FONDOS DE CAPITAL PRIVADO, INVERSIONISTAS, CARTERAS COLECTIVAS
Concepto 2010041709-000 del 10 de junio de 2010.
Síntesis: Una cartera colectiva puede participar en un FCP en la medida que la sociedad administradora del fondo establezca reglamentariamente un porcentaje máximo de inversión en ese tipo de valores, conforme a los requerimientos de liquidez, plazo promedio ponderado de las inversiones, perfil de riesgo de la cartera y la forma de administrarlo, y en general, todos aquellos aspectos que guarden concordancia con las implicaciones de invertir en ese tipo de activos.
«(…) Con ocasión de la consulta 2008044582-000-000 del 3 de julio de 2008 relativa a los tipos de inversionistas de Fondos de Capital Privado, este Despacho emitió el concepto 2008044582-003-000 del 22 de diciembre de 2008 en el cual se señaló lo siguiente:

“La norma citada en precedencia refiriéndose al artículo 86 del Decreto 2175 de 2007] tiene como finalidad la selección de inversionistas profesionales, toda vez que la inversión en un fondo de capital privado es de riesgo alto por cuanto estos vehículos buscan sus rendimientos en el potencial de crecimiento de las empresas o proyectos en los que in vierten.

Así las cosas, cualquier persona individualmente considerada, ya sea natural o jurídica que pretenda participar en un fondo de capital privado deberá cumplir con el monto mínimo requerido, por tanto, no es posible que a través de carteras colectivas u otro tipo de vehículos se agrupen inversionistas con participaciones inferiores a la establecida en la ley, para realizar inversiones en los mencionados fondos.”

Una vez evaluado el alcance del citado texto y toda vez que han sido diversas las posturas sobre la interpretación del mismo, este Despacho estima pertinente efectuar las siguientes precisiones en punto a lo allí expuesto:

a) Tipo de Inversionista

El artículo 86 del Decreto 2175 de 2007 indica respecto de los inversionistas de Fondos de Capital Privado lo siguiente:

“Artículo 86. Constitución de participaciones.

(…)

El monto mínimo para constituir participaciones no podrá ser inferior a seiscientos (600) salarios mínimos legales mensuales vigentes. Para el cómputo de este monto se podrá tener en cuenta los compromisos suscritos por el inversionista (…)”

Tal como fuere expuesto en concepto 2008044582-003-000, la norma citada restringe la inversión en FCP a aquellas personas que cuenten con un soporte patrimonial mínimo definido por el regulador, las cuales, en la mayoría de los casos, cuentan adicionalmente con capacidad técnica de análisis que fundamentan la toma de decisiones.

Entre este tipo de inversionistas se encuentran las sociedades legalmente autorizadas para administrar carteras colectivas [Entidades vigiladas por la Superintendencia Financiera], quienes están en capacidad de invertir los recursos que administran en fondos de capital privado, en la medida que para autorizarle la administración de portafolios se requiere que demuestre capacidad técnica, administrativa y tecnológica, lo cual se traduce en la adopción de mecanismos de medición y administración de las distintas clases de riesgos que afrontan en dicha labor, así como la idoneidad profesional y ética de cada uno sus administradores y personas que gestionan el portafolio.

Con fundamento en las normas señaladas y acogiendo la calidad de inversionista citada en el concepto 2008044582-003-000, un inversionista de FCP debe reunir las características de experiencia y conocimiento de mercados financieros y/o del campo específico en el que se gestionará el fondo, al tiempo que debe contar con la suficiente solvencia patrimonial.

b) Política de inversión

Por regla general, la política de inversión de las carteras colectivas se encuentra ampliamente diversificada conforme a su perfil de riesgo. Entre sus activos se encuentran los valores inscritos en el RNVE, connotación que ostentan las participaciones emitidas por FCP por expresa disposición del artículo 82 del Decreto 2175 de 2007.

Así pues, considera este Despacho que una cartera colectiva puede participar en un FCP en la medida que la sociedad administradora del fondo establezca reglamentariamente un porcentaje máximo de inversión en ese tipo de valores, conforme a los requerimientos de liquidez, plazo promedio ponderado de las inversiones, perfil de riesgo de la cartera y la forma de administrarlo, y en general, todos aquellos aspectos que guarden concordancia con las implicaciones de invertir en ese tipo de activos.

No obstante lo anterior, vale precisar que si los recursos de una cartera colectiva se concentran exclusivamente en la inversión en FCP, cada uno de sus suscriptores o adherentes deberán cumplir los requerimientos de capital propios de un adherente de tales fondos, toda vez que el vehículo no puede ser utilizado para evadir los perfiles de inversión definidos por el regulador.

Finalmente, la sociedad administradora debe adoptar los mecanismos que le permitan advertir a sus clientes sobre la imposibilidad de utilizar carteras colectivas para llevar a cabo operaciones que tengan como objetivo o resultado el incumplimiento de regímenes de inversión particulares.

(…).»

