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La historia del sector fiduciario en Colombia se remonta al inicio de la banca, 
con las recomendaciones de la misión Kemmerer
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Fuente: Asofiduciairas, Banco de la República, Superintendencia Financiera.

Ley 45 de 1923

Decreto 410 de 1971

Ley 45 de 1990

Ley 1508 de 2012

Ley de establecimientos 

bancarios regula la 

prestación de los 

primeros servicios 

fiduciarios en Colombia

Permite el desarrollo de 

la actividad fiduciaria a 

través de sociedades 

independientes de la 

banca comercial

Negocio fiduciario 

únicamente en cabeza de 

las sociedades fiduciarias. 

Con eso se avanzó hacia 

los estándares 

internacionales

Administración de recursos 

de los proyectos APP por 

medio de patrimonios 

autónomos manejados por 

las sociedades fiduciarias



Administración

Inmobiliario

Inversión

Garantía

Administración de recursos 
de la seguridad social

Las sociedades fiduciarias cuentan con una amplia licencia que les permite 
ejercer diferentes roles

Desarrollar negocios fiduciarios, los cuales pueden ser 
encargos fiduciarios o fiducia mercantil

Administrar, gestionar y distribuir Fondos de Inversión 
Colectiva -FIC y Fondos de Capital Privado

Administrar Fondos Voluntarios de Pensión (FVP)

Custodia de valores

Otros
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Negocios



La gestión de las sociedades fiduciarias se caracteriza por la transparencia, 
la confianza y la eficiencia

El manejo de los recursos es transparente, con 

registros contables que separan los activos de los 

clientes de aquellos de los negocios y de las 

sociedades fiduciarias.
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Las sociedades fiduciarias reciben instrucciones de los 
clientes bajo las cuales se desarrolla el objeto del 
contrato. Las fiduciarias actúan como voceras y 
defensoras de los intereses del fideicomitente.

Además, gracias a la capacidad técnica de las fiduciarias en 
la administración de diferentes activos, su gestión suele 

generar importantes beneficios para sus clientes.

A través de los años, la participación de las fiduciarias en 
varios sectores ha llevado a una mayor confianza por 

parte de clientes e inversionistas.



El comportamiento de los activos administrados por las sociedades muestran 
su creciente importancia en la economía del país
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Fuente: elaboración ANIF con datos de Asofiduciarias.

Activos administrados por las sociedades fiduciarias

(COP billones, pesos 2021)
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Entre 2013 y 2021, por cada 1,000 pesos que obtienen las sociedades fiduciarias 
en utilidades, los clientes reciben casi 20,000 pesos en rendimientos
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Fuente: elaboración ANIF con datos de Asofiduciarias.

Utilidades Anuales Sociedades Fiduciarias vs. Rendimientos de los negocios administrados 
(COP Billones)
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Fiduciarias y el sector salud



La ley 100 de 1993 que creó el FOSYGA dispuso que los recursos del sector 
salud se administraran por encargo fiduciario

•Eficiencia

•Transparencia

•Menor riesgo

El instrumento fiduciario era ideal para 
administrar los recursos de la salud

•Administrar las contribuciones de 
personas jurídicas y naturales, tanto 
del régimen contributivo como el 
subsidiado

Objetivo •Diseño y consolidación de los sistemas de información en 
salud

•Manejo de los excedentes de los recursos de las subcuentas

•Operación técnicamente los procesos asociados al régimen 
contributivo y al subsidiado

Otros roles

MinSalud hacía la ordenación del 
gasto

Con esas instrucciones, el consorcio
fiduciario administraba los recursos, 
realizaba las inversiones y mantenía

las cuentas de ahorro

Subcuentas a cargo del consorcio:

Compensación, Solidaridad, P y P, 
ECAT
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• Eficiencia

• Transparencia

• Menor riesgo • Administrar las contribuciones 

de personas jurídicas y 

naturales, tanto del régimen 

contributivo como el subsidiado

• Diseño y consolidación de los sistemas de información en 
salud

• Manejo de los excedentes de los recursos de las subcuentas
• Operación técnicamente los procesos asociados al régimen 

contributivo y al subsidiado



La participación de las fiduciarias en el SGSSS llevó a importantes excedentes y 
beneficios más allá de la administración de los recursos

Administrar apropiadamente los recursos 

y generar liquidez para realizar los pagos.

Eficiente manejo financiero de los recursos 

permitió recaudar e invertir excedentes en 

políticas como el Plan de Beneficios en Salud -

PBS- y faltantes en recobros y reclamaciones.

