REPUBLICA DE COLOMBIA
MINISTERIO DE HACIENDA Y CREDITO PUBLICO
SUPERINTENDENCIA DE VALORES
RESOLUCION NUMERO 0275 DE 2001
( 23 de mayo)

Por la cual se establecen los requisitos que deben acreditar las personas juridicas
publicas y privadas que pretendan ser destinatarias de la inversién de recursos de los
fondos de pensiones

EL SUPERINTENDENTE DE VALORES
En ejercicio de las facultades consagradas en los incisos 3° y 4° del articulo 100 de la
Ley 100 de 1993, y

CONSIDERANDO:

Que el tercer inciso del articulo 100° de la Ley 100 de 1993 establece que la Superintendencia
de Valores debera definir los requisitos que deban acreditar las personas juridicas destinatarias
de inversion o colocacion de recursos de los fondos de pensiones,

RESUELVE:

Art. 1°.- Objeto y ambito de aplicacién.- Mediante la presente resolucion, se establecen los
requisitos que acreditaran las personas juridicas publicas y privadas, como condicién para que
los fondos de pensiones inviertan sus recursos en los valores que aquéllas emitan.

Lo dispuesto en la presente resolucion se aplicara a las personas juridicas de naturaleza
privada, cualquiera que sea su forma de asociacion, a las empresas industriales y comerciales
del Estado, a las sociedades de economia mixta, y en cuanto resulte aplicable, a las entidades
territoriales y en general a todas las personas juridicas de naturaleza publica, con excepcion de
la Nacion.

Art. 2°.- Alcance.- Sin perjuicio del cumplimiento de las leyes que les sean aplicables, las
personas juridicas interesadas en que los valores que emitan puedan ser adquiridos por los
fondos de pensiones deberan adoptar medidas especificas respecto de su gobierno, su
conducta, y su informacion, de conformidad con lo previsto en los articulos siguientes de la
presente resolucion, con el fin de asegurar tanto el respeto de los derechos de quienes
inviertan en sus acciones o en cualquier otro valor que emitan, como la adecuada
administracion de sus asuntos y el conocimiento publico de su gestion.

Tratandose de sociedades comerciales emisoras de valores, los estatutos sociales deberan
prever que las respectivas juntas o consejos directivos seran los organismos responsables de
asegurar el efectivo cumplimiento de los requisitos establecidos en la presente resolucion.

Las deméas personas juridicas deberan establecer, mediante mecanismos idéneos, que su
maximo 6rgano administrativo respondera por asegurar el cumplimiento de los mencionados
requisitos.

Art. 3°.- Requisitos respecto del gobierno de los emisores.- Las personas juridicas interesadas
en que los fondos de pensiones inviertan en los valores emitidos por ellas, deberan prever en
sus estatutos lo necesario para asegurar el respeto a los derechos de todos sus accionistas y
demas inversionistas en valores, lo que incluird como minimo lo siguiente:

1. Mecanismos especificos que permitan la evaluacion y el control de la actividad de los
administradores, de los principales ejecutivos y de los directores.

2. Mecanismos concretos que permitan la prevencion, el manejo y la divulgacion de los
conflictos de interés que pueda enfrentar la respectiva persona juridica; siempre que resulte
aplicable, los mecanismos se referiran a los conflictos de interés que puedan presentarse entre
los accionistas y los directores, los administradores o los altos funcionarios, y entre los
accionistas controladores y los accionistas minoritarios.

3. Mecanismos especificos que permitan a los accionistas y demas inversionistas, o a sus
representantes, la identificacion y divulgacién de los principales riesgos del emisor.

4. Mecanismos especificos que aseguren que la eleccion del revisor fiscal por parte de la
asamblea de accionistas se hara de manera transparente, y con base en la evaluacion objetiva



y publica de distintas alternativas.

5. Mecanismos especificos que garanticen que los hallazgos relevantes que efectué el revisor
fiscal seran comunicados a los accionistas y demas inversionistas, con el fin de que estos
cuenten con la informacién necesaria para tomar decisiones sobre los correspondientes
valores.

6. Mecanismos especificos que permitan que los accionistas y demas inversionistas o sus
representantes encarguen, a su costo y bajo su responsabilidad, auditorias especializadas del
emisor, empleando para ello firmas de reconocida reputacion y trayectoria.

7. Mecanismos especificos que aseguren la implementacion de sistemas adecuados de control
interno, y que permitan a los accionistas y demas inversionistas o a sus representantes, hacer
un seguimiento detallado de las actividades de control interno y conocer los hallazgos
relevantes.

8. Mecanismos especificos que permitan a los accionistas minoritarios o a sus representantes,
obtener la convocatoria de la asamblea general de accionistas cuando quiera que existan
elementos de juicio que razonablemente conduzcan a pensar que dicha asamblea es necesaria
para garantizar sus derechos, o para proporcionarles informacién de la que no dispongan.

9. Mecanismos especificos que aseguren un tratamiento equitativo a todos los accionistas y
demas inversionistas

10. Mecanismos especificos que permitan a los accionistas y demas inversionistas, reclamar
ante la respectiva persona juridica el cumplimiento de lo previsto en los Cédigos de Buen
Gobierno.

