


¿Cómo está compuesto 
el ecosistema de empren-
dimientos dinámicos en 
Colombia? 

El ecosistema de emprendimiento 
en Colombia está compuesto por 
varios actores, como:

•	Académicos:
- Universidades. 
- Centros educativos. 
•	Fuentes de financiación: 
- Bancos locales. 
- Entidades públicas.
•	Organizaciones públicas:
- Entidades de promoción. 
- Gobiernos locales.
•	Organizaciones privadas:
- Incubadoras. 
- Aceleradoras. 
•	 Inversionistas:
- Nacionales.
- Extranjeros. 

Todos los actores 
del ecosistema 
tienen el mismo 
objetivo: propiciar 
oportunidades de 
emprendimiento e 
innovación, como 
motores de creación 
de empleo y bienestar 
social y económico 
para el país. 
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Actualmente, Colombia tiene una 
Política Nacional de Emprendi-
miento, que surgió con el CONPES 
4011 del 30 de noviembre de 2020, 
con cinco objetivos: 

•	Fortalecer el desarrollo de 
la habilidad y fomentar 
una cultura innovadora.

•	Mejorar el acceso y sofisticación 
de los mecanismos de 
financiamiento. 

•	Facilitar el desarrollo 
tecnológico y la innovación 
en los emprendimientos.

•	Fortalecer las redes y las 
estrategias de comercialización.

•	Fortalecer la arquitectura 
institucional para lograr una 
oferta pública articulada, 
eficiente, oportuna y basada 
en evidencia, que brinde 
condiciones habilitantes al 
ecosistema emprendedor.

Estos objetivos pueden ser traduci-
dos en los actores del ecosistema 
de la siguiente manera: 

•	A través de los inversionistas 
nacionales e internacionales y 
los bancos locales y entidades 
públicas que otorguen 
financiación podrán generarse 
nuevas fuentes para los 
emprendimientos, incluso 
en etapas tempranas. La 
integración de los inversionistas 
extranjeros permite que los 
emprendimientos puedan 
generar más empleo y 
más bienestar económico 
y social en el país.

•	A fin de mejorar la habilidad 
y la cultura de innovación, las 
universidades y los centros 
educativos tienen una 
oferta cada vez más amplia 
en estas materias. Muchos 
de estos tienen centros de 

emprendimiento e innovación, 
que ofrecen a sus estudiantes 
y egresados capacitación en 
estas materias. A su vez, el 
Gobierno Nacional y los centros 
educativos están fortaleciendo 
el conocimiento técnico y 
tecnológico para promover la 
formación de conocimientos en 
materias como programación, 
innovación, metodologías 
ágiles y similares. 

•	Las redes, puntos de encuentro 
y canales de comunicación 
están siendo fortalecidos por las 
instituciones privadas y públicas 
que están brindando apoyo al 
ecosistema de emprendimiento. 
Así, la colaboración entre 
incubadoras, aceleradoras, 
instituciones públicas, redes 
y agencias de promoción, 
fortalecen la conexión entre los 
distintos actores para facilitar el 
fortalecimiento del ecosistema.



¿Qué son los emprendi-
mientos dinámicos  
y cuáles son las ventajas 
de invertir en ellos? 

Los emprendimientos dinámicos 
son proyectos que tienen un alto 
potencial de crecimiento, gracias 
a la ventaja competitiva que po-
seen basada en innovaciones que 
usualmente son de base tecnoló-
gica; tienen un alto potencial de 
generación de empleo e ingresos y 
permiten desarrollar acumulación 
y escalabilidad, según el Fondo 
Multilateral de Inversiones (FOMIN). 

Los inversionistas encuentran di-
versas ventajas derivadas de la 
vinculación de capital a este tipo 
de proyectos, pues, de ser exito-
sos, tienen el potencial de generar 
retornos importantes alrededor de 
modelos sostenibles.

¿Cuáles riesgos debe  
tener en cuenta el  
inversionista?

La naturaleza dinámica de este 
tipo de emprendimientos da lugar 
a que exista una serie de riesgos 
que el inversionista debe conside-
rar, tales como:

•	Se trata de inversiones 
de capital de riesgo: son 
proyectos que están en etapas 
tempranas, y aun cuando tienen 
mucho potencial, pueden 
no llegar a ser exitosos.

•	No tienen un historial 
operativo: es difícil 
evaluar el desempeño 
y gestión potenciales 
de un emprendimiento 
dinámico debido a la 
inexistencia o escasez de 
experiencia operativa. 

•	Tienen un contexto variable: 
los emprendimientos 
dinámicos son particularmente 
susceptibles a las 
modificaciones del entorno 
económico, como las variables 
macroeconómicas o las 
condiciones de mercado.
También pueden ser impactados 
por choques positivos o 
negativos de la oferta o la 
demanda. Lo anterior incluye 
los posibles efectos que el 
comportamiento del mercado 
de valores y del sistema 
financiero pueda tener sobre 
ellos. Además, los cambios 
tecnológicos pueden tener un 
fuerte impacto en el modelo de 
negocio, el comportamiento del 
consumidor y otros.  
 

•	Potencialmente requerirán 
inversiones adicionales: 
el inversionista puede 
haber aportado o estar por 
aportar una suma de capital 
importante para financiar el 
emprendimiento dinámico, 
pero no existe certeza de que 
dicho monto sea suficiente para 
conseguir las metas planteadas 
o que el emprendimiento 
podrá conseguir los recursos 
necesarios más adelante. 
Además, es posible que 
otros inversionistas vendan 
su participación sin aportar 
mayores recursos en el futuro. 
 

