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por la cual se dictan normas en relación con las bolsas de valores, el mercado público de valores, 
los depósitos centralizados de valores y las acciones con dividendo preferencial 

y sin derecho de voto. 

El Congreso de Cfllombla, 

DECRETA: 

CAPITULO I 

De las bolsas de valores. 

Articulo 19 De la admisión de nuevas sociedades comisionistas 
de bolsa. La admisión de una nueva sociedad comisionista como miem
bro de una bolsa de valores se sujetara. a las siguientes reglas: 

a) Toda bolsa de valores deberll. establecer en su reglamento In
terno, de manera clara e inequlvoca, los requisitos y condiciones que 
deberll. reunir una determinada sociedad comisionista para efectos de 
poder ser admitida como miembro de la respectiva bolsa, atendiendo 
a la idoneidad profesional y a la solvencia moral de Jos socios o accio
nistas y de los representantes legales de la sociedad interesada, asl 
como también a las condiciones económ!cas del mercado y la dispo-
11ibilldad de recursos flslcos y técnicos de la bolsa. 

El Consejo Directivo de la Bolsa decidirá, con estricta sujeción 
a lo dispuesto en el reglamento Interno, sobre las solicitudes de ad
misión de nuevas sociedades comisionistas; 

b) El precio de suscripción de las acciones que debertm adquh1r 
las nuevas sociedades admitidas como comisionistas de u11a bolsa de 
valores se fijara. de común acuerdo entre las partes. SI surgiere alguna 
diferencia, el precio de suscripción sera. el que fije un perito designado 
por la Cámara de Comercio del domicilio de la bolsa. 

Parágrafo. Lo dispuesto en el presente articulo se entiende sin 
perj ulclo del cumplimiento por parte de la respectiva sociedad de los 
1·equlsltos exigidos por la ley y por la Comisión Nacional de Valores 
para poder ejercer la actividad de comisionista en una bolsa de 
valores. 

Articulo 29 De la estructura societaria de las bolsas de valores. Las 
bolsas de valores deberdn constituirse comu sociedades anónimas 
sujetas a las siguientes reglas especiales: ' 

a) Solamente podrll.n ser accionistas de las mismas las siguientes 
personas: 

1. Las sociedades comisionistas miembros de Ja bolsa, todas las 
cuales deberll.n tener una misma e Idéntica participación en su ca
pital social. 

2. Asociaciones, corporaciones y demás entidades sin ánimo de 
lucro, en la forma, términos y condiciones que establezca la Sala 
General de la Comisión Nacional de Valores; 

b) Las utilidades que obtengan en desarrollo de su objeto social, 
•1a sean ordinarias o extraordinarias, solamente podrán ser repartidas a SUS accionistas en Ja forma de dividendos en acciones, SE.IVO en caso 
de disolución y liquidación definitivas de la bolsa o autorización previa 
de la Comisión Nacional de Valores; 

c) Sus estatutos deberll.n prever la existencia obligatoria de órga
nos sociales de dirección (Consejo Directivo) y de fiscalización Y vi
gilancia de las actividades de sus miembros (Camara I>lsciplinarla 
de Ja. Bolsa). 

Los estatutos asl mismo deberán consagrar una participación 
razonable y significativa de miembros externos en el Consejo Directivo 
y en la Cámara Disciplinaria, que represente11 a las entidades eml-

soras de valores Inscritos, a los Inversionistas Institucionales, y a otros 
gremios y entidades vinculadas a la actividad bursátil. 

La Sala General de la Comisión Nacional de Valores determinará 
Ja participación que los miembros externos habrin de tener en el 
Consejo Directivo y en la ca.mara Disciplinarla y el procedimiento 
que habri de seguirse para efectos de la elección de los mismos, para 
lo cual podrll. prescindirse del sistema de cuoclente electoral previsto 
por el articulo 436 del Código de Comercio. En todo caso, las socieda
des comisionistas miembros de la bolsa tendrán derecho a una parti
cipación mayoritaria en el Consejo Directivo. 

d) La suma de capital pagado y reservas de las bolsas de valores 
no podrll. ser inferior al monto que establezca la Sala General de lo. 
Comisión Nacional de Valores, en atención a los requerimientos del 
mercado. 

La Sala General de la Comisión Nacional d·e Valores también podrll. 
ordenar, en cualquier tiempo, el aumento del capital autorizado de 
las bolsas de valores, con el fin de permitir el Ingreso de nuevas so
ciedades comisionistas, cuando éste se requiera para estimular el 
desarrollo del mercado y una sana competencia dentro del mismo. 

Para.grato. Cuando por cualquier motivo resulten accionistas de 
las bolsas que no sean comisionistas miembros de las mismas, sus 
acciones podrán ser adquiridas por la propia bolsa, por disposición de 
su Consejo Directivo, o por socleda.des de las cuales sean socios o 
accionistas, en igualdad de condiciones, todas las sociedades comi
sionistas miembros de la respectiva bolsa. A taita de acuerdo sobre 
Ja venta de dichas acciones, el Consejo Directivo de la Bolsa proce
dera a ordenar la exclusión del accionista, y como consecuencia de 
ello, el representante legal de la bolsa deberll. liquidar su participación, 
teniendo como base el valor patrimonial de la acción a 31 de diciembre 
del afio Inmediatamente anterior, consignara. la suma respectiva en 
un establecimiento bancario autorizado para recibir depósitos Judi
ciales y cancelará los tltulos respectivos. 

