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011. NORMAS SOBRE EL MERCADO DE VALORES Y DEL SECTOR FINANCIERO 

 

Por considerarlo de interés, les informamos que la Superintendencia Financiera de 

Colombia - SFC publicó para comentarios un Proyecto de Circular Externa por medio del 

cual imparte instrucciones relacionadas con la valoración y procesos de emisión de títulos 

de participación inscritos en el Registro Nacional de Valores y Emisores - RNVE y listados 

en bolsa. 

 

De acuerdo con el proyecto, la metodología de valoración aplicable a los títulos de 

participación deberá estar implementada por los proveedores de precios para valoración 

a más tardar el 12 de abril del presente año. Para estos efectos, los administradores de 

los fondos emisores deben suministrar la información necesaria, en los términos y 

condiciones que se acuerden con los mencionados proveedores. 

 

Las entidades vigiladas por la SFC deberán valorar los títulos de participación de acuerdo 

con el precio informado por los proveedores de precios a partir del 12 de abril del 2021.  

 

El plazo para remitir comentarios a la Superintendencia es hasta el próximo viernes 19 

de marzo de 2021.  

  

Se adjunta el proyecto de circular en mención junto con sus anexos.  

 



 
 
 
 
 

PROFORMA INTERNA E-PI-DDS-002 

PUBLICACIÓN PARA COMENTARIOS NORMA Versión 4 

 

 
 

 
Se publica para comentarios del público el siguiente: 

 
 
PROYECTO DE CIRCULAR EXTERNA: Valoración y procesos de emisión de 
títulos participativos inscritos en el Registro Nacional de Valores y Emisores. 
 
 
PROPÓSITO: Impartir instrucciones relacionadas con los procesos de emisión 
y la valoración de títulos de participación emitidos por fondos de inversión 
colectiva cerrados, fondos de capital privado, patrimonios autónomos, o en 
procesos de titularización, inscritos en el Registro Nacional de Valores y 
Emisores, y listados en bolsas de valores y/o sistemas de negociación de 
valores. 
 
 
PLAZO PARA COMENTARIOS: 5:00 pm del viernes 19 de marzo de 2021. 
 
REMISIÓN DE COMENTARIOS: Por favor diligenciar la proforma adjunta 
“MATRIZ PARA COMENTARIOS EXTERNOS - PUBLICACION WEB”.  
  
La proforma en formato Word puede ser radicada vía e-mail por medio del 
correo electrónico normativa@superfinanciera.gov.co  
 
En el asunto únicamente incluir el siguiente número de radicación: 
 

RADICADO No. 2021032501 
 
POR ESCRITO A: Subdirectora de Regulación, con el número de 
radicación.    
 
Nota: Para la remisión de los comentarios por favor citar en el asunto del 
correo electrónico, la referencia señalada, así como por escrito. 
 
 
 
 
 
 
 
 

* Consulte en este archivo el texto del proyecto de  
__________________ 
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CIRCULAR EXTERNA            DE 2021 
 

(                    ) 
 
 
Señores 
REPRESENTANTES LEGALES Y REVISORES FISCALES DE LAS ENTIDADES 
VIGILADAS POR LA SUPERINTENDENCIA FINANCIERA DE COLOMBIA 
 
 
Referencia: Procesos de emisión y valoración de títulos de participación 
emitidos por fondos de inversión colectiva cerrados, fondos de capital privado, 
patrimonios autónomos, o en procesos de titularización, inscritos en el Registro 
Nacional de Valores y Emisores, y listados en bolsas de valores y/o sistemas 
de negociación de valores.  
 
 
Apreciados señores: 
 
Con el propósito de reconocer la naturaleza dinámica de la negociación de los títulos 
de participación emitidos por fondos de inversión colectiva cerrados, fondos de capital 
privado, patrimonios autónomos, o en procesos de titularización, inscritos en el RNVE, 
se considera necesaria la modificación de la metodología de valoración de las 
participaciones emitidas por estos vehículos. Asimismo, es necesario reconocer las 
particularidades de tales vehículos, en los procesos de emisión de nuevas 
participaciones y en el cálculo de la rentabilidad informada a los inversionistas.  
 
