Superintendencia
Financiera de Colombia

CIRCULAR BASICA JURIDICA
Parte III. Mercado desintermediado
Titulo I. Emisores de valores

Capitulo IV. Operaciones que requieren autorizacion de la SFC- controlados
exclusivos

1. Consideraciones generales

De conformidad con el literal B del articulo 11.2.1.4.50 del Decreto 2555 de
2010, la Superintendencia Financiera de Colombia (SFC) debe autorizar las
S|gwentes operaciones de los emisores de valores sometidos a su control
exclusivo, que no estén vigilados por esta entidad, asi como de aquellos emisores
sometidos a la inspeccién y vigilancia de la Supermtendenaa en su calidad de
holdings financieros:

(i) Las tendientes a reorganizar la sociedad, tales como: fusion, escision,
segregaciéon o escisidon impropia

ii) De transformacion

iii) De conversién de acciones

|vg De disolucion anticipada

v) De reduccién del capital social cuando implique reembolso efectivo de aportes
vi) De avaluos de los aportes en especie que reciban los emisores de valores

vii) De reglamento de suscripcion de acciones que vayan a colocarse mediante
oferta privada

Para el efecto, los interesados en dichas autorizaciones deben presentar la
solicitud correspondlente cumpliendo los requisitos que se definen a
continuacién, sin perjuicio de lo dispuesto para cada tramite en especifico y
siempre que [os mismos no reposen ya en los archivos de esta Superintendencia,
circunstancia que debe indicarse en el escrito de solicitud.

En todo caso, para efectos de otorgar las autorizaciones a que se refiere el
presente Capltulo la SFC puede solicitar informacion adicional a la aqui sefalada.

2. Documentacidn general

Para la autorizacién de operaciones relacionadas en el numeral 1 del presente
Capitulo, los emisores deben presentar la siguiente documentacion:

2.1. Solicitud formulada por el representante legal o apoderado.

2.2. Certificado de existenciagl representacion legal de la sociedad, expedido por
la Camara de Comercio del domicilio respectivo, con fecha de exped|C|on no
superior a 3 meses.

2.3. En el evento de actuarse por intermedio de apoderado, debe presentarse el
poder debidamente otorgado.

2.4. Compendio de estatutos sociales vigentes y copia de la escritura de

Version descargada el 3-jul-25

Parte III. Titulo I. Capitulo IV. Operaciones que requieren autorizacion de la SFC- controlados
exclusivos



Superintendencia
Financiera de Colombia

constitucién y de las escrituras de reformas estatutarias.

2.5. Copia del aviso de convocatoria a la reunion del 6rgano social competente
donde se someti6é a consideracion la propuesta de reforma estatutaria, emision
de acciones, disolucién anticipada, aporte en especie, conversion de acciones,
reduccién de capital o admision a un acuerdo de reestructuracion, el cual debe
reunir los requisitos establecidos en la ley y en los estatutos sociales.

2.6. Copia autorizada del acta correspondiente a la reunion del érgano social
competente en la cual se haya aprobado alguna de las operaciones a las que se
refiere el numeral 1 del presente Capitulo. Para el efecto, debe tenerse en cuenta
lo siguiente:

2.6.1. Copia del acta que reuna los requisitos establecidos en los articulos 189 y
431 del Cédigo de Comercio. En el acta debe quedar constancia de toda la
informacion suministrada por la administracion a los socios, accionistas o
miembros de junta directiva acerca de la reforma estatutaria u operaC|on que se
somete a su consideracion, la cual debe tener la suficiencia necesaria para
proporcionarles todos los ‘elementos de juicio requeridos de orden legal,
financiero, comercial o contable para la adopcion de la correspondiente decision.

2.6.2. En caso de reuniones no presenciales u otros mecanismos para la toma
de decisiones, debe enviarse tamg|en la prueba de la comunicacion simultanea o
sucesiva o los escritos por medio de los cuales todos los socios o miembros de
junta directiva, segun corresponda, hayan expresado el sentido de su voto.

2.7. Copia de los acuerdos suscritos entre las compafiias participantes en la
respectiva operacién, relacionados con la misma. En caso de no existir dichos
acuerdos, tal hecho debe ser certificado por el representante legal.

2.8. Copia de los acuerdos entre accionistas relacionados con la operacidon que
hayan sido depositados en la respectiva sociedad emisora o que hayan sido
dados a conocer a los administradores del emisor por los accionistas
participantes. En caso de no haberse depositado ningun acuerdo entre
accionistas o de no haberse dado a conocer la existencia de éstos a los
iadmllnlstradores del emisor, tal hecho debe ser certificado por el representante
egal.

2.9. Actualizacion de la calificacién emitida por la sociedad calificadora de
riesgos correspondiente, teniendo en cuenta el efecto del proceso proyectado,
para los casos en que un emisor de titulos, que conforme a la reglamentaaon
vigente requiera de calificacién, solicite autorizacin para fusiones, escisiones,
segregaciones o reduccion de capltal con reembolso efectivo de aportes

2.10. Cualquier otro documento que el emisor considere pertinente.
3. Documentacion especifica

Ademas de la documentacion relacionada en el numeral 2 del presente Capitulo,
los emisores deben presentar la siguiente documentacidn:

3.1. Fusiones y escisiones

Las solicitudes de autorizacién para la protocolizacion de una reforma estatutaria
de fusion o escisién deben estar acompafadas de los siguientes documentos:
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3.1.1. Aviso publicado en la seccién econdmica de un diario de amplia circulacidon
nacional, que cumpla los requisitos exigidos por el articulo 174 del Cédigo de
ComerC|o sobre aprobacién del acuerdo de fusion o de escision. En caso de
escision, debe adjuntarse, ademas, aviso publicado en un diario de amplia
circulacién en el domicilio social de cada una de las entidades participantes que
contenga los requerimientos previstos en el citado articulo del régimen mercantil.