El desarrollo de los insumos técnicos para 

garantizar el flujo de los recursos que hoy son 

parte del actual sistema de pagos de la ADRES.

La consolidación de la información del 

sistema de salud que dio paso a la creación 

de la Base de Datos Única de Afiliados.

Formación de talento humano especializado 

para el sector salud
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Con los excedentes de los recursos de las subcuentas, se realizaron importantes 
avances en el sector de la salud

Nota: Las Entidades Adaptadas al Sistema (EAS) son las cajas y otras entidades de seguridad 

social. Los datos de población corresponden a las proyecciones del Censo de 2018. No se incluye 

a la población de los regímenes especiales y de excepción.

Fuente: cálculos de ANIF con base en MSPS (2019) & Bodega de datos SISPRO (2021). 

La eficiente administración de los recursos por parte de las sociedades fiduciarias permitió la generación

de excedentes financieros que ayudaron a financiar la ampliación de la cobertura en salud del régimen

subsidiado, así como la igualación de los planes de beneficios de ese régimen y el contributivo en 2012.

Número de afiliados y cobertura del SGSSS
(millones, %)
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El incremento en cobertura, debido a la participación de las fiduciarias, cobra 
más relevancia cuando se analiza por nivel de ingreso

Fuente: elaboración ANIF con datos de la ECV.

Cobertura del Sistema de Salud por Ingreso
(%, quintiles por ingreso per cápita del hogar)
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Con ese incremento de la cobertura mejoró el acceso y disminuyeron las 
barreras para la atención en salud, en particular por falta de recursos
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Fuente: Encuesta Nacional de Calidad de Vida (ECV) – DANE.

Reportes por falla de atención médica, fallas en el sistema y falta de recursos
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Más aún, los niveles de satisfacción de los usuarios son positivos y no presentan 
diferencias entre los regímenes
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6%

6%

5%

22%

20%

25%

72%

74%

70%

0% 20% 40% 60% 80% 100%

Total

Contributivo

Subsidiado

Mala o Muy mala Regular Buena o muy buena

Fuente: Minsalud - Encuesta de Ranking de EPS (2018).

La calificación de la experiencia global respecto a 
los servicios de salud prestados por las EPS en 

los últimos 6 meses es positiva

Los usuarios reportan no tener 
mayores problemas para acceder a servicios de salud

(exámenes, hospitalizaciones, urgencias, consultas 
médicas y terapias)

16%

14%

17%

42%

39%

46%

42%

47%

38%

0% 50% 100%

Total

Contributivo

Subsidiado

Difícil o muy difícil Ni Fácil Ni Difícil Fácil o muy fácil



Eso ha permitido proteger a los hogares colombianos ante choques negativos 
en sus ingresos debido a problemas de salud

16

Porcentaje de gasto de bolsillo en salud
(%)
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Los resultados en salud, a su vez, han mostrado importantes mejorías 17
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Durante la emergencia sanitaria, las sociedades fiduciarias jugaron un papel 
fundamental para garantizar la salud de los colombianos
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Durante la emergencia sanitaria, las sociedades fiduciarias a través del Fondo Nacional

de Gestión del Riesgo de Desastres - FNGRD administraron cerca de $5.9 billones

77 millones 
de dosis de 

vacunas.

3.000 
ventiladores.

7.389 
cánulas.

6.500
bombas de 

infusión.

2.011 
camillas.

7.389 
monitores.

Ese esfuerzo financiero, que se canalizó a través de las sociedades fiduciarias, fue clave para la puesta en marcha

del Plan Nacional de Vacunación (PNV) y la ampliación de camas UCI, pasando de 4.300 camas antes de la

pandemia a cerca de 13.000. En ningún momento durante la pandemia la capacidad del sistema se vio sobrepasada.



Fiduciarias y las pensiones



Los recursos del FONPET se administran por medio de patrimonios autónomos a 
cargo de sociedades fiduciarias, compañías de seguros de vida y fondos de pensiones

Actualmente, el FONPET administra recursos por cerca de 50 billones de pesos

Fuentes primarias de las entidades territoriales

Recursos del Gobierno Nacional

Aportes (SGR, entre otros)

Rendimientos 

Rentabilidad de 6% entre 2012 y 2021 y 

de 8.5%-9% entre 2002 y 2021

Cubrimiento del pasivo pensional ha 

aumentado gracias a los rendimientos. 

A nivel nacional: 61.8%
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Regalías



Los rendimientos de los recursos del FONPET han crecido hasta convertirse en 
el renglón más importante del fondo
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Los rendimientos de los recursos del FONPET han permitido incrementar 
el cubrimiento del pasivo pensional con los años

Fuente: elaboración ANIF con datos del Ministerio de Hacienda y Crédito Público.

