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Resumen

El régimen normativo aplicable a las Grandes Exposiciones de los establecimientos
de crédito, incorporado al ordenamiento juridico colombiano mediante
modificaciones al Decreto 2555 de 2010, tiene como propdsito evitar
concentraciones del riesgo y limitar la pérdida maxima que un establecimiento de
crédito puede enfrentar ante el incumplimiento de una contraparte o grupo
econdmico. En su implementacién se han evidenciado distorsiones asociadas al
tratamiento de exposiciones de naturaleza operativa, transitoria y de corto plazo,
lo que ha permitido identificar la necesidad de introducir ajustes orientados a
mejorar la aplicabilidad de la norma y su consistencia con la operativa del sistema
financiero.

En particular, los establecimientos de crédito realizan de manera recurrente
operaciones transitorias de depdsitos en cuentas de compensacién, cuentas por
cobrar derivadas de la actividad de adquirencia y operaciones intradia o de muy
corto plazo, asociadas a procesos de compensacion, liquidacién y sistemas de pago,
las cuales resultan indispensables para el funcionamiento eficiente del sistema y en
las que no existe una financiacion en sentido econdmico sino una transaccién
netamente operativa.

Actualmente estas operaciones computan para el limite de grandes exposiciones,
generando dificultades operativas para los establecimientos de crédito, que podrian
ocasionar incumplimientos técnicos de los limites a las grandes exposiciones a
pesar de estar asociados a factores exdgenos a la entidad como diferencias
horarias, ciclos de liquidacién, acumulacion de operaciones en dias no habiles y
dependencia de infraestructuras de mercado. Ademas, a partir de mesas de trabajo
con entidades del sector financiero, se identificaron que estas condiciones pueden
derivar en una sobreestimacién del riesgo de concentraciéon y en una asignacién
ineficiente de capital regulatorio.

En este contexto, se hace necesario incorpora excepciones especificas dentro del
marco del Régimen de Grandes Exposiciones relacionadas con: i) operaciones
derivadas de la compensacién y liquidaciéon del mercado cambiario, ii) operaciones
asociadas a la actividad de adquirencia vy iii) operaciones que contribuyen al pago
de impuestos. De esta manera, la propuesta busca ajustar las distorsiones en la
medicién del riesgo de concentracion, mitigar incumplimientos técnicos derivados
de particularidades operativas y promover una asignacién mas eficiente de los
recursos.

De otro lado, reconociendo la misionalidad de la FDN como articulador en el
desarrollo de proyectos estratégicos de infraestructura, se habilita la definicion de
un limite de exposicion maximo del 45% de la base del patrimonio definido en el
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Decreto 1533 de 2022. Para tal fin, la Junta Directiva de la FDN debe analizar,
documentar y aprobar la operacidon acorde con las caracteristicas particulares de
cada proyecto y remitir informacién a la Superintendencia Financiera de Colombia
de acuerdo con las instrucciones que emita esta entidad.
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1. Antecedentes y justificacion de la
propuesta

El marco normativo actual de Grandes Exposiciones tiene como propdsito
evitar la concentracion excesiva del riesgo al que se ven expuestos los
establecimientos de crédito frente a sus contrapartes, lo que limita la
pérdida maxima que podria enfrentar ante el incumplimiento de una o
grupo conectado de ellas, de manera que no se comprometa la solvencia
ni la estabilidad del sistema financiero. Este enfoque responde a
estandares prudenciales internacionales orientados a mitigar riesgos de
concentracion.

En este sentido, el Decreto 1533 de 2022, el cual entrd en vigencia en
agosto de 2025, sustituyd el antiguo régimen de cupos individuales de
crédito por un esquema moderno de Grandes Exposiciones, definiendo
como gran exposicion aquella que iguala o supera el 10% de la base del
patrimonio bdsico y basico adicional frente a una contraparte o grupo
conectado de contrapartes y fijé el limite individual por contraparte en el
25% de dicha base.

Por otro lado, el Decreto 1358 de 2024 modifico el régimen de transicion
del Decreto 1533 de 2022, amplidandolo hasta por sesenta meses
adicionales para entidades con regimenes especiales e Instituciones
Oficiales Especiales.