Articulo 39 Del plazo de que disponen las bolsas de valores para 
adecuar su capital a lo dispuesto en el articulo 29 de la presente Ley. 
Las bolsas de valores que actualmente funclona11 en el pals deberll.n 
.adecuar la composición de su capital social a lo dispuesto en el 
articulo anterior, dentro de un plazo no mayor a un (1) afio, contado 
a partir de la fecha de prom ulgaclón de la pres en te Ley. 

Para estos efectos, los Consejos Directivos de las bolsas quedan 
facultados para tomar las medidas que resultaren pertinentes, tales 
como el aumento del capital autorizado de la bolsa, la colocación de 
nuevas acciones sin sujeción al derecho de preferencia, la readqulsl
ción de acciones propias o, en casos extremos, la reducción del capital 
social, de conformidad con lo establecido en el Código de Comercio. 

El plazo fijado en el presente articulo podrá ser prorrogado hasta 
por un afio adicional por la Sala General de la Comisión Nacional de 
Valores cuando ésta compruebe que por razones de fuerza mayor no 
ha sido posible ajustar la estructura del capital social de la bolsa 
a lo dispuesto en el articulo anterior. 

CAPITULO Il 

Del mercado público de valores. 

Articulo 49 De la Intermediación de valores no Inscritos en balsa. 
Las sociedades comisionistas de bolsa, ademé.s de las actividades pre
vistas en el articulo 29 del Decreto-ley 1172 de 1980, podrán también 
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de.s~ol!at· el contrat~ de comisión pa1·a Ja compm y venta de valores 
110 mscr1tos en bolsa. •nempre y cuando se trate de <locumentos Inscrito& 
en el Regist.ro Naclona.• de :Valore.s. 

A~tlcu!o 10. De la prohibición a ciertas personas de negociar \•a. 
lorc~ mscrilos. Los. representante.s legales de una bolsa de valores 110 pod11l.,n negoelar, ~irectamente ni por interpuesta. per.sona, valores Ins
critos en bolsa, smo con previa autorización expresa del consejo 
Dlrectlv:o· Y por motivos ajenos a la especulación. 

La Saln General de la Comisión Nacional de Va.lores determinara 
l~ condiciones co.nforn1e a li¡.s cuales deberán realizarse las opera
ciones de que trata el pl'esente arLlculo. 

Articulo_ u. De los fondos .de garantias. Los fondos de garatltlas 
i¡ue se ?Onstituy~n en las bolsas de va.lores, de acuerdo con la re la
mentación que dicte la Comisión Nacional de Valores y que ado;ten 
la ~orma. de. un co~1trato de flducia mercantil no estaran sujetos al 
limite d!l \•emte ~nos de duración previsto en el articulo 1230 nu-

An~culo 59 De la oferta pública de documentos emitidos por enti
dades f1nanulcras. Los documentos de cuácter serial o masivo que 
emitan. las entidades financieras vigiladas por Ja Supeririténdencla 
!lanc~na, en deso.r~ollo de sus operaciones pasivas, se entenderán 
mscnoos en el Registro ·Nacional de Valores para todos Jos efectos 
legales, Y POdrán ser objeto de oferta publica r.in que se requiera 
autorización de la Comisión Nacional de Valores. No obstante Jo 
anterior la Comisión Nacional de Valores podrá suspender o cancelar 
la Inscripción en los casos previstos por la Ley. 

mer;il 39, del Código de Comercio. - ' 
Ar.ticulo 12. Las sociedades que hayan emitido bonos convertibles 

en ac~10nes que deseen colocar acciones en reserva. o bonos convertibles 
en acciones o pagar dividendos en acciones 0 bonos convertibles de
berl!.n ha.ce1·1o sin pe1·J uici~ de los derechos de los teneclores. ' 

Lo_ dispuesto en el presente articulo no se aplicara respecto de 
la.s acciones o bonos convertibles en acciones que emita11 las entidades 
financieras. En ·consecuencia, la oferta publica de los mencionados 
documentos continuara iSOmetlda a las disposiciones generales que 
i·egulen la materia. 

