Ministerio de Hacienda y Crédito Publico
Repliblica de Colombia

2 /43?

Libertad y Qrden

3.2

Bogota D.C., 09 de octubre de 2008

Doctora

LUZ HELENA YEPES LOBO

Directora Ejecutiva

ASOMUTUOS

Transversal 60 No. 115 - 58 Torre C Oficina 511
La Ciudad

Asunto: Derecho de Peticion Rad. 1-2008-050299

Este Ministerio ha recibido su derecho de peticion de la referencia, en el cual se plantea la situacién actual
de los Fondos Mutuos de Inversion (FMI) en el pais. Es reclamada una reforma a las normatividad que los
rige, en especial respecto al tema de su régimen de inversiones.

En concreto, solicita que “la fijacién, revision y actualizacion de operaciones, los instrumentos utilizables
dentro de los Mercados de Valores y/o de Capitales nacional y/o extranjero, asi como su regulacion, y/o
actualizacion de topes o limites a los mismos y en general todo lo concerniente a la potestad reglamentaria
en materia de régimen de Inversiones para los Fondos Mutuos de Inversion (Vigilados y Controlados) se le
delegue normativamente a la Superintendencia Financiera de Colombia.”

Actualmente el régimen de inversion de los FMI, se encuentra establecido por los Decretos 2514 de 1987 y
0652 de 1988. Por su parte, la Resolucion 400 de 1995 expedida por la Sala General de Valores, regula lo
propio en los articulos 2.5.0.1.y siguientes.

Estos decretos, como lo eran en su momento! las normas de la Sala General de Valores por mandato
expreso de la ley 35 de 1993, son de intervencion en la actividad financiera. Se ha considerado que la
intervencion de la actividad privada, debe cefirse estrictamente a las competencias y niveles normativos
sefialados desde el mismo nivel constitucional y se concreta mediante la expedicidén de normas. En un
estado de derecho, no se concibe un esquema de intervencion que no sea previamente reglado por quien

" antes de la ley 964 de 2005.
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tenga la competencia de hacerlo. La Constitucion de 1991 establecié las competencias en esta materia en el
Congreso de la Republica y en el Gobierno Nacional?. Asi lo sefiala claramente la Corte Constitucional en
diversos pronunciamientos, de los cuales citamos el siguiente:

“La capacidad de intervencion del gobierno en las actividades financiera, bursétil y aseguradora o en
cualquier otra actividad que cumplan organismos publicos o privados en el manejo, aprovechamiento e
inversién de recursos captados del publico, esta autorizada por el ordinal d), numeral 19 del articulo 150 de
la Constitucion Politica y ratificada por el numeral 25 del articulo 189 de la misma Carta. El ejercicio de esta
funcién esta condicionado a la voluntad del legislador, en la medida en que éste debe instruir al ejecutivo
para ejercer la atribucion, sefialandole, mediante una ley marco, orientaciones y lineamientos a los cuales
debe atenerse en su funcion interventora.

El articulo 335 de la Carta, que hace parte del titulo XII sobre el régimen econdémico y la hacienda publica,
cataloga las actividades a que se refiere el literal d) del numeral 19 del articulo 150, de “interés publico” y
somete a la ley, como se ha visto, la forma de intervencion del gobierno en estas materias.

La intervencién del gobierno en las actividades financiera, aseguradora, del mercado de valores y demés
que tengan que ver con el manejo, aprovechamiento e inversion de los recursos captados del publico busca
que aquéllas se cumplan en concordancia con el interés publico; que se tutelen los intereses de los usuarios
que acuden a los servicios de las entidades que los ofrecen; que se ofrezcan, en general, condiciones
patrimoniales y de manejo institucional que garanticen adecuadas condiciones de seguridad y transparencia
en el manejo de los recursos de los ahorradores, depositarios y asegurados.

Los instrumentos de intervencién comprenden todos los mecanismos que permiten manejar el ejercicio de
las referidas actividades, fijar el plazo de las operaciones, sefialar las garantias aplicables a cada operacion
en particular, establecer el margen de solvencia y el patrimonio técnico minimo de la entidad o entidades
objeto de intervencidn, en resumen, emplear los mecanismos de regulacion adecuados que posibiliten una
accion prudencial de los referidos organismos, de manera que las operaciones autorizadas se realicen con
sujecion a su propia naturaleza y al objeto principal reconocido a la respectiva entidad”.3

La Ley consider6 que la actividad de los FMI entra en esta érbita descrita en los parrafos anteriores y como
tal son pertinentes las prescripciones normativas contenidas en los Decretos también antes mencionados.

2 Articulo 115 Constitucion Politica.—E! Presidente de la Republica es Jefe del Estado, Jefe del Gobierno y suprema autoridad administrativa.
E! Gobierno Nacional esta formado por el Presidente de la Republica, los ministros del despacho y los directores de departamentos
administrativos.

El Presidente y el ministro o director de departamento correspondientes, en cada negocio particular, constituyen el gobierno.

Ningun acto del Presidente, excepto el de nombramiento y remocion de ministros y directores de departamentos administrativos y aquélios
expedidos en su calidad de jefe del Estado y de suprema autoridad administrativa, tendra valor ni fuerza alguna mientras no sea suscrifo y
comunicado por el ministro del ramo respectivo o por el director del departamento administrativo correspondiente, quienes, por el mismo hecho,
se hacen responsables.

