Superintendencia
Financiera de Colombia

CIRCULAR BASICA JURIDICA
Parte I. Instrucciones generales aplicables a las entidades vigiladas
Titulo I. Aspectos generales

Capitulo II. Régimen patrimonial

1. Oferta y suscripcidon de acciones

La oferta 3/ suscripcién de acciones de las entidades vigiladas por la
Superintendencia Financiera de Colombia (SFC) se rige integralmente por las
disposiciones contenidas en los articulos 384 y siguientes del Cdédigo de
Comercio, el articulo 81 del Estatuto Organico del Sistema Financiero (EOSF) y
los Capltulos IX y X de la Parte III del EOSF, en caso de que sean sociedades
anonimas. Ademas, se aplican las normas contenidas en la Parte 6 del Decreto
2555 de 2010 si la’ suscripcion de acciones de la entidad vigilada respectiva se
realiza mediante un proceso de oferta publica de valores.

1.1. Reglamentos de suscripcién de acciones ordinarias

Los reglamentos de suscripcion de acciones ordinarias de las entidades vigiladas
que se vayan a colocar mediante oferta privada estaran sujetos al régimen de
autorizacion general o individual, segun corresponda, de acuerdo con los
requisitos sefialados en el presente Capltulo

Aquellas entidades que cumplan con los presupuestos para obtener la
autorizacion a través del régimen general podran optar por someterse al tramite
individual, para lo cual bastard con radicar los documentos bajo el cédigo
correspondlente a este ultimo tramite.

1.1.1. Régimen de autorizacion general

Sin perjuicio de lo establecido para el régimen de constitucion de entidades
vigiladas en el articulo 53 del EOSF, se entienden autorizados por via general los
reglamentos de suscripcion de acciones de las sociedades sometidas a la
vigilancia de la SFC que cumplan las siguientes condiciones:

1.1.1.1. Que las acciones a emitir sean ordinarias.

1.1.1.2. Que la oferta de las acciones no se enmarque en los presupuestos
consagrados para la oferta publica de valores, de conformidad con el articulo
6.1.1.1.1 del Decreto 2555 de 2010 o las normas que lo modifiquen o adicionen.

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

1.1.1.4. Que la colocacidn se realice con sujecion al derecho de preferencia.

1.1.1.5. Que el reglamento se ajuste en su contenido a lo previsto en el articulo
386 del Codigo de Comercio y atienda lo dispuesto en los articulos 81 y 88 del
EOSF.La entidad debe remitir a la SFC la documentacion prevista en la lista de
chequeo respectiva. Los reglamentos de suscripcién de acciones a los que les
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aplique el régimen de autorizacion general se entienden autorizados a partir de la
fecha de radicacion de la documentacién.Asi mismo, de acuerdo con el articulo
392 del Cédigo de Comercio, dentro de los 10 dias habiles siguientes a la
expiracion de? plazo de la oferta el representante legal y revisor fiscal deben
informar el resultado de la oferta de suscripcion, indicando la cifra_en que se
eleva el capital suscrito, el numero de acciones suscrltas los pagos efectuados a
cuenta de éstas, las cuotas pendientes para su pago y los plazos para cubrirlo.En
el evento de acogerse al régimen de autorizacion general sin que se presenten
los supuestos descritos, se entiende que el reglamento no conté con la
autorizacion de la SFC y, por lo tanto, la colocacién sera ineficaz. Lo anterior, sin
perjuicio de las sanciones Iegales o demas medidas administrativas que
considere adoptar esta Superintendencia.La autorizacion general establecida se
entiende sin perjuicio del cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 88 del EOSF
y en el presente Capitulo.En todo caso, en razon al ejercicio de supervision, la
SFC podra en cualquier momento restringir o suspender la aplicacion del régimen
de autorizacidn general a algunas entidades, caso en el cual se someteran al
régimen de autorizacién individual.

1.1.2. Régimen de autorizacién individual

Los reglamentos de suscripcion de acciones ordinarias que no se enmarquen en
los supuestos sefialados en el numeral 1.1.1. de este Capitulo o que hayan sido
restringidos para acceder al régimen general de autorizacién, deben surtir el
siguiente tramite:

Una vez aprobado el reglamento de suscripcion de acciones por el érgano social,
éste debe ser sometido a consideracidon de esta Superintendencia, a qU|en
corresponde impartir su autorizacion previamente al proceso de colocacién de las
acciones, de acuerdo con lo seflalado en los articulos 390 y 2034 del Cddigo de
ComerC|o salvo que se trate de alguna de las excepciones legales.