Cubrimiento del pasivo pensional - FONPET
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Se reduce el pasivo pensional en 5% del PIB.

Asegura pensiones a cerca de 180 mil personas a 
futuro.

Esas pensiones equivalen a una décima parte de la 
población que hoy se encuentra pensionada.

Se ha garantizado la cobertura del 61.8% del pasivo 
pensional de orden territorial.



La participación de las sociedades fiduciarias en la administración de los recursos de 
seguridad social ha sido clave para alcanzar importantes metas en cobertura y acceso 

❖ Las sociedades fiduciarias contribuyeron para alcanzar cobertura universal en salud

de la población y el logro de importantes resultados en términos del incremento en la

expectativa de vida y reducción de la mortalidad.

❖ Hay grandes avances en equidad, acceso y protección financiera financiera de los

hogares, en particular durante la pandemia.

❖ Las sociedades fiduciarias aportaron en la construcción y consolidación de la BDUA, la

base de datos más robusta con la que cuenta el Estado colombiano.

❖ A la fecha, las sociedades fiduciarias han administrado un total de aportes valorizados

por $50 billones del FONPET.

❖ Con esta administración de recursos se ha garantizado la cobertura del 61.8% del

pasivo pensional, recursos que no tendrá que aportar el Gobierno.
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Fiduciarias y la infraestructura



La ley 1508 de 2012 busca, entre otras cosas, corregir varias 
debilidades del esquema anterior

La asignación de mecanismos erróneos 
de control.

La falta de apoyo en la coordinación de 
temas como predios 
y licencias ambientales.

La no penalización de culpa por parte 
de las concesiones.

La ausencia de correctos esquemas 
fiduciarios que contribuyan al control de 
los desembolsos y aplicación de fondo.
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Convergencia de los intereses públicos y privados

La flexibilidad del vehículo fiduciario

La obligación de las fiduciarias de actuar y 

defender los intereses y activos del patrimonio 

autónomo

La separación patrimonial de los bienes del 

fideicomiso, del fideicomitente y de la fiduciaria y 

de los de otros clientes

El patrimonio autónomo como centro contable del 

proyecto



Los proyectos de 4G tienen una longitud de 4,354km intervenidos, mientras 
que los 5G llegan a 2,426km

Fuente: elaboración ANIF con datos ANI.
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Avance, longitud y empleos de las vías 4G

Total empleos directos:

42 mil

Total empleos directos 

e indirectos:

123 mil



Las obras viales de la primera ola de los proyectos 5G ya están en fase de 
estructuración. Se estima que generarán más de 543 mil empleos directos e indirectos 

Fuente: elaboración ANIF con datos ANI.

Proyectos de 5G – Primera Ola
(Longitud km, empleos)
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Los proyectos 5G serán dinamizadores de inversión, producción y empleo en 
todo el país

Fuente: elaboración ANIF con datos ANI.

Un ejemplo: Concesión Nueva Malla Vial del Valle del Cauca 

(P.A. Rutas del Valle)

Beneficios estimados de 

los proyectos 5G

Longitud: 

2,426km

Inversión: 

$COP50 billones

Empleos: 

543 mil

Longitud: 

310km

Inversión: 

$COP1.2 billones

Empleos: 

38 mil

Población beneficiada: 

3.3 millones de personas
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Más allá de los proyectos 4G y 5G, cabe resaltar otras obras en las cuales 
las fiduciarias han participado activamente

30

Iniciativa del gobierno nacional 
para promover una mayor 

inversión por parte de los grandes 
contribuyentes en infraestructura 

en las zonas más afectadas por el 
conflicto armado (ZOMAC).

Las sociedades fiduciarias entran 
en operación una vez el proyecto 
ya ha sido autorizado y se debe 

constituir un patrimonio autónomo.

Obras por impuestos
Metro ligero de la avenida 80 

(Medellín)
Transmilenio (uso de 

titularizaciones)

Con recursos de la Alcaldía y el 
Gobierno Nacional.

13.25 km de longitud, capacidad 
media y tecnología de metro 

ligero.

Facilita el uso mixto del suelo y la 
prestación integrada de los 

servicios

Compra de predios para la fase 
III.

Construcción de troncales como 
carrera décima y calle 26.

Renovación de la flota de buses.

Los proyectos se han dirigido al 
mejoramiento de la malla vial, 

desarrollo de soluciones 
energéticas, dotaciones escolares 

y mejoramiento de sistemas de 
acueducto.



