EL ABEDUL

Diario Oficial 42.159

Ley 226 de 1995
(diciembre 20)

por la cual se desarrolla el articulo 60 de la Constitucion Politica

en cuanto a la enajenacion de la propiedad accionaria estatal, se

toman medidas para su democratizacion y se dictan otras disposi-
ciones.

El Congreso de la Republica de Colombia,
DECRETA:

Articulo 1. Campo de aplicacion. La presente Ley se aplicara a la
enajenacion, total o parcial, a favor de particulares, de acciones o
bonos obligatoriamente convertibles en acciones, de propiedad del
Estado y, en general, a su participacion en el capital social de cual-
quier empresa.

La titularidad de la participacion estatal estd determinada bien por el
hecho de que las acciones o participaciones sociales estén en cabeza
de los organos publicos o de las personas juridicas de la cual éstos
hagan parte, o bien porque fueron adquiridas con recursos publicos o
del Tesoro Publico.

Para efectos de la presente Ley, cuando se haga referencia a la pro-
piedad accionaria o a cualquier operacion que sobre ella se mencio-
ne, se entenderan incluidos los bonos obligatoriamente convertibles

! Reglamentada (desarrollada) por los decretos: 88 de 2008; 4875 de
2007, 4823 de 2007, 4059 de 2007, 4058 de 2007, 4057 de 2007,
2570 de 2007, 2569 de 2007, 2568 de 2007, 2561 de 2007, 2560 de
2007, 690 de 2007; 4649 de 2006, 4482 de 2006, 1741 de 2006;
2805 de 2005, 2804 de 2005, 2540 de 2005; 3939 de 2004, 1814 de
2004, 144 de 2003; 2621 de 2000; 2675 de 1999, 2205 de 1999;
1171 de 1996; 1639 de 1996.
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en acciones, lo mismo que cualquier forma de participacion en el ca-
pital de una empresa.

Principios generales

Articulo 2. Democratizacion. Todas las personas, naturales o juridi-
cas, podran tener acceso a la propiedad accionaria que el Estado ena-
jene. En consecuencia, en los procesos de enajenacion se utilizaran
mecanismos que garanticen amplia publicidad y libre concurrencia y
procedimientos que promuevan la masiva participacion en la propie-
dad accionaria. La Ley 80 de 1993 no es aplicable a estos procesos
de enajenacion accionaria.

Articulo 3. Preferencia. Para garantizar el acceso efectivo a la pro-
piedad del Estado, se otorgaran condiciones especiales a los sectores
indicados en el siguiente inciso, encaminadas a facilitar la adquisi-
cion de la participacion social estatal ofrecida, de acuerdo al articulo
60 constitucional.

Seran destinatarios exclusivos de las condiciones especiales: los tra-
bajadores activos y pensionados de la entidad objeto de privatiza-
cion y de las entidades donde esta Ultima tenga participacion mayori-
taria; los ex trabajadores de la entidad objeto de privatizacion y de
las entidades donde esta Ultima tenga participacion mayoritaria
siempre y cuando no hayan sido desvinculados con justa causa por
parte del patrono; las asociaciones de empleados o ex empleados de
la entidad que se privatiza, sindicatos de trabajadores; federaciones
de sindicatos de trabajadores y confederaciones de sindicatos de tra-
bajadores; los fondos de empleados; los fondos mutuos de inversion;
los fondos de cesantias y de pensiones; y las entidades cooperativas
definidas, por la legislacion cooperativa.

Articulo 4. Proteccion del patrimonio publico. La enajenacion de la
participacion accionaria estatal se hara en condiciones que salva-
guarden el patrimonio publico. El recurso del balance en que se
constituye el producto de esta enajenacion, se incorporara en el pre-
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supuesto al cual pertenece el titular respectivo para cumplir con los
planes de desarrollo, salvo en el caso de que haga parte de los fon-
dos parafiscales, en cuyo evento se destinara al objeto mismo de la
parafiscalidad.