¿Qué tipos de inversio-
nistas invierten en una 
start-up?

Estas inversiones usualmente son 
ejecutadas por::

•	 Inversionistas de las 3F 
(family, friends and fools): 
amigos y círculo cercano 
de los fundadores de un 
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¿Cuál es el proceso de 
inversión?

El proceso, en general, se ajusta al 
momento de la inversión, el tipo de 
vehículo y la forma en que esta se 
realice, no obstante, normalmente 
se siguen las siguientes etapas:

emprendimiento, que participan 
en la primera ronda de inversión 
del capital presemilla. 

•	 Inversionistas ángel: 
inversionistas que destinan 
sus propios recursos a una 
start-up o emprendimiento 
dinámico. Normalmente, 
realizan la segunda ronda de 
financiación de start-ups en 
la etapa de inversión semilla, 
luego de los accionistas 
iniciales o fundadores, y antes 
de los fondos de capital de 
riesgo. Debido a que realizan 
la inversión en una etapa 
temprana, generalmente 
esperan un retorno elevado. 

•	Fondos de capital de riesgo: 
entidades que participan de la 
inversión en emprendimientos 
dinámicos a través del manejo 
de recursos de terceros. Así, 
se trata de profesionales que 
administran portafolios de 
inversión a favor de sus terceros 
inversionistas. Normalmente, 
invierten en distintas start-ups 
con un riesgo elevado y a través 
de participaciones de capital.

1

3
2

Definición financiera y 
técnica de la inversión. 

Evaluación de los  
riesgos y beneficios 
asociados a la operación. 

Definición del vehículo 
para realizar la inversión.
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5
4 Acercamiento inicial  

con el emprendimiento.

6
Procesos de  
debida diligencia.

Negociación de 
los contratos.

8
7 Cierre de la  

negociación. 

Ejecución de  
la inversión. 

El proceso de inversión inicia con 
la definición de las condiciones 
financieras y técnicas de la inver-
sión, los riesgos y beneficios aso-
ciados a esta, y el mecanismo de 
inversión que mejor se ajusta a la 
inversión que se realizará y que 
permitirá asegurar una mejor ren-
tabilidad, así como contribuir al 
desarrollo de la start-up. 

Respecto a los mecanismos de 
inversión, son dos los elementos 
que debe considerar el inversionis-
ta y el emprendimiento receptor: 
•	¿A qué título se realiza 

la inversión?
•	¿A través de qué vehículo 

jurídico se ejecuta?

¿A qué título una persona 
puede entregar recursos 
a un emprendimiento 
dinámico?

El inversionista que está intere-
sado en aportar recursos a una 
start-up cuenta con, al menos, tres 
alternativas para hacerlo: pres-
tarlos en forma de deuda, realizar 
un aporte de capital o realizar un 
préstamo convertible en capital. 

Deuda

Se realiza la entrega de recursos a 
título de deuda cuando una per-
sona, bien sea de forma directa o a 
través de un vehículo de inversión, 
otorga un empréstito a favor del 
emprendimiento dinámico. En este 
caso, el inversionista coloca los re-
cursos con el objetivo de obtener 
un rendimiento futuro derivado de 
los intereses remuneratorios que se 
le cobran a la start-up. 

Algunos inversionistas prefieren 
acudir a la inversión mediante 
deuda para reducir el riesgo aso-
ciado a las inversiones de capital 
y, en general, para separarse de las 
decisiones corporativas de la start-
up. Asimismo, para los fundadores 
del emprendimiento esta opción 
puede ser atractiva para conservar 
el control y la dirección de este. 

La instrumentalización de dicha 
deuda puede variar entre la cele-
bración de un contrato de mutuo 
o por la suscripción de un valor 
de deuda emitido por la start-up. 
Es posible que dicha deuda desem-
bolsada por inversionistas sea su-
bordinada a la deuda provista por 
entidades financieras, fondos de 
capital de riesgo u otros presta-
mistas y, siempre que se cumplan 
ciertas condiciones, puede ser con-
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tabilizada como instrumento de pa-
trimonio, de modo que económica 
y contablemente se comporte como 
un aporte de capital. 

El endeudamiento externo es una 
operación de obligatoria canaliza-
ción y debe darse cumplimiento al 
régimen cambiario para su ejecu-
ción. El deudor colombiano debe 
presentar ante el IMC el Formula-
rio 6 - “Información sobre endeu-
damiento externo otorgado a resi-
dentes”, para registrar la operación 
ante el Banco de la República. Este 
debe presentarse de forma ante-
rior o concomitante a cualquier 
desembolso asociado a la deuda. 
Las transferencias deben infor-
marse con la presentación de una 
declaración de datos mínimos por 
operaciones de endeudamiento 
externo, que debe ser presentada 
por el deudor. 

Nótese que la start-up debe prac-
ticar retención en la fuente sobre 
los intereses causados a una tarifa 
del 20% en caso de que el présta-
mo tenga una duración menor a 
un año; si el término es superior, la 
retención será del 15%. Estas tari-
fas pueden variar en caso de que el 
prestamista sea residente en una 
jurisdicción con la cual Colombia 
haya suscrito un CDI.  

Capital

Ocurre cuando el inversionista 
participa directa o indirectamente 
del capital del emprendimiento y 
adquiere un porcentaje de los de-
rechos representativos del capital 
obteniendo derechos patrimonia-
les y políticos. 