En consecuencia, este despacho, en ejercicio de sus facultades legales, en especial 
de lo dispuesto en el artículo 3.1.1.7.1 y en los numerales 4°, 5° y 6° del artículo 
11.2.1.4.2 del Decreto 2555 de 2010, imparte las siguientes instrucciones: 
 
PRIMERA. Modificar el subnumeral 6.2.2 del Capítulo I-1 de la Circular Básica 
Contable y Financiera, respecto de la valoración de títulos participativos inscritos en 
el RNVE. 
 
SEGUNDA. Modificar el subnumeral 1.1 del Capítulo XI de la Circular Básica Contable 
y Financiera, respecto de la metodología de valoración para nuevas emisiones de 
participaciones en los fondos de inversión colectiva cerrados inscritos en el RNVE. 
 
TERCERA. Modificar el subnumeral 1.2 del Capítulo XI de la Circular Básica Contable 
y Financiera, respecto de la metodología de cálculo de la rentabilidad de los fondos 
de inversión colectiva cerrados inscritos en el RNVE. 
 
CUARTA. Modificar los subnumerales 3.1 y 3.3 del Capítulo III del Título VI de la Parte 
III de la Circular Básica Jurídica relativos a la revelación de información en los 
extractos de los inversionistas y la publicación de información en la página web de las 
sociedades administradoras de fondos de inversión colectiva. 
 
QUINTA. Modificar el subnumeral 11.1 del Anexo 6 del Título VI de la Parte III relativo 
al cálculo de la rentabilidad de los fondos de inversión colectiva en la Ficha Técnica.  
 
SEXTA. La metodología de valoración aplicable a los títulos de los que trata la 
instrucción primera de la presente Circular, deberá estar implementada por los 
proveedores de precios para valoración a más tardar el 12 de abril del presente año. 
Para tal efecto, los administradores de los fondos de inversión colectiva cerrados, 
fondos de capital privado, patrimonios autónomos y/o procesos de titularización de 
los que trata la instrucción primera de la presente Circular deben suministrar la 
información necesaria, en los términos y condiciones que se acuerden con los 
mencionados proveedores. 
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SEPTIMA. Las entidades vigiladas por la SFC deberán valorar los títulos de los que 
trata la instrucción primera de la presente Circular, de acuerdo con el precio informado 
por los proveedores de precios para valoración a partir del 12 de abril del presente 
año. 
 
 
La presente circular rige a partir de su expedición. 
 
Se adjuntan las páginas objeto de modificación. 
 
 
Cordialmente, 
 
 
 
 
JORGE CASTAÑO GUTIÉRREZ 
Superintendente Financiero 
50000 
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6.2.2. Valores participativos inscritos en el Registro Nacional de Valores y Emisores 
(RNVE) 
 
Los valores participativos inscritos en el RNVE y listados en bolsas de valores en Colombia, 
distintos a los referidos en el numeral 6.2.1 del presente capítulo, se deberán valorar de acuerdo 
con el precio determinado por los proveedores de precios de valoración autorizados por la SFC, 
utilizando la siguiente fórmula: 

PQVR *=  
Donde: 
 

VR: Valor Razonable. 
Q: Cantidad de valores participativos.  
P: Precio determinado por el proveedor de precios de valoración. 

 
Las participaciones en fondos de inversión colectiva, fondos de capital privado, fondos de 
cobertura, fondos mutuos, entre otros, y los valores emitidos en desarrollo de procesos de 
titularización, se deberán valorar teniendo en cuenta el valor de la unidad calculado por la 
sociedad administradora al día inmediatamente anterior al de la fecha de valoración, cuando el 
proveedor de precios de valoración considere que no hay información de mercado 
suficiente para calcular el valor razonable de las mismas. 
 
No obstante, las participaciones en fondos de inversión colectiva, fondos de capital privado, 
fondos de cobertura, fondos bursátiles, fondos mutuos, valores emitidos en desarrollo de 
procesos de titularización, entre otros, que se encuentren listados en bolsas de valores o 
sistemas de negociación de valores se deberán valorar de acuerdo con lo establecido en el 
inciso primero del presente numeral. 
 
6.2.3    Valores participativos que cotizan únicamente en bolsas de valores del exterior 
 
Estas inversiones, distintas a las referidas en el numeral 6.2.1 del presente capítulo, se deberán 
valorar por el siguiente procedimiento: 
 
a. De acuerdo con el precio determinado por los proveedores de precios de valoración 

autorizados por la SFC, utilizando la siguiente fórmula: 
 

PQVR *=  
Donde: 

 
VR: Valor Razonable. 
Q: Cantidad de valores participativos.  
P: Precio determinado por el proveedor de precios de valoración. 