A su vez, el Decreto 573 de 2025 introdujo precisiones técnicas orientadas
a equilibrar la gestion del riesgo de concentracion con las particularidades
del sistema financiero colombiano, mediante las siguientes medidas: i)
establecié un tratamiento prudencial diferenciado para entes territoriales
y entidades descentralizadas del sector publico, permitiendo no
agregarlos en grupos conectados de contrapartes cuando se acredite su
autonomia administrativa y financiera; ii) reconocio el rol de los fondos
de garantia de naturaleza publica del orden nacional a través de reglas
especificas sobre el tratamiento de garantes en el computo de las Grandes
Exposiciones, entre otros.

Bajo este marco, y teniendo en cuenta la puesta en marcha de lo sefalado
en esta reglamentacién, los establecimientos de crédito vienen ajustando
sus operaciones para dar cumplimiento a estas disposiciones. No
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obstante, se han evidenciado algunas situaciones en las cuales los limites
pueden verse impactados debido a actividades operativas financieras, que
se sefialan a continuacion.

Los establecimientos de crédito efectian de manera recurrente en
operaciones transitorias derivadas en depdsitos en cuentas de
compensacion, cuentas por cobrar derivadas de la actividad de
adquirencia y operaciones intradia o de muy corto plazo, asociadas a
procesos de compensacion, liqguidacion de los sistemas de pago, las cuales
resultan indispensables para el funcionamiento eficiente del sistema
financiero.

Estas operaciones, si bien pueden alcanzar montos significativos en
determinados momentos, se caracterizan por su naturaleza transitoria, su
baja permanencia en balance, la ausencia de discrecionalidad en la
asuncién del riesgo y una relacion de financiamiento en sentido
economico, tal como se detalla en la seccién 2 de este documento. En
consecuencia, su tratamiento como exposiciones crediticias tradicionales
no refleja adecuadamente el perfil de riesgo de este tipo de operaciones
en los establecimientos de crédito.

En el marco del proceso de analisis del control a los limites de grandes
exposiciones, se llevaron a cabo mesas de trabajo con establecimientos
de crédito con el proposito de recopilar informacién sobre la
implementacion practica del esquema vigente. Como resultado, se
identificaron dificultades operativas asociadas al coOmputo de estas
operaciones dentro de los limites regulatorios, incluyendo la posibilidad
gue las entidades puedan incurrir en la materializacion de
incumplimientos técnicos en estas operaciones que se derivan de
diferencias horarias, ciclos operativos o de liquidacion, entre otros.

Estas situaciones evidencian la necesidad de ajustar el tratamiento
regulatorio vigente, con el fin de reflejar de manera mas precisa la
naturaleza de dichas operaciones sin afectar los objetivos prudenciales
del régimen.

En linea con lo anterior, se hace necesario introducir algunas excepciones
a las operaciones computables para el limite de Grandes Exposiciones con
el fin de realizar un tratamiento diferenciado, acotado y proporcional para
operaciones transitorias en depdsitos en cuentas de compensacion,
cuentas por cobrar derivadas de la actividad de adquirencia y operaciones
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intradia o de muy corto plazo, asociadas a procesos de compensacion,
liguidacién y sistemas de pago. Para ello, se propone adicionar los
numerales 12 y 13 del articulo 2.1.2.1.4 del Decreto 2555 de 2010.

Esta propuesta regulatoria busca ajustar la medicion del riesgo de
concentracidon, mitigar la ocurrencia de incumplimientos técnicos
asociados a este tipo de operaciones y promover una asignacion mas
eficiente de los recursos patrimoniales de los establecimientos de crédito.

2. Excepciones a las operaciones
para el limite de las Grandes
Exposiciones

En lo que respecta a las operaciones cambiaras canalizables a través de
las cuentas bancarias en el exterior registradas ante el Banco de la
Republica bajo la modalidad de cuentas de compensacién, a efectos de
las disposiciones de este Decreto se debe tener en cuenta que aplican
para las operaciones que correspondan a saldos de naturaleza
estrictamente operativa que se originan en el desarrollo habitual de la
actividad de intermediacién financiera y en la ejecucion de operaciones
en moneda extranjera y dichos saldos se destinan exclusivamente al
cumplimiento de operaciones cambiarias y responden a dindmicas propias
de los ciclos de ejecucién y cierre de dichas operaciones.

