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Por el cual se adiciona el Titulo 12 al Libro 6 de la Parte 5 del Decreto 2555 de 2010 en lo
relacionado con la financiacién de micro, pequefias y medianas empresas a través de procesos
de titularizacion y se dictan otras disposiciones

EL PRESIDENTE DE LA REPUBLICA DE COLOMBIA

En uso de sus facultades constitucionales y legales, en especial las previstas en el numeral 25
del articulo 189 de la Constitucién Politica, y en desarrollo del literal b) del articulo 4 de la Ley
964 de 2005

CONSIDERANDO

Que las micro, pequefas y medianas empresas desempenan un papel fundamental en el tejido
productivo nacional, dado que representan la mayoria del total de unidades empresariales del
pais, contribuyen de manera significativa al empleo formal, al desarrollo regional y a la
diversificacion de la actividad econdmica. -

Que el Gobierno Nacional establecié como objetivos estratégicos la mejora del acceso al
financiamiento, el fortalecimiento de la productividad empresarial, la reduccién de barreras para
el crecimiento y la promocién de instrumentos financieros que permitan ampliar las fuentes de
capital para estas empresas.

Que de acuerdo con el Informe de Tejido Empresarial del Ministerio de Comercio, Industria y
Turismo el 99% de las empresas en el pais se clasifican como micros, pequefias y medianas,
varias de las cuales enfrentan brechas importantes de acceso a la financiacidén y que por ello es
indispensable promover instrumentos innovadores a través del mercado de capitales que
permitan una mayor movilizacién de recursos hacia este segmento, bajo condiciones adecuadas
de riesgo y transparencia. Adicionalmente, el ofrecimiento de estos productos sirve para
profundizar el mercado de capitales al ampliar y diversificar los portafolios de los diferentes tipos
de inversionistas

Que en este contexto, los procesos de titularizacion de que trata el articulo 72 de la Ley 1328 de
2009 se configuran como herramientas efectivas para canalizar recursos del mercado de valores
hacia las micro, pequefas y medianas empresas, permitiendo estructurar emisiones respaldadas
en flujos de caja ciertos o determinables, asignar riesgos de manera eficiente y ampliar el
universo de inversionistas interesados en apoyar el crecimiento empresarial.

Que se considera necesario establecer un régimen especial de titularizaciéon aplicable a activos
originados por micro, pequenas y medianas empresas, que habilite a las sociedades fiduciarias
y a las sociedades titularizadoras de activos no hipotecarios para estructurar estas operaciones,
defina los estandares minimos de los activos subyacentes, precise las obligaciones del
administrador del proceso de titularizacion y establezca las condiciones de revelacién de
informacién, negociacion y proteccidén del inversionista.
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Que en este sentido es pertinente implementar un mecanismo de inscripcién automatica en el
Registro Nacional de Valores y Emisores — RNVE para los titulos emitidos en estos procesos de
titularizacién, sujeto a la remision previa de la documentacion requerida, lo cual optimiza los
tiempos de acceso al mercado sin afectar la calidad de la informacién divulgada ni la proteccion
del inversionista.

Que, en virtud de lo anterior, se hace necesario adicionar el Titulo 12 al Libro 6 de la Parte 5 del
Decreto 2555 de 2010 y modificar o adicionar otras disposiciones del citado decreto, a fin de
establecer un marco regulatorio completo para la emision de valores en procesos de titularizacién
de activos originados por micro, pequefas y medianas empresas, en armonia con las politicas
publicas de desarrollo empresarial y de profundizacion del mercado de valores.

Que el proyecto de decreto fue publicado en cumplimiento de los articulos 3°y 8° de la Ley 1437
de 2011 y el Decreto 1081 de 2015, en el sitic web del Ministerio de Hacienda y Crédito Publico.

Que el Consejo Directivo de la Unidad Administrativa Especial Unidad de Proyeccion Normativa
y Estudios de Regulacién Financiera — URF — aprobé el contenido del presente decreto, mediante
Acta No. 7 del 7 de mayo de 2026.

En mérito de lo expuesto,
DECRETA
Articulo 1. Modifiquese el articulo 5.2.2.1.9 del decreto 2555 de 2010, el cual quedara asi:

«Articulo 5.2.2.1.9 Inscripcién automética de titulos emitidos en los procesos de
titularizacion de activos distintos a los regulados por la Ley 546 de 1999.L.0s titulos emitidos
en los siguientes procesos de titularizacion se entenderan inscritos de manera automatica y
autorizada su oferta publica:

1. Procesos de titularizacién de créditos de caracteristicas homogéneas distintos de los
reqgulados por la Ley 546 de 1999, originados por establecimientos de crédito sometidos
a la vigilancia de la Superintendencia Financiera de Colombia.

2. Procesos de titularizacion de actives subyacentes originados por micro, pequenas y
medianas empresas, de que trata el Titulo 12 del Libro 6 de la Parte 5 del presente
decreto.

Lo anterior, siempre que de manera previa se envien con destino al Registro Nacional de Valores
y Emisores -RNVE- los documentos previstos en el articulo 5.2.1.1.3 del presente Decreto, asi
como la documentacion adicional que defina para el efecto la Superintendencia Financiera de
Colombia mediante circular de caracter general.

Adicionalmente, se deberan acreditar las garantias especiales constituidas como apoyo de la
emisién, si las hubiere, ante la Superintendencia Financiera de Colombia y ante las bolsas de
valores o sistemas de negociacién y registro de valores donde se liste la emision, ias cuales
deberan poder hacerse efectivas en Colombia.”

Paragrafo 1. Tratandose de procesos de titularizacion de activos distintos a los regulados por la
Ley 546 de 1999 y aquellos originados por micro, pequefias y medianas empresa cuyo
subyacente no sea el mencionado en el presente articulo, se debera cumplir con el régimen
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general de inscripcion de valores y autorizacion de oferta publica contenido en el presente
Decreto.