Normalmente, las inversiones de 
capital son muy interesantes para 
los inversionistas, quienes pueden 
multiplicar su inversión gracias al 
crecimiento exponencial del em-
prendimiento dinámico. No obs-
tante, la participación accionaria 
que representa una inversión de 
capital lleva atada una participa-
ción en el día a día de la sociedad 
y su administración. Por ello, co-
múnmente los inversionistas cele-
bran acuerdos de accionistas para 
determinar las reglas corporativas 
aplicables a su inversión. Además, 
los rendimientos que puedan ob-
tener están directamente relacio-
nados con el devenir de la start-up.

Los procesos de inversión a título de 
capital pueden quedar sometidos 
al régimen de oferta pública, cuan-
do los derechos de participación 
del emprendimiento se ofrecen a 
personas indeterminadas o a más 
de 100 personas determinadas.

Deuda convertible  
en capital

En este caso, la persona otorga un 
empréstito, el cual, bajo ciertas cir-
cunstancias, puede convertirse en 
capital en la compañía que recibe 
la inversión. Esta opción resulta 
muy interesante para los inver-
sionistas, pues permite reducir el 
riesgo de las inversiones de capital 
puras mediante el otorgamiento 
de deuda, a la par que permite 
capturar los rendimientos expo-
nenciales de estas inversiones en 
caso de realizarse la conversión. 

Para efectos cambiarios, esta ope-
ración es una inversión extranjera 
directa. Si se trata de un aporte en 
divisas, se debe presentar una de-
claración de datos mínimos por in-
versiones internacionales en don-
de se vea reflejada la naturaleza de 
la operación. 

Nótese que el registro de cualquier 
capitalización genera impuesto de 
registro, el cual varía entre un 0,3% 
y un 0,7%. 

Usualmente el aporte se hace en 
dinero. No obstante, si el aporte se 
hace en especie, la obligación de 
registro de la inversión se cumple 
con la presentación del Formulario 
11 - “Declaración de registro de in-
versiones internacionales”, ante el 
Banco de la República.
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Lo anterior usualmente se instru-
mentaliza a través de la suscrip-
ción de bonos convertibles en ac-
ciones o a través de la celebración 
de acuerdos conocidos como safe 
agreements, ampliamente usados 
en el sector de los emprendimien-
tos dinámicos. Estos son acuerdos 
mediante los cuales la start-up 
otorga a un inversionista un dere-
cho respecto de futuras emisiones 
de capital en rondas de inversión. 

Para su registro, también se usa el 
Formulario 6 - “Información sobre 
endeudamiento externo otorga-
do a residentes” antes o de forma 
concomitante al desembolso. En 
el momento en que se ejerza el 
derecho de convertir los bonos 
en acciones, debe presentarse un 
Formulario 11 directamente ante 
el Banco de la República, con lo 
cual quedará cancelada la deuda 
y quedará informada la inversión.

Los safe agreements  
se han convertido 
en una de las  
formas más sencillas 
para que los 
emprendimientos 
capten recursos en 
sus primeras etapas 
de operación. 

¿Cuáles son los vehículos 
de inversión más utiliza-
dos en Colombia? 

Definida la mecánica de inversión, 
el inversionista y el emprendi-
miento deben acordar el vehículo 
de inversión, es decir, la estructura 
jurídica a través de la cual el inver-
sionista participará de la start-up. 

 

•	Fondo de inversión colectiva: 
según el Decreto 2555 de 2010, 
es un mecanismo o vehículo de 
captación o administración de 
sumas de dinero u otros activos, 
integrado por el aporte de un 
número plural de personas.  
 
Su administración debe ser 
encargada a una entidad 
financiera autorizada para el 
efecto (usualmente una sociedad 
fiduciaria o una comisionista 
de bolsa) y también pueden 
contar con un gestor profesional 
especializado. Existen ciertos 
requisitos relativos al número 
mínimo de inversionistas y el valor 
de su inversión que, sumados 
a la necesidad de contar con 
un administrador profesional, 
pueden entrañar requisitos y 
costos mayores a los derivados 
de una sociedad comercial. 

En Colombia, existen las siguien-
tes figuras jurídicas que pueden 
usarse para invertir o estructurar 
emprendimientos dinámicos:

 

•	Sociedad comercial: modelo de 
asociación jurídica y mercantil 
por excelencia que permite a 
varias personas desarrollar una 
empresa común. Existen varias 
formas asociativas, pero la más 
flexible y usada es la sociedad 
por acciones simplificada (SAS), 
creada por la Ley 1258 de 2008. 
Esta tiene menores exigencias 
legales para su constitución, 
asegura una limitación casi 
absoluta de la responsabilidad 
de los accionistas por las 
obligaciones de la sociedad 
y permite mayor autonomía 
para estructurar temas como 
normas estatutarias y gobierno 
corporativo de la sociedad. 
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Una tipología de FIC muy 
utilizada en Colombia como 
vehículo de inversión son los 
fondos de capital privado 
(FCP). Estos son FIC cerrados, 
en los que las participaciones 
de los inversionistas no se 
pueden redimir sino hasta la 
finalización del plazo previsto en 
su reglamento. Los FCP deben 
destinar al menos dos terceras 
partes de los aportes de sus 
inversionistas a la adquisición 
de activos o derechos de 
contenido económico diferentes 
a valores inscritos en el Registro 
Nacional de Valores y Emisores 
(RNVE), registro público donde 
se inscriben todos los valores 
objeto de una oferta pública, 
sus cualidades, emisores y las 
características de la emisión a la 
que pertenecen. 