Este tipo de operaciones no surge de decisiones discrecionales de
asuncién de riesgo por parte de los establecimientos de crédito, ni
constituye una relacién de financiacién con vocacion de permanencia. Por
el contrario, se trata de recursos transitorios cuya permanencia en
balance obedece a condiciones operativas inherentes al funcionamiento
del sistema financiero internacional, particularmente asociadas a los
tiempos de procesamiento de pagos, la ejecucidn de instrucciones de
transferencia y la liquidacién efectiva de operaciones en distintas
jurisdicciones.
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En este contexto, se pueden presentar descalces temporales en el
cumplimiento de estas operaciones derivados de factores exdgenos tales
como diferencias horarias entre paises, la existencia de dias no habiles o
feriados en las jurisdicciones involucradas, la coordinacion entre sistemas
de pago y de corresponsalia bancaria, asi como la dependencia de
infraestructuras de liquidacidon que operan bajo distintos calendarios
operativos. Estas condiciones pueden generar la acumulacién temporal de
recursos en las cuentas de las entidades.

Adicionalmente, la naturaleza transitoria de estos saldos implica que los
mismos se extinguen una vez se completa el ciclo de compensacion y
liguidacion de las operaciones subyacentes, por lo cual no existe una
exposicion estructural que deba ser tratada bajo los mismos criterios
prudenciales aplicables a exposiciones con vocacién de permanencia.

En consecuencia, su inclusion dentro del computo del régimen de Grandes
Exposiciones puede dar lugar a distorsiones en la medicion del riesgo de
concentraciéon, al asimilar dindmicas operativas de corto plazo con
posiciones de caracter crediticio.

Por lo anterior, se considera procedente establecer un tratamiento
diferenciado que reconozca la naturaleza instrumental y transitoria de
estas operaciones, permitiendo su exclusion del cdmputo dentro de un
horizonte temporal acotado, consistente con los ciclos operativos del
sistema financiero. Este enfoque contribuye a una medicion mas precisa
del riesgo de concentracién, evitando la generacion de incumplimientos
técnicos derivados de factores operativos ajenos a la gestion del riesgo
crediticio, y preservando al mismo tiempo los objetivos prudenciales del
régimen de Grandes Exposiciones.

En vista de lo anterior y, teniendo en cuenta lo contenido en el articulo
37 de la Resolucién 1 de 2018 del Banco de la Republica, se propone
alinear el plazo limite para las operaciones cambiarias de contado hasta
T+3 siguientes a su negociacion.

En el modelo de adquirencia los establecimientos de crédito administran
recursos que corresponden a flujos transitorios de procesos de pago, los
cuales deben ser transferidos a comercios, agregadores o receptores del
pago en el curso ordinario de la operacién. (Ver Ilustracion 1).
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Ilustracion 1. Modelo de adquirencia mediante pasarela
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Fuente: Documento Técnico actualizacion normativa del sistema de pago de bajo valor,
julio de 2020.

Dichos recursos no constituyen una exposicién estructural de solvencia, ya
que su naturaleza es la de una transferencia temporal de fondos que se
extingue de forma automatica con la liquidacion de la operacion. Al no
implicar una decision discrecional de financiacién ni una relaciéon deudor-
acreedor con vocacidn de permanencia, su inclusion en el régimen de
Grandes Exposiciones puede generar un consumo artificial de los limites
regulatorios. Esta distorsidén podria afectar la competitividad y eficiencia de
los sistemas de pago, especialmente ante acumulaciones de volumen en dias
no habiles o fallas operativas de terceros en la infraestructura de pagos.

En el marco de la actividad de adquirencia, esta problematica adquiere
especial relevancia cuando se consideran los flujos asociados al recaudo y la
canalizacion de recursos hacia entidades publicas. En particular, la inclusidon
del término “/as operaciones generadas con ocasion al pago de impuestos”
en la propuesta de excepcion tiene como objetivo primordial incorporar de
manera expresa los saldos de las cuentas por cobrar que se originan en los
flujos de recursos destinados a la Direccion de Impuestos y Aduanas
Nacionales (DIAN) a través de los bancos autorizados para la recepcion de
los tributos por parte de esta entidad.
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Esta precision resulta necesaria para propender por la eficiencia y el
fortalecimiento del pago de impuestos mediante plataformas electrénicas,
reconociendo que los establecimientos de crédito actuan como facilitadores
instrumentales en el cumplimiento de disposiciones gubernamentales de
caracter tributario. Bajo esta ldgica, se garantiza que los recursos transitorios
destinados al Estado no sean computados para el limite de Grandes
Exposiciones. Se reitera que mediante esta disposicion no se autoriza a
entidades financiera vigiladas para efectuar el recaudo de impuestos, toda
vez que la misma tiene por objeto Unicamente la canalizacion de recursos.