Paragrafo 2. Para efectos de la inscripcién de que trata el numeral 2 del presente articulo, la
Superintendencia Financiera de Colombia podra revisar en cualquier momento la documentacion
enviada con destino al RNVE vy requerir al emisor los ajustes que considere pertinentes.»

Articulo 2. Adicidnese el articulo 5.6.11.1.3 al Decreto 2555 de 2010, el cual quedara asi:

«Articulo 5.6.11.1.3. Programas de emisién y esquemas de acrecentamiento de
titularizacion de activos no hipotecarios. Las sociedades fiduciarias y las sociedades
titularizadoras de activos no hipotecarios podran inscribir programas de emisidén de titulos en
desarrollo de procesos de titularizacion de activos no hipotecarios en el Registro Nacional de
Valores y Emisores -RNVE-. La inscripcién de un programa de emisién permitira al respectivo
emisor la realizacién de emisiones multiples y sucesivas de titulos hasta por un periodo
determinado de cinco (5) afios, con sujecion a un plan de emisién previamente establecido. No
obstante, el emisor podra solicitar por escrito la renovacidn del plazo, por periodos iguales antes
del vencimiento de este.

Para la inscripcién de programas de emision de titulos originados en procesos de titularizacion
de activos no hipotecarios en el Registro Nacional de Valores y Emisores -RNVE- se requerira la
autorizacion previa de la Superintendencia Financiera de Colombia. Para el efecto, el emisor
debera presentar los documentos a que se refiere el articulo 5.2.1.1.3 del presente decreto, asi
como la documentacion adicional que defina para el efecto la Superintendencia Financiera de
Colombia mediante circular de caracter general.

Tanto el reglamento de emisién como el respectivo prospecto de colocacion del programa,
deberan contener las caracteristicas a las cuales deberan sujetarse las emisiones individuales,
incluyendo las condiciones legales y contractuales definidas para su ejecucion, ya sea a través
de universalidades ¢ patrimonios auténomos distintos e independientes dentro de un mismo
programa de emisién, o mediante una sola universalidad o patrimonio auténomo cuando el
procesc de titularizacién objeto del programa de emisidén incorpore el esquema de
acrecentamiento.»

Articulo 3. Adicidnese el articulo 5.6.11.1.4 al Decreto 2555 de 2010, el cual quedara asi:

«Articulo 5.6.11.1.4. Administracion de riesgos derivados de la incorporacion de
esquemas de acrecentamiento. En l0s procesos de titularizacion que incorporen esquemas de
acrecentamiento, el emisor debera realizar una evaluacién previa de los riesgos asociados a la
incorporacion sucesiva de activos a la universalidad o patrimonio auténomo pudiendo utilizar
estructuras de mitigaciéon de riesgos, transformacion de plazos ¢ cubrimientos. Asi mismo,
debera asegurar e incorporar mecanismos para la adecuada revelacion a los inversionistas de
los criterios de elegibilidad de los activos, asi como de la composicion y de cualquier variacion
relevante del conjunto de activos subyacentes.

Los resultados de dicha evaluacién y las condiciones aplicables al acrecentamiento deberan
reflejarse en el prospecto de informacion y en el reglamento de emisién, de conformidad con las
instrucciones que para tal efecto imparta la Superintendencia Financiera de Colombia.»

Articulo 4. Adicidnese el Titulo 12 al Libro 6 de la Parte 5 del Decreto 2555 de 2010, el cual
quedara asi:
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«TITULO 12

DE LA EMISION DE TiTULOS EN DESARROLLO DE PROCESOS DE TITULARIZACION DE
ACTIVOS SUBYACENTES ORIGINADOS POR MICRO, PEQUENAS Y MEDIANAS
EMPRESAS

CAPITULO 1
ASPECTOS GENERALES

Articulo 5.6.12.1.1. Titularizacion de activos subyacentes originados por micro, pequenas
y medianas empresas. Las sociedades fiduciarias y las sociedades titularizadoras de activos no
hipotecarios podran administrar procesos de titularizacion, que tengan activos subyacentes
originados por las micro, pequefias y medianas empresas, de acuerdo con lo dispuesto en el
presente titulo.

Paragrafo 1. Para efectos de la aplicacidén de las reglas previstas en este titulo se entiende por
empresas micro, pequefas o medianas empresas las que cumplan con los requisitos para tener
dicha condicion segun lo establecido en el articulo 2.2.1.13.2.2. del Decreto 1074 de 2015y las
normas que complementen, modifiquen o sustituyan.

Paragrafo 2. Para el desarrollo de estos procesos las sociedades titularizadoras de activos no
hipotecarios y las sociedades fiduciarias tendran la calidad de administradoras del proceso de
titularizacién en los términos previstos en el articulo 5.6.12.2.3 del presente Decreto.

Paragrafo 3. Los titulos que se emitan en desarrollo de procesos de titularizacién de activos
subyacentes originados por las micro, pequefias ¢ medianas empresas podran emitirse para ser
negociados en el mercado principal. En todo caso, los titulos del mercado principal podran
trasladarse al segundo mercado para lo cual debera cumplir con lo establecido en el articulo
5.2.3.1.3 del presente Decreto.

Articulo 5.6.12.1.2. Vias juridicas. Los procesos de titularizacién se podran realizar a partir de
las siguientes vias juridicas:

a. Las sociedades titularizadoras de activos no hipotecarios podran realizar el proceso de
titularizacién con base en universalidades creadas para este fin.

b. Las sociedades fiduciarias podran realizar el proceso de titularizacién con base en
patrimonios auténomos creados para este propdsito, a través de contratos de fiducia
mercantil irrevocables.