Los inversionistas de 
un FCP se dividen 
en inversionistas 
profesionales (cuentan 
con el conocimiento y 
experiencia para evaluar 
y gestionar los riesgos 
propios de una decisión 
de inversión) y clientes 
inversionistas (aquellos 
que no tengan la 
calidad de inversionistas 
profesionales).

Un criterio que los hace 
llamativos es la posibilidad de 
contar con compartimentos 
para desarrollar líneas de 
negocio distintas, pero dentro 
del objetivo de inversión del 
fondo. Además, tienen ventajas 
tributarias importantes, 
especialmente cuando reúnen 
los requisitos previstos en la 
ley para que los beneficios que 
reciben los inversionistas solo 
estén gravados con el impuesto 
sobre la renta cuando sean 
efectivamente distribuidos. 
Adicionalmente, en caso de que 
la inversión cuente con algún 
tipo de beneficio tributario, 
este puede trasladarse a los 
inversionistas, en la medida 
en que las distribuciones 
mantengan la naturaleza del 
ingreso percibido por el FCP.

•	Fiducia: tipo de negocio jurídico 
en el cual un fideicomitente 
transfiere uno o más bienes a 
un fiduciario para cumplir una 
finalidad específica en favor 
de un tercero beneficiario. Los 
bienes fideicomitidos forman un 
patrimonio autónomo que funge 
como centro de imputación 
jurídica y contable del negocio 
fiduciario. 

El patrimonio autónomo creado 
es representado y administrado 
por una entidad financiera 
vigilada (sociedad fiduciaria), 
y puede ejercer derechos y 
adquirir obligaciones.  
 
Las fiducias de inversión (FI) son 
las más comunes en procesos 
de inversión y tienen como 
finalidad principal la inversión 
o colocación de sumas de 
dinero a cualquier título, según 
las instrucciones impartidas 
por el fideicomitente. Si bien 
es cierto que las fiducias no 
pueden acceder al beneficio 

del diferimiento tributario 
de los FCP, en caso de que la 
inversión cuente con algún 
tipo de beneficio tributario, 
este puede trasladarse a los 
inversionistas, en la medida 
en que las distribuciones 
mantengan la naturaleza del 
ingreso percibido por la fiducia.

La idoneidad de cada uno de estos 
vehículos está determinada por las 
necesidades propias de la estruc-
tura y de la manera en que se haya 
acordado la vinculación. A conti-
nuación, se describen sus principa-
les características:   
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Sociedad por acciones simplificadas (SAS) Fondo de capital privado (FCP) Fiducia de inversión (FI)

Creación de una nueva 
persona jurídica

Su constitución da lugar a la existencia de 
una nueva persona jurídica capaz de ejer-
cer sus derechos y contraer obligaciones.

Constituye un patrimonio independiente del de sus 
inversionistas. Este ejerce su capacidad a través de 
una sociedad fiduciaria que actúa como su vocera.

Da lugar a la creación de un patrimonio autóno-
mo (PA) que funge como centro de imputación 
jurídica y contable de las inversiones. Este es 
administrado por una sociedad fiduciaria.

¿Requiere autorización? No. No se requiere autorización previa de la Superinten-
dencia Financiera de Colombia (SFC) para su constitu-
ción, solo se debe remitir el reglamento de su creación. 
No obstante, la SFC vigila la operación del FCP.

No es necesario obtener autorización de la SFC ni de 
ninguna otra autoridad para celebrar un negocio fidu-
ciario para crear la fiducia de inversión. Sin embargo, 
las sociedades fiduciarias son vigiladas por la SFC.

¿Requiere un número  
mínimo de  

inversionistas?

No. Mínimo dos inversionistas, salvo en casos de 
coinversión (dos o más inversionistas compar-
tiendo la titularidad de la inversión de un activo).
En caso de tener compartimentos, cada uno 
debe contar con mínimo dos inversionistas. 

No.

¿Cómo es el régimen 
de responsabilidad de 

los inversionistas?

Los accionistas/fideicomitentes e inversionistas responden hasta el límite de sus aportes.

¿Cuál es el  
tratamiento de los  

aportes de los  
inversionistas?

No hay capital mínimo para su constitución. Los accio-
nistas deben establecer el plazo en el cual se pagará 
el capital, el cual no puede exceder los dos años.

Puede fijar montos mínimos de inversión en su 
reglamento (esta restricción aplica únicamente para 
los clientes inversionistas). Los aportes, en dinero o en 
especie, se pueden hacer al constituirlo o posterior-
mente, según disponga el reglamento. Un inversionista 
no puede constituir participaciones o comprometerse 
a constituirlas por un monto superior al 20% de sus 
ingresos anuales o de su patrimonio, el que resulte 
mayor. Las unidades de participación deben ser 
proporcionales al aporte que haga cada inversionista.

La normativa vigente no establece límites a los 
aportes ni exige un aporte mínimo para la sus-
cripción del contrato de fiducia. No hay reglas 
específicas que determinen qué tipo de aportes 
se pueden realizar en un contrato de fiducia mer-
cantil irrevocable. En principio, un fideicomitente 
puede aportar cualquier bien o activo al PA.

¿Qué tipo de inversión 
puede hacer el vehículo?

Puede invertir en cualquier activo en la medida en 
que su objeto social se lo permita. A su vez, puede 
tener como objeto cualquier actividad lícita.

Debe invertir al menos 2/3 de los aportes de sus 
inversionistas en activos o derechos de contenido 
económico distintos de los valores inscritos en el RNVE.

