OFICIO 220-239046 DEL 03 DE NOVIEMBRE DE 2022

REFERENCIA: RADICACION 2022-01-700721

ASUNTO: CONFLICTO DE INTERESES Y SITUACION DE CONTROL

Me remito a la comunicacion radicada en esta Entidad con el numero de la
referencia, en la que se solicita que se emita concepto sobre una operacion que
supone que una sociedad otorgue garantia bancaria a un tercero para que el banco
financie la venta de las acciones de la socia controlante al tercero adquirente.

A este proposito, pone de presente que la peticion inicialmente formulada fue
atendida por el Grupo de Relacion Estado — Ciudadano de esta Superintendencia,
pero que la respuesta impartida se limitd a transcribir pronunciamientos de la
Entidad que no guardan relacion con la cuestion planteada y, por consiguiente,
solicita una respuesta que ofrezca una posicion congruente con los temas
preguntados.

Verificado el objeto de esta nueva peticion, estima este Despacho que resulta
procedente y, por consiguiente, se atendera la solicitud en los terminos
originalmente formulados, cuyo contenido es del siguiente tenor:

“(a). La asistencia financiera entendida como la situacion en la cual la
sociedad actua como garante de la deuda adquirida por uno tercero para la
adquisicion de acciones de la misma sociedad.

(b). La garantia puede darse a traves de la hipoteca de alguno de los bienes
de la sociedad bien sea después de la adquisicion de las acciones o0 como
un acuerdo anterior a la adquisicion de las acciones.

(c). Esta transaccion es sustancialmente diferente a la adquisicion de
acciones propias, pues la sociedad actua como garante o asiste
financieramente a un tercero para que adquiera acciones de la sociedad.

Reconociendo lo anterior y con bases en los siguientes supuestos de hecho:
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1. "A" desea hacerse con el control de B S.A.S. cuya accionista mayoritaria
es "C". "A" y "C" acuerdan que ésta vendera a aquél sus acciones de B S.A.S.

2. "A" no tiene fondos liquidos para pagar a "C" la totalidad del precio y
acueraa el pago a cuotas de una parte del precio.

3. "C", en el momento de celebrar el contrato de compraventa de acciones,
adopta el acuerdo en B S.A.S. por el cual la sociedad hipoteca un inmueble
a favor del banco que va a prestar el dinero a "A" para qué este pague a "C"
el precio pactado a cuotas de las acciones de B S.A.S.

Consulta:
Con base en lo expuesto

Primero: ;En Colombia es permitida la asistencia financiera para la
adquisicion de acciones o participaciones propias?”

En primer lugar, se pone de presente que en atencidon al derecho de peticion en la
modalidad de consulta, con fundamento en los articulos 14 y 28 del Codigo de
Procedimiento Administrativo y de lo Contencioso Administrativo, el articulo 11,
numeral 2 del Decreto 1736 de 2020 y el numeral 2 (2.3) de la Resolucién 100-
000041 del 2021 de esta Superintendencia, se emite un concepto de caracter
general y abstracto sobre las materias a su cargo, que no se dirige a resolver ni a
decidir situaciones de orden particular, ni constituye asesoria encaminada a
solucionar controversias, 0 a determinar consecuencias juridicas derivadas de actos
o decisiones de los 6rganos de una sociedad determinada.

En este contexto, se explica que las respuestas en instancia consultiva no son
vinculantes, no comprometen la responsabilidad de la Entidad, no constituyen
prejuzgamiento y tampoco pueden condicionar el ejercicio de sus competencias
judiciales o administrativas en una situacion de caracter particular y concreto.

Como se puede apreciar del asunto indicado, se observa que en esencia se
pretende utilizar el patrimonio social para atender intereses personales de los
SOCios, en una operacion de enajenacion de acciones de una S.A.S, con la
particularidad de que el socio enajenante es el socio controlante y el tercero
adquirente de las acciones se convertiria, una vez cerrado el negocio, en el nuevo
socio controlante de la S.A.S.