 
En caso que el precio determinado por el proveedor de precios se encuentre en una 
denominación diferente a pesos colombianos, deberá convertirse a moneda legal, empleando 
para el efecto el procedimiento establecido en el literal b. de numeral 6.1.3 del presente 
Capítulo. 

 
b. Cuando el proveedor de precios designado como oficial para el segmento correspondiente no 

suministre precios o insumos para la valoración de estas inversiones, las entidades deberán 
utilizar el precio de cierre disponible en la bolsa donde se cotice el día de la valoración o, en 
su defecto, el precio de cierre más reciente reportado por ésta, durante los últimos cinco (5) 
días bursátiles, incluido el día de la valoración. De no existir precio de cierre durante dicho 
período, se deberán valorar por el promedio simple de los precios de cierre reportados durante 
los últimos treinta (30) días bursátiles, incluido el día de la valoración. 


	ADP1893.tmp
	Se publica para comentarios del público el siguiente:
	PLAZO PARA COMENTARIOS: U5:00 pmU del viernes 19 de marzo de 2021.
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9. EVOLUCIÓN DEL VALOR DEL FONDO DE INVERSIÓN COLECTIVA



9.1. Evolución de COP 100.000 invertidos hace cinco (5) años

Representación gráfica de la evolución que ha tenido una inversión de COP 100.000 en un FIC por cada tipo de participación, durante un período de cinco (5) años o desde que el tipo de participación del  FIC inició su operación, si este fuera inferior, en términos corrientes.



La gráfica contendrá un eje vertical (Y) expresado en COP que comience en COP $50.000 y termine con 200.000, y un eje horizontal (X) expresado en unidades de tiempo.



Los límites del eje vertical (Y) se podrán modificar cuando el comportamiento del valor del FIC exceda los extremos COP mínimo y máximo señalados.



9.2. Evolución del valor de la unidad del fondo de inversión colectiva en los últimos cinco (5) años

Representación gráfica del valor de la unidad del fondo de inversión colectiva durante un período de cinco (5) años o desde que el fondo de inversión colectiva inició su operación, si este fuera inferior.



10. INFORMACIÓN DE PLAZOS Y DURACIÓN



10.1. Inversiones por plazo

Comprende las inversiones del FIC categorizadas por rangos de plazos de maduración (días al vencimiento) según la conformación del portafolio de inversiones a la fecha de corte, expresadas en porcentaje de participación del total del portafolio.



10.2. Plazo promedio ponderado de las inversiones incluyendo el disponible:

Hace referencia al plazo de días al vencimiento de las inversiones en renta fija ponderadas por su participación en el total del portafolio, el cual debe ser expresado en días al vencimiento y en años al vencimiento sobre la base de 365 días. Tratándose de operaciones de reporto, simultáneas y transferencias temporales de valores, se tendrá en cuenta el plazo de vencimiento de la operación y no el de los subyacentes. Tratándose del disponible se tendrá como plazo de vencimiento un (1) día. Estas cifras deberán expresarse con (2) dos decimales y tres (3) decimales, respectivamente.



10.3. Plazo promedio ponderado de las inversiones excluyendo el disponible: 

Para este cálculo no se tendrá en cuenta el disponible. Tratándose de operaciones de reporto, simultáneas y transferencias temporales de valores, se tendrá en cuenta el plazo de vencimiento de la operación y no el de los subyacentes.



Los anteriores plazos promedio se deben calcular con base en la siguiente fórmula:







Donde:



n : 	Número de títulos en el portafolio

VMi :	Valor de mercado del iésimo título del portafolio

VMP:	Valor de mercado del portafolio

Pi :	Días al vencimiento del iésimo título del portafolio



10.4. Duración del fondo de inversión colectiva 

Duración de cada uno de las inversiones del portafolio, ponderada por la participación en el fondo, la cual debe ser expresada en días promedio al vencimiento y en años promedio al vencimiento sobre la base de 365 días. Tratándose de operaciones de reporto, simultáneas y transferencias temporales de valores, se tendrá en cuenta el plazo de vencimiento de la operación y no el de los subyacentes.