Articulo 69 De ciertas sanciones pecuniarias que puede imponer 
la Comisión ·Nacional de Valores. La Comisión Nacio118.I de Valores 
sin perjuicio de las· facuU1ades que le asignan las leyes vigentes tendrá'. 
adeinll.s las siguientes: · ' 

a) Imponer, a quienes desobedezcan sus decisiones o violen las 
normas legnles que regulen el mercado de valores o las entidades ·su
je~as a su Inspección y vigilancia, multas sucesl\as hasta por cinco 

· 1m!.lo:r;i.~s .de pesos .o ~ta .por un monto Igual a.! v11lor de la operación 
realizada, si esLe u)tilno fuere superior a cinco mlllones de pesos. ·Parn 
·erec~ de determinar la sanción se tendré. en cuenta la gravedad de 
la Infracción y/o el beneficio pecuniario obtenido; 

b) Imponer multa.s hasta de cinco mlllones de pe$0S cada una, 
segtln la gmveita.d ·de la.infracción, a quienes dlrec:tamente o a través 
de interpuestas persouas realicen ope1·aciones que no S!!l!-!1 su_flc)ep.te-
mente. representativas de la sltüaclón del mercado. · · 

Parágrnío. LBIS:suma.s establecidas en el presente µtlc.\l.lo se .ajus
tarán -anunlmente en el mismo sentido y porcentaje en que varle el 
Indice de precios .al consumidor que suministre el Departamento Na
cional de Estadistica, DANE. . _ - · · - · · · · 
· ·Articulo '111.0e.la intermediación-de valores.y de la lntenencl6n 

-ndadnist.-ativa.. de intermediarios de valores no Inscritos- en ·el Re
gistre Nacional -de l11termediarlos. La intermeclla<:ión en el· merca.do 
p(l~l~o de va.lores,.e. ;trués del contrato de c9niiSi6ri pi¡.ra '1a CÓmpra. 
y ·Venta de valores,.sola.mente podri ser desarrollad~ ·por la,i; so.cleda
des oemislonlsta.s ·lle- bolsa y por . las socied~s C:!!!'.Jl_ll;ioni~~as lnde-
pendiei;t es de ·va.lores. · 

La? socled¡ldes administradoras de Inversión y lns ~nti~Ms sujetas 
a la lns.pección y .crigilo.ncia de la Superintendencia B.~nc~ria podrán 
realizar -actividades de Intermediación en el mereid,o publico de va
lorils, en _la medld¡l en que se los permita su - ré1ii-men legal, y con 

· arregle¡ a lns disP!Hliciones que expida la Sala Genura) de la Comisión 
Nacional de V¡¡.lores. · · 

La Comisión ·Nacional de Valores, por disposición de su Sala 
_ General. podra ordenar- la toma de posesión ·de los b_ienes y haberes 
de las personas · na,tut·a.les o j urldlcos, que sin estar inscritas en el 

· Reglst~ Nacional el.e -Jntermedla.rlos de Valores, rea.cicen actividades de 
intermediación. ·Dicha toma de pose.sión tendri po= objeto la liquida
ción rapidn y progresiva de -las operaciones realizad!& irregularmente. 

cuando se t1'8.te de pe1·sonas jurldlcas In Sala General de la Co
illlsión Nacional de Valores podri también disponer su disolución 
y liquidación. . 

Para estos efectos se apllca.rá el procedimlenl;o de toma de po
se•lón -previsto en In Ley 45 de 1923 y dema.s d:.sposiciones que Ja 
adicionen o reformen. 

Part\grnfo. La. Sala General de la Comisión Nacional de Valores 
Jlodrá. establecer criterios de cnracter general confor~e a los cuales 
se establezca on qué eventos se tipifica unn actividad de mtermedla.clón 
en elinercnd.o de va.lores. 

Anicúlo 89 De los comisionistas Independientes de ,-alores. son 
comisionistas lndependle11tes de va.lores las sociecl:ides que habltual
mcmte y sin ser miembros de una bolsa de valeres, se ocupan de 
la compra y venta de va.lores en nombre propio y por cuenta ajena. 

Los comisionistas independientes de valores se sujetaran, en lo 
pertlnenié. al régimen jurldlco de las soci.edad~ comisionista~ ~e bolsa. 
y est.llrlin sometidos a la inspección y v1gllanc1a. de la Com1s1ón Na· 
cionul de Valores en los mismos términos que las wcieclades comisio-
nista.~ de bolsa.. · 

Nll obstante lo anterior, la Comisión N~c.lon:il. de Valores podri 
est.ablecer regla.S especlfica.s para Jos com1s10~1s·;as lndep~1~dle_ntes 
distlntr.s de a.quella.s que disponga para las sociedades com1s10mstas 
de bol<a. 
~ toc:tua IOIS ca.sos en que una. disposición legal se refiera D. los 

corredores independientes de valores se entendera que regula los co
mision!~tas independlentea de v~)ores. 

. Para tal efecto. s~ .corundera que cualquiera de las anteriores ope
rac1011es causa per¡ u1c10 a los tenedores de bonos cuando por ella se 
reduzca el valor patrimonial de las acciones a que tendria derecho 
los tenedore~ si pudiesen convertir sus ·bonos en dicho momento. 

~n el fm de ~vitar el perjUiclo a los tenedores de bonos, la Junta 
Directiva ~e la soc1e_dad podrli ofrecer acciones o bonos a Jos tenedores 
en condlc!ones _equcva.lentes a las de los acclon!Stas o reajustar la 
fór.mula. de C!lllveraión adoptada en el contrato de emisión. En este 
ultimo ca.so.se .requeriré. la aprobación de la asamblea. de accionistas 
Y de. la asamblea de teneclores con el voto afirmativo del ochenta por 
clent? de ·los teneclores que representen .el monto Insoluto del em
préstito. 