No se precisa que el socio controlante inicial, tenga a su vez la calidad de
administrador de la compafnia, pero de los datos suministrados, se puede advertir
gue ostenta el poder de decision de la misma, en tanto que logra que la sociedad

En la Superintendencia de Sociedades trabajamos para contar con empresas

competitivas. productivas y perdurables y asi generar mas empresa, mas emples. = = s o
: - LIFM 5u e : b © g @ g © § ©
_supersociedades.gov.co o] Mol PR Mol

'§ GOBIERMNO DE COLOMBIA

webmaster@supersociedades. gov.co
MINISTERID DE COMERCHD, Linea unica de atencion al ciudadano: 01-8000 - 114310

g INDUSTRIA ¥ TURISMD Tel Euuf_ﬁ: (607) 2201000
Colombia




SUPERINTENDENCIA
DE SOCIEDADES

comprometa su patrimonio en condicion de garante, de un contrato de compraventa
de acciones, sin que de dicha operacion se derive ningun beneficio para la
compania.

El caso hipotético planteado, corresponde efectivamente a una operacion que en el
contexto internacional se conoce como teoria de asistencia financiera para la
adquisicion de acciones propias', respecto de la cual existen importantes
desarrollos legales, doctrinales y jurisprudenciales?, dirigidos a prohibir este tipo de
operaciones.

Se presenta la asistencia financiera para la adquisicion de acciones propias de la
compania cuando quiera que se anticipan fondos, se hacen préstamos o se otorgan
garantias para que el tercero o accionista puedan adquirir tales acciones.® Este tipo
de operaciones constituye un vehiculo para la toma de control de las companias.

En el ambito colombiano, no existe legislacion que regule la asistencia financiera
para adquisicion de acciones propias de la compania de manera expresa, situacion
que permitiria afirmar, en principio, que no estaria prohibida.

No obstante lo anterior, si existe regulacion en materia de conglomerados, matrices
y subordinadas, que debe ser respetada,* normas dentro de las cuales se prohibe
expresamente la imbricacion, tal como lo establece el Articulo 32 de la Ley 222 de
1995, el cual es del siguiente tenor:

ARTICULO 32. PROHIBICION A SOCIEDADES SUBORDINADAS. El
articulo 262 del Codigo de Comercio quedara asi:

ARTICULO 262. Las sociedades subordinadas no podran tener a ningun
titulo, partes de interes, cuotas o acciones en las sociedades que las dirijan
0 controlen. Seran ineficaces los negocios que se celebren, contrariando lo
dispuesto en este articulo.”

En el mismo sentido, aun cuando la asistencia financiera para adquisicion de
acciones propias, en principio, no este prohibida, debe advertirse que si existen
restricciones y cortapisas que deben ser tenidas en cuenta por administradores y
controlantes de las sociedades, al momento de realizar este tipo de operaciones de

! La Prohibicién de Asistencia Financiera para la Adquisicion de Acciones Propias. Bayona Jiménez Ricardo. Tesis Doctoral
Universidad de Alicante. Visible en hitp://rua.ua.es/dspace/handle/10045/3250

? Revista Economia 3 Informacién para el Liderazgo. Edicion n? 348 / OCTUBRE 2022. Visible en:
https://economiald.com/2019/02/14/1 75767 -prohibicion-de-asistencia-financiera-y-consecuencias-de-su-incumplimiento/

* La Prohibicion de Asistencia Financiera para la Adquisicién de Acciones Propias. Op. cit.

* COLOMBIA. Congreso de la Republica. Ley 222 de 1995. “POR LA CUAL SE MODIFICA EL LIBRO Il DEL CODIGO DE
COMERCIO, SE EXPIDE UN NUEVO REGIMEN DE PROCESOS CONCURSALES Y SE DICTAN OTRAS
DISPOSICIONES". Articulos 26 y siguientes. Visible en
http://www.secretariasenado.gov.co/senado/basedoc/ley 0222 1995.html
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manera que no se desborde el uso de dicha asistencia en beneficio de intereses
particulares y en perjuicio de la sociedad, de los socios o de los acreedores:

1. Articulo 23, numeral 7°y articulo 24 de la Ley 222 de 1995:

‘ARTICULO 23. DEBERES DE LOS ADMINISTRADORES. Los
administradores deben obrar de buena fe, con lealtad y con la diligencia de
un buen hombre de negocios. Sus actuaciones se cumpliran en interes de la
sociedad, teniendo en cuenta los intereses de sus asociados.

