

4.7.2.1.2. Las condiciones legales que se deben cumplir para tener la calidad de beneficiarios de ley de un pensionado por
vejez o invalidez y poder acceder a una pension de sobrevivientes.

4.7.2.1.3. La descripcién de los riesgos asociados a la respectiva modalidad de pensién y al plan de pensiones y la
manifestacion expresa del afiliado o sus beneficiarios de que conocen y aceptan las consecuencias de tales riesgos.

4.7.2.1.4. Laindicacién de que el valor de la mesada pensional no puede ser inferior al salario minimo mensual legal vigente
y que los montos de las pensiones se reajustan en los términos y condiciones establecidas por la ley.

4.7.2.1.5. El mecanismo que se utilizara para el pago de las mesadas pensionales, asi como la fecha en que se hara efectivo.

4.7.2.1.6. La advertencia en el sentido que no habra lugar al cobro de ningln gasto por concepto de comisién de
intermediacion.

4.7.2.1.7. La condicion sobre la participacion de utilidades en beneficio de los pensionados, cuando el plan de pensiones
involucre una operacion de seguro.

4.7.2.1.8. La indicacion y descripcion de los beneficios adicionales que otorga el respectivo plan.

4.7.2.2. Un estudio de factibilidad del plan de pensiones, en el cual como minimo, se deben especificar los elementos técnicos
y financieros definidos para el manejo de los recursos pensionales, las necesidades de informacion e indicar si con caracter
general se requiere la implementacion de alguna herramienta o mecanismo para el seguimiento del negocio.

4.7.2.3. Copia del acta de la junta directiva, en donde conste que la administracion de la entidad sometié a consideracion y
aprobacioén de este 6rgano social, el estudio de factibilidad realizado para solicitar la autorizacion para operar el nuevo plan
de pensiones.

4.7.2.4. La descripcion de los ajustes que se realizaran desde el punto de vista operativo, contable y tecnolégico, con ocasion
del nuevo plan de pensiones, para efectos de reportar la informacion a la Superintendencia Financiera de Colombia.

4.7.2.5. La descripcién de los procesos, procedimientos y manuales relacionados con la operacion y control del nuevo plan
de pensiones.

4.7.2.6. Las medidas y procedimientos de control interno previstos para la operacion del nuevo plan de pensiones.

4.7.2.7. La nota técnica cuyas bases actuariales no pueden ser distintas a las definidas para el Sistema General de Pensiones,
en cuanto a las tablas de mortalidad de invalidos y de rentistas y la tasa de interés técnico real de la reserva matematica. la
cual debe ser menor o igual a la empleada en el célculo de la prima. La nota técnica debe atender los requisitos definidos en
el subnumeral 1.8. del Capitulo Il, Titulo IV de la Parte Il de esta Circular.

4.7.2.8. Cualquier otra informacion que la Superintendencia Financiera de Colombia considere necesaria.
4.7.2.9. Modificacion de los planes de pensiones: Toda modificacién que se pretenda realizar a las condiciones establecidas

en el plan de pensiones requiere la aprobacion previa de la Superintendencia Financiera de Colombia, para cuyo efecto
también deben remitirse los ajustes a la nota técnica correspondiente.