Se debe calcular para todos los fondos cuyo portafolio esté compuesto exclusivamente por títulos de renta fija,  incorporando las operaciones de mercado monetario y el disponible con vencimiento a un (1) día, con la siguiente fórmula:











Donde:



VMi : 	Valor de mercado del título i.

Duri : 	Duración del título i, en días, calculada de conformidad con lo dispuesto en el Capítulo XXI de la Circular   Básica Contable y Financiera.

n      :  	Número de títulos en el portafolio .







11. [bookmark: _Ref394408057]RENTABILIDAD Y VOLATILIDAD HISTORICA DEL FONDO DE INVERSIÓN COLECTIVA



11.1. Rentabilidad histórica

Corresponde a las tasas de interés efectivas anuales calculadas para los horizontes de tiempo: mensual, semestral, año corrido y del último año, últimos dos años y últimos tres años anteriores. El cálculo de las tasas de interés se debe realizar de acuerdo con la metodología establecida en el subnumeral 1.2. del Capítulo XI de la CBCF. En el evento en que el FIC tenga menos de tres (3) años de haberse constituido debe relacionarse la información desde la fecha de su constitución. 



La cifra obtenida como rentabilidad efectiva debe presentarse en formato porcentual con (3) tres decimales base 365 días.



	





























































11.2. Volatilidad histórica



Constituye una medida de riesgo que mide la dispersión de las rentabilidades obtenidas por un fondo respecto a la rentabilidad promedio para el periodo de análisis.



Se debe determinar mediante el cálculo de la desviación estándar anualizada de las rentabilidades periódicas diarias del portafolio de los días calendarios correspondientes para cada una de las rentabilidades (mensual, semestral, anual,  año corrido y de los tres (3) años anteriores), la cual se calculará de acuerdo con la siguiente formula: 











n :	Número de días que comprenden el periodo para el cual se calcula la rentabilidad y la volatilidad

rt: 	Rentabilidad diaria obtenida para el día t.

 :	Promedio de las rentabilidades diarias del portafolio de los últimos n días. 

s :	Volatilidad periódica de los rendimientos diarios durante los últimos n días  







Ejemplo de cálculo de volatilidad de la rentabilidad

 

Cálculo de la desviación de las rentabilidades periódicas diarias del último mes y su desviación estándar:



-









		Día

		Valor de unidad

		Rentabilidad Periódica Diaria



		30-jun

		1230

		 



		01-jul

		1234

		0,33%



		02-jul

		1245

		0,89%



		03-jul

		1254

		0,72%



		04-jul

		1270

		1,28%



		05-jul

		1269

		-0,08%



		06-jul

		1310

		3,23%



		.
.
.

		.
.
.

		.
.
.



		30-jul

		1345

		0,90%



		31-jul

		1350

		0,37%



		Desviación Estándar de rentabilidades diarias            del último mes

		1,23%







Desviación estándar anualizada 
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3.1.1.4. Para los inversionistas que adquieran valores representativos de los derechos de participación de los FICs cerrados inscritos en el Registro Nacional de Valores y Emisores – RNVE en desarrollo de las actividades de intermediación de valores previstas en el artículo 7.1.1.1.2 del Decreto 2555 de 2010, las sociedades administradoras deben remitir los extractos únicamente cuando así lo solicite el inversionista, salvo que el reglamento del fondo contemple una periodicidad diferente. 



3.1.2. Contenido mínimo de los extractos

[bookmark: _DV_C479]

[bookmark: _DV_X539][bookmark: _DV_C480]3.1.2.1. Aportes o inversiones y/o retiros realizados en el respectivo FIC durante el periodo correspondiente, expresados en pesos y en unidades.



[bookmark: _DV_C481]3.1.2.2 Identificación del inversionista suscriptor.



3.1.2.3. Tipo de participación y valor de la unidad. 



[bookmark: _DV_C482][bookmark: _DV_X541][bookmark: _DV_C483][bookmark: _DV_C484]3.1.2.4. Saldo inicial y final del período revelado.



[bookmark: _DV_X543][bookmark: _DV_C485][bookmark: _DV_C486]3.1.2.5. El valor y la fecha de recepción de las inversiones iniciales o adicionales.



[bookmark: _DV_X545][bookmark: _DV_C487]3.1.2.6. Los rendimientos abonados durante el período y las retenciones practicadas.



