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OFICIO 220-138771 DE 11 JUNIO DE 2024
ASUNTO: ACCIONES DE PAGO - ACUERDOS DE ACCIONISTAS

Me refiero a su comunicacion radicada con el nimero de la referencia mediante la cual
formula una consulta en los siguientes términos:

"LAS ACCIONES DE PAGO EN LAS S.A.S. DEBEN (SIC) SUSCRITAS POR SUS
TENEDORES? COMO SE PERFECCIONAN LOS ACUERDOS DE ACCIONISTAS Y LOS
REQUISITOS PARA SU EFICACIA VINCULANTE EN UNA S.A. Y CUAL ES LA
CONSENCUENCIA (SIC) JURIDICA DE QUE UN ACCIONISTA-ADMINISTRADOR DE
UNA SAS VOTE LOS ESTADOS FINANCIEROS PREPARADOS POR EL MISMO, ES
VALIDA, O NULA, O INFICAZ O INOPONIBLE?”

Previamente a responder sus inquietudes, debe senalarse que, en atencion al derecho
de peticion en la modalidad de consulta, la Superintendencia de Sociedades con
fundamento en los articulos 14 y 28 del Cédigo de Procedimiento Administrativo y de lo
Contencioso Administrativo, emite conceptos de caracter general y abstracto sobre las
materias a su cargo, que no se dirigen a resolver situaciones de orden particular, ni
constituyen asesoria encaminada a solucionar controversias, o determinar
consecuencias juridicas derivadas de actos o decisiones de los érganos de una sociedad
determinada. A su vez, sus respuestas a las consultas no son vinculantes ni
comprometen la responsabilidad de la Entidad.

Con el alcance indicado, esta Oficina procede a responder su consulta en los siguientes
términos:

“"LAS ACCIONES DE PAGO EN LAS S.A.S. DEBEN(SIC) SUSCRITAS POR SUS
TENEDORES?”

Respecto de su primera inquietud, y para dar respuesta a la misma, se trae a colacién
el Oficio 220-016068 de 5 de febrero de 2020 por medio del cual esta Oficina se
pronuncié en los siguientes términos:

"1. éPodria afirmarse que las ACCIONES DE PAGO No pueden ser suscritas por
sus tenedores porque dicho tipo accionario esta en la reserva y el valor nominal
esta conformado de acuerdo a las utilidades generadas por la sociedad? Esta
primera hipdtesis aparte de que no podran ser suscritas toda vez que implicaria
gue los administradores y empleados realicen aportes.

(..)

Conforme a lo anterior, se procede a dar respuesta a sus interrogantes, previas
las siguientes menciones:

En las sociedades por acciones simplificadas se permite la creacidon de tantas
clases y series de acciones como los asociados estimen conveniente, segun las
necesidades y los fines que en cada caso orienten la creacién de la sociedad.
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El articulo 10 de la Ley 1258 de 2008 sefala algunas de las modalidades que
pueden ser creadas, entre ellas las que denomina acciones de pago, respecto de
las cuales el paragrafo de la norma citada advierte lo siguiente: “"En el caso en
qgue las acciones de pago sean utilizadas frente a obligaciones laborales, se
deberan cumplir los estrictos y precisos limites previstos en el Cédigo Sustantivo
del Trabajo para el pago en especie”.

Al respecto la Superintendencia en el Oficio 220-113532 del 8 de septiembre de
2009, expreso lo siguiente:

"(...) Si bien la citada disposicion enuncia algunas de las modalidades que pueden
ser creadas, entre ellas las que denomina acciones de pago, no existe en el
ordenamiento regulacién alguna que especificamente las consagre como tal,
como si ocurre, por ejemplo, con las acciones privilegiadas o las acciones con
dividendo preferencial sin derecho a voto de forma que pueda hablarse
propiamente de un “tipo de acciones de pago”. No obstante, el paragrafo de la
norma claramente advierte que estas Ultimas pueden ser utilizadas para proveer
el pago de obligaciones de caracter laboral, en cuyo caso se deberan observar los
limites de la legislacién laboral, como seria el de las reglas atinentes al monto
maximo que esta permitido pagar en especie el salario o remuneracion del
trabajador, con lo cual se esta significando claramente que esta modalidad podria
servir de instrumento para posibilitar entre otros la participacion de los ejecutivos
y empleados de la sociedad.

En este orden de ideas, se debe tener presente que las acciones, por regla
general, tienen la vocacion para representar la participacion en el capital de la
sociedad y no propiamente la administracion de la misma. Pero, aun teniendo en
cuenta que las acciones de pago no implican per sé “co-gestion” de los
beneficiarios en la empresa, entendida ésta como la participacion en la
administracion de la misma, nada obstaria en concepto de esta Oficina, para que
los contratantes en ejercicio de la autonomia de la voluntad, le asignen a éstas u
otra modalidad de acciones que para ese fin se creen, unos derechos que le
otorguen a sus titulares algun grado de intervencion, amén de que las partes
pueden estipular las condiciones que estimen pertinentes dada la ausencia de
regulacion legal en la materia, e igualmente variar la estructura de gestion de la
compaiiia, prevista de manera supletoria en la mencionada Ley 1258, para lo cual
se habran de disefar en el contrato las estipulaciones precisas que no creen
confusion entre la calidad de accionista y la de administrador (...)”

