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Por el cual se modifica el Decreto 2555 de 2010y se establece la metodologia para el céiculo de la
rentabilidad minima que deberén garantizar las Sociedades Administradoras de Fondos de Pensiones y de
Cesantias a los afiliados a los distintos tipos de fondos de pensiones obligatorias del esquema de
“‘multifondos” y los periodos aplicables para su calculo y verificacion

EL PRESIDENTE DE LA REPUBLICA DE COLOMBIA

En uso de sus atribuciones constitucionales, y en particular, las previstas en los numerales 11 y 25 del
articulo 189 de la Constitucion Politica, en concordancia con el articulo 101 de la ley 100 de 1993,
modificado por el articulo 52 de la Ley 1328 de 2009.

CONSIDERANDO

Que mediante la Ley 1328 de 2009 se introdujo un esquema de varios fondos de pensiones o "Multifondos”
gestionados por las sociedades administradoras del Régimen de Ahorro Individual con Solidaridad.

Que constituye una obligacion del Gobierno Nacional determinar la forma como se calculara la rentabilidad
minima de cada uno de los tipos de fondos de pensiones obligatorias dentro del esquema de “Muitifondos”.

Que es importante contar con mecanismos que permitan |a participacion de expertos que conduzcan a la
formulacion de recomendaciones a las autoridades competentes, de manera que se procure el objetivo
planteado en la ley con el esquema de “Multifondos”.

DECRETA

Articulo 1. Rentabilidad Minima Obligatoria de los Fondos de Pensiones Obligatorias. Se sustituye el
TITULO 5 del LIBRO 6 de la PARTE 2 del Decreto 2555 de 2010, el cual quedara asi:

“TITULO 5 RENTABILIDAD MINIMA OBLIGATORIA DE LOS FONDOS DE PENSIONES
OBLIGATORIAS

Articulo 2.6.5.1.1. Determinacion de la Rentabilidad Minima. La Superintendencia Financiera de
Colombia calculara, verificara y divuigara, conforme a las reglas que se determinan en el Tituio 5 del Libro
6 de la Parte 2 de! presente decreto, la rentabilidad minima obligatoria para cada uno de los tipos de
fondos de pensiones obligatorias.

Articulo 2.6.5.1.2. Mefodologia para el calculo de la Rentabilidad Minima obligatoria de los fondos de
pensiones obligatorias. La rentabilidad minima obligatoria de cada uno de los tipos de fondos de
pensiones obligatorias sera determinada con base en Ia suma de los siguientes factores ponderados:

1. Componente de Referencia. El cual podréa estar conformado por la rentabilidad de un portafolic de
referencia, por la suma ponderada de las rentabilidades calculadas con base en un conjunto de indices
del mercado o por una combinacion de ambos elementos.
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Para cada tipo de fondo de pensiones obligatorias se establecera un Componente de Referencia que
tenga en consideracion criterios de largo plazo. Para la construccién dei Componente de Referencia la
Superintendencia Financiera de Colombia podra utilizar un portafolio de referencia para cada tipo de
fondo de pensiones obligatorias o el mismo para todos los tipos de fondos, con ponderacién distinta
dentro del componente de referencia debido a las diferencias estructurales de cada uno de ellos..

2. Promedio ponderado de las rentabilidades acumuladas efectivas anuales para cada tipo de fondo de
pensiones obligatorias, atendiendo el periodo de calculo correspondiente a cada uno de ellos,
calculado para el tipo de fondo i como:

N
prom
o= Z W, F;

ij=1

Donde:
0<aw, <(N-1)"

r/" : rentabilidad promedio ponderada obtenida durante el periodo de calculo por el tipo de fondo i

i tipo de fondo (conservador, moderado o de mayor riesgo)

ff: tipo de fondo / administrado por la AFP j

N: nimero de fondos de pensicnes obligatorias que hacen parte del céiculo

r, - rentabilidad obtenida durante el pericdo de calculo por el tipo de fondo 7 administrado por la AFP j.