La sociedad fiduciaria que administre el PA debe 
invertir en lo que le hayan instruido los fideicomitentes 
bajo el contrato de fiducia mercantil irrevocable.

¿Cómo es la estructura 
de gobierno corporativo?

Debe tener una asamblea de accionistas (órgano 
supremo que reúne a los accionistas de la socie-
dad y delibera para tomar decisiones de confor-
midad con lo dispuesto en la ley y sus estatutos) y 
un representante legal, la existencia de una junta 
directiva es opcional (órgano social que delibera y 
decide respecto de la operación de la sociedad y las 
funciones asignadas en la ley y los estatutos). Solo 
es obligatorio nombrar un revisor fiscal si su activos 
o ingresos superan el umbral previsto en la ley.

Debe tener una asamblea de inversionistas (órgano de 
administración del FCP que reúne a los inversionistas y 
toma las decisiones que le corresponden de conformi-
dad con la ley y el reglamento), una sociedad adminis-
tradora, un comité de inversiones (decide respecto de 
las inversiones que emprenderá el FCP) y un comité de 
vigilancia (realiza seguimiento y veeduría a la sociedad 
administradora y al gestor profesional, en caso de ha-
berlo). Las sociedades administradoras de FCP pueden 
nombrar un gestor profesional que se encargue de las 
decisiones de inversión y seguimiento de operaciones.

En un contrato de fiducia mercantil irrevocable se 
tiene un(os) fideicomitente(s), una sociedad fiduciaria 
que administra el PA y, en los casos de negocios 
fiduciarios en los que se comercializan inversiones, 
unos inversionistas o partícipes. Es usual que exista un 
comité fiduciario que actué como órgano consultivo 
e imparta autorizaciones para ciertas actividades.
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¿Cómo se puede 
redimir la inversión? 

Sus acciones solo pueden redimirse al momento 
de su disolución y liquidación. Pueden restituir-
se los aportes a asociados en aquellos casos que 
estén expresamente autorizados por la ley.

La redención de la inversión se hace única-
mente al finalizar el plazo de duración del 
FCP. En su reglamento pueden fijarse causa-
les de redención anticipada específicas.

Los aportes hechos solo pueden ser restituidos con la  
terminación del contrato, cuando se haya cumplido la 
finalidad pactada o por la ocurrencia de alguna causal 
pactada. El beneficiario puede recibir los rendimientos 
de las inversiones en los momentos que se acuerden.

¿Cuáles son los  
mecanismos de salida?

Sus accionistas pueden retirarse mediante la 
enajenación de sus acciones o ejerciendo el dere-
cho de retiro en casos de transformación, fusión o 
escisión. Asimismo, es posible realizar una reducción 
de capital o una exclusión de socios como mecanis-
mo de salida, lo cual puede requerir autorización 
de la entidad de inspección, vigilancia y control. 
Estas operaciones consisten en la disminución 
del capital existente de la sociedad y puede dar 
lugar al reembolso de los aportes de los socios.

Los inversionistas de un FCP pueden solici-
tar el reembolso de sus aportes en los tér-
minos establecidos en el reglamento.

Los fideicomitentes pueden retirarse median-
te la cesión o enajenación de su participación 
o mediante el reembolso de sus aportes, en 
los términos establecidos en el contrato.

Costos - Derechos de registro de matrícula mercantil: entre 
USD 10 y USD 31, según el monto de los activos.
- Inscripción de libros: USD 5 apróx.
- Inscripción de documentos: USD 13 apróx.
- Impuesto de registro para inscribir la so-
ciedad ante la cámara de comercio corres-
pondiente: 0,7% del capital suscrito.
- Formulario RUES: USD 1,7 apróx. 
- En caso de que existan aportes al capital que sean 
bienes sujetos a registro, el acto de constitución ante 
notaría debe elevarse a escritura pública. El valor 
de este trámite depende del valor del inmueble. 
En este caso, el impuesto de registro será del 1% y 
no del 0,7% como se mencionó anteriormente.

- Costos y comisiones por apertura de cuenta en 
establecimiento bancario: existen bancos que 
permiten la apertura de cuentas de ahorros sin 
costo, pero suelen exigir el depósito de un monto 
mínimo de apróx. de USD 30 para dicha apertura.
- Gastos bancarios e impuestos que surjan del 
depósito de los aportes a la cuenta del FCP.
- Remuneración de la sociedad administra-
dora y del gestor profesional o del geren-
te: se determina en el reglamento.

- Comisión de estructuración a favor de la 
sociedad fiduciaria: depende de la ofer-
ta que presente la sociedad fiduciaria.
- En caso de que existan aportes al capital que sean bie-
nes sujetos a registro (como inmuebles) debe elevarse 
a escritura pública el acto de constitución ante notaría. 
El valor de este trámite depende del valor del respecti-
vo bien y el impuesto es del 1% del valor del inmueble.

Impuesto  
sobre la renta

Se determina teniendo en cuenta su renta y patrimonio 
de fuente mundial por tratarse de sociedades nacio-
nales. La tarifa general para el año 2021 es de 31% y 
30% en 2022. Sin embargo, existen tarifas especiales 
o preferenciales para algunos casos especiales.