Articulo 5.6.12.1.3. Activos subyacentes originados por micro, pequenas y medianas
empresas. Los activos subyacentes originados por las micro, pequefias o medianas empresas
corresponden a cualquier derecho de contenido economico que les permita a esas empresas
exigir el pago de una suma de dinero a un tercero como consecuencia del desarrollo de su objeto
social, incluyendo, entre otros, titulos inscritos en el Registro Nacicnal de Valores y Emisores,
cartera de crédito, documentos de crédito, activos inmobiliarios, productos agropecuarios,
agroindustriales u otros commodities, rentas y flujos de caja determinables con base en
estadisticas o proyecciones, y en general cualquier derecho ¢ activo de contenido econdmico
que genere flujos en desarrollo de dicho objeto social.

Los activos subyacentes deberan ser ciertos o determinables y generar obligaciones de pago a
favor de la micro, mediana y pequefias empresa originadora, actuales o futuras, individualizables




DECRETO - 0978 pe Pagina 5 de 15

Continuacion del Decreto «Por el cual se adiciona el Titulo 12 al Libro 6 de la Parte 5 del Decreto 2555 de
2010 en lo relacionado con la financiacion de micro, pequefias y medianas empresas a través de procesos
de titularizacion y se dictan otras disposiciones.»

y susceptibles de ser cedidas o transferidas a la universalidad o patrimonio auténomo
correspondiente, de conformidad con la ley.

Paragrafo. Los activos subyacentes no podran corresponder a ninguno de los activos
hipotecarios que se establecen en el articulo 5.6.10.1.2 del presente decreto.

Articulo 5.6.12.1.4. Flujo de caja de activos subyacentes originados por micro, pequenas
y medianas empresas. Los activos de que trata el articulo 5.6.12.1.3 del presente decreto
originados por las micro, pequefias y medianas empresas deberan generar un flujo de caja actual
o futuro que se destinara al pago de los titulos que se emitan en desarrollo del proceso de
titularizacion.

Para la determinacion del flujo de caja generado por los activos subyacentes originados por las
micro, pequefias o medianas empresas a que se refiere el articulo 5.6.12.1.3 del presente
decreto, debera definirse y aplicarse un método de estimacion de caracter matematico o
estadistico conforme a los principios contables generalmente aceptados de conformidad con las
instrucciones de caracter general que para el efecto establezca la Superintendencia Financiera
de Colombia. Dicho método podra ser definido por el administrador del proceso de titularizacién,
el originador o un tercero designado para tal efecto.

Articulo 5.6.12.1.5. Transferencia de los activos. La transferencia de activos subyacentes
originados por las micro, pequefas y medianas empresas y sus garantias, o de los documentos
que soporten las obligaciones que dan origen a tales activos, que se realice en desarrollo de
procesos de titularizacion previstos en este titulo, no producira efectos de novaciéon y se
entendera perfeccionada exclusivamente con la transferencia del titulo representativo del
derecho sobre el activo o0 mediante la cesién del contrato que le da origen.

Articulo 5.6.12.1.6. Modalidades de los titulos. En desarrollo de los procesos de titularizacién
de activos subyacentes originados por micro, pequerfias y medianas empresas se podran emitir
titulos en las modalidades previstas en el articulo 5.6.1.1.5 del presente decreto.

Articulo 5.6.12.1.7. Negociacién de los titulos. Los titulos emitidos en los procesos de
titularizacion de activos subyacentes originados por micro, pequefias y medianas empresas se
negociaran en la forma que se dispone en el articulo 5.6.1.1.6. del presente decreto.

Articulo 5.6.12.1.8. Ley de circulacién. Los titulos creados en desarrollo de los procesos de
titularizacién de activos subyacentes originados por micro, pequefas y medianas empresas
circularan de conformidad con lo previsto en el articulo 5.6.1.1.7 del presente decreto.

Articulo 5.6.12.1.9. Plazo. El plazo de los titulos que se emitan con ocasion de los procesos de
titularizacién de activos subyacentes originados por micro, pequefias y medianas empresas se
sujetara a la estructura de los flujos de los activos objeto de titularizaciéon, segun se establezca
en el reglamento de emision y colocacion.

Articulo 5.6.12.1.10. Programas de emision y esquemas de acrecentamiento. Las
sociedades fiduciarias y las sociedades titularizadoras de activos no hipotecarios como
administradores del proceso de titularizacién podran inscribir programas de emision de
titularizacién de activos subyacentes originados por micro, pequefias y medianas empresas en
el Registro Nacional de Valores y Emisores -RNVE-. La inscripcion de un programa de emision
permitira al respectivo emisor la realizacion de emisiones multiples y sucesivas de titulos hasta
por un periodo determinado de cinco (5) afios, con sujecion a un plan de emision previamente
establecido. No obstante, las sociedades fiduciarias y las sociedades titularizadoras de activos
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no hipotecarios podran solicitar por escrito la renovacion del plazo, por periodos iguales antes
del vencimiento de este.

Para la inscripcion de programas de emision de titulos originados en procesos de titularizacion
de activos subyacentes originados por micro, pequefas y medianas empresas en el Registro
Nacional de Valores y Emisores -RNVE- se requerird la autorizacion previa de la
Superintendencia Financiera de Colombia. Para el efecto las sociedades fiduciarias y las
sociedades titularizadoras de activos no hipotecarios deberan presentar los documentos a que
se refiere el articulo 5.2.1.1.3 del presente decreto, asi como la documentacién adicional que
defina para este propédsito la Superintendencia Financiera de Colombia mediante circular de
caracter general.

Tanto el reglamento de emision como el respectivo prospecto de colocacién del programa,
deberan contener las caracteristicas a las cuales deberan sujetarse las emisiones individuales,
incluyendo las condiciones legales y contractuales definidas para su ejecucién, ya sea a través
de universalidades o patrimonios auténomos distintos e independientes dentro de un mismo
programa de emisién, o mediante una sola universalidad o patrimonio auténomo cuando el
proceso de titularizacion objeto del programa de emision incorpore el esquema de
acrecentamiento.