Paragrafo. Cuando la persona juridica emisora no se rija por estatutos, adoptara normas de
nivel por lo menos equivalente al estatutario, con el fin de asegurar lo previsto en el presente
articulo, en cuanto pueda resultar aplicable a su propia naturaleza.

Art. 4°.- Requisitos de divulgacién de los mecanismos de gobierno de los emisores.- Las
personas juridicas interesadas en que los fondos de pensiones inviertan en los valores emitidos
por ellas, deberan informar al mercado por lo menos los siguientes aspectos de sus practicas
de gobierno:

1. Criterios y procedimientos de eleccién, funciones, composicién, responsabilidades e
independencia de la junta o consejo directivo u 6rgano equivalente, asi como las politicas
generales aplicables a la remuneracién y a cualquier beneficio econémico que se conceda a
sus miembros

2. Criterios y procedimientos de designacién y responsabilidades de los representantes legales,
y de los principales ejecutivos, asi como la revelacion de los sistemas generales y las politicas
de remuneracion e incentivos.

3. Identificacién sobre los principales beneficiarios reales de las acciones que conforman el
control de la sociedad, y de tratarse de otra clase de persona juridica, informacién sobre sus
propietarios y controlantes.

4. Criterios aplicables a las relaciones econémicas entre el emisor y sus accionistas
mayoritarios u otros controlantes, sus directores, administradores y principales ejecutivos, y las
demas personas a quienes se refieren los numerales anteriores, incluyendo sus parientes,
socios y demas relacionados, y a la divulgacién al mercado de las mismas.

5. Criterios aplicables a las negociaciones que los directores, administradores y funcionarios
realicen con las acciones y los demas valores emitidos por el correspondiente emisor, a su
politica de recompra de acciones, y a la divulgacion al mercado de las mismas.

6. Criterios de seleccion de los principales proveedores de insumos o materias primas del
emisor, y en general de sus principales proveedores de bienes y servicios, asi como criterios
aplicables a la divulgacion de los vinculos juridicos y econdmicos existentes entre los
principales proveedores y compradores y el emisor, y entre aquéllos y las personas a las que
se refiere el numeral 4° del presente articulo.

7. Criterios de seleccion objetiva, remuneracion, e independencia del revisor fiscal, y de
cualquier otro auditor privado del emisor.

8. Criterios, politicas y procedimientos aplicables a la transparencia de la informacién que debe
ser suministrada a los accionistas, a los demas inversionistas, al mercado y al publico en
general.

9. Normas internas sobre ética, sanciones y resolucion de conflictos.

10. Programas de difusion de los derechos y obligaciones de los accionistas y de los demas
inversionistas, y mecanismos que permitan la adecuada atencién de sus intereses. En todo
caso, el respectivo programa contemplara una oficina de atencion a los inversionistas, y el



nombre de la persona natural encargada de dirigirla. Dicha oficina servira como enlace entre
aquéllos y los érganos de gobierno del respectivo emisor, y en general se ocupara de atender
sus necesidades y los requerimientos que le formulen.

Paragrafo: En el caso de personas de naturaleza publica, cuando el procedimiento de seleccion
de determinado funcionario y sus funciones sean establecidos por la ley, se explicara lo
pertinente en el Codigo de Buen Gobierno que se ponga a disposicion del publico. En todo
caso lo previsto en el presente articulo les sera aplicable, salvo cuando no corresponda a su
naturaleza.

Art. 5°.- Estandares minimos de informacién.- En todos los casos, las personas juridicas
emisoras deberan suministrar al mercado, informacion oportuna, completa y veraz sobre sus
estados financieros y sobre su comportamiento empresarial y administrativo. Como minimo, las
personas juridicas interesadas deberan:

1. Divulgar al mercado, de manera oportuna, la informacién completa y exacta sobre los
aspectos esenciales del emisor, incluyendo su estado financiero y contable, las operaciones
sobre acciones y otros valores propios, las oportunidades y los problemas que corresponden a
la evolucién de su actividad, lo relacionado con su organizacion y con el desarrollo de la
misma, su entorno competitivo, sus proyectos empresariales, o de no ser ese el caso, los
proyectos que correspondan a su propia naturaleza.

La informacion a que se refiere el inciso anterior incluira, entre otros temas, los flujos de caja
proyectados del emisor, las garantias que haya constituido en su propio beneficio o de
terceros, su clase, estado y desempefio, y el valor del mercado de las mismas, y la informacion
relevante sobre su manejo de riesgos, y sobre sus politicas de administracion e inversiones.
Adicionalmente, el informe debera detallar el estado de endeudamiento bancario, y los
principales acreedores.

2. Divulgar al mercado, de manera oportuna, la informacién completa y exacta sobre las
condiciones personales y profesionales de los miembros de las juntas directivas, de los
consejos directivos, y de los érganos de control interno, y de no existir éstos, de los 6rganos
equivalentes, al igual que de los representantes legales y demas funcionarios ejecutivos del
emisor, de tal manera que permitan conocer su calificacion y experiencia, con relacién a la
capacidad de gestion de los asuntos que les corresponda atender.