No son contribuyentes ni declarantes del impuesto 
sobre la renta. Para estos opera el principio de trans-
parencia, en ese sentido, los ingresos son distribuidos 
a los inversionistas bajo el mismo título y condiciones 
tributarias como si los hubiesen recibido los inversio-
nistas directamente y no el FCP. El FCP solo deduce los 
gastos a su cargo y la comisión de la sociedad admi-
nistradora. No obstante, siempre que se cumplan los 
requisitos de ley, se diferirá el momento de causación 
del ingreso en cabeza de los inversionistas hasta tanto 
se distribuyan las utilidades. En caso de no cumplirse 
tales requisitos, el ingreso se causará en su cabeza, 
en el mismo momento en que se cause para el FCP. 
Los FCP son agentes de retención, por lo que 
deben retener a los inversionistas, teniendo en 
cuenta el título y las condiciones tributarias del 
ingreso, como si el respectivo ingreso hubiese sido 
percibido directamente por los inversionistas.

Los patrimonios autónomos (PA) no son con-
tribuyentes al impuesto sobre la renta, excepto 
cuando no sea posible identificar a los benefi-
ciarios de las rentas. En los demás casos resul-
ta aplicable el principio de transparencia.
El PA debe practicar las retenciones en la fuente a 
que haya lugar, teniendo en cuenta la naturaleza y 
las condiciones tributarias del ingreso recibido. La 
causación en cabeza del fideicomitente depende 
de si está obligado o no a llevar contabilidad.
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Impuesto sobre 
ganancia ocasional

Sometida al impuesto de ganancias ocasionales, que 
aplica a determinados hechos gravables específi-
cos como la enajenación de activos fijos poseídos 
durante más de dos años, donaciones y liquidación 
de empresas que hayan existido durante más de 
dos años. La tarifa general aplicable es del 10%.

No es contribuyente del impuesto sobre la renta 
y complementarios. Por consiguiente, se aplican 
las mismas reglas previstas en el punto anterior. 

Por regla general, los PA no son contribuyentes 
del impuesto sobre la renta y complementa-
rios. Por consiguiente, se aplican las mismas 
reglas previstas en el punto anterior. 

Impuesto a los 
dividendos

Cuando la sociedad distribuya dividendos no 
gravados (que derivan de utilidades comerciales 
de la sociedad, por los que esta ya pagó impues-
to sobre la renta), la retención en la fuente es:
- A sociedades nacionales: 7,5%, trasladable 
a los accionistas personas naturales residen-
tes o a los inversionistas no residentes, ya sean 
personas naturales o jurídicas (siempre que se 
trate de la primera distribución, es decir, de la 
sociedad operativa a la sociedad accionista). 
- A personas naturales residentes: tarifa marginal y 
progresiva. Primeros 300 UVT: 0%. Mayor a esto: 10%.
- A personas o entidades no residentes: 10%. 
Esta tarifa puede variar en caso de existir un Con-
venio para Eliminar la Doble Imposición (CDI) 
con el país de residencia del inversionista. 
Cuando la sociedad distribuya dividendos grava-
dos , se practica la retención en la fuente así:
- A sociedades nacionales: retención a la tari-
fa corporativa (31% para 2021 y 30% en los años 
siguientes). Una vez restada dicha retención, siempre 
que se trate de la primera distribución (es decir, de la 
sociedad operativa a la sociedad accionista), retención 
en la fuente del 7,5%, trasladable a los accionistas 
personas naturales residentes o a los inversionistas 
no residentes, ya sean personas naturales o jurídicas.
- A personas naturales residentes: retención a 
la tarifa corporativa (31% para 2021 y 30% en los 
años siguientes). Una vez restada dicha reten-
ción, se hace una retención marginal y progresi-
va. Primeros 300 UVT: 0%. Mayor a esto: 10%
- A personas o entidades no residentes: reten-
ción a la tarifa corporativa (31% para 2021 y 30% 
en los años siguientes). Una vez restada dicha 
retención, se hace una retención en la fuente del 
10%. Esta tarifa puede variar en caso de existir un 
CDI con el país de residencia del inversionista.

Es contribuyente del impuesto sobre la renta y comple-
mentarios, razón por la cual no está sujeto al impuesto 
a los dividendos. No obstante, al distribuir a los inver-
sionistas dividendos recibidos, debe practicar las re-
tenciones en la fuente que correspondan, teniendo en
cuenta el principio de transparencia antes explicado.

Generalmente no son contribuyentes del impuesto 
sobre la renta y complementarios, razón por la cual 
no serán sujetos del impuesto a los dividendos.
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¿Cómo se negocia  
la inversión?

Definido el mecanismo y el vehí-
culo a través del cual se realizará 
la inversión, el inversionista usual-
mente negocia una hoja de térmi-
nos con la start-up y/o sus accio-
nistas fundadores que incorpora 
los principales acuerdos sobre la 
inversión. Adicionalmente, puede  
haber un non-disclosure agree-
ment para proteger la información 
confidencial del emprendimiento y 
de los inversionistas. 

Luego, es usual que los inversionis-
tas realicen un proceso de debida 
diligencia legal, técnica y financiera 
para conocer el estado de la start-up 
y los principales hallazgos que pue-
dan definir los asesores externos. 
Con base en esta debida diligencia 
y la hoja de términos acordada, el 
inversionista negocia los contratos 
necesarios para ejecutar la inversión 
según la modalidad escogida con el 
emprendimiento y sus accionistas. 

El cierre de la negociación se produ-
ce cuando los contratos necesarios 
son suscritos y obligan a las partes a 
ejecutar la inversión según definan. 

Al momento de 
pactar los acuerdos 
de la inversión, se 
puede firmar un 
non-disclosure 
agreement para 
proteger la información 
confidencial del 
emprendimiento  
y de los inversionistas.

¿Qué otros aspectos se 
deben tener en cuenta?