3. Experiencia internacional

La actualizacion del régimen de Grandes Exposiciones en Colombia se
fundamenta en la convergencia con estandares y buenas practicas
internacionales, adoptando principios de proporcionalidad y eficiencia
operativa observados en jurisdicciones de referencia:

1. Estandar del Comité de Basilea (BCBS): En abril de 2014, el Comité de
Supervision Bancaria de Basilea publicd el "Marco supervisor para calcular
y controlar Grandes Exposiciones al riesgo", disefado para actuar como un
respaldo que limite la pérdida maxima ante el incumplimiento de una
contraparte sin comprometer la solvencia de la entidad. Este estandar
reconoce expresamente que las exposiciones interbancarias intradia no
deben estar sujetas al marco de Grandes Exposiciones para evitar
perturbaciones en el funcionamiento de los sistemas de pago y liquidacién.
En Colombia, esto se instrumentalizé mediante la excepcion prevista en el
numeral 7 del Articulo 2.1.2.1.4. del Decreto 1533 de 2022.

2. Unidén Europea (UE): A través del Reglamento (UE) n.© 575/2013 (CRR), la
Union Europea ha implementado excepciones técnicas clave en el numeral
6 del Articulo 390 para proteger la fluidez de la infraestructura financiera.
Las normativas excluyen del cOmputo: i) las exposiciones por operaciones
de divisas durante los dos dias habiles siguientes al pago; ii) los servicios
de pago, corresponsalia y liquidacién que no se prolonguen mas alla del dia
habil siguiente, entre otros.

3. Australia: La regulacién australiana, implementada por la Autoridad
Australiana de Reglamentaciéon Prudencial (APRA) a través de la norma APS
221, es un referente de precisidon técnica para Colombia. En lugar de tratar
los flujos de liquidacion como crédito tradicional, Australia excluye
expresamente aquellas exposiciones que surgen durante el proceso normal
de cumplimiento de contratos relacionados con el mercado. La ldgica de
APRA es permitir la fluidez de la infraestructura financiera sin imponer
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restricciones nominales a saldos que son meramente instrumentales. No
obstante, la norma establece un limite claro: la exclusién solo es valida
mientras la operacion esté dentro de su ciclo operativo; si la transaccion
permanece sin liquidar después de su fecha de vencimiento de entrega, el
valor debe computarse como una exposicion de riesgo corriente,
reconociendo que el saldo ha pasado de ser un flujo técnico a un riesgo de
contraparte real.

La experiencia internacional confirma que un régimen moderno de Grandes
Exposiciones debe evitar la sobreestimacién nominal del riesgo eliminando
partidas técnicas derivadas de depodsitos en cuentas de compensacion,
cuentas por cobrar derivadas de operaciones de adquirencia y operaciones
intradia, adoptando plazos de T+1 (pagos) y T+3 (cambiario). En ese
sentido la presente propuesta se alinea con la técnica regulatoria de
Australia y la Union Europea, con el fin de ajustar la medicidén del riesgo de
concentracién, mitigar la ocurrencia de incumplimientos técnicos cuando se
generan este tipo de operaciones y promover una asignacion mas eficiente
de los recursos patrimoniales de los establecimientos de crédito.

4. Vigencia e instrucciones por parte
de la Superintendencia Financiera
de Colombia

Las disposiciones de la propuesta regulatoria entraran a regir para los
establecimientos de crédito a partir de su publicacion.

La Superintendencia Financiera de Colombia contara con un plazo de seis
(6) meses, contados a partir de la vigencia del decreto, para expedir las
instrucciones, lineamientos técnicos y demas disposiciones de caracter
operativo que se requieran.

5. Tratamiento diferencial
Financiera de Desarrollo Nacional
(FDN)

La Financiera de Desarrollo Nacional (FDN) tiene como misidon promover,
financiar y apoyar proyectos de infraestructura estratégica que contribuyan
al desarrollo econdmico y social del pais. En desarrollo de esta funcién, la
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entidad participa en operaciones de financiacion especializada asociadas a
proyectos de gran escala, cuyos requerimientos de inversion suelen exceder
significativamente los montos observados en las operaciones tradicionales de
crédito corporativo.