[bookmark: _DV_X547][bookmark: _DV_C489][bookmark: _DV_C490][bookmark: _DV_C491]3.1.2.7. La rentabilidad histórica del FIC, de acuerdo con lo dispuesto en el numeral 11 del anexo 6 del presente Título, la cual permite reflejar esta información por cada tipo de participación.



[bookmark: _DV_X550][bookmark: _DV_C492][bookmark: _DV_C493]3.1.2.8. Remuneración de la sociedad administradora y del gestor externo o gestor extranjero, en caso de existir, de conformidad con lo definido en el reglamento.



[bookmark: _DV_C494]3.1.2.9. Información sobre la página de Internet y demás datos necesarios para ubicar la información mencionada bajo el numeral 4.2 del presente Capítulo.



[bookmark: _DV_X552][bookmark: _DV_C497][bookmark: _Ref389834059]3.1.10. Los extractos deben remitirse por medio electrónico verificable, a menos que el inversionista haya solicitado expresamente la remisión por medios físicos en el momento de su vinculación. El tipo de medio o medios a utilizarse debe quedar consignado en el reglamento del respectivo FIC.



3.1.11. Los extractos de los FICs cerrados inscritos en el Registro Nacional de Valores y Emisores – RNVE deben incluir el valor de mercado de las participaciones, según la información reportada por los proveedores de precios. 



3.1.12. Los extractos de los FIC cerrados inscritos en el Registro Nacional de Valores y Emisores – RNVE deben incluir la rentabilidad individual de la participación del inversionista en el fondo, expresada como la tasa interna de retorno de los flujos del inversionista en el periodo en términos efectivos anuales. 





3.2 Ficha técnica

[bookmark: _DV_C503][bookmark: _Ref372108630]

La ficha técnica debe implementarse de conformidad con lo establecido en el “ANEXO 6 INSTRUCTIVO Y FORMATO DE LA FICHA TÉCNICA” del presente Título y sólo se permiten variaciones relacionadas con la adición del color institucional y el logotipo de cada sociedad administradora exclusivamente en el lugar para ello definido. Los gráficos que se incluyan deberán presentarse en las mismas condiciones señaladas en el formato, conservando la misma forma de presentación para los rótulos de los datos.



La ficha técnica debe actualizarse y publicarse mensualmente dentro de los cinco (5) días hábiles siguientes al último día calendario del mes. La fecha de corte de la información será el último día calendario del mes que se está informando. Adicionalmente, se debe mantener en la página web las fichas técnicas correspondientes a los últimos seis (6) meses.



No se requerirá la elaboración y publicación de la ficha técnica para los FIC bursátiles, fondos de capital privado o para los FIC que se encuentren en proceso de liquidación.





3.2.1. Anexo ficha técnica



Las sociedades administradoras de FICs deberán considerar lo siguiente:

 

En caso de que los FICs tengan inversión en otros FICs o vehículos de inversión colectiva locales, deben incorporar en su página web el enlace de la ficha técnica del fondo en el que se encuentre invertido.
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Los FICs que tengan inversión en otros FICs o vehículos de inversión colectiva extranjeros, deben incorporar en su página web el enlace de la ficha técnica del fondo en el que se encuentre invertido, o el documento que haga sus veces, así como publicar un resumen de los aspectos más relevantes que le permita a los inversionistas tener conocimiento claro de los activos en los que se encuentran invertidos sus portafolios, así como los posibles riesgos a los que se puedan ver expuestos.
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3.3 Publicación de información en Internet



[bookmark: _DV_C506][bookmark: _DV_C508]La sociedad administradora debe definir los mecanismos para asegurar que la información acerca de la actividad de administración de FICs y familias de FICs se encuentre en la página de Internet de la sociedad administradora en forma sobresaliente. Se debe incluir en la página de inicio de la entidad un ícono independiente bajo el nombre “FONDOS DE INVERSIÓN COLECTIVA”, donde se incluirá toda la información relativa a estos que deba ponerse a disposición de los inversionistas en general.



En este icono deberá publicar diariamente, con corte a la última fecha de cierre del fondo, como mínimo la información correspondiente a las rentabilidades de los FICs administrados por cada uno de los tipos de participación, con ventanas móviles mensual, semestral y anual, año corrido, últimos dos años y últimos tres años, en términos efectivos anuales. El cálculo de las tasas de interés efectivas anuales se realiza de acuerdo con la metodología establecida en el subnumeral 1.2. del Capítulo XI de la CBCF. En el evento en que el FIC tenga menos de tres (3) años de haberse constituido, debe relacionarse la información desde la fecha de su constitución. 