w, . ponderacion asignada a r, en la rentabilidad promedio del fondo /. Esta ponderacién se

construira a partir de la participacion del saldo promedio diario del tipo de fondo i administrado por la
AFP j dentro de la suma de los saldos promedios diarios de los tipos de fondo i administrados por
todas las AFP. No obstante, cuando las participaciones de los fondos de pensiones obligatorias

superen el porcentaje maximo de ponderacion (N —1)"', los excesos seran distribuidos

proporcionaimente entre los demas fondos de pensiones obligatorias del mismo tipo hasta agotarlos. Si
como resultado de la aplicacion de este procedimiento la participacion de los fondos de pensiones

obligatorias resultara superior a (N —1)", se repetira el procedimiento.

Paragrafo 1. Los factores seftalados en los numerales 1 y 2 se ponderaran en los siguientes porcentajes
de participacion:

Fondo Conservador _ 30% 70%
| Fondo Moderado 20% 80%
Fondo de Mayor Riesge | 10% 90%

Paragrafo 2. La rentabilidad minima obligatoria para cada uno de los tipos de fondos de pensiones
obligatorias sera la que resulte inferior entre las opciones A y B que se serialan en el cuadro siguiente:
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i o
La suma de los factores La suma de los factores
Fondo Conservador ponderados, disminuidos en | ponderados, menos 200 puntos
un 30% basicos
La suma de los factores La suma de los factores
Fondc Moderado ponderados, disminuidos en | ponderados, menos 300 puntos
un 35% basicos
L.a suma de los factores La suma de los factores
Fondo de Mayor Riesgo ponderados, disminuidos en | ponderados, menos 400 puntos
un 40% basicos

Paragrafo 3. Corresponde a la Superintendencia Financiera de Colombia, a través de instrucciones de
caracter general definir fos criterios metodologicos para la composicidn del Componente de Referencia,
previsto en el numeral 1 de este articulo.

Asi mismo, en caso de que la composicion del componente de referencia involucre un portafolio de
referencia la Superintendencia Financiera de Colombia: i} Actualizara y valorara a precios de mercado el
portafolio de referencia, y ii) Divulgara amplia y oporiunamente la composicion del portafolio de referencia,
asi como los cambios que se introduzcan como resultado de su ajuste a fas condiciones del mercado.

Articulo 2.6.5.1.3. Calculo de la rentabilidad acumulada de cada tipo de fondo de pensiones
obligatorias. La rentabilidad acumulada arrojada por cada tipo de fondo de pensiones obligatorias sera
equivalente a la tasa interna de retorno en terminos anuales del flujo de caja diario correspondiente al

periodo de calculo.

Para estos efectos, el flujo de caja diario es aquel que considera como ingresos el valor de cada tipo de
fondo al inicio de operaciones del primer dia del periodo de calculo y el valor neto de los aportes diarios del
periodo, y como egresos el valor del tipo de fondo al cierre del dltimo dia del periodo de caiculo.

Paragrafo 1. Se entendera como valor neto, el valor resultante después de deducir de los aportes y
traslados recibidos, los retiros, anulaciones y trasliados efectuados.

Paragrafo 2. En ningn caso podran divulgarse al pibtico los rendimientos o rentabilidades acumuladas de
cada tipo de fondos de pensiones obligatorias con periodos de calculo inferiores a los referidos en el
articulo 2.6.5.1.4 del presente decreto, sin perjuicio de lo previsto en la ley.

Articulo 2.6.5.1.4. Periodo de calculo de la rentabilidad minima. Los periodos de célculo de la
rentabilidad minima obligatoria acumulada seréan;

Fondo Conservador 36 meses

Fondo Moderado 48 meses
[ Fondo de Mayor Riesgo 60 meses |




DECRETO O 294Y e Pagina 4 de 6

Continuacion del Decreto “Por el cual se modifica el Decreto 2555 de 2010 y se establece ia metodologia
para el célculo de la rentabilidad minima que deberan garantizar las Sociedades Administradoras de |
Fondos de Pensiones y de Cesantias a los afiliados a los distintos tipos de fondos de pensiones
obligatorias del esquema de “muitifondos” y los periodos aplicables para su célculo y verificacion”

Articulo 2.6.5.1.5. Verificacién. £l cumplimiento de la rentabilidad minima obligatoria sera verificado
mensualmente por la Superintendencia Financiera de Colombia.