Articulo 5. Continuidad del servicio. Cuando se enajene la propie-
dad accionaria de una entidad que preste servicios de interés publico,
se tomaran las medidas necesarias para garantizar la continuidad del
servicio.

Procedimientos de enajenacion

Articulo 6. El Gobierno decidira, en cada caso, la enajenacion de la
propiedad accionaria del nivel nacional, a que se refiere el articulo
primero de la presente Ley, adoptando un programa de enajenacion,
disefiado para cada evento en particular, que se sujetard a las dispo-
siciones contenidas en esta Ley.

Articulo 7. Corresponderd al Ministerio titular o a aquel al cual
estén adscritos o vinculados los titulares de la participacion social,
en coordinacion con el Ministerio de Hacienda y Crédito Publico,
disefar el programa de enajenacion respectivo, directamente o a
traves de instituciones idoneas, publicas o privadas, contratadas para
el efecto segtn las normas de derecho privado.

El programa de enajenacion accionaria se realizara con base en estu-
dios técnicos correspondientes, que incluirdn la valoracion de la en-
tidad cuyas acciones se pretenda enajenar. Esta valoracion, ademas
de las condiciones y naturaleza del mercado, debera considerar las
variables técnicas tales como la rentabilidad de la institucion, el va-
lor comercial de los activos y pasivos, los apoyos de la Nacion, que
conduzcan a la determinacion del valor para cada caso de enajena-
cion.

Paragrafo. Los programas de enajenacion de acciones cuya titulari-
dad corresponda a las entidades territoriales, de las sociedades de
economia mixta tele asociadas, en las cuales exista participacion de
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capital de Telecom, s6lo podran ejecutarse a partir del primero de
enero de 1998.

Del disefio del programa de enajenacion se enviara copia a la Defen-
soria del Pueblo para que ésta, si lo considera necesario, tome las
medidas conducentes para garantizar la transparencia del mismo.

Articulo 8. El ministro del ramo respectivo y el Ministro de Hacien-
da y Crédito Publico presentaran el proyecto de programa de enaje-
nacion a consideracion del Consejo de Ministros, el cual, previo
concepto favorable, lo remitira al Gobierno para su posterior aproba-
cion.

Paragrafo. El plan de enajenacién anual en forma global con sus
avaluos preliminares respectivos, debe ser presentado para su cono-

cimiento al Congreso de la Republica durante los primeros 60 dias
del ano.

El Ministerio de Hacienda en un término de dos meses contados a
partir de la vigencia de la presente Ley, presentara al Congreso una
relacion de las empresas estatales nacionales que pasan por un mal
momento econdmico.

Articulo 9. La enajenacion de la participacion accionaria se hara uti-
lizando mecanismos que contemplen condiciones de amplia publici-
dad y libre concurrencia.

Cuando se utilicen las operaciones de martillo se realizaran de con-
formidad con los reglamentos de funcionamiento de los martillos de
las bolsas de valores y las reglas para su operacion fijadas por la Su-
perintendencia de Valores.

Articulo 10. Ademas de lo establecido en las disposiciones legales,
el contenido del programa de enajenacion, en cada caso particular,
comprendera los siguientes aspectos:

1. Establecera las etapas en que se realizara el procedimiento de ena-
jenacion, teniendo en cuenta que, de manera privativa, la primera
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etapa estara orientada a los destinatarios de las condiciones especia-
les indicados en el articulo tercero de la presente Ley.

2. Incluird las condiciones especiales a las cuales se refiere el articu-
lo siguiente de la presente Ley.

3. Dispondra la forma y condiciones de pago del precio de las accio-
nes.

4. Fijaré el precio minimo de las acciones que en desarrollo del pro-
grama de enajenacion no sean adquiridas por los destinatarios de las
condiciones especiales, el cual, en todo caso, no podra ser inferior al
que determinen tales condiciones especiales.

5. Indicard los demads aspectos para la debida ejecucion del programa
de venta.

Articulo 11. La enajenacion accionaria que se apruebe para cada ca-
so particular, comprendera las siguientes condiciones especiales, de
las cuales seran destinatarios exclusivos los mencionados en el arti-
culo tercero de la presente Ley.