· -~o -.seri· necesario aplicar los mecanismos prevl$tos en el Inciso 
anterior c~a.ndo el contra.to de emisión, para proteger los Intereses 
de los tenedo.res .. prevea fórmulas de reajuste de las bases de con
versión, en las condiciones que fije la Snla General· de la Comisión 
Nacional de Va.lores. 

CAPITULO W 

De los dep6sitos centralÍza.dos de va.iores.-

· · ~tlculo · 13. De la creacjón de sociedades administradoras de 
dep6SJtos centraHza.dos de valores. Las sociedades que .se constituyan 
con autorización de .la Comisión Nacional de Valores, para admlnls~ 
·trar un.depósito centralizado de valores deberé.u tener objeto exclusivo 
y se s_ujetaran ·a .IO dispuesto en la presente Ley. 
· Facilitase al Qoblern.o Nacional para crear, en un término de un 
afio ·contado a _partir de la promulgación de la presente Ley, una 
sociedad que tendré.. ·por objeto exclusivo la administración de un 

· depósito .centraliza.do .de valores Inscritos en el Regtstro Nacional de 
Valores, en euro capital podrin participar las entidades ptlblicas emi
soras de· val1Kes, las· bolsas de valores y las demas personas jurldlcás 

· que autorice la Comisión Nacional de Valores. 
Par1igraf9. El~Banco d~ la Repflbllca. podré. admh~lstrar depósitos 

. centra_llzapos ·de valores. En este evento y sin perjuicio de las facul
tades que le otorga la Ley 32 de 1979 y demas normas complemen
tnril!<S; la Comisión Nacional de Va.lores sólo ejercera Inspección .y 
vigilancia. 19bre la· administración del depósito centraliza.do de valores. 

ArtlculO l4. De la Inspección y vigilancia de las sociedades ndml
nlstradoras. Sin perjuicio de las faculta.des que le otorga la Ley 32 
de •1979 ·y den1as normas complementarlas, la Comisión Nacional de 
Valoreii" ~Jen:eni. la inspección y vigilancia sobre las sociedades admi
nistradoras de depósitos centralizados de valores, para lo cual tendfá 
las ~~ ~ulta.des que le otorga la ley en relación con las bolsas 
de valores y las sociedades comisionistas de bolsa. 

Artlc.ulo '15, De las funciones de las sociedades administradoras. 
Las socleda.des que ndmlnlstren depósito& centralizados de· valores 
tend1·an las .siguie11tes funciones: 

1. El dep~sito de los va.lores Inscritos en eJ Registro Nacional de 
Vnlores que les sean entregados. 

. 2. La adminlst.ración de los valores que se les entreguen, a so
licitud del depositante, en los términos de la presente Ley. . 

3. La tra.nsferencln y la constitución de gravé.menes de Jos va
lores depositados. 

4. La compensación y liquidación de operaciones sobre valores 
depositados. 

5. La te11edurla de los libros de registro de titulos nominativos 
a solicitud de las entidades emisoras. · ' 

6. Las demás que les autoricen la Comisión Nacional de Valores . 
que sean compatibles con las anteriores. 

Articulo 16. Del contra to de depósito de valores. El dep6slto de 
que trata esta Ley, se perfecciona por el endoso en administración 
y la entrega de los titulas. 

En virtud de dicho endoso las sociedades' que administren un 
depósito centralizado de valores no adquieren la propiedad de los 
valores Y se obligan a· custodiarlos, a administrarlos cuil.ndo el de
positante lo solicite, y a registrar las enajenaciones y gravé.menes que 
el depositante le comunique. 

Cuando se trate de titulas nominativos, el depósito centralizado 
de valores deberli C0!11Unlcar el depósito 'a la entidad emisora. ATtfculo 911 Del objeto de las sociedades eoleetivas comisionistas 

de boJ5~. Las sociedades colectivas comisionistas d" bolsa podrán de
sa_rrollaF ¡~_s a.ctly\AA~es que el articulo 29 d~l Decreto-ley 1172 de 
19~p au¡orjza a I~ ,socleda.des comisionistas anónimas, en !ns mlsm_as 
condiciones que éstas. ' 

Las sociedades ¡¡ue administren un depósito centrallzado de va
lores, podrin cumplir su obligación de restituir endosando y entre
gando titulo.\ del mi.smo eml.s11r, _cláse, especie, valor nominal y demll.s 
ca.ra.cterlstico,s fi.na.ncleras. 
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Tratándose de tltulos nominativos se comunicará. la restitución 
a la entidad emisora. 

Articulo 17. De las sociedades comisionistas que administren va
lores. Las ·sociedades comisionistas, colectivas o anónimas, a11torlzadas 
por la Comisión Nacional de Valores para administrar valores de ·sus 
clientes, deberán entregar dichos valores a 11n depósito centralizado 
de valores. 