Para el efecto, comparara la rentabilidad acumulada en términos efectivos anuales obtenida por cada tipo
de fondo de pensiones obligatorias durante el periodo de calculo comespondiente, con la rentabilidad
minima obligatoria calculada para el mismo periodo de acuerdo con lo dispuesto en el Titulo 5 def Libro 6
de la Parte 2 dei presente decreto.

Paragrafo. La Superintendencia Financiera de Colombia divulgara a mas tardar el quinto dia habit
siguiente a la fecha de verificacion, la rentabilidad minima obligatoria para cada uno de los tipos de fondos
de pensiones obligatorias.

Articulo 2.6.5.1.6. Obligacion de garantizar la rentabilidad minima. Cuando la rentabilidad acumulada
en términos efectivos anuales obtenida por alguno de los tipos de fondos de pensiones obligatorias durante
el periodo de calculo correspondiente sea inferior a la rentabilidad minima obligatoria exigida, las
Sociedades Administradoras de Fondos de Pensiones y Cesantias deberan responder con sus propios
recursos por los defectos.

En este caso se afectara en primer término la reserva de estabilizacion de rendimientos constituida para el
tipo de fondo que presente defecto de rentabilidad, mediante el aporte de la diferencia entre el valor del
fondo al momento de la verificacion y el valor que éste deberia tener para alcanzar la rentabilidad minima

obligatoria.

Articulo 2.6.5.1.7. Reserva de estabilizacion para cada tipo de fondo. Las Sociedades Administradoras
de Fondos de Pensiones y Cesantias deberan mantener una reserva de estabilizacion de rendimientos
para cada tipo de fondo de acuerdo con lo previsto en el Titulo 4 del Libro 6 de ia Parte 2 del Decreto 2555
de 2010, aplicande sus reglas individualmente para cada uno de los tipos de fondos de pensiones
obligatorias. Los recursos de una reserva solo podran ser utilizados para cubrir los defectos de rentabilidad
minima det tipo de fondo para el cual fue constituida.

Articulo 2.6.5.1.8. Mecanismos de participacion. E| Gobiemo Nacional establecerd mecanismos que
permitan la participacion de expertos en materias financieras, de mercado de capitales y/o estructuracion y
administracion de portafolios de inversion, para la revisidon y discusion de los siguientes temas: i)
Metodologia para la determinacion de rentabilidad minima, evaluando la posibilidad de incrementar el
porcentaje de participacion del Componente de Referencia. ii) Metodologia para establecer el Componente
de Referencia, evaluando la viabilidad y conveniencia de incorporar indices que puedan ser replicados por
los fondos de pensiones obligatorias, y iii) Estructura del régimen de inversiones de cada uno de los fipos
de fondos de pensiones obligatorias, que conduzcan a la formulacion de recomendaciones a las
autoridades competentes sobre dichos aspectos.

Articulo 2.6.5.1.9. Rentabilidad minima para el Fondo de Retiro Programado. Hasta tanto se expida
una metodologia de rentabilidad minima aplicable al Fondo de Retiro Programado, éste se regira en lo
general por lo previsto en el Tituio 5 del Libro 6 de la Parte 2 del presente decreto, en particular por lo
dispuesto para el Fondo Conservador.