La información debe presentarse de la siguiente manera:





		Valor Unidad

		 

		Valor FIC

		 

		Información al dd/mm/aa



		COMPORTAMIENTO HISTORICO DE LAS RENTABILIDADES



		Tipo de Participación

		Mensual

		Semestral

		Año Corrido

		Último Año

		Últimos 2 años

		Últimos 3 años

		



		TP A

		

		

		

		

		

		

		



		TP B

		

		

		

		

		

		

		



		TP C
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[bookmark: _DV_C511][bookmark: _DV_C513][bookmark: _DV_C515]Dentro de la información relativa a la actividad de administración de FICs y familias de FICs, en la página web de la sociedad administradora se debe incluir como mínimo y de manera independiente para cada FIC y familia de FICs, según
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CAPITULO XI


VALORACIÓN DE FONDOS DE INVERSION COLECTIVA Y DE LAS INVERSIONES QUE CONFORMAN SUS PORTAFOLIOS

1. VALORACIÓN DE LOS FONDOS DE INVERSIÓN COLECTIVA ABIERTOS

El valor de los fondos de inversión colectiva de que trata la Parte 3 del Decreto 2555 de 2010 o demás normas que lo sustituyan o modifiquen se debe determinar en forma diaria, y expresarse en pesos y en unidades. Esta regla también es aplicable a los títulos o valores que son emitidos por estos fondos de inversión colectiva.


1.1.
Valor del fondo de inversión colectiva y su expresión en unidades. Las unidades miden el valor de los aportes de los inversionistas y representan cuotas partes del valor patrimonial del respectivo fondo. El mayor valor de la unidad representa los rendimientos que se han obtenido.


Los aportes, retiros, redenciones y anulaciones se expresan en unidades y tal conversión se efectúa al valor de la unidad calculado para el día t, con excepción de aquellos fondos que cumplan con las condiciones establecidas en el subnumeral 1.1.4.3 del presente Capítulo. Tales movimientos deben registrarse en unidades con una precisión de seis (6) decimales. Para los fines pertinentes, los fondos que emitan participaciones que deben expresarse en unidades enteras, reportarán la información expresando la unidad entera de las participaciones con seis decimales en cero. Por ejemplo, el reporte de dos (2) unidades de participación debe ser 2.000000. 


La cantidad de unidades que representan cada aporte, se le debe informar a los inversionistas el día hábil inmediatamente siguiente al de la adhesión (afiliación o suscripción), una vez se determine el valor de la unidad vigente para el día de operaciones.


1.1.1.
Precierre del fondo de inversión colectiva del día t. Teniendo en cuenta el valor del fondo de inversión colectiva al cierre de operaciones del día t-1 (VFCt-1) se calcula el valor de la remuneración que cobra el administrador (para efectos del presente capítulo, se entiende como administrador del fondo de inversión colectiva las sociedades autorizadas específicamente en el Artículo 3.1.1.1.1 del Decreto 2555 de 2010. Una vez efectuado el cálculo, se debe proceder a realizar el precierre del fondo de inversión colectiva para el día t (PCFt), de la siguiente manera: 

PCFt 
= 
 VFCt-1 + RDt + VENPt

Donde:


PCFt 
= 
Precierre del fondo de inversión colectiva para el día t


VFCt-1= 
Valor de cierre de operaciones del día t-1 del fondo de inversión colectiva.


RDt 
= 
Resultados del día t (ingresos menos gastos del día t)

VENPt =
Valor de la emisión de nuevas participaciones en el día t. Aplicable únicamente para aquellos fondos que cumplan con las condiciones establecidas en el subnumeral 1.1.4.3 del presente Capítulo.


1.1.2.
Valor del fondo de inversión colectiva al cierre del día t. Se determinará por el monto total de los recursos aportados más o menos los rendimientos, menos los pasivos del fondo de inversión colectiva. En otras palabras, el valor del fondo de inversión colectiva resulta de restar a las partidas activas de la misma, el valor de las partidas pasivas según lo establezca el Catálogo Único de Información Financiera con Fines de Supervisión para entidades vigiladas por esta Superintendencia. 

