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PARTE I 

INSTRUCCIONES GENERALES APLICABLES A LAS ENTIDADES VIGILADAS 
 

TÍTULO I 
ASPECTOS GENERALES 

 
CAPÍTULO II: RÉGIMEN PATRIMONIAL 

 
 
1. OFERTA Y SUSCRIPCIÓN DE ACCIONES  
 
La oferta y suscripción de acciones de las institucionesentidades vigiladas por la SFC se rige en todo por las disposiciones 
contenidas en los arts.artículos 384 y siguientes del C.CioCódigo de Comercio y el art.artículo 81 numeral 2 del EOSF, en 
concordancia conasí como los Capítulos IX y X de la Parte III del EOSF, en tanto sean sociedades anónimas, además de las 
contenidas en la Parte 6 del Decreto 2555 de 2010 (art. 6.1.1.1.1 y siguientes) cuando la suscripción de acciones se realice 
mediante un proceso de oferta pública de valores.  
 
1.1. Reglamentos de suscripción de acciones ordinarias 
 
Los reglamentos de suscripción de acciones ordinarias de las entidades sometidas a la vigilancia de la SFC que se vayan a 
colocar mediante oferta privada se sujetan al régimen de autorización general o individual, de conformidad con los 
presupuestos que se indican en el presente capítulo. 
 
Las entidades podrán surtir el trámite de autorización a través de cualquiera de los dos regímenes, de acuerdo con 
las reglas contenidas en el presente subnumeral. Aquellas entidades que cumplan con los presupuestos para obtener la 
autorización a través del régimen general podrán optar por someterse al trámite individual para lo cual bastará con radicar los 
documentos bajo el código correspondiente a este último trámite.   
 
1.1.1. Régimen de autorización general. 
 
SeSin perjuicio de lo establecido para el régimen de constitución de entidades vigiladas en el artículo 53 del Estatuto Orgánico 
del Sistema Financiero, se entienden autorizados por vía general los reglamentos de suscripción 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 enpara la oferta pública de valores, 
de conformidad con el art.artículo 6.1.1.1.1 del Decreto 2555 de 2010 o las normas que la califican como públicalo 
modifiquen o adicionen. 
 
1.1.1.3. Que el número de acciones que se pretenden colocar sea igual o inferior al 20% de las acciones en circulación. 
 
1.1.1.4. Que la colocación se realice con sujeción al derecho de preferencia. 
 
1.1.1.5. Que el reglamento se ajuste en su contenido a lo previsto en el art.artículo 386 del C. CioCódigo de Comercio y 
atienda lo dispuesto en el num. 2 del artlos artículos 81 y al art. 88 del EOSFEstatuto Orgánico del Sistema Financiero.  
 
La entidad debe remitir a la SFC la documentación prevista en la lista de chequeo respectiva. Los reglamentos de suscripción 
de acciones a los que les aplique el régimen de autorización general se entienden autorizados a partir de la fecha que se 
indique en el oficio que emita el aplicativo dispuesto por la SFC para adelantar el trámitede radicación de la 
documentación.  
 
Así mismo, dentro de los 10 días hábiles siguientes a la expiración del plazo de la oferta, el representante legal debey revisor 
fiscal deben informar el resultado de la oferta de suscripción, indicando la cifra en que se eleva el capital suscrito, el número 
de acciones suscritas, los pagos efectuados a cuenta de estaséstas, las cuotas pendientes para su pago y los plazos para 
cubrirlo.  
 
En el evento de acogerse al régimen de autorización general sin que se presente los supuestos descritos, se entiende que el 
reglamento no contó con la autorización de la SFC y, por tanto, de conformidad con lo previsto en el artículo 390 del 
Código de Comercio,lo tanto,  la colocación será ineficaz. Lo anterior, sin perjuicio de las sanciones legales o demás medidas 
administrativas que considere adoptar esta Superintendencia. 
 
La autorización general establecida se entiende sin perjuicio del cumplimiento de lo dispuesto en el artículo 88 del Estatuto 
Orgánico del Sistema Financiero y en el numeral 3 del presente Capítulo II, Título I, Parte I de la CBJ.  
 
En todo caso, en razón al ejercicio de supervisión, la SFC podrá, en cualquier momento, restringir o suspender la aplicabilidad 
del régimen de autorización general a algunas Entidades, caso en el cual se someterán al régimen de autorización individual.   
 