Paragrafo1. En los procesos de titularizacion de activos originados por micro, pequefias y
mediana empresa se aplicara lo dispuesto en el articulo 5.6.11.1.4 del presente decreto.

Paragrafo 2. Cuando se trate de programas de emisién a los que hace referencia el presente
articulo, en adicién al prospecto de informacién simplificado, se debera allegar como informacién
relevante las caracteristicas de cada una de las emisiones individuales, Unicamente en aquellos
aspectos relacionados con la emision individual que se realiza y con la descripcion de los activos
que componen la universalidad o patrimonio auténomo o las distintas universalidades o
patrimonios auténomos segun sea el caso, incluyendo las caracteristicas particulares de los
titulos y la emision de que se trate.

Articulo 5.6.12.1.11. Normas aplicables a las emisiones de titulos de activos subyacentes
originados por micro, pequenas y medianas empresas. A los emisores de titulos emitidos en
procesos de titularizacién de activos subyacentes originados por micro, pequefas y medianas
empresas, a las emisiones que efectuen, y a los titulos que las conformen, les seran aplicables,
en aquello que no se encuentre expresamente regulado en el presente Titulo:

a. Las normas vigentes que se refieran a los participantes del mercado de valores;
b. Las normas vigentes que se refieran a los emisores de valores; y,

c. Las normas vigentes que se refieran a los valores que sean ofrecidos o negociados en
el mercado colombiano.

CAPITULO 2
ESTRUCTURACION Y CARACTERISTICAS DE LOS TITULOS EMITIDOS EN
DESARROLLO DE PROCESOS DE TITULARIZACION DE ACTIVOS SUBYACENTES
ORIGINADOS POR MICRO, PEQUENAS Y MEDIANAS EMPRESAS

Articulo 5.6.12.2.1. Reglamento de emision y colocacion. Los derechos sobre los activos
subyacentes originados por micro, pequefias y medianas empresas representados mediante
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titulos se ejerceran atendiendo a las regias que se establezcan para el efecto en el
correspondiente reglamento de emisién y colocacion,

Dicho reglamento establecera las reglas necesarias para el funcionamiento integral del proceso
de titularizacién, incluyendo, como minimo:

1. La-estructura y funcionamiento del proceso de emision.

2. La posibilidad de agrupar activos originados por una o varias micro, pequefias y medianas
empresas, pertenecientes a uno o distintos sectores econdmicos, siempre que se establezcan
criterios objetivos, verificables y previamente definidos para su seleccién y administraciéon.

3. Las relaciones entre el emisor de los titulos, el originador de los activos subyacentes, los
tenedores de los titulos y demas actores participantes, precisando sus roles, funciones vy
responsabilidades.

4. Los criterios para la distribuciéon de los recursos percibidos a favor de la universalidad o
patrimonio auténomo con ocasion de los flujos derivados de los activos subyacentes, destinados
al pago de los valores emitidos.

5. Los mecanismos de cobertura o garantias que respalden el pago de los titulos emitidos dentro
del proceso de titularizacién.

El contenido del reglamento se definira en funcién de la naturaleza y caracteristicas de los activos
subyacentes y de la estructura del respectivo proceso de titularizacién. La elaboracion del
reglamento correspondera al administrador del proceso de titularizacion, de acuerdo con los
requerimientos especificos de cada emisién.

Articulo 5.6.12.2.2. Contenido del reglamento de emisién y colocacion Ademés de lo
previsto en el articulo anterior, el reglamento de emisién y colocaciéon debera contener las
siguientes previsiones:

.

Identificacion completa de la entidad emisora.

2. ldentificacién de la universalidad o patrimonio auténomo que permite la creacion de los
titulos que corresponden a la respectiva emision, describiendo las caracteristicas de los
activos subyacentes que incorporan, asi como el procedimiento de valuacion de dichos
activos.

3. ldentificacién de las partes que intervienen en el proceso, sus derechos y cbligaciones,
asi como las previsiones respecto de la cesién de contratos y sustitucion de las partes
intervinientes,

4. Los derechos y obligaciones que correspondan a los tenedores de los titulos, al emisory
a las demas partes que intervienen en el proceso, respecto de la universalidad o
patrimonio auténomo o de los activos subyacentes de la titularizacién.

5. Condiciones de administracion de los activos subyacentes, sefialando la forma en que se
administraran y asignaran los flujos de caja generados por dichos activos, los cuales
deben ser cuantificables a través de metodologias reconocidas y con sustento tecnico y
tedrico conforme a los principios contables generalmente aceptados, de conformidad con
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las instrucciones de caracter general que para el efecto establezca la Superintendencia
Financiera de Colombia.

6. Los gastos a cargo de la universalidad o del patrimonio auténomo, segun corresponda, y
su prelacién para el pago.

7. Causales de terminacion de la universalidad o patrimonio auténomo y procedimiento de
liquidacion.

8. Naturaleza y caracteristicas de los titulos emitidos.
9. Mecanismos de seguridad o de apoyo crediticio.

10. Una advertencia clara y destacada de que se ha elaborado, ademas del reglamento de
emision y colocacion, un prospecto de informacién simplificado que contiene informacion
de importancia para los inversionistas, asi como los sitios donde estara disponible,
incluyendo el sitio web donde podran ser consultados los referidos documentos.

Articulo 5.6.12.2.3. Administradoras del proceso de titularizacion de activos subyacentes
originados por micro, pequehas y medianas empresas. Las sociedades titularizadoras de
activos no hipotecarios y las sociedades fiduciarias, en su condicion de administradoras del
proceso de titularizacion de activos subyacentes originados por micro, pequefias y medianas
empresas, estaran obligadas a velar por el cumplimiento de las disposiciones del reglamento de
emision y colocacién correspondiente y propender por el ejercicio de los derechos a favor de los
tenedores de los titulos emitidos y de aquellas personas que tengan derechos exigibles en
desarrollo del proceso de titularizacion.