La omision de esta formalidad, de conformidad con lo previsto en el articulo 390
del Cédigo de Comercio, acarrea la ineficacia de la colocacidn, sin perjuicio de las
sanciones que por tal 'hecho resulten aplicables a los administradores de la
sociedad.

La autorizacién no implica una aprobacion del reglamento de suscripcién de
acciones, la cual compete Unicamente al 6rgano social sefialado en los estatutos
oala Junta directiva si nada se dispone al respecto. La autorizacién de esta
Superintendencia conlleva un control de legalidad posterior que presupone la
aprobacién por parte del 6rgano social competente.

Cuando la composicidn accionaria de la instituciéon permita prever que existen
accionistas que mediante la suscripcién de acciones podrian obtener o superar un
porcentaje de participacion del 10% del capital suscrito de la entidad, en virtud
del ejercicio del derecho de preferencia, en los reglamentos de colocacion de
acciones debe contemplarse la necesidad de obtener autorizacién de esta
Superintendencia en el aparte de negociaciéon de acciones, so pena de que
algunas de las suscripciones que lleguen a promoverse puedan derivar en
ineficacia, de acuerdo con el articulo 88 del EOSF.

Igualmente, es necesario que el reglamento de suscripciéon de acciones
contemple de manera clara la clase de acciones que se van a emitir (ordinarias,
privilegiadas, con dividendo preferencial y sin derecho a voto), ademas del
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contenido previsto en el articulo 386 del Cédigo de Comercio.

Finalmente, una vez adelantado el tramite en debida forma y vencido el plazo
Fara la oferta de suscripcion, en un lapso de 10 dias habiles el representante

gal y el revisor fiscal deben informar a la SFC los resultados de la oferta, de
acuerdo con lo previsto en el articulo 392 del Cédigo de Comercio. Esta
comunicacién debe incluir el nUmero de acciones suscritas, los pagos realizados
por tal concepto, la cantidad de capital suscrito, las cuotas pendientes y los
plazos para su pago.

2. Derecho de preferencia de los accionistas

Para el ejercicio del derecho de suscripcion preferente de que gozan los
accionistas en toda nueva emision de acciones, debe tenerse en cuenta:

2.1. Regulacién del derecho de preferencia en el reglamento de suscripcion de
acciones

En todo reglamento de colocacién de acciones se debe regular el derecho de
preferencia, sefialandose de manera clara la proporcién y forma de suscripcion
de las acciones emitidas, y los plazos definidos para tal efecto. Tratandose de
ofertas publicas que se materialicen mediante la construccion de libros de
ofertas, se debe considerar lo dispuesto en el articulo 6.2.2.1.4 del Decreto 2555
de 2010 o las normas que lo modifiquen o sustituyan.

Para efectos de la colocacidon de acciones sin aplicacién del derecho de
preferencia, debera tenerse en cuenta lo establecido en el articulo 388 del Cddigo
de Comercio o las normas que lo modifiquen o sustituyan.

2.2. Proporcion en que puede ejercerse el derecho de preferencia

El derecho a la suscripcion preferencial se concreta con la oferta de suscripcion.
La proporcidn a la que tiene derecho de suscripcion cada accionista se determina
al momento de la aprobacidn del reglamento en funcién de las acciones suscritas
en dicho momento y no en funcién del nimero de accionistas. De tal manera, si
la titularidad de una participacidon cambia posteriormente debido a la negociacién
de acciones, es el titular de las acciones al momento de la oferta (fecha en que
se concreta el derecho) quien goza del beneficio de suscripcion preferencial, para
lo cual debe tenerse en cuenta lo dispuesto en el articulo 399 del Codlgo de
Comercio y las demas normas aplicables.

Para efectos de la negociacion del derecho de preferencia deberd aplicarse lo
dispuesto en el articulo 389 del Cédigo de Comercio y en las demas normas
sobre la materia.

2.3. Acciones con dividendo preferencial y sin derecho de voto

Para efectos de la emision, colocacion y ejercicio del derecho de preferencia de
las acciones con d|V|dendo preferencial ?/ sin derecho de voto, las entidades
degec? dagrgcumpllm|ento a lo previsto en los articulos 61 vy 5|gU|entes de la Ley
22 e 1995.
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3. Negociacion de acciones de entidades vigiladas

3.1. Negociaciones, transacciones u operaciones sujetas a autorizacion

De conformidad con el articulo 88 del EOSF y el numeral 12 del articulo
11.2.1.4.2. del Decreto 2555 de 2010, se debe obtener la autorizacion previa de
esta Superintendencia para toda transacaon negociacion u operacién sobre
acciones, inclusive las que se originan en la suscripcién o negociacion de
instrumentos convertibles en acciones o instrumentos que den participacion en el
capital, incluso cuando sean emitidos bajo cualquier tipo de instrumento
financiero en los términos previstos en las normas aplicables.