Articulo 18. Pe la administración de \•alores. La administración 
por pa1·te de un depósito centralizado de valores sólo tendrá por 
objeto el ejercicio de los derechos patrimoniales que se deriven de los 
valores. en ·consecuencia, la sociedad administradora no podrá repre
sentar al depositante en las asambleas de accionistas o de tenedores 
que se celebren. 

Para que un depósito centralizado de valores pueda. de confor
midad con el Inciso. anterior, ejercer los derechos incorporados en 
los valores depositados bastará el certificado que al erecto expida el 
depósito. ' 

Articulo 19. De la obligación de información de los emisores. de 
valores. Los emisores de valores depositados en los términos de la 
presente Ley, deberán remitir a los depó3itos centralizados de valores 
las Informaciones que determjne la Comisión Nacional de Valores. 

Articulo 20. De la transferencia de los \•alores depositados. La 
transferencia de. los valores que se encuentren en un depósito cen
tralizado de valores, podrá hacerse por el simple registro en los libros 
del mismo, previa orden escrita dél titular de dlch·os valores. 

Cuando se trate de tltulos nominativos la transferencia ·se per
feccionará por la inscripción en el libro de registro de 111 ·entidad 
emlsorn, _para lo cual el depósito ·centralizado de valores· coinunlcárá 
la operación n dicha entidad. 

Articulo 21. De la sustitución de los valores depositados. Toda 
entidad emisora está obligada a sustituir los titulos depositados en 
la forma que le solicite el depósito centralizado de valores para el 
adecuado manejo de los mismos o para atender · 1as solicl~udes de 
'retiro de dichos valores. · "" · · · 

Articulo 22. Del depósito de emisiones: Las entidades einLSoras 
podrán depositar la totalidad o parte de una eniislón en un depósito 
centralizado de valores entregando 11no o varios tltulos que repre
senten la tot.alldad o parte de la emisión. · 

En este caso, la obligación de entregar los titulas emitidos a los 
suscriptores se c11mpllrá con la entrega de la constancia del depósito; 
en los términos que fije la Comisión Nacional de Valores, 

Articulo 23. De la prenda de los valores depositados. El derecho 
real de prenda sobre los valores que se encuentren en el depósito cen
tralizado de valores se constituirá por la Inscripción, a solicitud del 
depositante, del contrato de prenda que deberá celebrarse, por ·eserlto, 
entre el deudor y el acreedor prendarlo. 

En este caso los valores depositados permanecerlln en el depósito 
centralizado de valores hasta que se cancele el gravamen o Judicial
mente se ordene su venta, la cual realizara el depósito centralizado 
de valores. · 

Cuando el titulo se venza y no se haya cancelado el gravamen 
prendario, el depósito centralizado de valores procederá a redimir el 
titulo y a poner a órdenes del acreedor o del juez. si ha sido embar
gado, el producto del mismo y sus rendimientos, cua~do sea del caso, 
en una entidad facultada para recibir depósitos judicial&.. · 

Cuando se trate de tltulos nominativos la prenda se perfeccio
nará por la Inscripción en el libro _de ·registro de la entidad emisora, 
para lo cual el depósito centralizado enviará la comunicación res-
pectiva. . . 

Articulo 24. Del embargo de valores d•posil:ulos. El embargo de 
un valor depositado en un depósito centralizado de valores, se per
feccionará por la inscripción de dicha medida cautelar en Ion registros 
de esta entidad. 

Si se trata de tltulos nominativos el depósito centralizado de 
valores deberá comunicar a la entidad emisora el embargo para que 
proceda a la anotación en el libro respectivo. 

Articulo 25. Del remate de valores deposit:idns. Cuando en un 
proceso se ordene el remate de un -valor depositado en un depósito 
centralizado de valores, éste procederá a su venta y consignará su 
producto en ui:ia entidad facultada para recibir depósitos Jud!clales: 

Articulo 26. De los certificados que expida el sistema do depósito 
centralizado de valores. A solicitud del depositante el .depósito centra
lizado de valores expedirá un certificado no negociable, en el cual se 
Identificará claramente el titulo depositado. Dlc.ho certificado legiti
mará a su titular para ejercer los derechos incorporados en el valor 
depositado que en el certificado se se~alen, en los términos que fije 
la Comisión Nacional de Valores. 

Eri el caso de valores nominativos se requerirá, ndem:1s, que el 
titular de dicho certificado figure en el libro de registro de 1:1 sociedad 
emisora corres.pondiente. 

Cuando se constituya un derecho de prend.a sobre acciones y se 
confiera al acreedor prendario los derechos inherentes a !a calidad 
de accionista, el contrato respectivo deberá Inscribirse en el depósito. 
centralizado de valores y el certificado que expida In ISOCiedad, leglti
nuird nJ ncrecdol- poro el ejercicio de Jos derechos correspondientes. 

Articulo 27. De la obligación de reserva. ·Lo~ depósitos centralizados 
de valores sólo podr:!.n suministrar información sobre· los d~pósltos y 
demás operaciones que realicen al depositante y a las autoridades 
públicas que lo ~liciten en los casos previstos por la ley. 