1. Se les ofrecera en primer lugar y de manera exclusiva la totalidad
de las acciones que pretenda enajenarse.

2. Se les fijara un precio accionario fijo equivalente al precio resul-
tante de la valoracion prevista en el articulo séptimo de la presente
Ley, el cual tendra la misma vigencia que el de la oferta publica,
siempre y cuando, dentro de la misma, no hubiesen existido inte-
rrupciones. En caso de existir interrupcion o transcurrido el plazo de
la oferta, se podra ajustar el precio fijo por parte del Gobierno si-
guiendo los parametros indicados en dicho articulo séptimo.

3. La ejecucion del programa de enajenacidon se iniciard cuando el
titular, o una o varias instituciones, hayan establecido lineas de
crédito o condiciones de pago para financiar la adquisicion de las
acciones en venta, que impliquen una financiacion disponible de
crédito no inferior, en su conjunto, al 10% del total de las acciones
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objeto del programa de enajenacion, las cuales tendran las siguientes
caracteristicas:

a) El plazo de amortizacidon no serd inferior a cinco afos;

b) La tasa de interés aplicable a los adquirentes destinatarios de las
condiciones especiales no podra ser superior a la tasa de interés ban-
cario corriente certificada por la Superintendencia Bancaria, vigente
al momento del otorgamiento del crédito;

c) El periodo de gracia a capital no podra ser inferior a un afio. Los
intereses causados durante dicho periodo de gracia podran ser capi-
talizados, para su pago, junto con las cuotas de amortizacion a capi-
tal;

d) Seran admisibles como garantia las acciones que se adquieran con
el producto del crédito. El valor de las acciones, para determinar la
cobertura de la garantia, serd el precio fijo, inicial o ajustado, de
venta de aquéllas.

4. Cuando los adquirentes sean personas naturales, podran utilizar
las cesantias que tengan acumuladas, con el objeto de adquirir estas
acciones.

Articulo 12. Como consecuencia de la ejecucion del programa:
1. Se procedera a cambiar los estatutos, si es del caso.

2. Se perderan los privilegios y terminaran las obligaciones que la
entidad tenia, por sustentar el caracter de publica, de acuerdo con el
porcentaje de acciones que queden en manos de los particulares.

3. Cesara toda responsabilidad originada en estas acciones por parte
de los 6rganos publicos que sustentaban su titularidad, salvo aquella
determinada por la ley o la que expresamente se haya exceptuado en
el programa de enajenacion.

4. Se adoptaran las demas medidas que correspondan al cambio de
titularidad de las acciones.

Articulo 13. Cuando el Estado decida enajenar las acciones de una
empresa, el Gobierno excluira del programa de enajenacion los dere-
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chos que tal entidad posea sobre fundaciones, obras de arte y en ge-
neral bienes relacionados con el patrimonio historico y cultural.

Tales bienes y derechos seran transferidos a favor de la Nacion o de
la entidad publica de caracter nacional que el Gobierno determine.

Medidas para garantizar la democratizacion de la propiedad ac-
cionaria

Articulo 14. El programa de enajenacion que para cada caso expida
el Gobierno dispondra las medidas correspondientes para evitar las
conductas que atenten contra los principios generales de esta Ley.
Estas medidas podran incluir la limitacion de la negociabilidad de
las acciones, a los destinatarios de condiciones especiales, hasta por
dos (2) afios a partir de la fecha de la enajenacion; en caso de produ-
cirse la enajenacion de dichas acciones antes de dicho plazo se im-
pondran multas graduales de acuerdo con el tiempo transcurrido en-
tre la adquisicion de las acciones y el momento de enajenacion, di-
chas sanciones se plasmaran en el programa de enajenacién.’

En el entendido de que las medidas que puede adoptar el
Gobierno en virtud de ellas son de caracter puramente
administrativo. [Sentencia C-384-96.]