La autorizacion de que trata el presente subnumeral es requerida en todos los
casos en los cuales la transaccion, negociacidon u operacion ten?a por objeto la
adquisicion por parte de una persona o un grupo de personas, del 10% o mas del
capital o del patrimonio de una entidad vigilada, aun cuando el mismo no esté
representado en acciones. De conformidad con el articulo 88 del EOSF, esta
autorizacion se requiere para toda transaccion, negociacién u operacion, ya sea
que se realice mediante una o varias operacmnes de cualquier naturaleza
simultdneas o sucesivas, o aquellas por medio de las cuales se incremente el
porcentaje mencionado en la presente instruccion.

Para establecer los casos en los cuales la adquisicion se entiende realizada por un
grupo de personas, se deben considerar los criterios para la existencia de un
grupo conectado de contrapartes senalados en los numerales 1, 2 y 4 del articulo
2.1.2.1.7 del Decreto 2555 de 2010, o las normas que lo mod|f|quen

Para efectos de solicitar esta autorizacion se deben cumplir los requisitos que
define la Superintendencia en las listas de chequeo que publica en su pagina
web, asi como los que se requieran de forma particular en cada caso.

3.2. Ineficacia como efecto de la falta de autorizacion

En concordancia con lo previsto en el numeral 3.1. del presente Capitulo, las
transacciones, negociaciones u operaciones de acciones que se efectuen sin la
autorizacion previa de la SFC son ineficaces de pleno derecho, de acuerdo con el
numeral 2 del articulo 88 del EOSF.

3.3. Inscripcion en el libro de registro de accionistas

La solicitud de inscripcidon en el libro de accionistas de las negociaciones
realizadas sobre acciones de entidades vigiladas que requieran autorizacion
previa de la SFC, debe ir acompanada de copia del acto de autorizacién expedido
por esta Supermtendenaa

Corresponde a los representantes legales de las entidades vigiladas impedir tanto
la expedicion como el registro de titulos representativos de acciones a hombre de
personas que, habiendo estado obligadas a obtener autorizacion previa, no hayan
dado cumpl|m|ento a dicho requisito con anterioridad a la negociacion que
pretenda la transferencia de la calidad de accionista.

Las entidades vigiladas deben informar a la SFC sobre la inscripcidn en el libro de
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registro de accionistas de las ne%ociaciones sujetas a autorizacion, dentro de los
5 dias habiles siguientes a la fecha en que haya tenido ocurrencia la mencionada
inscripcion, indicando el nombre de los intervinientes y el nUmero de acciones
objeto de aqu|S|C|on

3.4. Requisitos de la solicitud de autorizacion por parte de la SFC

Las solicitudes de autorizacién de negociaciones u operaciones sobre acciones a
las que se hace referencia en los numerales anteriores deben reunir los requisitos
previstos en la normatividad aplicable y presentarse acompafiadas de los
documentos contenidos en las listas de chequeo publicadas por esta
Superintendencia en su pagina web.

3.5. Negociacion de acciones y/o participaciones del Estado en entidades
vigiladas

En los procesos orientados a la enajenacion de la participacion que la Nacidn, una
entidad descentralizada o Fogafin posean en una entidad vigilada por la SFC se
deben tener presente las disposiciones contenidas en la Ley 226 de 1995, en
cuanto le sean aplicables, y las siguientes instrucciones en relacién con la
autorizacién que, en ciertos casos, es exigida como requisito esencial para la
eficacia de las negociaciones que se 'celebren en desarrollo de tales procesos.

3.5.1. Cuando en desarrollo de uno de los procesos de privatizacion indicados en
el inciso anterior se pretenda adquirir el 5% por ciento o mas de las acciones o
bonos obligatoriamente convertibles en acciones en circulacion de la
correspondiente institucion, sea que dicha adquisicién se vaya a efectuar en
forma directa o indirecta, es necesario obtener la previa autorizacion de esta
Superintendencia, cualqwera que sea el procedimiento elegido para llevar a cabo
la venta de las acciones o bonos obligatoriamente convertibles en acciones, a
menos que quienes vayan a efectuar la correspondiente adquisicién se
encuentren en la excepcidon a que se refiere el articulo 305 del EOSF.