1.1.2 Régimen de autorización individual. 
 
Los reglamentos de suscripción de acciones ordinarias en aquellas emisiones que realicen las entidades vigiladas, que no se 
enmarquen en los supuestos señalados en el numeral 1.1.1 de este Capítulo o que hayan sido restringidos para acceder al 
régimen general de autorización, deben surtir el siguiente trámite:  
 
Una vez aprobado el reglamento de suscripción de acciones por el órgano social, éste debe ser sometido a consideración de 
esta Superintendencia, a quien corresponde impartir su autorización previamente al proceso de colocación de estas (art. 390, 
inciso 1 del C. Cio, en concordancia con el art. 2034 ibídem),, de acuerdo con lo señalado en los artículos 390 y 2034 del 
Código de Comercio, salvo que se trate de alguna de las excepciones legales.  
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La omisión de esta formalidad, de conformidad con lo previsto en el artículo 390 del Código de Comercio, acarrea la ineficacia 
de la colocación, sin perjuicio de las sanciones que por tal hecho resulten aplicables a los administradores de la sociedad. 
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La autorización no implica una aprobación del reglamento de suscripción de acciones, la cual compete únicamente al órgano 
social señalado en los estatutos o a la junta directiva si nada se dispone al respecto. La autorización de esta Superintendencia 
conlleva un control de legalidad posterior que presupone, como ya se dijo, la aprobación por parte del órgano social 
competente; de lo que se concluye que la autorización estatal no concurre a formar la voluntad privada en estas 
materias. 
 
Adicionalmente, cuandoCuando la composición accionaria de la institución permita prever que existen accionistas que 
mediante la suscripción de acciones podrían obtener o superar un porcentaje de participación del 10% del capital suscrito de 
la entidad por virtud del ejercicio del derecho de preferencia, debe contemplarse en los reglamentos de colocación de acciones 
la necesidad de obtener autorización de esta Superintendencia en el aparte de negociación de acciones, so pena de que 
algunas de las suscripciones que lleguen a promoverse puedan derivar en ineficacia, de acuerdo con el art.artículo 88 del 
EOSFEstatuto Orgánico del Sistema Financiero. 
 
Igualmente, es necesario que el reglamento de suscripción 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) y, al realizar la suscripción, debe 
hacerse mención a los criterios para clasificar cada tipo de acción en el patrimonio básico ordinario o adicional, según el 
contenido del art. 2.1.1.1.7 relativo a los criterios de pertenencia al patrimonio básico ordinario o del art. 2.1.1.1.8 relativo a 
los criterios de pertenencia al patrimonio básico adicional, ambos del Decreto 2555 de 2010.). 
 
Finalmente, adelantado el trámite en debida forma y una vez vencido el término de la oferta para suscribir, el representante 
legal y el revisor fiscal deben comunicar a la SFC, dentro de los 10 días hábiles siguientes, los resultados de la oferta de 
suscripción, indicando el número de acciones suscritas, los pagos efectuados a cuenta de estas, la cifra en que se eleva el 
capital suscrito, las cuotas pendientes y los plazos para cubrirlas. 
 
2. DERECHO DE PREFERENCIA DE LOS ACCIONISTAS 
 
Para el ejercicio del derecho de suscripción preferente de que gozan los accionistas en toda nueva emisión de acciones, debe 
tenerse en cuenta: 
 
2.1. Regulación del derecho de preferencia en el reglamento de suscripción de acciones 
 
En todatodo reglamento de colocación de acciones se debe regular el derecho de preferencia, señalándose de manera clara 
la proporción y forma de suscripción de las acciones emitidas, y los plazos definidos para tal efecto. Tratándose de ofertas 
públicas que se materialicen mediante la construcción de libros de ofertas, es aplicable si, estatutariamente es viable, la 
simultaneidad de los plazos para la construcción del libro de ofertas y parase debe considerar lo dispuesto en  el ejercicio del 
derecho de preferencia, como lo establece el art.artículo 6.2.2.1.4 del Decreto 2555 de 2010 o las normas que lo modifiquen. 
 