Fiduciarias y la vivienda



El rol de las sociedades fiduciarias en el sector inmobiliario y el origen del modelo 
de preventas.

Lección de la crisis 
económica de final 

del siglo XX

• Realizar la venta de 
los inmuebles una 
vez estuvieran 
construidos 
representa un riesgo 
muy alto.

• El constructor 
asume todos los 
costos del proyecto 
sin asegurar la 
venta posterior del 
mismo

Varios constructores 
se quedaron con los 

inmuebles

• Entregaron los 
inmuebles en forma 
de pago de créditos 
otorgados por las 
entidades financieras 
para el desarrollo de 
los proyectos.

Diseño del modelo 
de preventa de 

vivienda

• Surge para asegurar 
los ingresos antes 
de la finalización de 
los proyectos.

• La construcción no 
empieza hasta no 
haber alcanzado el 
punto de equilibrio

Rol de las Sociedades 
Fiduciarias

• Administración de los 
recursos entregados 
por los compradores y 
su posterior 
desembolso una vez 
se cumple con lo 
acordado en el 
contrato de fiducia 
inmobiliaria.

• Alinea los incentivos y 
articula a los actores 
involucrados.
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El uso de la fiducia para los proyectos de vivienda ha incrementado 
su participación

Fuente: elaboración ANIF con datos de Coordenada Urbana.
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Proyectos de vivienda para la venta que cuentan con fiducia
(% del total)



El porcentaje de hogares con déficit habitacional se redujo 17.1pp entre 1993 y 2018

Déficit habitacional

Nota: para el cálculo del déficit habitacional de 2018 se implementó una nueva metodología.

Fuente: cálculos ANIF con base en DANE.

Censo Nacional

1993

3.841.300

Hogares en déficit 

habitacional 

7.159.825

Total de

hogares

53.65%

Déficit

habitacional

Hogares en déficit 

habitacional 

5.144.445

Total de

hogares

36.59%

Déficit

habitacional

14.060.645
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Censo Nacional

2018



Desde 2003 hasta febrero de 2022 se han asignado subsidios de vivienda a más 
de 774 mil hogares por un valor de 14 billones de pesos
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A través del modelo fiduciario se ha desarrollado nuevos mecanismos de subsidio, por ejemplo, a la 
tasa de interés para compra de vivienda nueva.

Fuente: elaboración ANIF con datos de Fonvivienda



Las iniciaciones de vivienda son impulsadas por el segmento VIS, fundamental para el 
apoyo a las familias de más bajos ingresos
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Así, se ha avanzado de manera importante en el cierre de brechas de calidad de 
la vivienda 

Porcentaje de personas en hogares con 
vivienda inadecuada

(% 1973-2018)

Fuente: elaboración ANIF con datos DANE – Censos Nacionales de Población y Vivienda.

Porcentaje de personas en hogares con 
hacimiento crítico

(% 1973-2018)
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Algunos ejemplos de proyectos inmobiliarios destacados con participación 
activa de las sociedades fiduciarias

Proyectos 
inmobiliarios 
destacados

Programas 
de Vivienda 

Gratuita 
(PVG)

Ciudad 
Salitre en 
Bogotá

Ciudadela La 
Prosperidad en 

Madrid, 
Cundinamarca

Primera fase: Cien mil viviendas gratis en 205 municipios

Segunda fase: subsidia la vivienda de 30 mil familias

Desarrollo de 15 mil unidades de 

vivienda, la mayoría del segmento de 

interés social. A la fecha se han

escriturado más de 6 mil unidades

Con más de 48 mil 

habitantes, es la zona más

heterogénea en el uso del 

suelo en Bogotá
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Tanto las obras de infraestructura como el sector inmobiliario han tenido 
beneficios significativos de la participación de las fiduciarias

❖ Los 30 proyectos 4G suman hasta el momento una longitud concesionada de 4,353.3 kilómetros con

presencia en 19 departamentos, generando conectividad a lo largo del territorio nacional.

❖ El programa 4G ha permitido una mayor interconexión del país lo que ha llevado a un ahorro promedio

de 33.6% en los tiempos de recorrido y a una reducción en las emisiones de CO2 (ganancia de $15

billones de pesos por reducciones de emisiones).

❖ Al corte de enero de 2022, el 77% de los proyectos de vivienda contaban con la participación de las

fiduciarias, según datos de Coordenada Urbana - Camacol.

❖ La participación de las fiduciarias ha sido activa en el Programa de Vivienda Gratuita, Ciudad Salitre en

Bogotá y la Ciudadela La Prosperidad en Madrid, Cundinamarca.