Articulo 28. Pe la responsabilidad de los· depoSitantes. Los deposi
tantes serán responsables de la Identificación del l)Jtinio endosante, de 
la integridad y autenticidad de los valores depo!!itados .y de la validez 
de las operacione.s que se realicen con dichos va·Jores. 

Articulo 29. De la reposición de valores deposit:1dos. En caso de 
pérdida, destrucción, extravlo o hurto de los valores depositados, el 
depósito centralizado de valores podrá solicitar a Ja entidad emisora. 
la reposición de los mismos otorgando caución competente, en les 
términos que fije la Comisión Nacional de Valores. 

CAPITULO IV 

De las acciones con dividemlo preferencial y !in derecho <le \'Oto. 

Articulo 30. De las sociedades que pue1len emiUr. estas nceiones. 
Podrán emitir acciones con dividendo preferencial y sin derecho de 
voto, en los términos de la presente Ley, las socledadeo1 anónimas que 
reunan las siguientes condiciones: · 

· 1. Que estén sometidas a la Inspección y vigilancia del Estado. 
2. Que la emisión de dichas acciones esté ptevlstn en los esta

tutos sociales. 
· Que sus acciones estén Inscritas en una bolim de valores. Dicha 

inscripción deberá mantenerse mientras· existan acciones con divi
dendo preferencial y sin derecho de voto. 

· 4 .·Que durante los dos ejercicios anuales Inmediatamente an
teriores a la emisión, haya obtenido utilidades· distrlbulbles que Je 
hubieren permitido pagar un dividendo por un valor· superior o igual 
al mlnimo fijado para las acclónes que se prete1l4en.emlth·. 

·5. Que ninguna parte de sil capital social esté· rcp1·esentado e·n 
acciones de goce o industria, a que se refiere el articulo. 380 del Código 
de Comercio, o en acciones privilegiadas, prevlstaa en. el a1'ticulo 381 
del Código de Comercio. 

· Articulo 31: Del· valor nominal y del poreentaje. del capital que 
pueden representar. Las acciones con dividendo .preferencia! y sin 
derecho de voto tendrán 'igual valor nominal qt1C •las acciones ordi
narias y no podrán representar más del veinticinco. por cienoo del 
capital social. 

Articulo 32. De la obligatoriedad de inserillir. ·estas acciones en 
uria bolsa de valores. Las acciones ·con dividendo :.preferencial y sin 
derecho de voto deberán estar inscritas en una bolsa de valores. 

Articulo 33. Del dividendo de las acciones can. dh"ldenrlo prefe
rencial y sin derecho· de voto. Las acciones con divtdeilílo preferencial 
y sin derecho de voto tendrán derecho a que se les: pague sobre los· 
beneficios del ejercicio, una vez constituida la·reservn legal, antes de 
crear o lncrementa1· cualquier otra reserva el d~videndo prnferenclal 
fijado en los estatutos sobre el precio de suscripción de In ncci6n: 

Una vez que haya sido decretado el dividendo a que hace- referen
cia el Inciso anterior, se constituirán las reser-vas ei;tatutnrla;; y las 
ocasionales que disponga la asamblea de accionistas y se decretará 
a favor de los titulares de acciones ordinarias y cie las accione.> con 
dividendo preferencial, si fuere el caso, el dividendo corl"espondlenle. 

El dividendo que reciban los· titulares de acciones ordinarias no 
podrá ser superior a aquél que se dec1'ete a favor de las acciones con 
dividendo preferencial. · 

Articulo 34. De la acumulación del dividendo minimo no pagado. 
Cuando el monto de las utilidades liquidas obtenidas.en un ejercicio 
no fuere suficiente para pagar el dividendo preferencial. el saldo Ee 
deberá acumular al dividendo que corresponda h:i.st.a. por los tres ejer
cicios anuales subsiguientes. Los estatutos sociales .podl·án dL,poner 
un periodo de acumulación mayor. Para este efecto el s:ildo deberá 
pagarse con cargo al primer ejercicio anual subsiguiente en el cual 
existan utilidades suficientes. · 

Articulo 35. Del pago preferente del dividendo pi'eferenclnl que se 
deba ni momento de disolver In sor.iedad emisora. Las. sumas aue se 
deban por concepto de dividendo preferencial al momento de ia di
solución de la sociedad, se pagarán dcn~ro del prnce.~o de liquidación, 
una vez cancelado el pasivo externo y :i.ntes de ·efectuar cualquier 
reembolso de capital. 

Articulo 36. Pel derecho de voto de Ja.q acel11nes con di\"idenrlo 
preferencial. Las acciones con dividendo preferencial no conferirán 
a su titular el derecho de participar en ias asambleas de accionistas 
y votar en ellas salvo en los slguientes·casos: 

1. Cuando se trate de modificar el régimen lllspuesto en los 
estatutos para dichas acciones. En este evento L'\ modificación debe 
contar con el voto favorable del setenta por ciento de las acciones 
coñ dividendo preferencial y sin derecho de voto. . . 