No obstante, pueden colocarse las acciones sin sujeción al derecho de preferencia, pero para tal efecto es requisito 
indispensable que exista estipulación estatutaria expresa o voluntad de la asamblea de accionistas en tal sentido, 
requiriéndose, en todo caso, la autorización del reglamento por parte de la SFC en la forma prevista para todo reglamento de 
suscripción (art. 388, inciso 3 del C. Cio). 
 
2.2. Derecho de preferencia en cabeza del accionista 
 
El derecho de preferencia ha sido señalado como un privilegio del que gozan los accionistas, traducido en la facultad para 
suscribir proporcionalmente nuevas acciones emitidas por la sociedad, o aquéllas en reserva que sean liberadas. Tiene por 
finalidad conservar el "statu quo" de cada asociado respecto del ejercicio de los derechos políticos y patrimoniales. 
 
En consecuencia, es un derecho de carácter abstracto que se radica en cabeza del accionista, en cuanto conserve su calidad 
de tal, como titular de las acciones correspondientes. De esa manera, no existe sino como facultad abstracta y eventual del 
accionista, y no se concreta como derecho individual exigible a la sociedad sino a partir del momento en que le sea 
comunicada la oferta de suscripción a que alude el art. 388, inciso 2 del C.Cio, vale decir, cuando se expida el aviso 
correspondiente (art. 845 del mencionado código), pues sólo con este acto jurídico unilateral, como conclusión del 
procedimiento de aprobación y autorización del reglamento, surge en cabeza de la sociedad la obligación de efectuar la 
suscripción y el derecho correlativo del accionista de acceder a dicha suscripción.  
 
2.3.Para efectos de la colocación de acciones sin aplicación del derecho de preferencia, deberá tenerse en cuenta lo 
establecido en el artículo 388 del Código de Comercio o las normas que lo modifiquen.  
 
2.2. Proporción en que puede ejercerse el derecho de preferencia 
 
La proporción en que puede ejercerse el derecho de preferencia por cada acción suscrita debe ser aquella que se determine 
al momento de aprobación del reglamento por el órgano social competente, en desarrollo de lo ordenado por el  
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art. 386, inciso 2 en concordancia con el art. 388 del C.Cio, siendo obligatorio incluir de manera expresa en dicho reglamento 
la proporción correspondiente en cada emisión. 
 
Así pues, mientras elEl derecho a la suscripción preferencial se concreta con la oferta de suscripción, y la proporción a la que 
corresponde a éstetiene derecho de suscripción cada accionista se determina al momento de la aprobación del reglamento. 
La proporción se determina en función de las acciones suscritas alen dicho momento de aprobación del reglamento,y no en 
función de los accionistas, de. De tal manera que, si estala calidad de accionista varía posteriormente, debido a la negociación 
de las acciones, es el titular de éstas al momento de la oferta (fecha en que se concreta el derecho) quien goza del beneficio 
de suscripción preferencial, en la proporción establecida al momento de aprobarse el reglamento (v.gr. 2, 3 o 5 acciones 
nuevas por cada acción suscrita)..  

 
La regla antes expuesta debe aplicarse estrictamente en el contrato de suscripción que la sociedad celebre con cada 
accionista, y en la expedición posterior de los títulos de las acciones (arts. 399 y siguientes del C.Cio), entendiendo que los 
accionistas a que alude la norma son aquellos que tengan el carácter de tales al momento de la oferta, quienes pueden ejercer 
la preferencia en forma proporcional a las acciones poseídas a la fecha de aprobación del reglamento, o a las poseídas por 
quien le hizo un traspaso de acciones, dado que, como ya se anotó, la proporción se establece en función de la acción. 
 
2.4. Negociación del derecho 
 
El derecho de suscripción es negociable únicamente desde la fecha del aviso de oferta, según el art. 389 del C.Cio, para lo 
cual basta que el titular indique por escrito a la sociedad el nombre del cesionario o cesionarios. 

 
2.53. Acciones con dividendo preferencial sin derecho de voto 
 
Para efectos de la emisión, colocación y ejercicio del derecho de preferencia de las acciones con dividendo preferencial sin 
derecho de voto, las entidades deben dar cumplimiento a lo previsto en los arts.artículos 61 y siguientes de la Ley 222 de 
1995.  
 