3.1.2. Certificacion suscrita por el representante legal de las sociedades que
participan en la fusién o escision, en donde conste el medio utilizado en relacion
con todos y cada uno de los acreedores para la comunicacion del acuerdo de
glgsglgn 0 escision, en los términos del inciso 2 del articulo 5 de la Ley 222 de

3.1.3. Certificacion suscrita por el representante legal de las sociedades que
participan en la fusién o escision, en la que se informe si los acreedores han
exigido garantias satisfactorias y suficientes para el pago de sus créditos, en los
términos de los articulos 175 del Cédigo de Comercio y 6 de la Ley 222 de 1995
y, en caso afirmativo, el estado actual de los trdmites correspondientes. Puede
presentarse la solicitud de autorizacién antes del vencimiento del término
sefalado en las normas citadas. No obstante, esta entidad sélo puede impartir su
aprobacién a la protocolizacion de la reforma cuando reciba la certificacidn
correspondiente, una vez se haya vencido dicho término.

3.1.4. Estados financieros preparados y presentados, de conformidad con las
disposiciones del Decreto 2420 de 2015, a la fecha de corte establecida para la
fusidn o escisidon, debidamente certlflcados de todas las sociedades que
participan en el proceso

3.1.5. Cuando de conformidad con los articulos 12 y siguientes de la Ley 222 de
1995, con ocasién de la reforma haya lugar a que los socios o accionistas hagan
uso deI derecho de retiro, debe remitirse un listado de los socios ausentes en la
reunidn de la asamblea de accionistas o junta de socios en que se aprobd la
reforma. Adicionalmente, debe remitirse una certificaciéon suscrita por el
representante legal en la que conste si el derecho se ejercié o no y, en caso
afirmativo, el nombre de los socios o accionistas ausentes o disidentes que lo
e{eraeron y las condiciones en que se efectu6 o se proyecta efectuar la compra o
el reembolso de los aportes, segun corresponda.

3.1.6. Certificacion suscrita por el representante legal de la sociedad en donde
conste si el proyecto de fusidon o de escision se mantuvo para consulta de los
asociados en las oficinas donde funciona la administracion de la sociedad en su
domicilio principal, por lo menos con 15 dias habiles de antelacidon a la reunidn.

3.1.7. Reglamento para la colocacion de acciones, cuando haya lugar a su
elaboracion, de acuerdo con el ordinal 4 del articulo 177 del Codigo de Comercio.
Es de anotar que no hay lugar a la elaboracion de reglamento de colocacién
cuando solamente se vayan a colocar las acciones que correspondan a los socios
de las sociedades participantes como producto de la respectiva operacion.

3.1.8. Copia del acta de la asamblea de tenedores de bonos en la que conste Ia
decision adoptada por tales inversionistas respecto de la fusidn o escision. En el
caso en que no se haya autorizado la respectiva reforma, debe acreditarse la
opcion que, de conformidad con lo aprobado por el maximo organo social, se
ofrecerd a los tenedores de bonos.

3.1.9. Copia de la decisién adoptada respecto a la operacidon de integracién
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proyectada emitida por la SIC, en cumplimiento de lo dispuesto en el numeral 1
del articulo 177 del Cdédigo de Comercio y del numeral 1 del articulo 8 de la Ley
222 de 1995, cuando sea del caso. Si bien con el propédsito de agilizar el tramite,
para efectos de la presentacién de la solicitud ante la SFC basta con que se
acredite que se presentd ante la SIC la solicitud correspondiente, esta entidad
sélo imparte su aprobacion a la protocolizacion de la reforma cuando reciba la
decision final de la SIC.

3.1.10. Copia de los estudios técnicos elaborados para determinar el valor
actualizado de los activos de la sociedad solicitante representados en propiedad,
planta y equipo; intangibles, inversiones y otros activos, cuando corresponda.
Estos estudios deben cumpllr con la totalidad de los reqU|S|tos sefalados en el
subnumeral 3.11. del presente Capitulo, asi como con lo establecido en el
Decreto 2420 de 2015, segun aplique.

3.1.11. Documentos que, de conformidad con lo sefialado en el subnumeral
3.12. del presente Capltulo acrediten la idoneidad profesional, solvencia moral,
experiencia e independencia de quienes realicen los estudios de valoracién.

3.1.12. Con el propésito de verificar el valor que por concepto de valorizaciones
de propiedad planta y equipo, intangibles y otros activos se refleja en los estados
financieros, se debe presentar un anexo que cumpla con las normas
internacionales de informacién financiera.

3.1.13. Respecto de las inversiones representadas en acciones, cuotas o partes
de interés, debe presentarse un anexo que indique:

3.1.13.1. Nombre de la sociedad receptora de la inversién y NIT.

3.1.13.2. Numero de acciones, cuotas o partes de interés poseidas.
3.1.13.3. Porcentaje de participacion.

3.1.13.4. Valor en libros de la inversion a la fecha de los estados financieros.
3.1.13.5. Valor razonable a la fecha de corte de los estados financieros.
3.1.13.6. Método de valuacién utilizado.

3.1.13.7. Valor del ajuste a valor razonable acumulado en el Otro Resultado
Integral, cuando aplique.

3.1.14. En cuanto al rubro de intangibles, debe sefalarse lo siguiente:
3.1.14.1. Clase de intangible.
3.1.14.2. Monto total del intangible y criterios utilizados para su determinacion.