Sin perjuicio de las disposiciones penales que le sean aplicables, si
en cualquier momento se determina que la adquisicion se realizd en
contravencion a estas disposiciones o a las que la reglamenten para
cada caso en particular sobre el beneficiario o adquirente real, el ne-
gocio serd ineficaz.

Sin perjuicio de las limitaciones que se puedan imponer a los desti-
natarios de condiciones especiales, los cargos del nivel directivo de
la entidad en el proceso de privatizacion, solo, podran adquirir ac-

2 Sentencia C-384-96. Exequible el inciso 1° del articulo 14 de la Ley 226 de
1995, en el entendido de que las medidas que puede adoptar el Gobierno en
virtud de ellas son de caracter puramente administrativo.
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ciones por un valor maximo de cinco (5) veces su remuneracion
anual.’

Siempre que se entienda que el Unico facultado por la
Constitucion para imponer las limitaciones en cuestion es
el legislador. [Sentencia C-384-96.]

Articulo 15. La nulidad absoluta de los contratos de compraventa de
acciones de entidades estatales solo podra ser alegada por las partes
contratantes o por el Ministerio Publico. La nulidad relativa solo la
podra alegar aquel en cuyo favor estd establecida.*

Es entendido que la nulidad absoluta de los contratos
previstos en la norma ... también podra ser alegada por
quien tenga un interés legitimo, que hubiere participado
en el proceso de enajenacion, o hubiere sufrido lesion o
perjuicio dentro del mismo por violacion de la normativi-
dad constitucional aplicable. [Sentencia C-343-96.]

3 Sentencia C-384-96. Exequibles las palabras "sin perjuicio de las limitacio-
nes que se puedan imponer a los destinatarios de condiciones especiales", per-
tenecientes al inciso 3° de la misma norma, siempre que se entienda que el
unico facultado por la Constitucion para imponer las limitaciones en cuestion
es el legislador.

* Sentencia C-343-96. Exequible el articulo 15 de la Ley 226 de 1995, con
excepcion de las expresiones "solo", de la primera parte de su primer inciso;
"s6lo" y "cuando el 6rgano publico vendedor asi lo solicite", de la primera
parte de su segundo inciso, y "por ser de caracter procedimental”, de su inciso
tercero, las cuales se declaran inexequibles.

Es entendido que la nulidad absoluta de los contratos previstos en la norma
que se declara exequible también podra ser alegada por quien tenga un interés
legitimo, que hubiere participado en el proceso de enajenacion, o hubiere su-
frido lesidon o perjuicio dentro del mismo por violacion de la normatividad
constitucional aplicable.
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En caso de ineficacia o de declaratoria de nulidad de los contratos de
compraventa de acciones, solo habra lugar a la restitucion de las ac-
ciones cuando el 6rgano publico vendedor asi lo solicite. En todo
caso, no habra lugar a obtener la restitucion de acciones que se en-
cuentran en poder de terceros de buena fe. Cuando no haya lugar a la
restitucion so6lo podra haber lugar a las reparaciones pecuniarias co-
rrespondientes.

Estas disposiciones, por ser de caracter procedimental, son de apli-
cacion inmediata.

Articulo 16. En el programa de enajenacidn que para cada caso se
adopte el Gobierno determinara el 6rgano encargado de otorgar las
autorizaciones relacionadas con la adquisicion de un porcentaje de-
terminado de las acciones ofrecidas en venta y de las condiciones
que deba reunir cada potencial adquirente, con el fin de preservar la
continuidad del servicio.

Otras disposiciones

Articulo 17. Las entidades territoriales y sus descentralizadas, cuan-
do decidan enajenar la participacion de que sean titulares, se regiran
por las disposiciones de esta Ley, adaptandolas a la organizacion y
condiciones de cada una de éstas y aquéllas.

Los Concejos Municipales o distritales o las Asambleas Departa-
mentales, segiin el caso autorizaran, en el orden territorial las enaje-
naciones correspondientes.