3. Informar de manera oportuna y exacta al mercado sobre la estructura, el funcionamiento, y
los mecanismos de recoleccion y suministro de su informacién, y sobre los procedimientos
empleados por el area del control interno.

4. Informar de manera oportuna y exacta al mercado sobre la clase de auditorias externas que
se hacen al emisor, asi como la frecuencia con las que éstas se realizan, la metodologia que
utilizan y sus resultados.

Art. 6°.- Cédigos de Buen Gobierno.- Cada persona juridica emisora compilara las normas y
sistemas exigidos en la presente resolucién en un codigo de buen gobierno, el cual estara
permanentemente a disposicion de los inversionistas.

Los Cédigos de Buen Gobierno deberan adaptarse a los cambios del entorno empresarial, y se
adoptaran, sin perjuicio del cumplimiento de las normas de organizacion contenidas en el
Cdodigo de Comercio y de las demas que lo reglamenten, modifiquen o sustituyan, asi como de
las normas especiales expedidas con el fin de reglamentar la contabilidad, la auditoria y el
mercado de valores, y de las demas leyes que resulten aplicables.

Cuando quiera que en la elaboracién de la informacién a que se refiere este articulo, participen
profesionales externos al emisor, tales como asesores financieros, legales o banqueros de
inversion, debera dejarse expresa constancia de tal intervencion.

Art. 7°.- Desconcentracién minima obligatoria de acciones.- Para ser destinatarios de la
inversion en acciones por parte de los fondos de pensiones, en adicion a lo dispuesto en los
articulos anteriores, los emisores que tenga a la fecha de vigencia de la presente resolucion
sus acciones inscritas en el Registro Nacional de Valores e Intermediarios o las inscriban en el
futuro, deberan tener colocadas entre inversionistas diferentes del grupo o persona que los
controle, cuanto menos el 20% del total de sus acciones. Lo previsto en el presente inciso
debera cumplirse dentro de los cuatro (4) afios siguientes a la fecha de la vigencia de la
presente resolucion, salvo el caso de quienes se inscriban con posterioridad a la fecha de
publicacién de la misma, para quienes el plazo de cuatro (4) afios se contara a partir de la
fecha de la respectiva inscripcion.



Vencido el plazo anterior sin haber completado dicho porcentaje, no sera posible que los
fondos de pensiones adquieran nuevas acciones del respectivo emisor, hasta tanto se coloque
entre personas distintas de los controladores, al menos el porcentaje previsto en el inciso
anterior.

Art. 8°.- Publicidad.- Los emisores que deseen acreditar los requisitos establecidos en la
presente resolucion, deberan anunciar, en un periddico de circulacién nacional, la adopcién de
su respectivo Cdédigo de Buen Gobierno y de cualquier enmienda, cambio o complementacion
que haga al mismo, e indicar al publico la forma en que podra conocerlo, y si es del caso, su
intencion de cumplir con el porcentaje de desconcentracion de acciones de que trata el articulo
anterior.

Art. 9°.- Depdsitos centralizados de valores.- Las personas juridicas interesadas en que los
fondos de pensiones inviertan en sus valores, deberan estar conectados en linea con el
depdsito centralizado de valores donde hayan sido depositados los respectivos valores, o
deberan convenir con dicho depdsito que éste lleve el libro de registro de valores nominativos
en su nombre.

Art. 10°.- Sociedades titularizadoras.- Las sociedades titularizadoras hipotecarias interesadas
en que los fondos de pensiones inviertan en los valores emitidos por ellas deberan, en adicién
a lo establecido en la presente resolucion, incorporar en sus estatutos un mecanismo que
permita a representantes de las diversas comunidades de inversionistas institucionales,
participar en un érgano que se reunira por lo menos mensualmente, y que hara un seguimiento
de:

1. El cumplimiento por parte del emisor de lo previsto en la presente resolucion.

2. La situacion financiera del emisor, asi como la valoracion o calificacion de los activos
subyacentes.
3. El manejo de los asuntos relevantes para los inversionistas.

Dicho 6rgano debera requerir al respectivo emisor, y a su junta directiva, para que revele al
publico la informacién que sea necesario para proteger los derechos de quienes inviertan en
sus valores.

Art. 11°.- Régimen de transicion.- Respecto de las inversiones en valores emitidos por
sociedades comerciales antes de la entrada en vigencia de la presente resolucion, los
requisitos previstos en el inciso segundo de su articulo 2° y en su articulo 3°, solo seran
exigibles a partir del 15 de Mayo del afio 2002.

Art. 12°.- Vigencia.- Sin perjuicio de los regimenes especiales previstos en los articulos 7° y 11°
de la presente resolucion, la misma regira tres meses después de la fecha de su publicacion.

PUBLIQUESE Y CUMPLASE

JORGE GABRIEL TABOADA HOYOS
Superintendente de Valores