No obstante, tanto en la suscripción como en el ejercicio de los derechos de este tipo de acciones, debe hacerse expresa 
referencia de la convencionalidad del dividendo, a efectos de que la suscripción de acciones, según se trate, clasifique para 
el patrimonio básico ordinario o básico adicional, de conformidad con el literal d. de los arts. 2.1.1.1.7 y 2.1.1.1.8 del Decreto 
2555 de 2010.  
 
 
3. NEGOCIACIÓN DE ACCIONES DE ENTIDADES VIGILADAS 
 
La transacción de acciones de entidades vigiladas por la SFC debe ser autorizada de manera previa por la SFC, so pena de 
ineficacia.  
 
3.1. TransaccionesNegociaciones sujetas a autorización 
 
De conformidad con el art. 88 del EOSF, las transaccionesdisposiciones del Estatuto Orgánico del Sistema Financiero, es 
necesario obtener la autorización previa de esta Superintendencia para toda negociación u operación  de acciones, inclusive 
las que se originan en la suscripción o negociación de bonos obligatoriamenteinstrumentos convertibles en acciones, que 
reúnan las siguientes características deben obtener la autorización previa de esta Superintendencia: 
 
3.1.1. Inversionistas: nacionales o extranjeros, se encuentren o no sometidos a supervisión de la SFC o de o que den 
participación en el capital emitidos bajo cualquier otro organismo de vigilancia y control. 
 
3.1.2. Objeto: transacciones que versen sobre acciones emitidas por entidades vigiladas por la SFC. 
 
3.1.3. Naturaleza del acto: transacción entendida como cualquier acto jurídico unilateral o bilateral, sin consideración a su 
naturaleza,tipo de instrumento de deuda, en los términos previstos en virtud del cual pueden llegar a adquirirse acciones de 
una entidad vigilada por la SFC, vr.gr compraventa, suscripción, permuta, dación en pago, donación, fiducia mercantil, 
adjudicación o postura en remate judicial y aporte a sociedadla normas aplicables. 
 
3.1.4. Monto: el objeto de la transacción debe consistir en la adquisición del 10% o más de las acciones suscritas de una 
entidad vigilada mediante la realización de una sola operación o de varias que se ejecuten en forma simultánea o sucesiva. 
Así mismo, toda transacción por cuya virtud el adquirente incremente el porcentaje mencionado, cualquiera que sea el monto 
de las acciones a adquirir, requiere de la citada La autorización. 
 
El porcentaje señalado aplica a una persona o a un grupo de personas, acorde con el art. 2.1.2.1.10 del Decreto 2555 del 
2010, como quiera que se entiende que son operaciones realizadas con una misma persona. 
 
3.1.5. Alcance: la mencionada autorización de que trata el presente subnumeral es requerida en todos los casos en quelos 
cuales la transacciónnegociación tenga por objeto la adquisición del 10%directa o indirecta, por parte de una persona o un 
grupo de personas, del 10% o mas del capital o del patrimonio de una entidad vigilada, aún cuando el mismo no esté 
representado en acciones (art. 88, numeral 4 del EOSF).. Para establecer los casos en los cuales la adquisición se realiza 
por un grupo de personas se deben considerar los criterios para la existencia de un grupo conectado de contrapartes 
señalados en el artículo 2.1.2.1.7 del Decreto 2555 de 2010, o las normas que lo modifiquen.  
 
3.2. Ineficacia como efecto de la falta de autorización de la transacciónnegociación 
 
Las transaccionesnegociaciones u operaciones de acciones que se efectúen sin la autorización previa de la SFC son 
ineficaces de pleno derecho; es decir, no requieren de declaración judicial o, de cualquiera otra autoridad. 
 
La ineficacia así suscitada, no es subsanable con posterioridad al acuerdo que materialice la transacción en la medida que la 
ley no contempla ninguna forma para hacerlo, como si sucede frente a algunas situaciones en las que la norma mercantil, 
además de prever la ineficacia determina de manera expresa los mecanismos para que se recupere con el vigor jurídico 
propionumeral 2 del negocio o actuación a la cual la ley le atribuye en principio efectos en derecho. 
 