Fuera del proceso de inversión y de 
las particularidades ya definidas, 
existen algunas consideraciones 
que tanto el inversionista como la 
start-up deben tener en cuenta:

Asuntos cambiarios

La inversión, el endeudamiento y 
las garantías provenientes de enti-
dades o personas no residentes en 
Colombia se consideran operacio-
nes de cambio cuya canalización 
debe hacerse a través de ciertos 
canales autorizados. 

El Banco de la República es la en-
tidad que dirige la política en ma-
teria de cambios internacionales, 
y lleva las estadísticas en materia 
cambiaria en Colombia. Por su 
parte, las autoridades encargadas 
del control cambiario son la Su-
perintendencia de Sociedades y 
la DIAN. 

Dependiendo de la estructura que 
el inversionista y el emprendedor 
escojan, varían las obligaciones que 
tienen que cumplirse en materia de 
cambios internacionales. Es por ello 
que es recomendable consultar con 
un asesor legal cuáles son las obli-
gaciones que deben cumplirse en 
cada paso de la inversión.

Las operaciones de endeudamien-
to y de inversión son de obligatoria 
canalización a través del mercado 
cambiario. Esto quiere decir que 
deben efectuarse por alguno de es-
tos conductos:

•	 Intermediarios del Mercado 
Cambiario (IMC): como los 
bancos o entidades financieras 
autorizadas por el Artículo 7 de 
la Resolución Externa 1 de 2018. 
Un ejemplo de esto son  
los bancos comerciales. 
 
 

•	Cuentas de compensación 
(CC): aquellas cuentas bancarias 
en moneda extranjera que los 
residentes colombianos tienen 
con entidades financieras 
en el exterior y que han sido 
registradas como tal ante el 
Banco de la República. 

Obtenga más
información 

sobre este tema.



| 204 205 |

| Guía de inversión extranjera de Bogotá

Manejo de información

Usualmente los emprendimientos 
dinámicos dependen de la infor-
mación y conectividad con sus 
usuarios y clientes, de quienes 
recopilan y almacenan datos. La 
recopilación y administración de 
bases de datos está sujeta a ciertas 
exigencias regulatorias. Por ello, es 
fundamental que el emprendedor 
garantice mecanismos para evitar 
las posibles sanciones por infringir 
tales regulaciones. 

Por otra parte, es común que los 
fundadores requieran que el inver-
sionista suscriba algunos acuerdos 
de confidencialidad. Además, es 
importante contar con una estra-
tegia de protección de derechos de 
propiedad intelectual e industrial. 

¿Qué beneficios tributa-
rios existen para empren-
dimientos dinámicos?

En investigación, desarrollo 
tecnológico e innovación  
(I+D+i) y en ciencia, tecnolo-
gía e innovación (CT+i) 

En Colombia existen varios incenti-
vos o beneficios tributarios relacio-
nados con las áreas de ciencia, tec-
nología e innovación. Para acceder 

Gobierno corporativo

Un elemento que usualmente consi-
deran los inversionistas en empren-
dimientos dinámicos es la estructu-
ra de gobierno corporativo. Esto se 
debe a que a través de esta se busca 
crear un equilibrio entre los dere-
chos del inversionista que aporta el 
capital y aquel que aporta el know 
how o la idea emprendedora. 

Algunos ejemplos de componen-
tes de las estructuras de gobierno 
corporativo son la creación de 
mayorías especiales y/o vetos en 
el marco de las decisiones que se 
someten a conocimiento de los 
órganos decisorios, la conforma-
ción de comités especializados 

adscritos a dichos órganos, el ofre-
cimiento de derechos económicos 
preferenciales sobre la participa-
ción adquirida, entre otros. 

Non-compete agreements

Dada la naturaleza de los empren-
dimientos dinámicos y las ventajas 
competitivas que desarrollan, es 
usual que los inversionistas cele-
bren non-compete agreements 
con los fundadores de la start-up. 
Así, crean incentivos para evitar 
que el fundador compita en con-
tra de la start-up si se desvincula 
del proyecto. Estos acuerdos son 
legales en Colombia siempre que 
tengan una duración limitada y un 
alcance específico. 

a estos, los proyectos deben estar 
certificados por el Consejo Nacional 
de Beneficios Tributarios (CNBT) de 
Colciencias y cumplir con determi-
nados requisitos especiales.

Antes de aplicar 
a cualquiera de 
los beneficios 
referenciados, es 
importante revisar las 
regulaciones legales 
vigentes y las entidades 
regulatorias técnicas 
como Colciencias, ya 
que pueden existir 
cambios legales y 
regulatorios posteriores.

  
•	Deducción por inversión 

en proyectos de I+D+i 
(investigación + desarrollo 
+ innovación tecnológica): 
las inversiones en proyectos 
calificados como de I+D+i por 
el CNBT son deducibles en el 
100% del impuesto sobre la renta 
por el valor invertido en dichos 
proyectos, según el Artículo 
158-1 del Estatuto Tributario (ET), 
modificado por el Artículo 170 
del Plan Nacional de Desarrollo 
(PND) – Ley 1955 de 2019.  
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•	Descuento para inversiones 
realizadas en CT+i (ciencia 
+ tecnología e innovación) 
e I+D+i: las inversiones en 
proyectos calificados en CT+i 
e I+D+i, de acuerdo con los 
criterios definidos por el CNBT, 
tienen derecho a descontar de 
su impuesto de renta el 25% 
del valor invertido en dichos 
proyectos en el periodo gravable 
en que se realice la inversión, de 
acuerdo con el Artículo 256 del 
ET, modificado por el Artículo 
171 del PND.  
 