Para el ejercicio de dicha funcién las administradoras del proceso de titularizacién estaran
facultadas para:

1. administrar la universalidad o patrimonio auténomo correspondiente;

2. estructurar el proceso de titularizacion o administrar procesos de titularizacién respecto
de activos previamente estructurados por el originador o por terceros;

3. obrar simultaneamente como administradoras de los activos subyacentes del proceso
titularizacion en los casos en que realicen dicha actividad directamente, de manera parcial o
total;

4. ejercer las acciones extrajudiciales o judiciales que sean convenientes, necesarias o
requeridas para la adecuada proteccion de los activos subyacentes y de los derechos de los
tenedores de titulos y demas terceros interesados o con derechos de conformidad con la
normativa aplicable.

Articulo 5.6.12.2.4. Administrador de los activos subyacentes. Los procesos de titularizacion
de activos subyacentes originados por micro, pequefias y medianas empresas contara con un
administrador de dichos activos, el cual serd designado por la administradora del proceso de
titularizacién, en caso de que este mismo no asuma dicha funcion.

El administrador de los activos subyacentes podra ser el originador de los activos objeto de
titularizacién o un tercero, y tendra a su cargo la administracion de la totalidad o de una parte de
dichos activos. Esta funcion comprendera la conservacion, la guarda de ser el caso y
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administracion de los activos subyacentes, el recaudo y la transferencia de los flujos que estos
generen, la generacién y el reporte de la informacion relativa a los mismos, asi como cualquier
otro deber que se establezca en el respectivo contrato de administracion y en el reglamento de
emision y colocacion correspondiente.

En el contrato de administracién deberan establecerse las condiciones, obligaciones y derechos
relacionados con la administracion de los activos subyacentes y, como minimo, lo siguiente:

1. Las condiciones y requerimientos que se deben acreditar y mantener durante la vigencia del
contrato para poder desarrollar la gestidon de administracién, lo cual incluye requisitos de
idoneidad, capacidad operativa, financiera o tecnologica que deben acreditarse y mantenerse
durante la vigencia del contrato;

2. Las condiciones de remuneracién del administrador incluyendo la forma de liquidaciéon y pago
de dicha remuneracién;

3. Las obligaciones del administrador frente a la custodia de los activos que correspondan a cada
proceso de titularizacion, de acuerdo con la naturaleza y condiciones de los activos subyacentes
de que se trate, incluyendo lo relativo a la custodia de los documentos relacionados con esos
activos y sus garantias, asi como la obligacién de velar por su actualizaciéon. Debera
especificarse si la custodia se realizara de manera directa o a través de terceros especializados
en procesos de custodia documental;

4. Las obligaciones especificas de administracion de activos subyacentes, teniendo en cuenta la
naturaleza y condiciones del activo subyacente de que se trate;

5. El régimen de responsabilidad del administrador incluyendo el esquema de garantias definido
para el desarrollo de su gestion, si fuere aplicable;

6. Las causales de terminacién del contrato de administracién, eventos y procedimiento de
sustitucién del administrador de activos subyacentes y las reglas relativas a la cesion del contrato
de administracién.

Paragrafo. Cuando la administracion de los actives subyacentes sea designada en el originador
o en un tercero, dicha designacién debera establecer de manera expresa el alcance de las
facultades otorgadas, precisando las actuaciones que este podra adelantar en relacion con la
gestién, recaudo y defensa de los activos. En todo caso, la representacion legal del patrimonio
auténomo o universalidad y la legitimacion para adelantar actuaciones judiciales y extrajudiciales
corresponderan a la sociedad administradora del proceso de titularizacion, sin perjuicio de los
mandatos o poderes especiales que esta otorgue para el desarrolio de gestiones especificas.

Articulo 5.6.12.2.5. Funciones de promocién y apoyo. Las sociedades titularizadoras de
activos no hipotecarios y las sociedades fiduciarias, en su condicion de administradoras del
proceso de titularizacion de activos subyacentes originados por micro, pequefias y medianas
empresas, podran desarrollar directamente 0 a través de terceros contratados por la sociedad
administradora del proceso de titularizacidon, funciones de promocion y apoyo para facilitar la
participacién de las micro, pequefias y medianas empresas que originan los activos subyacentes
en las correspondientes emisiones.

Dichas entidades estaran facultadas para: i) evaluar si la empresa esta en condiciones de ser
originador de activos subyacentes del proceso de titularizacion y disefar e implementar planes
de ajuste que permitan cumplir con los estandares requeridos por el mercado vy ii} prestar el apoyo
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y soporte que requieran para el debido cumplimiento de las obligaciones normativas y
contractuales derivadas del proceso de titularizacién.

Paragrafo. En desarrollo de las funciones de promociéon y apoyo previstas en este articulo,
cuando la sociedad administradora del proceso de titularizacion las ejerza directamente, debera
implementar politicas y procedimientos para la identificacion, gestién, mitigacion y revelacién de
los posibles conflictos de interés que puedan surgir en el marco de dichas actividades. En
particular, debera establecer politicas y procedimientos orientados a garantizar la transparencia
en la evaluaciéon de las micro, pequefas y medianas empresas como originadores de activos
subyacentes, asi como la debida separacion funcional entre las actividades de promocion y las
decisiones propias de la estructuracién y administracion del proceso.

Articulo 5.6.12.2.6. Representante de los tenedores de titulos. Las emisiones de titulos
producto de procesos de titularizacion de activos subyacentes originados por micro, pequenas y
medianas empresas podran contar con un representante de los tenedores de los titulos.