3.5.2. En el evento en que la autorizacion sea requerida, los interesados deben
presentar la informacién necesaria con el objeto de acreditar su idoneidad,
responsabilidad, caracter y solvencia patrlmonlal] Con el proposito de disponer de
los elementos de juicio necesarios para adoptar la decision, se debe manifestar,
al formular la solicitud, cual es el nUmero maximo de acciones que se pretende
adquirir, de manera que se pueda establecer la debida conformidad entre
patrimonio, recursos disponibles y eventual valor de la negociacién, calculado de
acuerdo con la normatividad aplicable. La autorizacién que otorgue la SFC se
entiende limitada al nUmero maximo de acciones anunciadas en la solicitud
elevada ante esta entidad.

3.5.3. Sin perjuicio de lo previsto en el articulo 9 de la Ley 1340 de 2009 y en
sus normas reglamentarias, cuando se tenga prevista la adquisicion de un
porcentaje igual o superior al 20% del capital de la entidad respecto de la cual se
va a realizar el proceso de privatizacion y, adicionalmente, se posean inversiones
directas o indirectas en otra entidad vigilada, en forma directa o por intermedio o
con el concurso de sus filiales o vinculadas o con la participacion de personas
relacionadas de cualquier otra forma con la adquirente indirecta, se debe aportar
toda la informacion que a juicio de los interesados sea aproplada para que pueda
establecerse que, con la negociacion, no se va a estar en capacidad de mantener
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o determinar precios inequitativos, o de limitar servicios, o de impedir, restringir
o falsear la libre competencia en los mercados en qlue part|C|pe la adqwrente sus
filiales, subsidiarias o vinculadas o, si es del caso, las medidas que se adoptarlan
para prevenir la ocurrencia de una de tales situaciones.Las instrucciones aqui
seflaladas también se deben aplicar, en cuanto sean conducentes, a las
participaciones que pueda llegar a tener el Fondo de Garantias de Entidades
Cooperativas (FOGACOOP).

3.6. Excepciones a la autorizacion previa de la SFC

Para efectos de la autorizacién de negociacién de acciones, y de instrumentos
convertibles en acciones o que den participacion en el capital, se deben
considerar las excepciones previstas en el numeral 3 del articulo 88 y en el
articulo 305 del EOSF o las demas normas que los modifiquen o adicionen.

3.7. Casos en los que no aplican las excepciones del numeral 3.6. del presente
capitulo

3.7.1. No aplican las excepciones respecto de quienes, en el lapso comprendido
entre la autorizacién otorgada inicialmente por la SFC y la fecha de las
transacciones posteriores, se encuentren incursos en alguna de las siguientes
situaciones: (i) hayan sido objeto de sancidon por parte de la SFC o de la
Superintendencia de Sociedades, o se les haya dictado medida de aseguramiento
o condena dentro de un proceso penal e informen previamente sobre la
operacién proyectada; (ii) se les haya declarado la extincién del dominio de
conformidad con la Iey aplicable; (iii) hayan sido sancionadas por violacién a las
normas que re%ulan los cupos individuales de crédito o las grandes exposiciones;
o (iv) sean o hayan sido responsables del mal manejo de los negocios de la
institucién en cuya direccién o administracion hayan intervenido.

3.7.2. No aplican las excepciones respecto de quienes hayan figurado como
administradores y revisores fiscales de entidades frente a las cuales se haya
decretado toma de posesion con fines de liquidacidn. Esta inhabilidad no aplica a
las personas que hubiesen tenido la calidad de revisores fiscales y que hayan
dado aviso oportuno a esta Superintendencia sobre la ocurrencia de los hechos
fgue originaron la toma de posesién con fines de liquidaciéon de una entidad
inanciera.

3.7.3. No aplican las excepciones cuando se realice una transacciéon que
incremente la participacidon del inversionista a mas del 50% de las acciones
suscritas de la entidad vigilada.

3.8. Informacidn a la SFC en los casos que no se requiere autorizacion previa

En los supuestos contenidos en el numeral 3 del articulo 88 y el articulo 305 del
EOSF, los potenciales inversionistas deben informar a la SFC, con no menos de
10 dias calendario de antelacién a cada negociacion u operaC|on los siguientes
aspectos:

3.8.1. Las personas que intervienen en la operacion.

3.8.2. El monto de las acciones o bonos obligatoriamente convertibles en
acciones que se pretenden adquirir, precisando si la adquisicion se realiza en una
0 varias operaciones sucesivas, asl como el monto de la participacidon que el
Version descargada el 3-jul-25

Parte I. Titulo I. Capitulo II. Régimen patrimonial



Superintendencia
Financiera de Colombia

adquirente posee en la fecha de presentacion de la informacion.
3.8.3. Las condiciones financieras de la operacion.