3.1.14.3. Costo ajustado del intangible a la fecha de corte de los estados
financieros.

3.1.14.4. Vida util estimada de explotacion del intangible.

3.1.14.5. Valor anual de amortizacion.

3.1.14.6. Valor acumulado de amortizacion.

3.1.14.7. Método contable de amortizacién.

3.1.14.8. Contingencias que puedan ajustar o acelerar su amortizacion
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3.1.15. Copia completa de los estudios técnicos efectuados para la valoracion de
las acciones o cuotas sociales de cada una de las empresas que participan en la
operacidn y para determinar la relacion de intercambio, adjuntando el archivo en
Fcual consten los calculos efectuados. Dichos estudios deben realizarse
utilizando métodos de reconocido valor técnico, teniendo en cuenta el principio
de empresa en marcha y cumpliendo, en lo que les sea aplicable, los criterios
generales senalados en el su numeral 3.11. del presente Capltulo Por regla
general el método de valor en libros no se considera adecuado para la valoracion
de empresas, salvo en los eventos en los cuales exclusivamente se vayan a
adquirir los activos del ente y se pueda demostrar que no se va a continuar con
las actividades que el mismo ha ejercido en desarrollo de su objeto social.
todo caso, no se requerira del estudio técnico al que se refiere el presente
subnumeral en: (i) los procesos de fusion en los cuales el capital de todas las
sociedades participantes en el proceso pertenezcan en su totalidad a los mismos
beneficiarios reales, o en el que todos los asociados formen parte de un mismo
grupo empresarial, situacién que debera acreditarse, y (ii) en los procesos de
escision impropia en la cual los accionistas de la sociedad originaria mantienen
|guaIProporC|on a la que poseian en ésta, en todas y cada una de las sociedades
beneficiarias.En todo caso, es necesario, como minimo, que el método de
valoracion de las propledades planta ?/ equo se determine mediante avallios
que cumplan con los requisitos establecidos en las normas vigentes sobre la
materia o con los principios de reconocimiento y medicion contenidos en el
Decreto 2420 de 2015. En los procesos de escision, los estudios técnicos deben
realizarse para la valoracion de las acciones o cuotas sociales que
corresponderan a cada socio, cuando conforme a lo establecido en el dltimo
inciso del articulo3 de la Ley 222 de 1995 los socios de la sociedad escindida no
participen en el capital de Yas sociedades beneficiarias en la misma proporcién
ue tenian en aquella.A los estudios técnicos a que se refiere este subnumeral
gebe anexarse copia de la documentacion que acredite la idoneidad profesional,
experiencia e independencia de quienes efectuaron la valoracion de cada
sociedad, segun lo requerido en el subnumeral 3.12. del presente Capitulo.

3.2. Fusiones

Las solicitudes de autorizacion para la protocolizacion de una reforma estatutaria
de fusién deben estar acompafadas, ademas, de los siguientes documentos:

3.2.1. Copia del acuerdo de fusidn, el cual ha de constar en el acta de la reunién
del 6rgano social competente que autorizé la reforma. Dicho acuerdo debe
contener lo establecido en el articulo 173 del Cédigo de Comercio.

3.2.2. Estados financieros completos de todas las sociedades que participan en
la fusidn, correspondientes a la fecha de corte establecida para dicha reforma, los
cuales deben cumplir con la totalidad de requisitos sefialados en el subnumeral
3.1.4. del presente Capitulo.

3.2.3. Estados financieros consolidados que se tengan a la fecha de corte
establecida Fara la fusidon, bajo el supuesto que a dicha fecha la misma ya se
hubiera realizado, en cumpllmlento con los principios de reconocimiento y
medicién contenidos en el Decreto 2420 de 2015 adjuntando copia del archivo
correspondiente en Excel.

3.3. Escisiones

Las solicitudes de autorizacion para la protocolizacién de una reforma estatutaria
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de escisidén deben estar acompafadas, ademas, de los siguientes documentos:

3.3.1. El proyecto de escision, el cual ha de constar en el acta de la reunién del
oérgano competente que aprobo la escision. Dicho proyecto debe contener lo
dispuesto en el articulo 4. de la Ley 222 de 1995

3.3.2. Estimativo de los estados financieros individuales y consolidados que se
tengan para cada una de las sociedades que resulten de la escision, elaborados a
la fecha de corte de aquellos que sirvieron como base para decidir sobre la
escision, bajo el supuesto que a dicha fecha ya se hubiese realizado la citada
reforma. En los mismos debe especificarse claramente cudl sociedad asumira el
cumplimiento de las obligaciones surgidas de las emisiones de titulos que tenga
en circulacion en el mercado publico de valores la sociedad que va a escindirse,
en cumplimiento con los principios de reconocimiento y medicién contenidos en el
Decreto 2420 de 2015.

3.4. Transformaciones

Las solicitudes para % e se autorice la protocolizacion de una reforma estatutaria
de transformacion deben estar acompanadas de los siguientes documentos:

3.4.1. Constancia de aprobacién del balance que servird como base para
determinar el capital de la sociedad transformada, la cual debe estar incluida en
el acta de la reunion del érgano social competente gue aprob¢ la transformacion,
de acuerdo con lo dispuesto en el articulo 170 del Codigo de Comercio.

3.4.2. Proyecto de los nuevos estatutos ajustados a los requisitos exigidos en el
Codigo de Comercio para la nueva forma societaria, los cuales deben constar en
el acta referida o como anexo a la misma.

3.4.3. Copia del acta de la asamblea de tenedores de bonos en la que conste la
decision adoptada por tales inversionistas respecto de la transformacion, o en
caso de que no se haya autorizado la respectiva reforma debe acreditarse Ia
opcion que, de conformidad con lo aprobado por el maximo dérgano social, se
ofrecerd a los tenedores de bonos.