En el cumplimiento de su funcion los administradores deberan:

(...)

/. Abstenerse de participar por si 0 por interpuesta persona en interes
personal o de terceros, en actividades que impliquen competencia con la
sociedad o en actos respecto de los cuales exista conflicto de intereses, salvo
autorizacion expresa de la junta de socios o0 asamblea general de accionistas.

En estos casos, el administrador suministrara al organo social
correspondiente toda la informacion que sea relevante para la toma de la
decision. De la respectiva determinacion debera excluirse el voto del
administrador, si fuere socio. En todo caso, la autorizacion de la junta de
socios o asamblea general de accionistas solo podra otorgarse cuando el
acto no perjudique los intereses de la sociedad.”

ARTICULO 24. RESPONSABILIDAD DE LOS ADMINISTRADORES. EI
articulo 200 del Codigo de Comercio quedara asi:

ARTICULO 200. Los administradores responderan solidaria e ilimitadamente
de los perjuicios que por dolo o culpa ocasionen a la sociedad, a los socios
O a terceros.

No estaran sujetos a dicha responsabilidad, quienes no hayan tenido
conocimiento de la accion u omision o hayan votado en contra, siempre y
cuando no la ejecuten.

En los casos de incumplimiento o extralimitacion de sus funciones, violacion
de la ley o de los estatutos, se presumira la culpa del administrador.

De igual manera se presumira la culpa cuando los administradores hayan
propuesto o ejecutado la decision sobre distribucion de utilidades en
contravencion a lo prescrito en el articulo 151 del Codigo de Comercio y
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demas normas sobre la materia. En estos casos el administrador respondera
por las sumas dejadas de repartir o distribuidas en exceso y por los perjuicios
a que haya lugar.

Si el administrador es persona juridica, la responsabilidad respectiva sera de
ella y de quien actue como su representante legal.

Se tendran por no escritas las clausulas del contrato social que tiendan a
absolver a los administradores de las responsabilidades ante dichas o a
limitarlas al importe de las cauciones que hayan prestado para ejercer sus
cargos.”

2. Articulo 27 de la Ley 1258 de 2008.°

“ARTICULO 27. RESPONSABILIDAD DE ADMINISTRADORES. Las reglas
relativas a la responsabilidad de administradores contenidas en la Ley 222
de 1995, les seran aplicables tanto al representante legal de la sociedad por
acciones simplificada como a su junta directiva y demas organos de
administracion, si los hubiere.

PARAGRAFQ. Las personas naturales o juridicas que, sin ser
administradores de una sociedad por acciones simplificada, se inmiscuyan
en una actividad positiva de gestion, administracion o direccion de la
sociedad, incurriran en las mismas responsabilidades y sanciones aplicables
a los administradores.”

3. Articulos 61y 82 de la Ley 1116 de 2006.°

“ARTICULO 61. DE LOS CONTROLANTES. Cuando la situacion de
insolvencia o de liquidacion judicial, haya sido producida por causa o con
ocasion de las actuaciones que haya realizado la sociedad matriz o
controlante en virtud de la subordinacion y en interes de esta o de cualquiera
de sus subordinadas y en contra del beneficio de la sociedad en
reorganizacion o proceso de liquidacion judicial, la matriz o controlante
respondera en forma subsidiaria por las obligaciones de aquella. Se
presumira que la sociedad esta en esa situacion concursal, por las
actuaciones derivadas del control, a menos que la matriz o controlante o sus
vinculadas, segun el caso, demuestren que esta fue ocasionada por una
causa diferente.

> COLOMBIA. Congreso de la Republica. Ley 1258 de 2008. Por medio de la cual se crea la sociedad por acciones
simplificada. Visible en http://www.secretariasenado.gov.co/senado/basedoc/ley 1258 2008.html#16

 COLOMBIA. Congreso de la Republica. Ley 1116 de 2006. Por la cual se establece el Régimen de Insolvencia Empresarial
en la Republica de Colombia y S0 dictan otras disposiciones. Visible en
http://www.secretariasenado.gov.co/senado/basedoc/ley 1116 2006.html
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El Juez de Concurso conocera, a solicitud de parte, de la presente accion, la
cual se tramitara mediante procedimiento abreviado. Esta accion tendra una
caducidad de cuatro (4) anos.”