En este contexto, la aplicacion estricta del limite general de grandes
exposiciones equivalente al 25% puede generar una restriccion estructural
para el cumplimiento de la misién institucional de la FDN. Dado el tamano de
los proyectos financiados y la concentracion inherente a este tipo de
operaciones, una unica exposicion puede alcanzar niveles que, aun siendo
consistentes con una adecuada gestion del riesgo, excedan el limite general
previsto para entidades que no tienen dentro de su misionalidad el desarrollo
y ejecucidn de politica publica.

La propuesta busca incorporar un mecanismo de flexibilidad regulatoria
sujeto a estrictos controles de gobierno corporativo y supervisién, siempre
dando cumplimiento a los estandares internacionales en materia de gestién
y supervision prudencial del riesgo de concentracion.

Adicionalmente, la flexibilidad propuesta se justifica en las caracteristicas
particulares de la FDN como Institucion Oficial Especial y en la existencia de
un esquema de supervision permanente por parte de la Superintendencia
Financiera de Colombia. Al respecto es importante senalar que el EOSF
establece con respeto a esta entidad:

"ARTICULO 258. ORGANIZACION. Naturaleza juridica. La Financiera de
Desarrollo Nacional S. A., cuya creacion fue autorizada por la Ley 11 de
1982, es una sociedad de economia mixta vinculada al Ministerio de
Hacienda y Crédito Publico.

Objeto. La Financiera de Desarrollo Nacional S. A., con un régimen legal
propio, tiene por objeto principal promover, financiar y apoyar empresas o
proyectos de inversion en todos los sectores de la economia, para lo cual
podra (...)

(Negrilla fuera de texto original)

En este contexto, la posibilidad de establecer limites diferenciados constituye
una herramienta prudencial que permite atender las especificidades de la
entidad relacionadas con la promocidn, financiamiento y apoyo de los
proyectos de infraestructura del pais.

Con base en informacion suministrada por la FDN al cierre de 2025, se puede
observar que la aplicacidn estricta del limite general del veinticinco por ciento
(25%) implica una reduccidn significativa en su capacidad de financiacién,
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pasando de niveles cercanos a un billén de pesos por proyecto a montos
aproximados de cuatrocientos treinta mil millones de pesos por proyecto.

Esta disminucidén sustancial en la capacidad de la FDN para participar en estas
financiaciones, dado el tamafo de los proyectos de infraestructura
estratégica y la limitada profundidad del mercado financiero colombiano para
este tipo de activos, no sélo reduce la participacién de la entidad, sino que
puede comprometer directamente el cierre financiero de los proyectos,
poniendo en riesgo su ejecucion.

De manera particular, el impacto se concentra en operaciones activas que
presentan exposiciones que exceden o se encuentran proximas a exceder
dichos limites, ya sea en funcién de los compromisos contractuales asumidos
o del saldo de cartera vigente. Dentro de estas exposiciones se destacan: i)
Buga - Buenaventura, ii) Autopista Mar 1, iii) Conexion Norte y iv) Primera
Linea Metro de Bogotd, cuyo porcentaje de exposicion oscila entre el 25% vy
el 43% de la base patrimonial calculada conforme a lo establecido en el
Decreto 1533 de 2022.

Adicionalmente, el impacto de esta restriccidon trasciende la capacidad
individual de financiamiento de la FDN. La entidad cumple un papel
estratégico como estructurador, articulador y financiador ancla de proyectos
de infraestructura, lo que permite movilizar recursos provenientes de
inversionistas institucionales, banca comercial, organismos multilaterales y
otros financiadores nacionales e internacionales. En numerosos proyectos, la
participacion temprana de la FDN constituye una sefal de confianza para el
mercado y un elemento determinante para alcanzar el cierre financiero,
particularmente en iniciativas que presentan altos requerimientos de capital
0 riesgos asociados a etapas iniciales de desarrollo.

En este sentido, una disminucion significativa de la capacidad de exposicion
de la FDN no solo reduce su participacion directa en las operaciones de
financiamiento, sino que también puede limitar la capacidad del sistema
financiero para atraer recursos complementarios hacia proyectos
estratégicos. Lo anterior resulta especialmente relevante en un contexto en
el que Colombia enfrenta importantes necesidades de inversién en
infraestructura de transporte, energia, agua, saneamiento basico, transicion
energética y logistica, sectores que requieren esquemas robustos de
movilizacién de capital de largo plazo.