En ese sentido, es claro que aún situaciones como capitalizaciones futuras o abstención de suscripciones preferenciales en 
emisiones posteriores, que tengan como consecuencia la disminuciónartículo 88 del límite señalado, no son enervantes de la 
ineficacia. Estatuto Orgánico del Sistema Financiero. 
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3.3. Inscripción en el libro de registro de accionistas 
 
La solicitud de inscripción en el libro de accionistas de las transaccionesnegociaciones realizadas sobre acciones de entidades 
vigiladas que requieran autorización previa de la SFC debe ir acompañada de copia auténtica del acto respectivo,de 
autorización expedido por el Superintendente Delegado correspondiente, en virtud del cual se imparta la correspondiente 
autorizaciónSuperintendencia Financiera de Colombia. 
 
Corresponde a los representantes legales y revisores fiscales de tales institucionesentidades vigiladas impedir tanto la 
expedición como el registro de títulos representativos de sus acciones a nombre de personas que, habiendo estado obligadas 
a obtener autorización previa, no hayan dado cumplimiento a dicho requisito con anterioridad a la negociación que pretenda 
la transferencia de la calidad de accionista. 
 
Las entidades vigiladas deben informar a la SFC sobre la inscripción, en el libro de registro de accionistas, de las 
transaccionesnegociaciones sujetas a autorización, dentro de los 5 días hábiles siguientes a la fecha en que haya tenido 
ocurrencia la mencionada inscripción, indicando el nombre de los intervinientes y el número de acciones objeto de adquisición, 
de acuerdo con los formatos establecidos para tal fin. 
  
3.4. Requisitos de la solicitud de autorización por parte de la SFC  
 
Las solicitudes de autorización de las transaccionesnegociaciones a las que se ha hecho referencia en los numerales que 
anteceden deben reunir los requisitos y presentarse acompañadas de los documentos contenidos en la lista de chequeo 
identificada con el código M-LC-AUT-017correspondiente definida por esta Superintendencia. 
 
3.5. TransacciónNegociación de acciones y/o participaciones del Estado en entidades vigiladas 
 
En los procesos orientados a la enajenación de la participación que la Nación, una entidad descentralizada o el Fogafin 
posean en una instituciónentidad 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 relación con la autorización que, en ciertos casos, es 
exigida como requisito esencial para la eficacia de las transaccionesnegociaciones que se celebren en desarrollo de tales 
procesos. 
 
3.5.1. Cuando en desarrollo de uno de los procesos de privatización indicados en el inciso anterior se pretenda adquirir el 5% 
por ciento o más de las acciones o bonos obligatoriamente convertibles en acciones en circulación de la correspondiente 
institución, sea que dicha adquisición se vaya a efectuar en forma directa o indirecta, es necesario obtener la previa 
autorización de esta Superintendencia, cualquiera 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 adquisición se 
encuentren en el supuestola excepción a que se refiere el art.artículo 305 del EOSFEstatuto Orgánico del Sistema Financiero. 
 
3.5.2. En el evento en que la autorización sea requerida, los interesados deben presentar la información a que se refiere el 
subnumeral anteriornecesaria con el objeto de acreditar su idoneidad, responsabilidad, carácter y solvencia patrimonial. Con 
el propósito de disponer de los elementos de juicio necesarios para adoptar la decisión se debe manifestar, al formular la 
solicitud, cuál es el número máximo de acciones que se pretende adquirir, de manera que se pueda establecer la debida 
conformidad entre patrimonio, recursos disponibles y eventual valor de la transacciónnegociación, calculado de acuerdo con 
base en el precio mínimo de la entidad financieranormatividad aplicable. La autorización que otorgue la SFC se entiende 
limitada al número máximo de acciones anunciadas en la solicitud elevada aante esta Superintendenciaentidad. 
 
3.5.3. Cuando 
3.5.3. Sin perjuicio de lo previsto en el artículo 9 de la Ley 1340 de 2009 y en sus normas reglamentarias, cuando se tenga 
prevista la adquisición de un porcentaje igual o superior al 20% del capital de la entidad respecto de la cual se va a realizar el 
proceso de privatización y, adicionalmente, se posean inversiones directas o indirectas en otras instituciones financierasotra 
entidad vigilada, en forma directa o por intermedio o con el concurso de sus filiales o vinculadas o con la participación de 
personas relacionadas de cualquier otra forma con la adquirente indirecta, se debe aportar toda la información que a juicio de 
los interesados sea apropiada para que pueda establecerse que, con la transacciónnegociación, no se va a estar en capacidad 
de mantener o determinar precios inequitativos, o de limitar servicios, o de impedir, restringir o falsear la libre competencia en 
los mercados en que participe la adquirente, sus filiales, subsidiarias o vinculadas o, si es del caso, las medidas que se 
adoptarían para prevenir la ocurrencia de una de tales situaciones. 
 