La funcidn de representante de los tenedores de titulos debera ser ejercida por entidades técnica
y administrativamente idéneas que tengan capacidad legal para ejercer la representacion legal
de tenedores de valores. El representante de tenedores de titulos debera ser independiente del
emisor y consecuentemente no podra existir ninguna relacién de subordinacién entre ellos.

El contrato de representacion de tenedores de titulos debera contener la totalidad de las
condiciones, obligaciones y derechos que se derivan de dicha actividad y en especial las
siguientes obligaciones y facultades:

1. Ejercer la representacion judicial de los tenedores de titulos;

2. Convocar y presidir la asamblea de tenedores de titulos y representar a los tenedores para el
ejercicio de los derechos que les correspondan en la respectiva emision;

3. Informar a los tenedores de titulos, de manera oportuna, sobre cualquier incumplimiento de
las obligaciones a cargo del emisor, del administrador del proceso de titularizacién, del
administrador de los activos subyacentes o de los demas agentes que participan en la emisién.

La asamblea general de los tenedores de titulos podra en cualquier tiempo remover a su
representante y designar su reemplazo. El representante legal de los tenedores de titulos sélo
podra renunciar al cargo por motivos graves, que deberan ser justificados de acuerdo con lo que
se establezca en el contrato de representacion legal de tenedores de titulos.

Paragrafo. Para el caso de las emisiones que no cuenten con la figura del representante de
tenedores de titulos las administradoras del proceso de titularizacion correspondiente podran
sustituirla por un tercero independiente que tenga por funcién la verificacién del cumplimiento de
las obligaciones que estan a cargo del originador de los activos subyacentes, del administrador
de los activos subyacentes o de cualquier tercero que participe en el proceso.

Asimismo, el tercero independiente debera poner en conocimiento de los tenedores de [os titulos
y de la Superintendencia Financiera de Colombia, de manera oportuna, cualquier incumplimiento
o evento que pueda afectar el cumplimiento de las obligaciones a cargo del emisor, del originador
de los activos subyacentes, del administrador del proceso de titularizacion, del administrador de
los activos subyacentes o de cualquier otro agente que intervenga en la emision, de acuerdo con
los mecanismos y procedimientos que se establezcan en el reglamento de emisién y colocacion.
Esta contratacién se realizara con cargo a los recursos de la emisién.
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Articulo 5.6.12.2.7. Denominacion del monto de la emision. Los titulos emitidos en desarrollo
de procesos de titularizacion de activos subyacentes originados por micro, pequefias y medianas
empresas deberan denominarse en moneda legal colombiana, unidades de valor Basico (UVB),
unidades de valor tributario (UVT), en unidades de valor real (UVR) o moneda extranjera, sin
perjuicio que la emisién pueda estructurarse en diferentes clases o series con unidades de
denominacion o condiciones particulares, de conformidad con lo previsto en el reglamento de
emisioén y colocacion.

Articulo 5.6.12.2.8. Estructura de los titulos. Los pagos de capital de los titulos que se emitan
en desarrollo de los procesos de titularizacion de activos subyacentes originados por micro,
pequefas y medianas empresas podran efectuarse durante la vida de los titulos o al final de su
vigencia.

Asi mismo, los flujos provenientes de los activos que conforman la universalidad o patrimonio
auténomo y que se recauden en un determinado periodo, se distribuiran en la forma, cuantia y
condiciones de amortizacion, tasa, plazo y riesgo preestablecidos en el reglamento de emision y
colocacién, y en el respectivo prospecto de informacién simplificado.

En todo caso los titulos deberan presentar caracteristicas homogéneas, pudiendo incorporar
diversas series de condiciones uniformes, segun lo establecido en el reglamento de emisién y
colocacién, y en el respectivo prospecto de informacion simplificado.

Articulo 5.6.12.2.9. Mecanismos de seguridad o de apoyo crediticio. En la titularizacién de
activos subyacentes originados por micro, pequenas y medianas empresas podran incorporarse
los mecanismos de seguridad o apoyo crediticio, internos o externos, que la administradora del
proceso de titularizacién considere adecuados para mitigar los riesgos propios de las emisiones
que se realicen, en los términos y condiciones que se definan para el efecto en el respectivo
reglamento de emision y colocacion.

Paragrafo. El reglamento del proceso de titularizacion establecera que el originador de los
activos subyacentes debera retener en su balance, durante la vigencia de la titularizacién, un
porcentaje no inferior al cinco por ciento (5%) de todos los activos efectivamente titularizados.
Para estos efectos, la metodologia de seleccion de los activos a retener y los mecanismos de
verificacién periédica de su cumplimiento, deberan establecerse en el reglamento de emisién y
colocacién. En todo caso, podra optarse también por aplicar la retencién de los activos de manera
proporcional sobre la totalidad del portafolio titularizado.

Articulo 5.6.12.2.10. Desmaterializacion de los titulos. Los titulos que se emitan en desarrollo
de procesos de titularizacion de activos subyacentes originados por micro, pequefias y medianas
empresas deberan ser desmaterializados. En el prospecto de informacion simplificado y en el
reglamento de emision y colocacidon debera expresarse claramente quién asumira el costo por
este servicio.

Articulo 5.6.12.2.11. Razones financieras e indicadores de negocio para la mitigacion de
riesgos. En el disefio de la estructura de los procesos de titularizaciéon de activos subyacentes
originados por micro, pequefas y medianas empresas que no cuenten con una calificacion del
emisor o la emision por parte de una sociedad calificadora de riesgos autorizadas por la
Superintendencia Financiera de Colombia, se deberan incorporar razones financieras e
indicadores de negocio que permitan que los inversionistas se informen sobre los principales
riesgos de la emisién. En el reglamento de emisién y colocacion se debera establecer la
metodologia de calculo de las razones financieras e indicadores de negocio, asi como
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periodicidad y forma en que la administradora del proceso de titularizacion debera calcularlos y
revelarlos a los inversionistas.