De acuerdo con las estimaciones del Plan Maestro de Transporte Intermodal,
el pais requiere inversiones superiores a $165 billones entre 2023 y 2035,
ademas de recursos adicionales para las décadas posteriores, lo que
demanda una participacién activa de entidades especializadas con capacidad
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técnica y financiera para estructurar y movilizar recursos hacia proyectos de
gran escala.

De otro lado, la posibilidad de que los limites de exposicién aplicables a la
financiacion especializada de proyectos de infraestructura sean definidos por
la Junta Directiva, y con conocimiento por parte de la Superintendencia
Financiera de Colombia, constituye una medida que busca gestionar el riesgo
a través de su d6rgano corporativo y brindar insumos para la labor de
supervisién. De esta manera, la definicién de limites superiores obedecera a
procesos formales de evaluacién y administracion de riesgos sujetos a
trazabilidad, documentacién y supervision permanente.

Asimismo, la asignacidn de esta facultad a la Junta Directiva resulta
consistente con la naturaleza de la financiacidn de infraestructura y con el
principio de proporcionalidad regulatoria. En este contexto, permitir que la
Junta Directiva determine limites de exposicibn acordes con las
caracteristicas particulares de cada proyecto no elimina los controles
prudenciales, sino que los complementa mediante una evaluacion caso a caso
realizada por el maximo 6rgano de administracién de la entidad. Por tal
motivo, el Proyecto de Decreto que acompafa este documento técnico toma
como base el analisis de las operaciones activas mencionadas en esta seccion,
a partir de la cual se establece un limite maximo de exposicion del 45% de
la base patrimonial.

6. Comentarios recibidos en la fase
de publicacion

En cuanto a la fase de publicacion a comentarios, el proyecto de decreto y
su documento técnico fueron publicados para comentarios en la pagina web
del Ministerio de Hacienda y Crédito Publico y de la URF entre el 12 y el 27
de mayo de 2026. Se recibieron comentarios de 14 personas: Fabio Munevar
Rodriguez, FDN, Asobancaria, Bancolombia, Colombia Fintech, KOA,
Asobolsa, Asofiduciarias, la Camara de Riesgo Central de Contraparte, Visa,
Credibanco, Bold CF, Nubank y Addi CF. En particular se acogieron
comentarios relacionados con:

o Plazo de las operaciones cambiarias de contado (spot): se acogid
parcialmente la propuesta de ajustar el plazo para armonizarlo con la
normativa cambiaria, reconociendo que estas operaciones pueden
liquidarse hasta en T+3. No obstante, no se acepté ampliar el plazo mas
alla de tres dias habiles.
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Precisidn sobre las cuentas utilizadas en la compensacion y liquidacién
cambiaria: se acogieron varios comentarios que advertian posibles
ambigledades en la referencia a las “cuentas de compensacién”. En
respuesta, se ajustd la redaccion para remitir expresamente a las
disposiciones de la Resolucion 1 de 2018 del Banco de la Republica sobre
cuentas bancarias en el exterior registradas bajo la modalidad de cuentas
de compensacidén, aclarando el alcance de la excepcidn.

Momento desde el cual se cuenta la excepcion del numeral 13: se acogio
la propuesta de precisar que el plazo debe contarse desde la fecha de
liquidacién de la operacidn y no desde su realizacién, con el fin de eliminar
vacios interpretativos y reflejar adecuadamente los riesgos operativos
que busca cubrir la excepcidn.

Financiacién de proyectos de infraestructura por parte de la FDN: Se
acogid parcialmente la solicitud presentada para flexibilizar los limites de
grandes exposiciones aplicables a la financiacion de proyectos de
infraestructura por parte de la Financiera de Desarrollo Nacional (FDN).
En particular, se establecio un tratamiento especial para la FDN,
permitiéndole, previa aprobacién de su Junta Directiva, fijar limites de
exposicion de hasta el 45% de la base patrimonial para la financiacidn de
proyectos de infraestructura. La aplicacion de este tratamiento diferencial
estara sujeta a la elaboracion de un documento técnico, el cual debera
ser remitido a la Superintendencia Financiera de Colombia.
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