(...

ARTICULO 82. RESPONSABILIDAD CIVIL DE LOS SOCIOS,
ADMINISTRADORES, REVISORES FISCALES Y EMPLEADOS. Cuando la
prenda comun de los acreedores sea desmejorada con ocasion de
conductas, dolosas o culposas de los socios, administradores, revisores
fiscales, y empleados, los mismos seran responsables civiimente del pago
del faltante del pasivo externo.

No estaran sujetos a dicha responsabilidad los socios que no hayan tenido
conocimiento de la accion u omision o hayan votado en contra, siempre y
cuando no la ejecuten. En los casos de incumplimiento o extralimitacion de
funciones, violacion de la ley o de los estatutos, sera presumida la culpa del
interviniente. Igualmente, seran tenidas por no escritas las clausulas
contractuales que tiendan a absolver a los socios, administradores, revisores
fiscales, y empleados de las responsabilidades antedichas o a limitarlas al
importe de las cauciones que hayan prestado para ejercer sus cargos.

Si el administrador es persona juridica, la responsabilidad respectiva sera de
ella y de quien actue como su representante legal.

La demanda debera promoverse por cualquier acreedor de la deudora y sera
tramitada por el proceso abreviado regulado en el Codigo de Procedimiento
Civil, ante el juez del concurso, segun sea el caso en uso de facultades
jurisdiccionales y en tramite independiente al de la insolvencia, el cual no
sera suspendido.

La responsabilidad aqui establecida sera exigible sin perjuicio de las demas
sanciones a que haya lugar y sin consideracion al tipo societario.”

4. Articulo 24, numeral 5°, literales d) y e) del Codigo General del Proceso.’

“ARTICULO 24. EJERCICIO DE FUNCIONES JURISDICCIONALES POR
AUTORIDADES ADMINISTRATIVAS. Las autoridades administrativas a que
se refiere este articulo eferceran funciones jurisdiccionales conforme a las
siguientes reglas:

"COLOMBIA. Congreso de la Republica. Ley 1564 de 2012. Por medio de la cual se expide el Cédigo General del Proceso
y se dictan otras disposiciones. Visible en htip:/www.secretariasenado.gov.co/senado/basedoc/ley 1564 2012.himl
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(...)

5. La Superintendencia de Sociedades tendra facultades jurisdiccionales en
materia societaria, referidas a:

(...

d) La declaratoria de nulidad de los actos defraudatorios y la desestimacion
de la personalidad juridica de las sociedades sometidas a su supervision,
cuando se utilice la sociedad en fraude a la ley o en perjuicio de terceros, los
accionistas y los administradores que hubieren realizado, participado o
facilitado los actos defraudatorios, responderan solidariamente por las
obligaciones nacidas de tales actos y por los perjuicios causados. Asi mismo,
conocera de la accion indemnizatoria a que haya lugar por los posibles
perjuicios que se deriven de los actos defraudatorios.

e) La declaratoria de nulidad absoluta de la determinacion adoptada en abuso
del derecho por ilicitud del objeto y la de indemnizacion de perjuicios, en los
casos de abuso de mayoria, como en los de minoria y de paridad, cuando
los accionistas no ejerzan su derecho a voto en interés de la compania con
el proposito de causar dano a la compania o a otros accionistas o de obtener
para si o para un tercero ventaja injustificada, asi como aquel voto del que
pueda resultar un perjuicio para la compania o para los otros accionistas.”

Las normas ftranscritas son elocuentes en senalar que si_un _controlante 0 un
administrador de una S.A.S. determina una decision social en beneficio propio y en
el de terceros, constitutiva de asistencia financiera para adquisicion de acciones
propias por parte del tercero, posiblemente se incurriria_en _conflicto de intereses
qgue debe surtir el procedimiento establecido en el articulo 23, numeral 7°, de la Ley
222 de 1995, en el sentido de poner la operacion en conocimiento de la asamblea
de accionistas antes de su celebracion, obtener su autorizacion y confirmar que
dicha operacion no perjudica los intereses de la sociedad, ni de terceros.