Los proveedores de precios para valoracién autorizados por la Superintendencia Financiera de
Colombia podran, elaborar servicios de caiculo de razones financieras e indicadores de negocio,
con base en metodologias especiales que consideren las particularidades de las micro, pequefias
y medianas empresas. Estos analisis podran utilizarse como insumo dentro de los procesos de
titularizacion de activos subyacentes originados por dichas empresas, .cuando la sociedad
administradora del proceso de titularizacién no desarrolle estas razones financieras e indicadores
de negocio.

Paragrafo 1. Las emisiones estructuradas con base en activos subyacentes originados por
micro, pequefnas y medianas empresas, en los términos previstos en el presente Titulo, no
requeriran calificacion por parte de una sociedad calificadora de riesgos. Sin perjuicio de lo
anterior, el emisor podra optar por obtener dicha calificacion.

Paragrafo 2. Las sociedades administradoras de sistemas de negociacién y registro de valores
y las bolsas de valores podran establecer en sus reglamentos requisitos especiales para la
inscripcién de los valores emitidos en los procesos de titularizacion de activos subyacentes
originados por micro, pequefnas y medianas empresas relacionados con razones financieras e
indicadores de negocio que se consideren pertinentes para la inscripcién de ia respectiva
emision.

Articulo 5.6.12.2.12. Plazo de colocacion y vigencia de la oferta. El plazo de colocacion de
los titulos y la vigencia de la oferta sera establecido por el emisor en el aviso de oferta
correspondiente.

Articulo 5.6.12.2.13. Asamblea de tenedores de titulos. Las condiciones, requisitos y reglas
de funcionamiento de la asamblea de tenedores de titulos se sujetaran a lo dispuesto
expresamente para el efecto en el reglamento de emisidén y colocacién. Lo anterior, sin perjuicio
de que la entidad emisora o un grupo de tenedores que represente no menos del 10% del monto
de los titulos en circulacion de la respectiva emisién pueda exigir al representante legal de los
tenedores de los titulos, si existiere, o en su defecto a la sociedad administradora del proceso de
titularizacion, que convoque a la asamblea, y si la convocatoria no se hiciere, solicitar a la
Superintendencia Financiera de Colombia que la realice.

La asamblea de tenedores de titulos tendra competencia para tomar decisiones sobre aspectos
que puedan determinar un incremento material en el riesgo de la inversién, como son, entre otros,
los siguientes: i) modificar los términos y condiciones para el pago de los titulos, ii) cambios en
la estructura de administracién de los activos subyacentes que puedan afectar el flujo de caja
que soporta el proceso de emision y i) acuerdos de transaccion u otorgamiento de
autorizaciones al originador de los activos subyacentes que afecten el funcionamiento del
proceso de titularizacién.

Paragrafo. El reglamento de emision y colocacion debera establecer, de manera expresa, i) las
decisiones que se consideren como generadoras de un incremento material en el riesgo de la
inversion, y ii) los quoérums deliberatorios y las mayorias decisorias aplicables para su
aprobacién, pudiendo contemplar mayorias calificadas superiores a las previstas para las
decisiones ordinarias.

Articulo 5.6.12.2.14. Prospecto de informacién simplificado para los procesos de
titularizacion de activos subyacentes originados por micro, pequenas y medianas
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empresas. Para la realizacion de las emisiones se debera elaborar un prospecto de informacion
simplificado utilizando el formato electrénico o digital que establezca la Superintendencia
Financiera de Colombia para su remisién. Su contenido se limitara a la informacion que requiera
el inversionista para entender la naturaleza, estructura, caracteristicas y condiciones de la
emision, una descripcion de los riesgos asociados a la inversion, los mecanismos dispuestos
para ser controlados, administrados y/o mitigados cuando resulte procedente y la demas
informacion que mediante instrucciones de caracter general determine la Superintendencia
Financiera de Colombia relacionado con dicho contenido.

Paragrafo. La autorizacién de la oferta publica y la inscripcion en el -RNVE- no implicara
calificacién ni responsabilidad alguna por parte de la Superintendencia Financiera de Colombia
acerca de las personas juridicas inscritas ni sobre el precio, la bondad o negociabilidad del valor,
o de la respectiva emisién, ni sobre la solvencia del emisor. Tal advertencia debera constar en la
informacion que se divulgue sobre el emisor, los valores o la emisién, conforme a lo previsto en
el presente decreto y a lo que establezca la Superintendencia Financiera de Colombia para el
efecto.

CAPITULO 3 ]
INFORMACION Y REVELACION

Articulo 5.6.12.3.1. Informacidn y revelacion plena. Las sociedades titularizadoras de activos
no hipotecarios y las sociedades fiduciarias deberan suministrar a los inversionistas, previamente
a la suscripcion del titulo, toda la informacién necesaria para el adecuado entendimiento de las
caracteristicas, estructura y condiciones de los procesos de titularizacion que realicen y de los
valores emitidos en tales procesos.