VFCt
= VFCt-1 + Partidas activas del día t - Partidas pasivas del día t

1.1.3.
Valor de la unidad para las operaciones del día t. Una vez determinado el precierre del fondo de inversión colectiva para el día t (PCFt) conforme a lo dispuesto en el numeral 1.1.1 del presente instructivo, se debe calcular el valor de la unidad para las operaciones del día, de la siguiente manera:




                          PCFt


VUOt=   -------------------------

 
                  NUCt-1 + NENPt

Donde:


VUOt 
=
Valor de la unidad para las operaciones del día t


PCFt 
=
Precierre del fondo de inversión colectiva para el día t


NUCt-1
= 
Número de unidades del fondo de inversión colectiva al cierre de operaciones del día t-1

NENPt =
Número de nuevas participaciones en el día t. Aplicable únicamente para aquellos fondos que cumplan con las condiciones establecidas en el subnumeral 1.1.4.3 del presente Capítulo.


1.1.4.
Procedimientos específicos


1.1.4.1. De retiros. Los pagos por concepto de retiros o redenciones y traslados de aportes deben efectuarse al valor de la unidad, de conformidad con las instrucciones establecidas para el efecto en el artículo 3.1.1.7.2 del 

Decreto 2555 de 2010 y el subnumeral 2.4 del Capítulo III del título VI de la parte III de la Circular Básica Jurídica de la Superintendencia Financiera de Colombia, según corresponda, con cargo a cuentas de patrimonio y abono a cuentas por pagar. En consecuencia, el pago efectivo del retiro debe realizarse a más tardar el día siguiente hábil al de su causación, sin perjuicio de la observancia de los plazos establecidos en el reglamento respectivo. Para el efecto, se entiende como pago efectivo, el día en que se colocan los recursos a disposición de los inversionistas.

1.1.4.2. Del primer día de operación. Para realizar la valoración del fondo de inversión colectiva en el día en que se inicie la operación de la misma, se realizará un primer cierre donde el valor de la unidad será de $10.000,oo, y luego se procederá a realizar el cálculo del valor de unidad según lo dispuesto en el presente numeral.

1.1.4.3. De aportes por valores diferentes al valor de la unidad. 

Los aportes en los fondos de inversión colectiva cerrados inscritos en el RNVE se podrán expresar a un valor diferente al valor de la unidad calculado para el día t, según el procedimiento establecido en el reglamento del fondo correspondiente, el cual debe contener como mínimo lo siguiente:

1.1.4.3.1. El procedimiento técnico para determinar el valor al cual se van a emitir las nuevas participaciones y los responsables de su determinación.

1.1.4.3.2. Las políticas contables y de revelación para determinar el efecto de estas emisiones en el fondo y en el valor de los derechos de los inversionistas.


1.1.4.3.3. Los órganos responsables de analizar y aprobar las nuevas emisiones.


1.1.4.3.4. El procedimiento para informar de los nuevos procesos de emisión a los inversionistas existentes, el cual debe incluir información del efecto de estos procesos de emisión en sus derechos.


1.1.4.3.5. El procedimiento para hacer la emisión y colocación de las nuevas participaciones.

1.2.
Cálculo de la rentabilidad obtenida por el fondo de inversión colectiva 

El cálculo de la rentabilidad efectiva anual (Rp) obtenida por el fondo de inversión colectiva para un período determinado, debe calcularse conforme a la siguiente fórmula:



VUOy        (365/ n)


Rp (x,y)
=
 

               -1



VUOx

Donde:


Rp (x,y)
=
Rentabilidad efectiva anual para el período comprendido entre los días x e y 

VUOy
=
Valor de la unidad o valor informado por el proveedor de precios para las operaciones del último día del período de cálculo.

VUOx
=

Valor de la unidad o valor informado por el proveedor de precios para las operaciones del primer día del período de cálculo.


n
=


Número de días durante el lapso x e y

En el caso de los fondos de inversión colectiva cerrados inscritos en el Registro Nacional de Valores y Emisores – RNVE, la rentabilidad debe ser calculada, de acuerdo con el valor informado por el proveedor de precios de valoración para las operaciones del primer y último día del periodo de cálculo.

2. FONDOS DE INVERSIÓN COLECTIVA CERRADOS

La valoración de los fondos de inversión colectiva cerrados y sus unidades, se realizará siguiendo las metodologías descritas en el numeral anterior. La periodicidad de la valoración para este tipo de fondos de inversión colectiva debe efectuarse diariamente.