Articulo 2.6.5.1.10. Transicion. Para la implementacion de lo previsto en el Titulo 5 del Libro 6 de |a Parte
2 del presente decreto se establecen las siguientes reglas de transicion; :
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1. Fondo conservador: A partir del 31 de agosto de 2012 la Superintendencia Financiera de Colombia
realizara la primera revision de rentabilidad minima. Para el efecto, se tomara como periodo de célculo
los (ltimos doce (12) meses. En las revisiones posteriores se adicionaran al periodo de calculo los
meses transcurridos hasta completar el periodo de veintitrés (23) meses. Si durante el citado periodo
alglin fondo presenta un defecto de rentabilidad minima, la Sociedad Administradora del mismo debera
constituir una provision por el valor equivalente al mencionado defecto. La primera verificacion de
rentabilidad minima obligatoria se realizara a partir del 31 de agosto de 2013. Para el efecto, se tomara
como periodo de caiculo los Ultimos veinticuatro (24) meses. En las verificaciones posteriores se
adicionaran al periodo de calculo los meses transcurridos hasta completar el periodo de céaiculo
previsto en el articulo 2.6.5.1.4 del presente decreto.

2. Fondo moderado: A partir del 31 de agoste de 2013 la Superintendencia Financiera de Colombia
realizara la primera revision de rentabilidad minima. Para el efecto, se tomara como periodo de céalculo
fos Ultimos veinticuatro (24) meses. En las revisiones posteriores se adicionaran al periodo de calculo
los meses transcurridos hasta completar el periodo de treinta y cinco (35) meses. Si durante el citado
periocdo algun fondo presenta un defecto de rentabilidad minima, la Sociedad Administradora del
mismo debera constituir una provision por el valor equivalente al mencionado defecto. La primera
verificacion de rentabilidad minima obligatoria se realizara a partir del 31 de agosto de 2014. Para el
efecto, se tomara como periodo de calculo los ultimos treinta y seis (36) meses. En las verificaciones
posteriores se adicionaran al periodo de calculo los meses transcurridos hasta completar el periodo de
calculo previsto en el articulo 2.6.5.1.4 del presente decreto.

3. Fondo de mayor riesgo: A partir del 31 de agosto de 2013 la Superintendencia Financiera de Colombia
realizara fa primera revision de rentabilidad minima. Para el efecto, se tomar& como periodo de célculo
los Ultimos veinticuatro (24) meses. En las revisiones posteriores se adicionaran al periodo de calculo
los meses transcurridos hasta completar el periodo de treinta y cinco {35) meses. Si durante el citado
periodo algin fondo presenta un defecto de rentabilidad minima, la Sociedad Administradora del
mismo debera constituir una provision por el valor equivalente al mencionado defecto. La primera
verificacién de rentabilidad minima obligatoria se realizara a partir del 31 de agosto de 2014. Para el
efecto, se tomara como periodo de calculo los ditimos treinta y seis (36) meses. En las verificaciones
posteriores se adicionaran al periodo de célculo los meses transcurridos hasta completar el periodo de
calculo previsto en el articulo 2.6.5.1.4 del presente decreto. Para este fondo en particular y entre el 31
de agosto de 2013 y el 31 de julio de 2015, los porcentajes y puntos basicos previstos en el paragrafo
segundo del articulo 2.6.5.1.2 del presente decreto, seran los siguientes:

La suma de los factores La suma de los factore
31 de ag% T’i?g: 223 11 :’ adlde ponderados, disminuidos en | ponderados, menos 500 puntos
J un 50% basicos
La suma de los factores La suma de los factores
31de ag% ?itocn:: 22811 g’ a31de ponderados, disminuidos en | ponderados, menos 430 puntos
: un 43% basicos
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4. Lo previsto en el paragrafo segundo del articulo 2.6.5.1.3 no aplicara hasta que se cumpla el periodo
de célculo de cada uno de los tipos de fondo de pensiones obligatorias, entre tanto, las rentabilidades a
divulgar por tipo de fondo seran las publicadas por la Superintendencia Financiera de Colombia.

Articulo 2. Vigencia. El presente decreto rige a partir del dia 15 de septiembre de 2010.

PUBLIQUESE Y CUMPLASE
Dado en Bogota D.C., a los

N\

Ministro de Hagienda y Crédito Publico
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