2. Cuando se vaya a votar sobre la disolución anticipada In fusión 
la transformación de la sociedad o el cambio de su objeto ~ocial. ' 

3. Cuando el dividendo preferencial no haya .sido pa .. ado en su 
totalidad durante dos ejercicios anuales consecutivos. Ei; este caso 
los· tenedores de dichas acciones conservarán su derecho de voto hasta 
tanto· 1e sean pagados la totalidad de los dividendos acumulados 
correspondientes. 

4. Cuando la asamblea disponga el piigo de dividendos en acciones 
liberadas. En este evento la decisión deberá ser aprobada por la mn.
yorla prevista por el Código de Comercio. en la cual se 1nclulrli. el 
voto favorable correspondiente al ochenta por ciento· de las ncclones 
con dividendo preferencial. 

5. Cuando se establezca por el órgano estatal que.ejerza la Ins
pección y vigilancia de la sociedad que los admin!Stradores han ocul-
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tado, por cualquier mecanismo, beneficios que hubieran aumentado 
las utilidades liquidas, distribulbles entre los socio:;. 

6. Cuando se suspenda o cancele la inscripción de las acciones en 
la bolsa de valores o en el Registro Nacional de Valores. En este 
caso se conservar!\ el derecho de voto hasta que desaparezcarr las 
Irregularidades que determinaron dicha cancelación o suspensión. 

7. En los deml\s casos que se estipulen en los estatutos. 
En esto& casos las acciones con dividendo preferencial confie

ren el derecho de voto en las mismas condiciones que las acciones 
ordinarias. 

Articulo 37. Del reembolso preferencial de. los aportes realizados 
por los titulares de acciones con dividendo preferencial. Decretada la 
disolución de la sociedad y una vez pagado el pasivo externo, Incluidos 
Jos bonos convertibles en acciones, los titulares de acciones con derecho 
preferencial y sin derecho de voto, tendrán dere!ho a obtener el. 
reembolso de sus aportes con preferencia a los tittlares de a,cclones 
ordinarias. . . 

Cuando las acciones con dividendo preferencia: hayan sido sus
critas con una prima por colocación de acciones, 1:1 reembolso pre
ferencial incluirá dicha prima. 

Realizado el reembolso de los aportes a todos ~os accionistas, el 
remanente se distribuirá entre todos ellos a prorrata de sus aportes. 

Articulo 38. De la reduccl6n del capital social. Cuando la asamblea 
de accionistas disponga la reducción del capital so1:ial, ésta se apli
cará solamente a las acciones ordinarias, en ccnsecuencla, si se 
ordena la reducción del valor nominal de la acción, d·~berán entregarse 
nuevas acciones a los titulares de aquellas con dividendo preferencial 
y sin derecho de voto para que mantengan el valcir nominal de su 
participación. 

SI en razón de la reducción del capital social, las acciones con 
divlde~do preferencial sin derecho de voto representan mll.s del vein
ticinco por elento del capital social, deberá proceder.;e a la disolución 
y liquidación de la sociedad. 

No obstante lo anterior, los titulares de las acciones con dividendo 
preferencial sin derecho de voto podran aceptar, mediante el voto 
del setenta por ciento de dichas acciones, ·la reducción del capital 
social. En este caso, los titulares de estas acciones qu1• hubieren votado 
negativamente la reducción del capital social o no hu Jieren concurrido 
a la asamblea, tendrl\n derecho a solicitar reembolso de su participa
ción, dentro de los quince dias hl\blles siguientes al aviso que les dé 
el representante legal de la sociedad por los medios previstos para 
la convocatoria de la asamblea ordinaria. de accionistas. 

SI, como consecuencia de dichas solicitudes de reembolso, no se 
cumplieren las condiciones previstas por el articulo :.45 del Código de 
comercio, no se harl\ el reembolso y se procederá a disolver Y liquidar 
la sociedad. 

Cuando una sociedad emita por primera vez acciones con dividendo 
preferencial sin derecho de voto, deberá colocarlas por oferta pública 
en las condiciones que determine la Sala General de Ja Comisión 
Nacional de Valores. 

Articulo 42. De la emlsl6n de acciones con dividendo preferencial 
por sociedades que hayan emitido bonos convertibles en acciones. 

· Cuando una sociedad que haya emitido bonos convertibles en acciones, 
emita. acciones con dividendo preferencial sin derecho de voto, deberé 
ofrecer a los tenedores de dichos bonos la facultad de convertirlos en 
esta clase de acciones, en las mismas condiciones económicas en que 
se. ofrezcan dichas acciones a terceros. 

Articulo 43. De la asamblea de tenedores de acciones con divi
dendo preferencial y de su representante. Los tenedores de acciones 
con dividendo preferencial sin derecho de voto podr(m reunirse en 
asamblea p.ua deliberar y decidir sobre asuntos de Interés común. 
Salvo los casos previstos en la ley, dicha asamblea no podrá tomar 
decisiones obligatorias para la sociedad pero podrl\ designar un re
presentante. 