Las instrucciones aquí señaladas se deben aplicar, en cuanto sean conducentes, a las participaciones que pueda llegar a 
tener el Fondo de Garantías de Entidades Cooperativas – FOGACOOP-. –. 
 
3.6. Excepciones a la autorización previa de la SFC 
 
De conformidad con lo previsto en el numeral 3 del art. 88 y el art. 305 del EOSF, las transacciones señaladas en el 
subnumeral 3.1 de este Capítulo no requieren de autorización previa por parte de esta Superintendencia, cuando los 
interesados en la adquisición han obtenido autorización de esta Superintendencia dentro de los 3 años anteriores a la fecha 
en que se pretende realizar la transacción de acciones o de bonos obligatoriamente convertibles en acciones de la misma 
entidad, siempre que se den los supuestos que se señalan a continuación: 
 
3.6.1. Que se trate de acciones o bonos obligatoriamente convertibles en acciones de la misma institución para la cual se 
impartió autorización; y 
 
3.6.2. Que los inversionistas informen previamente a esta Superintendencia sobre la pretendida adquisición. 
Para efectos de la autorización de negociación de acciones, y de instrumentos convertibles en acciones o que den 
participación en el capital, se deben considerar las excepciones previstas en el numeral 3 del artículo 88 y en el artículo 305 
del Estatuto Orgánico del Sistema Financiero. . 
 
3.7. Casos en los que no aplican las excepciones 
 
3.7.1. Respecto de quienes, en el lapso comprendido entre la autorización otorgada inicialmente por la SFC y la fecha de las 
transacciones posteriores, se encuentren incursos en alguna de estas situaciones: i) hayan sido objeto de sanción alguna por 
parte de la SFC o de la Superintendencia de Sociedades, o se les haya dictado medida de aseguramiento o condena dentro 
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de un proceso penal e informen previamente sobre la operación proyectada; ii) se les haya declarado la extinción del dominio 
de conformidad con la Ley 333 de 1996, cuando hayan participado en la realización de las conductas a que hace referencia 
el art. 2 de dicha ley;ley aplicable,; iii) hayan sido sancionadas por violación a las normas que regulan los cupos individuales 
de crédito, o iv) sean o hayan sido responsables del mal manejo de los negocios de la institución en cuya dirección o 
administración hayan intervenido. 
 
3.7.2. Respecto de quienes hayan figurado como administradores y revisores fiscales de entidades respecto defrente a las 
cuales se haya decretado toma de posesión con fines de liquidación. Esta inhabilidad no aplica a loslas personas que hubiesen 
tenido la calidad de revisores fiscales y que hayan dado aviso oportuno a esta Superintendencia sobre la ocurrencia de los 
hechos que originaron la toma de posesión con fines de liquidación de una entidad financiera, de conformidad con la H. Corte 
Constitucional en Sentencia C-780 de 2001, M.P. Jaime Córdoba Triviño. . 
 
3.7.3. Cuando se realice una transacción que incremente la participación del inversionista a más del 50% de las acciones 
suscritas de la entidad vigilada.  
 
3.8. Información a la SFC en los casos a que se refiere el subnumeral 3.6 del presente Capítuloque no se requiere 
autorización previa  
  
En los supuestos contenidos en el subnumeralnumeral 3.6 anterior del artículo 88 y el artículo 305 del Estatuto Orgánico del 
Sistema Financiero, los potenciales inversionistas deben informar a la SFCSuperintendencia Financiera de Colombia, con no 
menos de 10 días calendario de antelación a cada transacciónnegociación, los siguientes aspectos: 
 
3.8.1. Las personas que intervienen en la operación. 
 
3.8.2. El monto de las acciones o bonos obligatoriamente convertibles en acciones que se pretenden adquirir, precisando si 
la adquisición se realiza en una o varias operaciones sucesivas, y así como el porcentaje máximo de capitalmonto de la 
respectiva entidad objeto de negociación, así como, el participación que seel adquirente posee en la fecha de presentación 
de la información. 
 