Las gobernaciones y las alcaldias, asi como las superintendencias, los establecimientos publicos y las empresas industriales o comerciales del
Estado, forman parte de la rama efecutiva (Se resalta fuera de texto)

? Sentencia C-021 de 1994.
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En este orden de ideas, se concluye que no es juridicamente aceptable que el Gobierno Nacional delegue
en la Superintendencia Financiera de Colombia el ejercicio de una facultad que le compete como propia en
el ejercicio de la actividad de intervencion en el sector financiero.

Ahora bien, en cuanto al régimen de inversiones de los FMI, si existe alguna inquietud sobre la forma
concreta en que se encuentra estructurado, seria pertinente realizar este analisis y conocer los puntos de
vista y estudios de fa Asociacion que agremia estos agentes, para concluir si se requiere un ajuste a las
normas vigentes.

En punto a la facultad del Gobierno Nacional para definir el régimen de inversion de los FMI, se precisan a
continuacion las normas juridicas de las cuales tal facultad se deriva {con resaltados fuera de texto):

La Ley marco de valores, 964 de 2005, sefiala:

“Articulo 4°. Intervencion en el mercado de valores. Conforme a los objetivos y criterios previstos en el
articulo 1° de la presente ley, el Gobierno Nacional intervendra en las actividades del mercado de
valores, asi como en las demas actividades a que se refiere la presente ley, por medio de normas de
caracter general para:

c) Establecer la regulacion aplicable a las entidades sometidas a la inspeccion y vigilancia
permanente de la Superintendencia de Valores incluyendo, su organizacion y funcionamiento; el
mantenimiento de niveles adecuados de patrimonio, de acuerdo con los distintos riesgos asociados a
su actividad; definicion, de manera general y previa de las préacticas constitutivas de conflictos de
interés, asi como los mecanismos a traves de los cuales se manejen, revelen o subsanen dichas
situaciones, cuando a ello hubiere lugar; la autorizacion para que desempefen actividades que no
estén actualmente previstas en las normas vigentes, salvo aquellas que correspondan al objeto
exclusivo de instituciones financieras y aseguradoras; el control y el manejo del riesgo; la separacion
de los activos propios de los de terceros, lo relacionado con el deber de actuar ante los clientes como
expertos prudentes y diligentes, el uso de redes de oficinas y redes comerciales; la adquisicion de
participaciones en su propiedad; el régimen de inversiones y la publicidad....... !

Por su parte el Articulo 75 de la misma ley 964, precisa:

*. Alcance, derogatorias e interpretacion. ......................

1. Entidades sometidas a la inspeccion y vigilancia permanente de la Superintendencia de
Valores. Las bolsas de valores, las bolsas de bienes y productos agropecuarios y agroindustriales y
sus miembros, las bolsas de futuros y opciones y sus miembros, las sociedades que realicen la
compensacion y liquidacion de valores, contratos de futuros, opciones y otros, las sociedades
comisionistas de bolsa, los comisionistas independientes de valores, las sociedades administradoras
de fondos de inversion, las sociedades administradoras de depositos centralizados de valores, las
sociedades calificadoras de valores, las sociedades titularizadoras, los fondos mutuos de inversion
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que a 31 de diciembre de cada ano, registren activos iguales o superiores a cuatro mil (4.000)
salarios minimos mensuales legales vigentes a la fecha del respectivo corte, los fondos de
garantia que se constituyan en el mercado publico de valores, las sociedades administradoras de
sistemas de negociacion de valores, las camaras de riesgo central de contraparte, las entidades que
administren sistemas de negociacion y registro de divisas y las sociedades administradoras de
sistemas de compensacion y liquidacion de divisas........................... ?

En cuanto a los FMI con activos inferiores a cuatro mil (4.000) salarios minimos mensuales legales vigentes?,
la normatividad que resulta aplicable es el articulo 75 de la Ley 510 de 1999 que dispone:

*ARTICULO 75. A partir de la vigencia de la presente ley, correspondera a la Superintendencia de
Valores ejercer la inspeccion y vigilancia de los fondos mutuos de inversion que, al 31 de diciembre de
cada afio, registren activos iguales o superiores a 4.000 salarios minimos mensuales legales vigentes a
la fecha del respectivo corte. En tal virtud, la Superintendencia de Valores tendra las mismas facultades
que posee respecto de las demas entidades sujetas a su inspeccién y vigilancia permanente.

Los fondos mutuos de inversién que no cumplan la exigencia mencionada, quedaran sometidos
al control de la Superintendencia de Valores, en los términos que al efecto establezca dicha
entidad.”

Este concepto se emite con el alcance previsto en el articulo 25 del Cédigo Contencioso Administrativo.

Cordial saludo,

A P A Z e

/“ROBERTO BORRAS POLANIA
Directo General de Régulacion Financiera

cc. Sandra Patrici
de Colombia

Perea Diaz, Superintendente Delegada para Emisores y Portafolios de Inversion, Superintendencia Financiera

* Segun dato reciente suministrado por de la Superintendencia Financiera de Colombia son 44 los FMI vigilados por dicha entidad y 32 los
sometidos a control.
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