3.4.4. Cuando de conformidad con los articulos 12 y siguientes de la Ley 222 de
1995, con ocasion de la reforma haya lugar a que los socios o accionistas hagan
uso deI derecho de retiro, debe remitirse un listado de los socios disidentes en la
reunidn de la asamblea de accionistas o junta de socios en que se aprobd la
reforma. Adicionalmente, debe remitirse una certificaciéon suscrita por el
representante legal en la que conste si el derecho se ejercié o no y, en caso
afirmativo, el nombre de los socios o accionistas ausentes o disidentes que lo
ejercieron y las condiciones en que se efectud o se proyecta efectuar la compra o
e{ reembolso de los aportes, segln corresponda.

3.5. Disolucion anticipada

Las solicitudes de autorizacion para la disolucién anticipada de una sociedad
deben estar acompafadas de los siguientes documentos:

3.5.1. Estados financieros completos de la sociedad, cuya antigliedad no puede
ser anterior a un 1 mes respecto a la fecha de la convocatoria para la reunion del
maximo organo social en que se vaya a considerar la disolucidon, debidamente
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certificados conforme con lo establecido en el articulo 37 de la Ley 222 de 1995 y
dictaminados por el revisor fiscal, conforme con lo dispuesto en el articulo38
ibidem, y adjuntando los documentos indicados en los subnumerales 3.1. 10,
3.1.11 y 3.1.12 del presente Capitulo.

3.5.2. En los casos en que la sociedad que se vaya a disolver haya colocado

titulos de deuda o bonos convertibles en acciones, las condiciones y plazos en los

gue se procedera a pagar a los tenedores de tales titulos de conformidad con lo

d|s%uesto por los articulos 6.4.1.26 del Decreto 2555 de 2010 y 244 del Cddigo
e Comercio.

3.6. Otras formas de reorganizacion

Las solicitudes de autorizacién para el cambio de objeto social, la segregacion o
escision impropia u otros actos societarios, diferentes a la fu5|on escisiéon o
transformacion, que impliquen reorganizaciéon empresarial y ue afecten la
situacion patrlmomal la actividad principal o el riesgo de las sociedades emisoras
deben estar acompanadas de los siguientes documentos:

3.6.1. Documentos presentados a consideracion de la asamblea de accionistas,
junta de socios u érgano social competente, mostrando las consideraciones de
orden juridico, financiero, comercial, contable tributario y de cualquier otra
indole que sustentan la procedenaa de la respectlva operacion y el impacto de
esta sobre la situacion futura de la sociedad, adjuntando copia de los estudios
técnicos elaborados para el efecto.

3.6.2. Tratandose de cambios en el objeto social, copia del acta de la asamblea
de tenedores de bonos en la que conste la decision adoptada por tales
inversionistas respecto de la modificacion al objeto social o, en caso de que no se
haya autorizado la respectiva reforma, debe acreditarse la opcién que, de
conformidad con lo aprobado por el maximo organo social, se ofrecera a los
tenedores de bonos.

3.6.3. Para el caso de las segregaciones o escisiones impropias, deben
adjuntarse los siguientes documentos adicionales:

3.6.3.1. Estados financieros completos de las sociedades que participaran en la
operacion, debidamente certificados conforme con lo establecido en el articulo 37
de la Ley 222 de 1995 y dictaminados por el revisor fiscal, segun lo dispuesto en
el articulo 38 de la referida ley, y adjuntando los documentos indicados en los
subnumerales 3.1.10, 3.1.11 y 3.1.12 del presente Capitulo.

3.6.3.2. Informe completo sobre la participacién que actualmente tienen las
lineas de negocio que se pretenden segregar en los activos, pasivos, flujos de
efectivo, ingresos, egresos y resultados de la empresa segregante

3.6.3.3. Cuando la segregacion incluya la enajenacion de uno o varios
establecimientos de comercio, debe enviarse copia completa de los estudios
técnicos realizados para su vanraC|on en cumplimiento de los principios de
medicion y reconocimiento previstos en "el Decreto 2420 de 2015, en lo que les
sea aplicable, y los criterios generales sefalados en el subnumeral 3.11. del
presente Capltulo A dichos estudios debe anexarse copia de la documentacion
que acredite la idoneidad profesional, experiencia e independencia de quienes
(e:fecgularon la valoracién, segun lo requerldo en el numeral 3.12. del presente
apitulo
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3.6.3.4. Cuadro explicativo de la composicidn accionaria o de capital que tiene la
sociedad o sociedades beneficiarias, y la que tendra después de realizarse la
operacion, indicando el nombre de’cada accionista o socio, NIT, numero de
acciones o cuotas partes poseidas, porcentaje de part|C|paC|on valor nominal de
las acciones o cuotas partes, valor patrimonial, forma de pago, en efectivo o en
especie, y plazo.

3.6.3.5, Relacion de todos los activos a transferir, con su respectivo valor segun
el avalio mas reciente de que se disponga y Just|f|caC|on del precio al cual se
entregaran, si éste difiere del avallo.

3.6.3.6. Relacion de todos y cada uno de los pasivos y contratos que se
entregan a las sociedades beneficiarias, indicando el nombre o razén social del
acreedor o contratante, NIT, direccidn, valor actual de la respectiva acreencia o
contrato y documento de soporte correspondlente

3.6.3.7. Explicacion acerca de los mecanismos juridicos que se utilizaran para
efectos de transferir o enajenar los activos, pasivos o contratos objeto de la
segregacion.