 

•	Beneficio por recepción 
de inversiones en CT+i: los 
recursos recibidos para ser 
destinados al desarrollo de 
proyectos calificados como de 
carácter CT+i por el CNBT son 
considerados como ingresos 
no constitutivos de renta ni 
ganancia ocasional. Lo mismo 
sucede con la remuneración 
de personas naturales por la 
ejecución directa de labores 
de carácter CT+i siempre que 
dicha remuneración provenga 
de los recursos destinados al 
respectivo proyecto, según el 
Artículo 57-2 del ET. 

 

•	Crédito fiscal para inversiones 
en proyectos de CT+i e I+D+i: 
las inversiones que realicen las 
micro, pequeñas y medianas 
empresas en proyectos 
calificados por el CNBT como de 
CT+i e I+D+i pueden obtener un 
crédito fiscal (también conocido 
como bono) por un valor del 
50% de la inversión realizada en 
el proyecto o a la remuneración 
efectivamente pagada al 
personal vinculado con título 
de doctorado. Este crédito es 
aplicable para la compensación 
de impuestos nacionales.  
 
 

•	Exención del IVA: por la 
importación de equipos 
o elementos destinados a 
proyectos calificados en CT+i. 
Los equipos o elementos 
deben ser importados 
directamente por los centros 
de investigación y no a través 
de terceros, de acuerdo con 
el Artículo 428-1 del ET.

Beneficios tributarios para 
megainversiones

En Colombia se consideran me-
gainversiones aquellas realizadas 

por un valor igual o superior a 
30.000.000 unidades de valor tribu-
tario (UVT), aproximadamente USD 
311.000.000, y que generen al me-
nos 400 nuevos empleos directos. 

Para los sectores de alto compo-
nente tecnológico, de tecnologías 
emergentes y exponenciales, y de 
comercio electrónico se requiere 
un mínimo de 250 empleos direc-
tos para obtener esta calificación. 

Los beneficios obtenidos bajo este 
régimen, según el Artículo 235-3 
del ET, Decreto 1157 de 2020, son:
•	Tarifa de impuesto sobre la 

renta del 27% o 9% para hoteles, 

siempre que se cumplan 
las condiciones especiales 
previstas en el ET para la tarifa 
especial en rentas hoteleras.

•	Depreciación de activos 
fijos en dos años. 

•	No sujeción al sistema 
de renta presuntiva. 

•	No sujeción al impuesto 
al patrimonio.

•	En caso de que las inversiones 
sean efectuadas a través 
de sociedades nacionales 
o establecimientos 
permanentes, las utilidades 
que estas distribuyan, 
no estarán sometidas al 
impuesto a los dividendos. 
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Beneficios tributarios  
en economía naranja

•	Renta exenta para las industrias 
de valor agregado tecnológico 
y creativas: las empresas 
que tienen por objeto social 
exclusivo el desarrollo de 
industrias de valor agregado 
tecnológico y/o actividades 
creativas, enmarcadas dentro 
de las actividades descritas 
en los códigos de actividades 
empresariales (CIIU) que 
consagra la norma, tienen rentas 
exentas por 7 años, de acuerdo 
con el N°1, Artículo 1, 235-2 
del ET, Decreto 286 de 2020.

•	Renta exenta por derechos de 
autor: los ingresos por concepto 
de derechos de autor que 
reciban los autores y traductores 
colombianos o extranjeros 
residentes en Colombia por 
libros de carácter científico o 
cultural editados e impresos en 
el país, tienen renta exenta por 
cada título y por cada año, según 
el N°8, Artículo 235-2 del ET, 
Artículo 28 de la Ley 98 de 1993.

 
 

•	 Inversiones o donaciones a 
proyectos cinematográficos: 
deducción en el impuesto 
sobre la renta del 165% del 
valor real invertido o donado 
en proyectos cinematográficos 
de producción o coproducción 
colombiana de largometraje 
o cortometraje aprobados por 
el Ministerio de Cultura, de 
acuerdo con el Artículo 16 de la 
Ley 814 de 2003, modificado por 
el Artículo 195, Ley 1607 de 2012.

•	 Inversiones o donaciones 
en proyectos de economía 
creativa: deducción en el 
impuesto sobre la renta del 
165% del valor real invertido o 
donado por el periodo gravable 
en el que se realice la inversión 
o donación en proyectos de 
economía creativa. Su aplicación 
se hace mediante convocatoria 
del Ministerio de Cultura, según 
lo estipulado en el Artículo 
180, de la Ley 1955 de 2019, el 
Artículo 195 de la Ley 1607 de 
2012, el Decreto 697 de 2020 
y el Decreto 1702 de 2020.

 

 

•	 Inversión audiovisual: 
descuento en el impuesto 
sobre la renta de hasta 35% 
de inversión en Colombia 
para obras audiovisuales 
no nacionales de cualquier 
género o formato, producidas 
o postproducidas cuando sean 
previamente aprobadas por 
el Comité Promoción Fílmica 
Colombia, de acuerdo con la Ley 
1955 de 2019, no concurrente 
con la deducción de la Ley 814.

•	 Inversiones en proyectos de 
espectáculos públicos de las 
artes escénicas: deducción 
en el impuesto sobre la renta 
del 100% de las inversiones 
realizadas en infraestructura 
de proyectos de espectáculos 
públicos de las artes escénicas 
para escenarios habilitados o 
existentes, según el Artículo 
4,de la Ley 1493 de 2011, el 
Decreto 1258 de 2012 y el 
Decreto 1240 de 2013.