3.8.4. La manifestacidon de los potenciales inversionistas de no encontrarse
incursos en ninguno de los impedimentos senalados en el subnumeral 3.7.
anterior.

No obstante lo anterior, cuando la adquisicion de acciones se pretenda realizar
mediante operaciones sucesivas cuya duracion no exceda de 3 meses, solo es
necesario proporcionar la informacion anteriormente indicada para la primera
operacion, siempre y cuando para las operaciones subsiguientes se mantengan
las mismas condiciones. En caso contrario, los inversionistas deben informar
sobre las nuevas condiciones de la respectlva operacion.

Sin perjuicio del deber de los inversionistas aqui contemplado, las entidades
vigiladas deben en todo caso remitir la mencionada informacién a esta
Superllntendenua asi como la requerida en el subnumeral 3.3. del presente
Capitulo

3.9. Informacidn a la SFC en el caso de las entidades a que se refiere el numeral
1 del pardgrafo 3 del articulo 75 de la Ley 964 de 2005

La negociacion de acciones no inscritas de las entidades a que se refiere el
numeral 1 del paragrafo 3 del articulo 75 de la Ley 964 de 2005, que no supere
el limite del 10% a que hace alusién el numeral 1 del articulo 88 del EOSF, si
bien no requiere la aprobacion de esta Superintendencia, debe informarse a esta
entidad en los términos del presente Capitulo. Para el efecto las entidades deben
informar la fecha de negociacién, el nombre del vendedor, el ndmero de acciones
negociadas, el valor de la negOC|aC|on y el nombre de los adqwrentes

4. Pago de dividendos en acciones

4.1. Naturaleza y caracteristicas

El p d<;|o de dividendos en acciones puede realizarse en los términos del articulo
455 del Cédigo de Comercio y demas normas que regulen la materia. La decision
de pagar dividendos en acciones implica:

4.1.1. La autorizacién del pago de dividendos en acciones no supone un contrato
de suscripcion de acciones.

4.1.2. La autorizacidon del pago de dividendos en acciones obedece a una
manifestacién unilateral de la asamblea de accionistas, en cumplimiento de las
relaciones juridicas nacidas del contrato de sociedad. Por ello, no se perfecciona
a partir de una oferta o propuesta de negocio juridico.

4.1.3. Por lo anterior, para la distribucién de dividendos en acciones no es
necesario elaborar un reglamento de colocaciéon de acciones y tampoco se
requiere de la aprobacién de la SFC.

4.2. Condiciones de la decision

Para hacer efectivo el pago del dividendo en acciones liberadas, es necesario que
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en la reunion en la que dicha determinacién se apruebe, la asamblea de
accionistas se pronuncie sobre los siguientes aspectos:

4.2.1. El valor de las acciones;
4.2.2. lLas fechas de pago acordadas, y

4.2.3. La forma como se van a cubrir los dividendos cuyo monto no permita
liberar una accién. En estos casos, en desarrollo del derecho a la participacién

lena en las utilidades, se deben contemplar alternativas que permitan optar por
a posibilidad de recibir mediante otros medios las utilidades que correspondan a
fracciones, o que permitan al accionista adquirir la fraccién faltante para recibir
una accion total.

El proyecto de distribucion de utilidades presentado a la asamblea de accionistas
debe describir todos los aspectos de la distribucion en acciones previstos en las
presentes instrucciones, de acuerdo con la normatividad que sea aplicable.

4.3. Informacion y certificacion

Una vez efectuado el pago de dividendos en acciones, el representante legal y el
revisor fiscal deben informar a esta Superintendencia el niumero de acciones
distribuidas, la cifra en que se eleva el capital suscrito y la fecha en que fueron
entregadas.

Igualmente, deben remitir, dentro del mes siguiente al vencimiento del altimo
plazo para el pago de las acciones, un certificado de la Camara de Comercio del
domicilio social donde conste la inscripcidn de la certificacién suscrita por el
EegvSi‘s‘or fiscal, en la cual informe el citado aumento, segun el Decreto 1154 de

5. Adquisicidn de acciones propias

La adquisicion excepcional de acciones propias de las entidades vigiladas se rige
por lo dispuesto en el literal (b) del articulo 10 del EOSF y debe cumplir con las
reglas de aprobacion senaladas en el articulo 396 del Codigo de Comercio.
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