3.6.3.8. Identificacién de los activos y pasivos que quedaran en la sociedad
segregante, con su respectivo valor.

3.6.3.9. Indicacion del numero de acciones o participacion en el capital de la
sociedad beneficiaria que recibira la sociedad segregante, asi como su precio y
justificacion de este.

Se entiende por segregacién o eSC|5|on |mprop|a la operacién mediante la cual
una sociedad, que se denomina “segregante” destina una o varias partes de su
patrimonio a la constitucién de una o varias sociedades o al aumento de capital
de sociedades ya existentes, que se denominaran “beneficiarias”, generalmente
en forma de aportes en especie. Como contraprestacion, la sociedad segregante
recibe acciones, cuotas o partes de interés de las souedades beneficiarias. Se
considera que un aporte en especie constituye segregaciéon cuando, como
resultado del mismo, se entregue una linea de negocio, establecimiento de
comercio o0 se produzca un cambio significativo en el desarrolio del objeto social
de la entidad segre?ante .Se presume que se ha producido un cambio significativo
en el desarrollo del objeto social de la entidad segregante cuando el valor neto
de los bienes aportados equivalga o sea superior al 25% del total del patrimonio
de la respectiva sociedad o cuando los activos aportados generen el 30% o mas
de los ingresos operacionales de la misma, tomando como base los estados
financieros correspondientes al ejercicio inmediatamente anterior.

3.7. Disminucion de capital con reembolso efectivo de aportes

Para la autorizacién de la disminucion de capital con reembolso efectivo de
aportes de los emisores de valores existen los siguientes regimenes de
autorizacion:

3.7.1. Autorizacion general. Se entiende autorizada por via general la reforma
consistente en la disminucion del capital por reembolso de aportes a socios en las
sociedades sometidas al control exclusivo de esta entidad, en las cuales se
cumplan las siguientes condiciones:

3.7.1.1. Que el valor que represente la disminucion del capital social no supere
el 5% del valor del capital suscrito, segun los estados financieros que se hayan
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presentado a consideracion del maximo drgano social para efectos de decidir
sobre la reforma en cuestién, y

3.7.1.2. Que el monto total de la disminucidn prevista no exceda la suma
equivalente a 2.000 SMMLV.EI representante legal de la sociedad debe remitir a
esta Superintendencia, a titulo informativo, dentro de los 10 dias habiles
siguientes a la fecha en que se solemnice la reforma estatutaria de disminucién
del capital, los documentos senalados en el subnumeral siguiente.

3.7.2. Autorizacién especifica. En los eventos en que la disminucidn del capital
no se enmarque en los presupuestos establecidos para el régimen de
autorizacion general indicado en el subnumeral anterior, es necesario que el
representante legal o un apoderado debidamente constituido eleve a la SFC, en
forma previa a su protocolizacién, la solicitud pertinente, anexando los
documentos sefalados en el numeral 2 del presente Capitulo y adicionalmente
los siguientes:

3.7.2.1. Certificacion suscrita por el representante legal de la sociedad, en la
cual conste:

3.7.2.1.1. Que la sociedad carece de pasivo externo o, si lo tiene, que hecha la
reduccidn los activos totales representan no menos del doble del pasivo externo.

3.7.2.1.2. Relacion de la totalidad de los acreedores sociales y de los montos
adeudados a cada uno, a la fecha de presentaciéon de la solicitud.

3.7.2.1.3. Origen y disponibilidad de los fondos con los cuales se procedera al
reintegro de aportes a los socios y las medidas adoptadas para la consecucién de
estos. En caso de que se proyecte enajenar activos, deben identificarse
claramente los que se enajenarian o que se utilizarian como medio de pago para
eI reembolso, precisando si tales activos son no operacionales u operacionales y
|:>I|cando claramente el efecto que su enajenacién tendria sobre el desarrollo
objeto social de la compafiia. En todos los casos, incluso si se va a hacer uso
de las propias disponibilidades de caja de la companla debe adjuntarse un
estudio que contemple las proyecciones de flujo de caja para los 3 afios
siguientes al reembolso y un analisis sobre su impacto en la estructura financiera
de la compaifiia.

3.7.2.1.4. El monto total capitalizado durante la existencia del ente econdmico,
proveniente de la cuenta de revalorizacidon del patrimonio, el cual debe coincidir
con las cuentas de orden correspondientes.

3.7.2.1.5. Que se ha verificado que la disminucion de capital con efectivo
reembolso de aportes no proviene, total ni parcialmente, de la capitalizacion de
la revalorizacion del patrimonio.

3.7.2.2. Estados financieros preparados y presentados, de conformidad con las
disposiciones del Decreto 2420 de 2015, , debidamente certificados y
dictaminados conforme con lo establecido en los articulos 37 y 38 de la Ley 222
de 1995, adjuntando los documentos indicados en los subnumerales 3.1.10,
3.1.11 y 3.1.12 del presente Capitulo. De igual forma, los estados financieros
deben atender lo dispuesto en el articulo 1 del Anexo 6 del Decreto 2420 de
2015. Estos estados financieros, al reflejar la situacién del ente econdmico al
corte correspondiente, se constltuyen en una de las principales herramientas de
que dispone la SFC para verificar el cumplimiento del articulo 145 del Cédigo de
Comercio.En el evento en que esta Superintendencia autorice la disminucion de
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capital de una sociedad con estados financieros correspondientes a un corte
determinado, el reembolso del mismo debe hacerse una vez se hayan cumplido
las formalidades o solemnidades exigidas, con el fin de que no se presenten
cambios significativos de los activos frente a los pasivos respecto de la situacion
que se haya verificado al estudiar la solicitud e impartir la autorizaciéon.Si ha
transcurrido un lapso superior a 3 meses entre la fecha de los estados financieros
utilizados para decidir sobre la disminucidon de capital con efectivo reembolso de
aportes y la fecha en que se presente la solicitud ante la SFC, deben enviarse
unos estados financieros intermedios, con el corte mas cercano p05|ble a la fecha
de presentacion de la solicitud ante esta Entidad, certificados y acompafados del
respectivo dictamen del revisor fiscal. Asi m|smo el representante legal debe
manifestar si se mantienen los presupuestos establecidos por el articulo 145 del
Codigo de Comercio.