3. VALORACIÓN DE LAS INVERSIONES QUE CONFORMAN LOS PORTAFOLIOS DE LOS FONDOS DE INVERSIÓN COLECTIVA

La valoración de las inversiones de los portafolios que conforman los fondos de inversión colectiva, sean estos abiertos o cerrados, incluidos los fondos de capital privado, deberá realizarse teniendo en cuenta lo siguiente:


3.1 Las inversiones que tienen una metodología de valoración establecida en el Capítulo I-1 de la Circular Básica Contable y Financiera (Circular Externa 100 de 1995), o las normas que lo modifiquen, sustituyan o adicionen, deberán valorarse con la periodicidad y las metodologías allí establecidas.


Para las inversiones en títulos y/o valores participativos no inscritos en bolsas de valores de que trata el subnumeral 6.2.5 del Capítulo I-1 de la CBCF, la sociedad administradora deberá valorar estas inversiones mediante el procedimiento establecido en el subnumeral 3.2 del presente Capítulo. 


Cuando se trate de inversiones en títulos participativos diferentes a acciones, tales como fondos de inversión colectiva, fondos de cobertura, fondos mutuos entre otros se deberán valorar con la información suministrada por la respectiva sociedad administradora (valor de la unidad) de conformidad con el literal iii) del subnumeral 6.2.5 del Capítulo I-1 de la CBCF.


3.2 Para las inversiones que no tienen metodologías de valoración contempladas en el Capítulo I-1 de la Circular Básica Contable y Financiera (Circular Externa 100 de 1995) y las inversiones en títulos y/o valores participativos no inscritos en bolsas de valores de que trata el subnumeral 6.2.5 del Capítulo I-1, la sociedad administradora del fondo de inversión colectiva debe contar con una metodología de valoración de inversiones suministrada por el proveedor de precios para valoración oficial. 


Cuando el proveedor de precios designado como oficial por la sociedad administradora del fondo de inversión colectiva o fondo de capital privado no cuente con una metodología de valoración para determinar el valor razonable de las inversiones de que trata el presente subnumeral, o cuando la metodología existente y/o su aplicación no se ajusten a las características del activo a valorar, la sociedad administradora del fondo de inversión colectiva debe solicitar a otro proveedor de precios para valoración, o a un tercero independiente, o al gestor profesional o gestor externo del respectivo fondo de inversión colectiva, según corresponda (en adelante Gestor), el desarrollo y la implementación de una metodología de valoración para ese tipo de activos. 


Sin perjuicio de lo anterior, para el respectivo activo, el fondo de inversión colectiva o fondo de capital privado debe incluir en el correspondiente reglamento las razones técnicas por las cuales se decidió la selección del tercero independiente o del Gestor, así como la metodología de valoración y la periodicidad de la misma, la cual no podrá ser mayor a la estipulada para la rendición de cuentas para los fondos de inversión colectiva cerrados, o cada vez que se realice la redención parcial y anticipada de participaciones para los demás fondos.


El tercero independiente o el Gestor, según sea el caso, deben cumplir como mínimo con los requisitos que se establecen a continuación:
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COMENTARIOS DEL PÚBLICO - PUBLICACION WEB

Identificación del proyecto

Proyecto de Circular Externa: Instrucciones relacionadas con los procesos de emisión y la valoración de títulos de participación emitidos por fondos de inversión colectiva cerrados, fondos de capital privado, patrimonios autónomos, o en procesos de titularización, inscritos en el Registro Nacional de Valores y Emisores, y listados en bolsas de valores y/o sistemas de negociación de valores. 

Radicado No. 2021032501

Publicado para comentarios desde el 9 de marzo de 2021 hasta las 5:00 pm del viernes 19 de marzo de 2021

Identificación del remitente



Nombre del remitente: ___________________        

☐	Entidad Pública

☐	Entidad Vigilada

☐	Agremiación

☐	Institución Académica 

☐	Particular

☐	Otro: _______________







Comentarios generales



Comentarios al proyecto
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		Documento objeto de comentario

		Instrucción objeto de comentario

		Descripción del comentario 

		Análisis del comentario

		Procedencia



		

		

		

		

		

		

		Si

		No



		Ejemplo

		Asovigiladas

		Capítulo 1-I CBCF

		Subnumeral 6.2.2.

		(Desarrollo del comentario a la instrucción)
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