❖ A corte de febrero de 2022, se han asignado subsidios de vivienda por un valor cercano a los 14

billones, con más de 770 mil hogares beneficiados.

❖ El vehículo fiduciario ha permitido innovar en los subsidios de vivienda, implementando, por ejemplo,

subsidios sobre la tasa de interés.
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Agenda

1. Una breve historia de las sociedades fiduciarias

2. Los cimientos para una seguridad social incluyente

3. Mejores vías y más vivienda para los colombianos

4. La profundización del mercado de capitales

5. En conclusión



Los FIC han ganado importancia con el paso del tiempo, incrementando el acceso a la 
inversión y el mercado de capitales, lo que se refleja en el creciente número de inversionistas

Fuente: elaboración ANIF con datos de Asofiduciarias, DANE y la Superintendencia Financiera.

Fuente: elaboración ANIF con datos de Asofiduciarias

Fondos de Inversión Colectiva como % del PIB

Número total de inversionistas en FIC administrados por las sociedades fiduciarias
(miles de inversionistas)
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Total de recursos en FIC y en instrumentos tradicionales 
(COP Billones)

Fuente: elaboración ANIF con datos Asofiduciarias y Superintendencia Financiera.
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Los FIC se encaminan a ser el principal instrumento de ahorro e inversión del país. 42



La custodia se ha convertido en un instrumento generador de confianza en el país, 
llevándolo a estándares internacionales para la inversión

Custodia de valores

43

Independencia

Segregación

Profesionalismo

Salvaguarda de valores

Compensación y liquidación 
de las operaciones realizadas 

sobre aquellos valores

Administración de derechos 
patrimoniales

Eficiencia

Transparencia

Confianza

Atracción de la inversión 
local y extranjera

Servicios obligatorios Principios orientadores Beneficios



La inversión extranjera permite el financiamiento del gobierno, la estabilidad 
macro y la profundización y diversificación del mercado de capitales local

Fuente: elaboración ANIF con datos MinHacienda y Banco de la República.
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Inversión extranjera a portafolio acumulada desde 

enero de 2010

(en millones de dólares)

Fondos de Capital Extranjero como tenedores de TES 
(Monto de los Fondos en billones de COP y % del total de TES)
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• Los inversionistas extranjeros de portafolio deben contar con un apoderado para realizar sus inversiones en Colombia.

• Las entidades autorizadas para actuar como apoderadas de dichos inversionistas son las sociedades comisionistas de

bolsa, las sociedades fiduciarias, las sociedades administradoras de inversión, así como las sociedades fiduciarias

autorizadas para ejercer la actividad de custodia de valores.



Las fiduciarias, por medio de los FICs y la custodia de valores, han elevado los 
estándares de inversión del país

❖ Los FIC han tenido un crecimiento importante en los últimos años al pasar de

representar el 3.4% del PIB en 2009 a ser equivalentes al 9.8% del PIB en 2021. Lo

anterior, ha permitido agregar enorme dinamismo y profundidad al mercado de capitales

local.

❖ Los FIC se han permitido un mayor acceso a instrumentos de inversión, pasando de

tener 760 mil inversionistas en 2009 a casi 2 millones en 2021.

❖ La custodia de valores se ha convertido en un promotor de la inversión extranjera en el

país, dada su capacidad de generar confianza.

❖ La participación de la inversión extranjera en los TES colombianos ha crecido con el

paso del tiempo, pasando del 2% en 2010 al 25% en 2021.
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Agenda

1. Una breve historia de las sociedades fiduciarias

2. Los cimientos para una seguridad social incluyente

3. Mejores vías y más vivienda para los colombianos

4. La profundización del mercado de capitales

5. En conclusión



Las fiduciarias, aunque son poco conocidas, han estado presentes en los hitos 
de desarrollo más importantes del país
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Las sociedades fiduciarias han contribuido al desarrollo de la infraestructura del país, el manejo de recursos
de la seguridad social y la profundización en el mercado de capitales.

El manejo eficiente y transparente de recursos, la canalización y fomento de la inversión y el ahorro por parte
de las sociedades fiduciarias se traduce en importantes impactos positivos en el bienestar de la población
colombiana. Los principales canales por medio de los cuales se materializa ese bienestar son:

Esos proyectos, además, han aportado por medio de la generación de empleo, la mejor conectividad del país,
una mayor cobertura de la seguridad social y un mayor acceso a instrumentos de ahorro e inversión.

• La capacidad técnica
• El adecuado manejo de los recursos

• La generación de confianza en los proyectos
• La transparencia



Los invitamos a descargar el documento completo escaneando el código QR

¡Muchas gracias!
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