3.7.2.3. Si para proceder a la disminucién del capital se cuenta con la aceptacién
expresa de la totalidad de acreedores de la sociedad, se debe presentar una
copia del documento en que los acreedores sociales acepten expresamente y por
escrito la reduccion del capital.

3.7.2.4. Cuando en el pasivo figuren prestaciones sociales, es necesario
acreditar la aprobaciéon del funcionario competente del Ministerio de Salud y de
Proteccion Social, de conformidad con lo exigido en el inciso final del articulo 145
del Cddigo de Comercio.

3.7.2.5. Para las sociedades que tengan pensiones a cargo, copia del calculo
actuarial correspondiente al ejercicio inmediatamente anterior con indicacion del
porcentaje que del mismo se tenga amortizado.

3.7.2.6. Copia del acta de la asamblea de tenedores de bonos en la que conste
la decisién adoptada por tales inversionistas respecto de la disminucidon del
capital o, en caso de que ellos no hayan autorizado la reduccién, debe
acreditarse la opcioén que, de conformidad con lo aprobado por el maximo organo
social, se ofrecera a los tenedores de bonos.

3.8. Avallo de aportes en especie

Las solicitudes para que se apruebe el avaluo de aportes en especie que reciban
los emisores de valores sometidos a control exclusivo de la SFC deben estar
acompanadas de los siguientes documentos:

3.8.1. Estudios que contengan las consideraciones de orden juridico, financiero,
comercial, contable, tributario y de cualquier otra indole que se hayan
presentado a consideracion de la asamblea de accionistas o junta de socios para
demostrar la procedencia del respectivo aporte en especie.

3.8.2. Relacion de todos los activos a transferir como aporte en especie, valor en
libros de los mismos y valor total por el cual seran recibidos por la 'sociedad
receptora del aporte.

3.8.3. Si en el aporte se incluyen bienes que se clasifiquen dentro del grupo de
“propiedad, planta y equipo”, presentar para los mismos un cuadro explicativo
conforme a las disposiciones de la NIC 16 en el cual se indique:

3.8.3.1. Identificacién del bien.
3.8.3.2. Saldo en libros del respectivo bien (costo histérico, ajustes por inflacion,
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menos la depreciacion ajustada por inflacion, deterioro, entre otros).
3.8.3.3. Fecha del ultimo avallo realizado.
3.8.3.4. Nombre del avaluador.

3.8.3.5. Metodologia especifica utilizada para su valuacion. No basta con sefialar
gue se trata de un método de reconocido valor técnico.

3.8.3.6. Valor del bien determinado por el avallo.

3.8.3.7. Medicion posterior al reconocimiento de conformidad con el modelo que
se escoja segun la NIC 16.

3.8.3.8. Precio al cual seran entregados los bienes a la sociedad receptora del
aporte.

3.8.4. Cuadro explicativo de la composicion accionaria o de capital que tiene la
sociedad actualmente y tendra después de recibir el aporte, indicando el nombre
de los veinte 20 principales accionistas o socios, NIT, numero de acciones o
cuotas partes poseidas, porcentaje de part|C|paC|on valor nominal de las
acciones o cuotas partes, valor patrimonial, plazo y forma de pago (en efectivo o
en especie).

3.8.5. Copia de los estudios técnicos, elaborados para determinar el valor

actualizado de los activos que se aportaran los cuales no deben tener una

antelacion superior a 1 afo respecto a la fecha de la solicitud y deben cumplir

Eon Ialtotahdad de requisitos indicados en el subnumeral 3.11. del presente
apitulo

3.8.6. Documentos que, de conformidad con lo sefialado en el subnumeral 3.12.
del presente Capitulo acrediten la idoneidad profesional, solvencia moral,
experiencia e independencia de quienes realicen los estudios de valoracién a que
se refiere el numeral anterior.

3.8.7. Si el aporte incluye uno o varios establecimientos de comercio, debe
enviarse copia completa de los estudios técnicos realizados para su vanraC|on
en cumplimiento con los principios de medicién y reconocimiento previstos en el
Decreto 2420 de 2015, y cumpliendo, en lo que les sea aplicable, los criterios
generales sefialados en el subnumeral 3.11. del presente Capltulo A dichos
estudios debe anexarse copia de la documentacién que acredite la idoneidad
profesional, experiencia e independencia de quienes efectuaron la valoracion,
segun lo requerldo en el numeral 3.12. del presente Capitulo.

3.9. Reglamentos de suscripcién de acciones

La aprobacién de los reglamentos de suscripcién de acciones de los emisores a
los que se refiere el presente Capitulo que no se vayan a colocar mediante oferta
publica, se sujetan al régimen de autorizacién general o al de autorizacion
es eC|f|ca de conformidad con los presupuestos que se indican en los
subnumerales 3.9.1 y 3.9.2. del presente Capitulo.