Adicionalmente, deberan mantener a disposiciéon del mercado la siguiente informacion de manera
permanente y simultanea en su pagina web:

1. El prospecto de informacién simplificado;
2. El reglamento de emisién y colocacion;,

3. Un reporte trimestral, o con una periodicidad menor atendiendo a la naturaleza de los activos,
que contenga informacioén sobre el comportarniento de las emisiones y los riesgos inherentes a
los activos subyacentes que conforman tales universalidades o patrimonios autdénomos, segun
corresponda, asi como las razones financieras e indicadores de negocio que revelen el estado
actualizado de dichos activos;

4. Descripcion de la emision, sus riesgos, documentacion soporte, existencia de garantias,
mecanismos de cobertura o apoyo crediticio, de ser el caso, y condiciones para su activacion;

5. Indicadores trimestrales, o con una periodicidad menor atendiendo a la naturaleza de los
activos, de siniestralidad, morosidad, incumplimiento o cualquier otro indicador de desempefio
de! portafolio de activos subyacentes que resulte pertinente segun la naturaleza de los activos
originados por micro, pequefias y medianas empresas. Cuando la estructura de los activos o la
informacién disponible lo permita, dichos indicadores deberan reflejar la evolucién y calidad del
portafolio que respalda la emision;
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6. Cualquier otra informacion relativa al proceso de titularizacién, necesaria para ilustrar al
inversionista respecto de la inversién, el emisor, la estructura, desarrollo y riesgos de la emision
y el servicio de administracion y recaudo de los activos subyacentes de la titularizacién;

7. Estados Financieros trimestrales y de fin de ejercicio.

En todo caso, en dichos mensajes se debera advertir de manera clara y destacada que en
relacion con cada titularizacion existe un prospecto de informacién simplificado y un reglamento
de emisién y colocacion que contienen informacién para su consulta, con indicacion del sitio web
y demas sitios en los cuales tal informacién puede ser consultada.

Paragrafo 1. Los reportes, indicadores e informes periddicos sefialados en los numerales 3, 4y
5 del presente articulo haran parte integral del prospecto de informacion simplificado en lo que
corresponda a la informacién en él contenida, actualizandolo de manera automatica con cada
publicacion. Ante modificaciones estructurales de la emision o de las condiciones o desempeno
de los activos subyacentes no reflejadas en dichos reportes, la sociedad administradora debera
actualizar formalmente el prospecto

Paragrafo 2. Los prospectos de informacién simplificado y los reglamentos de emision y
colocacion a que se hace mencion en este articulo podran integrar por referencia la informacién
revelada previamente al mercado y que se encuentre disponible de manera permanente en el
Registro Nacional de Valores y Emisores -RNVE- y en la pagina web de la sociedad
administradora del proceso de titularizacion, siempre y cuando la informacion integrada por
referencia, mantenga su validez y vigencia, lo cual debe ser declarado por el emisor.

Paragrafo 3. En virtud de lo dispuesto en el presente articulo no sera aplicable lo dispuesto en
el régimen de informacién periddica establecido en el Capitulo 2 del Titulo 4 del Libro 2 de la
Parte 5 del presente decreto.

Articulo 5.6.12.3.2. Publicidad. Cualquier informe, publicidad o promocién que se realice sobre
determinada emisién, debera ser consistente con el contenido del prospecto de informacién
simplificado y el reglamento de emision y colocacion.

En la informacion que se suministre se debera advertir en caracteres destacados que el proceso
de titularizacién se realiza conformidad con el régimen previsto en este titulo, destacando las
caracteristicas especiales que lo diferencian de los demas procesos de emisién que se efectuan
en el mercado principal, como son, entre otras, las siguientes: (i) inscripcion automatica de los
titulos, (ii) prospecto de informacion simplificado, (iii) existencia de mecanismos de seguridad o
de apoyo crediticio segun determine el administrador del proceso de titularizacién, (iv) calificacion
voluntaria de los titulos, (v) utilizacién opcional del representante legal de tenedores de titulos, y
(vi) régimen especial de suministro de informacién periédica y eventual por parte del

administrador del proceso de titularizacion.

Articulo 5.6.12.3.3. Informacion relevante. En los procesos de titularizacién regulados en este
titulo, los administradores del proceso de titularizacion deberan divulgar de manera veraz,
suficiente, completa y de facil comprensién para los inversionistas y el mercado en general, en
los términos aqui establecidos, los hechos y actos que se describen a continuacion:

1. Hechos que afecten materiaimente la estructura o el desarrollo del proceso de emision;
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2. Situaciones que impliquen el incumplimiento material de las funciones a cargo del
administrador de los activos subyacentes o de otros intervinientes con los cuales medie alguna
relacién juridica y;

3. Circunstancias que modifiquen de manera material los riesgos asociados a la emision.

La informacion relevante debera ser divulgada a través de la pagina web de la Superintendencia
Financiera de Colombia, de conformidad con el procedimiento establecido por esta entidad,
inmediatamente se haya producido la situacién o una vez el emisor haya tenido conocimiento de
esta, cuando esta se hubiere originado en un tercero.

Para efectos de esta disposicion, la determinacion de la informaciéon que debe ser revelada se
realizara aplicando el criterio de materialidad previsto ‘en el articulo 5.2.4.1.2 del presente
decreto.

Paragrafo 1. En consecuencia y en virtud de lo dispuesto en el articulo 5.6.12.1.11 del presente
decreto, no sera aplicable lo dispuesto en el Capitulo 3 del Titulo 4 del Libro 2 de |la Parte 5 del
presente decreto.

Paragrafo 2. Los administradores de los procesos de titularizacion de activos de micro, pequefias
o mediana empresa, podran solicitar autorizacién especial para no divulgar informacién relevante
de conformidad con lo establecido en el articulo 5.2.4.3.6. del presente decreto.»

Articulo 5. Plazo para la Superintendencia Financiera de Colombia. La Superintendencia
Financiera de Colombia impartira las instrucciones derivadas de presente decreto dentro de los
doce (12) meses siguientes a su entrada en vigencia.

Articulo 6. Vigencia. El presente decreto rige a partir del dia siguiente de la fecha de su
publicacién, modifica el articulo 5.2.2.1.9 del Decreto 2555 de 2010, y adiciona los articulos
56.11.1.3,5.6.11.1.4 y el Titulo 12 al Libro 6 de la Parte 5 del Decreto 2555 de 2010.

PUBLIQUESE Y CUMPLASE

Y& 2” e
Dado en Bogota D.C., a los CD@} '\\ J\)

EL MINISTRO DE HACIENDA Y CREDITO PUBLICO,

GERMAN AVILA PLAZAS
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