Articulo 18. Sin perjuicio de lo dispuesto en la presente Ley, cuando
se trate de la enajenacion de participacion del Estado o del Fondo de
Garantias de Instituciones Financieras en instituciones financieras o
entidades aseguradoras, se aplicaran las disposiciones del Estatuto
Organico del Sistema Financiero.

Articulo 19. No estaran incluidos dentro de los beneficiarios de
condiciones especiales los fondos parafiscales, los fondos agrope-
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cuarios y pesqueros, incluyendo los fondos ganaderos y el Fondo
Nacional del Cafe.

Articulo 20. La enajenacion accionaria que se realice entre 6rganos
estatales no se ajusta al procedimiento previsto en esta Ley, sino que
para este efecto, se aplicaran Unicamente las reglas de contratacion
administrativa vigentes. Asi mismo, la venta de activos estatales dis-
tintos de acciones o bonos obligatoriamente convertibles en acciones
solo se sujetara a las reglas generales de contratacion.

Articulo 21. Con el proposito de facilitar los procesos de enajena-
cion de la propiedad accionaria estatal y la intermediacion de valo-
res, las sociedades comisionistas de bolsa podran tener agentes y
mandatarios para el desarrollo de su actividad, sin perjuicio de que la
Superintendencia de Valores determine las reglas que considere ne-
cesarias para su adecuado funcionamiento.

Articulo 22. La enajenacion accionaria de los fondos ganaderos se
hara conforme a lo dispuesto en la ley que regula la materia.

Articulo 23. EI 10% del producto neto de la enajenacion de las ac-
ciones 0 bonos obligatoriamente convertibles en acciones, con ex-
clusion de las correspondientes a las entidades financieras, se inver-
tira, por parte del Gobierno, en la ejecucion de proyectos de desarro-
llo regional en la misma entidad territorial, departamental o distrital
en la cual esté ubicada la actividad principal de la empresa cuyas ac-
ciones se enajenen.

Articulo 24. Cuando se produzcan decisiones judiciales que decla-
ren la nulidad de los contratos de compraventa de acciones enajena-
das a particulares por hechos no atribuibles a los compradores, el
Gobierno podra adoptar las medidas que considere convenientes
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destinadas a mantener la estabilidad de la empresa vendida, y podra
propiciar la continuidad de la participacion privada en las mismas.

El Gobierno podré tomar medidas tendientes a brindarles confianza
y seguridad a los adquirentes y que prevengan perjuicios derivados
de la accion del Estado por los eventos previstos en el inciso ante-
r10r.

Articulo 25. Las entidades vendedoras, directamente o a través de
firmas especializadas, podran realizar actividades de promocion de
programas de enajenacion de que trata la presente Ley con el fin de
facilitar y organizar la participacion de los beneficiarios de condi-
ciones especiales en dichos programas. Para garantizar el cumpli-
miento de este propodsito, las ofertas que se realicen a los beneficia-
rios de las condiciones especiales deberdn realizarse durante un pla-
zo minimo de dos (2) meses.

Articulo 26. La presente Ley rige a partir de la fecha de su publica-
cion y deroga las disposiciones que le sean contrarias, entre otras, el
paragrafo 3 del articulo 311 del Decreto 663 de 1993.

El Presidente del Senado de la Republica,
Julio César Guerra Tulena.

El Secretario General del Senado de la Republica,
Pedro Pumarejo Vega.

El Presidente de la Camara de Representantes,
Rodrigo Rivera Salazar.

El Secretario General de la Camara de Representantes,
Diego Vivas Tafur.

REPUBLICA DE COLOMBIA - GOBIERNO NACIONAL

* Sentencia C-343-96. Exequible el articulo 24 de la Ley 226 de 1995, salvo
las expresiones "vendida, y podra propiciar la continuidad de la participacion
privada en las mismas", las cuales se declaran inexequibles.
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Publiquese y ejecttese.
Dada en Santafé¢ de Bogota, D. C., a 20 de diciembre de 1995.
ERNESTO SAMPER PIZANO

El Ministro de Hacienda y Crédito Publico,
Guillermo Perry Rubio.
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