3.9.1. Autorizacion general.

Sin perjuicio del cumplimiento del deber de informacion relevante, se entienden
autorizados por via general los re?Iamentos de suscripcion de acciones ordinarias
de sociedades a las que se refiere el presente Capitulo, que cumplan las
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siguientes condiciones:

3.9.1.1. Que el numero de acciones que se pretenden colocar sea igual o inferior
al 20% de las acciones en circulacion.

3.9.1.2. Que la oferta de las acciones no se enmarque dentro de los
presupuestos consagrados en el articulo 6.1.1.1.1 del Decreto 2555 de 2010 que
la califican como publica.

3.9.1.3. Que la colocacion se realice con sujecidon al derecho de preferencia.

3.9.1.4. Que el reglamento se ajuste en su contenido a lo previsto en el articulo
41 de la Ley 964 de 2005.

3.9.1.5. Que se hayan adoptado medidas tendientes a preservar los derechos de
los tenedores de bonos obligatoriamente convertibles en acciones, si es del caso.
En relacion con los reglamentos autorizados por via general, el representante
legal de la sociedad emisora debe remitir a esta Supermtendenua a titulo
informativo y dentro de los 10 dias habiles siguientes a la expiracion del plazo de
la oferta, la documentacién prevista el siguiente subnumeral:

3.9.2. Autorizacion especifica.

En el evento en que un reglamento de suscripcidon de acciones no se enmarque
en el régimen de autorizacién general, es necesario que el representante legal o
un apoderado debidamente constituido formule por escrito la solicitud pertinente
a la SFC, a la cual deben anexar los documentos que se sefalan en los
subnurrt]erales 2.1, 2.2, 2.3, 2.4 y 2.5 del presente Capitulo, y adicionalmente los
siguientes:

3.9.2.1. Copia del reglamento de suscripcion de acciones, el cual debe formar
parte integral del acta de la reunidn del drgano social que lo aprobo. A falta de
norma estatutaria expresa, correslponde a la junta directiva aprobar dicho
reglamento de conformldad con el articulo 385 del Cédigo de Comercio.El
reglamento de suscripcién de acciones debe contener, como minimo, lo
establecido en el articulo 386 del Cédigo de Comercio. En el caso de las acciones
privilegiadas o con dividendo preferencial y sin derecho a voto, debe establecerse
claramente los derechos que otorgan, su duracion y los pIazos y condiciones de
acumulacion. En consecuencia, no puede establecerse que los derechos que
confieran este tipo de acciones o su duracién seran determinados en el futuro por
la asamblea de accionistas u otro érgano social, debiendo precisarse claramente
dichas ?rerrogatwas en el acto de creacion de los respectivos titulos.
Adicionalmente, segun lo dispuesto en el articulo 6.4.1.1.30 del Decreto 2555 de
2010, las soaedades que tengan bonos convertibles en acciones deben acreditar
gue con la emisidon de acciones proyectada no se afectan los derechos de los
tenedores de dichos bonos, para lo cual se pueden ofrecer acciones a los
tenedores, en condiciones equivalentes a las de los actuales accionistas.

3.9.2.2. Facsimil o modelo de la accién

3.9.2.3. Una vez autorizada la oferta de acciones, y dentro de los 10 dias habiles
siguientes a la expiraciéon del plazo de la oferta el representante legal de la
sociedad debe presentar a la SFC la siguiente informacion:

3.9.2.3.1. Listado de los suscriptores que después de la suscripcién hayan
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quedado con una participacion igual o superior al 10% del total de acciones en
circulacion de la sociedad, sefalando su nombre completo o razén social,
nacionalidad, cédula de ciudadania o NIT, cantidad de acciones suscritas y
porcentaje que representan las acciones poseldas por cada uno con respecto al
total de acciones en circulacién de la sociedad, indicando si con anterioridad a la
colocacion el suscriptor era accionista de la compafiia emisora.

3.9.2.3.2. Cuadro resumen con la siguiente informacion:
3.9.2.3.2.1. Cifra en que se incrementé el capital suscrito y pagado;

3.9.2.3.2.2. Numero total de antiguos accionistas y, cuando sea el caso, de
tenedores de bonos convertibles en acciones que suscribieron los titulos obJeto
de la oferta, nUmero total de acciones suscritas por ellos y valor total de las
mismas;

3.9.2.3.2.3. Numero de terceros que suscribieron los titulos objeto de la oferta,
numero total de acciones suscritas por ellos y valor total de las mismas;

3.9.2.3.2.4. NuUmero total de accionistas de la sociedad al finalizar la oferta;
3.9.2.3.2.5. Valor del capital suscrito de la sociedad al finalizar la oferta;

3.9.2.3.3. Certificado de Camara de Comercio donde conste la inscripciéon del
aumento del capital suscrito y pagado.

3.10. Conversion de acciones

Para efectos de solicitar ante la SFC autorizacion para la solemnizacién de una
reforma estatutaria de conversion de acciones deben presentarse los documentos
relacionados en el numeral 2 del presente Capitulo.Cuando las acciones se
conviertan en privilegiadas o con dividendo preferencial y sin derecho a voto, en
el acta de la reunién de la asamblea de accionistas en la cual se haya aprobado
la conversidon de acciones debe dejarse constancia expresa de los derechos
especificos que las acciones otorgan, su duracion y los plazos y condiciones de
acumulacion. En consecuencia, no puede establecerse que los derechos que
confieran este tipo de acciones o su duracion seran determinados en el futuro por
la asamblea de accionistas u otro érgano social, debiendo precisarse claramente
dichas prerrogativas en el acto de creacion de los respectivos titulos.