El administrador responde por responsabilidad directa, procedente del régimen de
administradores, mientras que el socio controlante, en el caso de la S.A.S. puede
llegar a ser considerado un tercero que se inmiscuye en actos de administracion vy,
ademas, determinador de un acto que desmejora la prenda comun de los
acreedores.

Asi mismo, dichas disposiciones establecen todas las herramientas juridicas de que
disponen la sociedad y los terceros, contra los administradores y controlantes que
determinan la decision de prestar asistencia financiera para adquisicion de acciones
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propias, cuando quiera que con la operacion se causen efectivamente perjuicios a
la sociedad o a terceros, por dolo, culpa, abuso del derecho, abuso del derecho de
voto, fraude, abuso de mayoria, ventaja injustificada o extralimitacion de funciones.

Con base en los elementos precedentes se atiende puntualmente la cuestion
formulada desde la perspectiva del caso hipotético planteado.

Consulta:

“¢En Colombia es permitida la asistencia financiera para la adquisicion
de acciones o participaciones propias?”

Como se senalo expresamente, en Colombia seria posible, en principio, que una
sociedad S.A.S. preste asistencia financiera para la adquisicion de acciones
propias, a los socios 0 a un tercero.

En el caso hipotetico propuesto, la sociedad S.A.S. le presta asistencia financiera a
un tercero consistente en el otorgamiento de una garantia bancaria para que éste,
con el préstamo recibido adquiriera las acciones de las cuales era titular la socia
controlante de la S.A.S. y se convirtid asi en el nuevo socio controlante.

Esta operacion, en principio, no estaria prohibida por el ordenamiento juridico, pero
la socia controlante y el representante legal de la compania incurren posiblemente
en conflicto de intereses, pues aparentemente el poder de decision sobre la
compania se esta ejerciendo para que otorgue la garantia bancaria al tercero
adquirente de las acciones y asi éste pueda cancelarle a la socia enajenante la
totalidad del precio pactado, mientras que el socio adquirente queda con |la deuda
financiera garantizada con activos de la S.A.S., situacion que, en principio, no
evidenciaria ningun beneficio para la sociedad y si, por el contrario, una eventual
desmejora de la prenda comun de los acreedores en perjuicio de estos y de la
sociedad

La socia controlante, en caso de ser administradora, debe solicitar autorizacion de
la asamblea de accionistas y la asamblea al otorgar la autorizacion debe dejar
constancia soportada de que no se causaran perjuicios a la sociedad ni a terceros.
De esta operacion deberia quedar una amplia revelacion en las notas a los estados
financieros de la compania.?

En el evento en que con la operacion se llegaren a causar perjuicios a la sociedad
0 a terceros, por dolo o culpa, abuso del derecho, abuso del derecho de voto, fraude,

8 COLOMBIA. Gobierno Nacional. Decreto 2420 de 2015. "Por medio del cual se expide el Decreto Unico Reglamentario de
las Normas de Contabilidad, de Informacion Financiera y de Aseguramiento de la Informacion y se dictan otras disposiciones”.
Visible en https://www.funcionpublica.gov.co/eva/gestornormativo/norma.php?i=76745
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abuso de mayoria, ventaja injustificada o extralimitacion de funciones, tanto la
sociedad como los terceros tienen a su disposicion un amplio espectro juridico para
perseguir judicialmente la indemnizacion de perjuicios y la nulidad de los actos o
contratos celebrados.

Si la socia controlante no es administradora de la sociedad, puede quedar incursa
en la prevision del articulo 27 de la Ley 1258 de 2008, consistente en haberse
inmiscuido en un acto positivo de gestion, administracion o direccion de la sociedad,
acarreandose con el la responsabilidad de los administradores por conflicto de
intereses sin autorizaciéon del maximo érgano social.

En los anteriores términos su solicitud ha sido atendida en el plazo y con los efectos
descritos en el articulo 28 de la Ley 1437 de 2011, no sin antes senalar que en la
Pagina WEB de la Entidad puede consultar la normatividad, la Circular Basica
Juridica, los conceptos que la misma emite sobre las materias de su competencia y
la herramienta tecnologica Tesauro, entre otros.
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