Articulo 44. De la convocatoria de la asamblea de tenedores de 
acciones con dividendo preferencial. La asamblea de tenedores de 
acciones sin derecho de voto ser!\ convocada por las personas faculta
das para convocar la asamblea extraordinaria de accionistas y por 
el representante de Jos accionistas con dividendo prioritario sin de
recho de voto. Estas personas deberl!.n convocar dicha asamblea 
cuando se lo solicite un número plural de accionistas que representen 
por lo menos el veinte por ciento de las acciones con dividendo pre
ferencial sin derecho de voto en circulación. 

En todos los deml\s aspectos se aplicarán, en lo pertinente, las 
normas de la asamblea de accionistas. 

Articulo 45. De la lnscrlpcl6n del nombramirnto del represenlanle 
de los titulares de acciones con di\oidendo preferencial y de sus fa
i:ultades. El nombramiento del representante de los accionistas con 
dividendo preferencial sin derecho de voto deberá Inscribirse en la 
Cámara de Comercio del domicilio principal de la sociedad. 

El representante de los accionistas sin derecho de voto podra 
concurrir a las asambleas generales de accionistas con voz pero sin 
derecho de voto. 

Dicho representante podrá, siguiendo las Instrucciones de la 
asamblea de accionistas sin derecho de voto, ejercer en nombre y 
representación de la sociedad, las acciones previstas po~ el articulo 200 
del Código de Comercio contra los administradores y revisores fiscales 
de la sociedad. 

Articulo 46. De los otros derechos de los titulares de acciones con 
dividendo preferencial sin derecho de voto. Salvo lo dispuesto en esta 
Ley las acciones con dividendo preferencial y sin derecho de voto 
conrerirl!.n a sus titulares los mismos derechos que las acciones 
ordinarias. 

Articulo 47. Del contenido de los tltulos. Ademl\s de los requisitos 
previstos en el articulo 401 del Código de Comercio, los titulas de 
las acciones con dividendo preferencial sin derecho de voto deberán 

. Indicar al dorso los derechos especiales que ellas confieren. 
Articulo 48. La presente Ley regir!\ a partir de la fecha de su 

publicación en el Diario Oficial, Y deroga las disposiciones que Je sean 
contrarias. 

Articulo 39. De la conversl6n de acciones con dividendo prefe
rencial. Las acciones con dividendo preferencial sin derecho de voto 
podrán eonvertlrse en acciones ordinarias. La refJrma estatutaria 
correspondiente ser!\ adoptada con el cumplimiento de las formali
dades prescritas por la ley y los estatutos y con el voto favorable del 
setenta por ciento de las acciones en que se encu•mtre dividido el 
capital social, Incluyendo en dicho porcentaje y en la misma !'ro
porción el voto favorable de las acciones con dividendo preferencial. 

Los titulares de acciones con dividendo preferencial que no hu- - · · · Dada en Bogotl\ D E a Jos 
bleren concurrido a la asamblea o hubieren votado negativamente cientos noventa ( ¡9goj. ., 
la conversión, podrl!.n solicitar el reembolso de su aporte dentro de 
Jos quince dlas hl\blles siguientes a la fecha del avcso que les dé el 
representante legal de la sociedad por Jos mismos medios previstos 
en los estatutos para convocar la asamblea ordinaria de accionistas. 

... dlas del mes de . . . de mil nove-

Articulo 40. Del valor del reembolso del aporte. m accionista que 
solicite el reembolso de sus aportes en los casos previstos en esta ~Y, 
tendrl\ derecho a que se le entregue a tal titulo y dentro del término 
que fije la Comisión Nacional de Valores, el valor patrimonial de su 
acción de acuerdo con el balance que será aprobado por la asamblea, 
en la misma reunión en que se decrete la conversión en acciones or
dinarias o la disminución del capital social. Dicho balance debe ser 
previamente autorizado por Ja entidad que ejerza_ la función ~e Ins
pección y vigilancia sobre la sociedad. 

SI dicho valor patrimonial es Inferior al valor nominal ml\s Ja 
prima por colocación que se pagó al momento de su.;crlblr la acción, 
el accionista tendrá derecho a que se le pague esta última suma, 
siempre que Ja misma no sea superior al valor patrimonial de las 
acciones con dividendo preferencial que resulten Jue¡:o de Imputar al 
capital representado por acciones ordinarias el pa_si••o exte~no en la 
forma y dentro de los limites que determine el Gob1e1 no Nacional. 

Articulo 41. Del derecho de preferencia en la ulocacl6n de ac
ciones. El derecho de preferencia previsto por el articulo 388 del 
cc>d!go de con1ercto respecto de Ju acciones ordinarJ:is corresponderé. 
a Jos tenedores de dichas acciones y respecto de las acciones con 
dividendo preferencial sin derecho de voto, corresponderá a los titula
ren de estas últimas. 

No obstante lo anterior, el reglamento de colocación podrl\ con
ferir a los tenedores de acciones con dividendo p::eferenclal Y sin 
derecho de voto, preferencia para suscribir acciom'5 ordinarias en 
Igualdad de condiciones a los otros accionistas. 

El Presidente del honorable Senado de la República, 
LUIS GUILLEHMO OIRALDO HURTADO 
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