3.11. Condiciones generales de los avallos y otros estudios de valoracion

En la practica de un avaluo se deben observar las disposiciones previstas en la
Ley 1314 de 2009 y el Decreto 2420 de 2015, asi como las demas normas
aplicables. En todos los casos, el estudio debe reconocer las contingencias de
pérdida que afecten el obJeto del mismo, cualificarlas y cuantificarlas de
conformidad con la informacién disponible al ‘momento de formular el respectivo
avaluo, con el objeto de determinar las provisiones o valorizaciones que
cort'respondan Los estudios de valuacion deben sujetarse a los siguientes
criterios:

3.11.1. Objetividad. Deben efectuarse con base en criterios objetivos y datos
comprobables.

3.11.2. Certeza de fuentes. La informacion, indices, precios unitarios, curvas de
depreciacidén o proyecciones que se utilicen deben provenir de fuentes
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verificables, de reconocida profesionalidad. Cuando se trate de bienes materiales,
los avallos se deben estructurar con base en los resultados de Ia inspeccién

fisica del respectivo activo, la cual debe ser hecha de forma directa por el

avaluador, con el prop05|to de constatar su existencia y recabar toda la

:jnft?rmacmn necesaria sobre su estado fisico y condiciones de conservacion o
eterioro

3.11.3. Transparencia. En los estudios de valuacion debe darse claridad respecto
de todas las limitaciones y posibles fuentes de error en la metodologia, en la
informacién utilizada o en cualquier otro aspecto del trabajo realizado, asi como
revelarse todos los supuestos que se hayan tomado en cuenta.

3.11.4. Integridad y suficiencia. Los documentos que se produzcan como
resultado de la valuacién realizada deben contener toda la informacién que
permita a un tercero interesado conocer el valor total del avalio y el alcance del
concepto emitido, sin necesidad de recurrir a fuentes externas al texto.
Adicionalmente, debe ser posible verificar todos los calculos que soporten el
resultado final y los intermedios.

El informe que se presente debe incluir al menos los siguientes elementos:

3.11.4.1. Indicacién de la clase de avaluo que se realizd y la justificacion de por
qué es el apropiado para el propodsito pretendido.

3.11.4.2. Explicacién de la metodologia utilizada. En el caso de valoracion de
acciones, cuotas sociales y partes de interés, el estudio debe realizarse utilizando
métodos de reconocido valor técnico % teniendo en cuenta las instrucciones para
imparta para el efecto por la SFC.

3.11.4.3. Identificacién y descripcién de los bienes o derechos avaluados,
precisando la cantidad y estado o calidad de sus componentes.

3.11.4.4. Los valores de referencia o unitarios que se utilicen y sus fuentes.

3.11.4.5. Las cantidades de que se compone el bien o derecho valorado, que se
utilizaron para realizar los calculos.

3.11.4.6. El valor resultante del avalto.
3.11.4.7. La vigencia del avaluo.
3.11.4.8. La identificacidén de la persona que realiza el avaluo.

3.11.4.9. Cuando la metodologia del avalto utilice un sistema de depreciacion,
se debe indicar el método de depreciacién utilizado Y la razén por la cual se
considera que resulta mas apropiado que los métodos alternativos.

3.11.4.10. Cuando la metodologia utilice proyecciones, se deben sefalar todos y
cada uno de los supuestos y el procedimiento usado para proyectar. En el caso
de variables proyectadas se deben incluir las fuentes de donde fueron tomadas
y/o los supuestos que se tuvieron en cuenta para realizar la proyeccion.

3.11.4.11. Si la metodologia del avaluo utiliza indices, se debe sefialar cuales se
utilizaron y la fuente de donde fueron tomados.

3.12. Condiciones generales de los avaluadores

Los avallos que realicen los emisores de valores para determinar el valor de
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realizacion o valor actual de sus activos, ya sea en cumplimiento de las normas
contables vigentes o para sustentar alguna solicitud ante esta Superintendencia,
deben ser practicados por personas de comprobada idoneidad profesional,
solvencia moral, experiencia e independencia.Para acreditar el cumplimiento de
los requisitos senalados el avaluador debe presentar, por conducto de la
sociedad emisora prop|etar|a de los activos o de la que solicite la autorizacién
para la respectiva reforma estatutaria u operacion, los siguientes documentos:

3.12.1. Hoja de vida de las personas que realizaron directamente el estudio,
precisando sus calidades y experiencia.

3.12.2. Certificados de estudio y de experiencia laboral.

3.12.3. Certificado de inscripcion en el registro abierto de avaluadores, en la
especialidad que corresponda segun el activo avaluado, si es del caso.

3.12.4. Declaracion juramentada en la que conste que carece de vinculos con el
propietario del activo valuado, su representante legal o socios con participacion
superior al 10% del capital social, o con los acreedores del emisor, cuya
acreencia sea superior al 2% del activo del respectivo acreedor, y que no tiene
interés alguno, directo o indirecto, en el resultado del estudio de valoracién o en
sus posibles utilizaciones.

4. Perfeccionamiento de las reformas estatutarias o del acto autorizado

Dentro de los 30 dias habiles siguientes a la fecha de ejecutoria de la resolucién
por medio de la cual se autorice la solemnizacién de la respectiva reforma
estatutaria o del acto correspondiente, el representante legal debe enviar a la
SFC copia de la escritura publica respectiva, con la constancia de su inscripcion
en la Camara de Comercio del domicilio prlnC|paI de la compafiia y en el de las
sucursales si las hubiere, o de los documentos en los cuales conste la ejecucion
del acto autorizado. En caso de no haberse elevado a escritura publica e inscrito
en el registro mercantil dentro de ese término, o de no haberse realizado el acto
autorizado, la SFC debe evaluar la permanencia de los fundamentos de hecho y
de derecho que sirvieron como base para impartir la autorizacion, de
conformidad con lo dispuesto en el articulo 91 del CPACA.
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