3.8.3. Las condiciones financieras de la transacción.  
 
3.8.4. La manifestación de los potenciales inversionistas, de no encontrarse incursos en ninguno de los impedimentos 
señalados en el subnumeral 3.7. anterior.  
 
No obstante lo anterior, en caso quecuando la adquisición de acciones se pretenda realizar mediante operaciones sucesivas 
cuya duración no exceda de 3 meses, sólo es necesario proporcionar la información anteriormente indicada para la primera 
operación, 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 respectiva operación. 
 
Sin perjuicio del deber de los inversionistas aquí contemplado, las institucionesentidades vigiladas deben en todo caso remitir 
la mencionada información a esta Superintendencia, así como la requerida en el subnumeral 3.3 del presente Capítulo.  
 
3.9. Información a la SFC en el caso de las entidades a que se refiere el numeral 1 del parágrafo 3. del art.artículo 75 
de la Ley 964 de 2005 
 
La negociación de acciones no inscritas de las entidades a que se refiere el numeral 1 del parágrafo 3. del art.artículo 75 de 
la Ley 964 de 2005, que no supere el límite del 10% a que hace alusión el numeral 1, art. del artículo 88 del EOSFEstatuto 
Orgánico del Sistema Financiero, si bien no requiere la aprobación de esta Superintendencia, queda sujeta al deber de 
información.debe informarse a esta entidad en los términos del presente Capítulo. Para el efecto, las entidades deben 
informar, en relación con dichas negociaciones, la fecha de negociación, el nombre del vendedor, el número de acciones 
negociadas, el valor de la negociación y el nombre de los adquirentes. 
 
 
4. PAGO DE DIVIDENDOS EN ACCIONES  
 
4.1. Naturaleza y características 
 
De acuerdo con el régimen mercantil, el dividendo de la inversión puede pagarse en forma de acciones liberadas de la misma 
sociedad, si así lo dispone la asamblea con el voto del 80% de las acciones representadas, participando así los asociados en 
esta decisión en forma colectiva, como voceros del interés común e imponiendo dicha decisión a las minorías ausentes o 
disidentes.  
 
No obstante, cuando se configure una situación de control en los términos previstos en la ley, sólo puede pagarse el dividendo 
en acciones o cuotas liberadas de la misma sociedad, a los socios que así lo acepten, de conformidad con lo dispuesto en el 
parágrafo del art. 455 del C.Cio. 
 
El pago de dividendos en acciones puede realizarse en los términos del artículo 455 del Código de Comercio. La decisión de 
pagar dividendos en acciones implica que: 
 
4.1.1. La autorización del pago de dividendos en acciones no supone un contrato de suscripción de acciones, ya que los 
requisitos o elementos esenciales de éste difieren de los del pago de dividendos en especie. 
 
4.1.2. La autorización del pago de dividendos en acciones obedece a una manifestación unilateral de la asamblea de 
accionistas, en cumplimiento de las relaciones jurídicas nacidas del contrato de sociedad. Por ello, no se perfecciona a partir 
de una oferta o propuesta de negocio jurídico, pues en este caso no comporta para los asociados la alternativa de suscribir o 
no acciones, dado que la capitalización de utilidades se impone a ellos como obligatoria, aún para ausentes o disidentes como 
ha quedado dicho. 
 
4.1.3. Por lo anterior, no es necesario elaborar un reglamento de colocación de acciones, formalidad que resulta indispensable 
para definir los términos y condiciones de la oferta de suscripción, pero no del pago del dividendo en acciones. 
 
4.2. Condiciones de la decisión 
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Para hacer efectivo el pago del dividendo en acciones liberadas, es necesario que en la reunión en que dicha determinación 
se apruebe, la asamblea de accionistas se pronuncie sobre los siguientes aspectos: 
 
4.2.1. El valor de las acciones; 
 
4.2.2. Las fechas de pago acordadas, y 
 
4.2.3. La forma como se van a cubrir los dividendos cuyo monto no permita liberar una acción. Para este efecto, no puede 
perderse de vista el carácter indivisible de la acción, así como la imposibilidad de acordar cualquier sistema que conlleve el 
desconocimiento o mengua del derecho a participar en los dividendos (v.gr. desechar las fracciones), dado su carácter 
esencial, intangible e inviolable. Se sugiere, entonces, optar por el pago en efectivo de la suma equivalente al valor de las 
fracciones. Si, por el contrario, se decide facultar a los asociados para que liberen la unidad, completando en dinero su valor, 
se requeriría contrato y, por ende, reglamento de suscripción, para hacer válidamente la oferta a los accionistas.En estos 
casos, en desarrollo del derecho a la participación plena en las utilidades, se deben contemplar alternativas que permitan 
optar por la posibilidad de recibir mediante otros medios las utilidades que correspondan a fracciones, o que permitan al 
accionista adquirir la fracción faltante para recibir una acción total.  
 
4.2.4. Teniendo en cuenta que corresponde a la junta directiva y al representante legal de la compañía, en los términos del 
art. 446 numeral 2 del C.Cio, presentar elEl proyecto de distribución de utilidades, es recomendable que se someta presentado 
a la asamblea general de accionistas el proyecto de pago de dividendos debe describir todos los aspectos de la distribución 
en acciones con los elementos indicados en el subnumeral anterior.  
 
4.2.5. Las sociedades deben tener presente que el pago de dividendos debe efectuarse con acciones de la reserva o con 
acciones readquiridas, cuando esto último sea viable; en consecuencia, debe contarse con la capacidad de emisión necesaria 
para la procedencia del pago de dividendos en acciones. 
 
4.3. Capitalización de la cuenta de revalorización del patrimonio  
 
De conformidad con lo previsto en el art. 5 del Decreto 836 de 1991, en concordancia con el art. 15 del Decreto 2912 de 1991, 
previstos en las entidades vigiladas pueden capitalizar el valor registrado en la cuenta de revalorización del patrimonio. Para 
tal efecto, es necesario que atiendan las siguientes presentes instrucciones:.  
 
4.3.1. La decisión debe ser adoptada por la mayoría absoluta de las acciones presentes en la asamblea de accionistas o del 
órgano que haga sus veces, con base en los estados financieros de fin de ejercicio en los cuales se establezca la existencia 
del valor correspondiente en la mencionada cuenta de revalorización del patrimonio. 
 
4.3.2. La asamblea debe dar aplicación a lo previsto en el subnumeral 4.2 del presente Capítulo sobre condiciones para el 
pago de dividendos en acciones.  
 
4.3.3. Las fracciones de acciones que resulten de la capitalización no pueden pagarse en efectivo, por lo cual su valor debe 
reintegrarse a la cuenta de revalorización del patrimonio. Sin embargo, si la asamblea decide liberar las acciones puede 
completarse en dinero la unidad, pero es necesario para el efecto adoptar el reglamento de suscripción correspondiente.  
 
4.4. Autorización 
 
En la medida en que no es necesario el reglamento de colocación de acciones cuando se trata de la distribución de dividendos 
en acciones, tampoco es procedente la autorización de la SFC a que hace referencia el numeral 1 del presente Capítulo en 
concordancia con el art. 390 del C.Cio. 
 
En estos eventos, el control de legalidad se ejerce a través del estudio de los proyectos de distribución de utilidades, de las 
actas de asamblea de accionistas, y de los informes y certificaciones a que se refiere el siguiente subnumeral. 
 
4.5.4.3. Información y certificación 
 
Una vez efectuado el pago de dividendos en acciones, el representante legal y el revisor fiscal deben informar a esta 
Superintendencia el número 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 último plazo para el pago de las acciones, un certificado 
de la Cámara de Comercio del domicilio social donde conste la inscripción de la certificación suscrita por el revisor fiscal, en 
la cual informe el citado aumento, según el Decreto 1154 de 1984. 
 
 
5. ADQUISICIÓN DE ACCIONES PROPIAS 
 
Cuando quiera que, de conformidad con lo establecido en el art. 10 literal b. del EOSF una entidad vigilada por la SFC pretenda 
recibir en parte de pago de obligaciones sus propias acciones, la decisión en tal sentido debe ser aprobada por la asamblea 
general de accionistas de acuerdo con lo establecido en el art. 68 de la Ley 222 de 1995 y atendiendo a las mayorías previstas 
en la ley. 
 