Al respecto, el doctor Francisco Reyes Villamizar en su libro Sociedad por Acciones
Simplificada Editorial Legis, cuarta edicion, paginas 218 y 219, expresa lo
siguiente:

"(...) La Ley 1258 amplia el abanico de modalidades de acciones que la compaiiia
puede emitir. La redaccion claramente dispositiva del articulo 10 del estatuto
sobre la SAS, segun el cual podran crearse diversas clases y series de acciones,
incluidas las que se mencionan en la norma, suministra la mayor amplitud de
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estipulacion para los accionistas. El mismo precepto es explicito en permitir la
creacion de diversas clases y series de acciones.

"(...) En los términos de este precepto, cualquiera de estas clases de acciones se
puede pueden emitir, "segun los términos y condiciones previstos en las normas
legales respectivas”

Agrega también el doctor Reyes en el referido libro, paginas 223 y 224, lo
siguiente:

"Las acciones de pago son otra modalidad dentro de la amplia estructura de
capitalizacion prevista para la SAS. Ciertamente, la idea de que la sociedad emita
acciones a favor de sus propios ejecutivos y empleados constituye una
significativa innovacion que permite acercar los intereses, especialmente de los
administradores sociales, con aquellos de los accionistas.”

De las precitadas notas se infiere que la creacion de acciones “de pago”, podria
tener lugar en eventos tales como cuando la sociedad tenga a cargo obligaciones
laborales con empleados o administradores, cuyo pago podria satisfacerse a partir
de la decision del maximo drgano social de entregar como contraprestacion
laboral las referidas acciones, hecho que supone desde luego, que: (i) éstas se
hubieren creado estatutariamente, (ii) se encuentren en reserva y (iii) que la
decision de efectuar el pago con " acciones de pago” se adopte por la asamblea
con el voto del 70% de las acciones presentes de acuerdo con los articulos 17 de
la Ley 1258 de 2008, en concordancia con el articulo 45 de la Ley 1258 de 2008,
o por el accionista tnico.

Asi pues, en el evento en que, por tratarse de un pago, la entrega de este
tipo de acciones, no responda a los lineamientos de una oferta dentro de

un contrato de suscripcion en los términos del articulo 385 del Cédigo de
Comercio; sin perjuicio de lo que dispongan los estatutos de la sociedad,
a juicio de esta Oficina, no se requiere de un reglamento de colocacién, por lo
que resultaria aplicable lo dicho por esta Superintendencia, mediante Oficio 220-
14428 del 30 de abril del 2001, en el que expreso lo siguiente:

(....) “"En efecto, en el oficio citado asi como en el 220-16747 de agosto 31 de
1994, esta Entidad expone con amplitud el criterio conforme con el cual en el
caso de capitalizacion de utilidades o en la capitalizacion de acreencias no se
requiere un reglamento de colocacion de acciones, entre varias razones, porque
esta capitalizacion surge con un acuerdo previo entre la sociedad y el futuro
receptor de acciones que son emitidas no a través de un reglamento, sino
derivadas de una decision previa del maximo oérgano social, tomada en los
términos de la ley y de los estatutos, la que no responde a los lineamientos de
una oferta y por tanto no requiere ajustarse a los requisitos del articulo 385 del
Cddigo de Comercio.

"(...) Ahora bien, en cuanto al interrogante de si es dable llevar a cabo la
capitalizacion de acreencias con personas ajenas a la sociedad, valga decir, no
accionistas, sin necesidad de acudir a un reglamento de colocacion de acciones,
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se considera que ello es posible por las mismas razones ya indicadas que sirvieron
de fundamento para sostener dicha viabilidad cuando los acreedores sean
accionistas. Claro esta que para llevar a cabo dicha operacién seria necesario que
los accionistas con la mayoria establecida para el efecto, y que no puede ser
inferior al 70% de las acciones representadas en la reuniéon apruebe la referida
capitalizacion, como igualmente se requiere de dicha aprobaciéon cuando la
capitalizacion se realice a favor de acreedores-accionistas, y en virtud de la
misma se modifique la participacion porcentual de los asociados (...)”

Con fundamento en lo expuesto y con el fin de responder la primera inquietud
planteada, es preciso tener en cuenta gue las “acciones de pago”, ademas de
haber sido creadas estatutariamente, deben existir en la reserva de la
compaiiia para entregarlas a quienes opten por recibirlas como parte de
pago en especie por sus servicios, previa decision de la asamblea general
de accionistas y de acuerdo con el valor nominal establecido en el acto
de constituciéon o contrato social, y finalmente que quien las adquiera,
necesariamente adquiere la calidad de socio.”?(Subraya y negrita fuera de
texto).

"COMO SE PERFECCIONAN LOS ACUERDOS DE ACCIONISTAS Y LOS
REQUISITOS PARA SU EFICACIA VINCULTANTE EN UNA S.A.”

El articulo 70 de la Ley 222 de 19953 (por la cual se modifica el Libro II del Cédigo de
Comercio, se expide un nuevo régimen de procesos concursales y se dictan otras
disposiciones), indica:

"ARTICULO 70. ACUERDOS ENTRE ACCIONISTAS. Dos o mas accionistas que no
sean administradores de la sociedad, podran celebrar acuerdos en virtud de los
cuales se comprometan a votar en igual o determinado sentido en las asambleas
de accionistas. Dicho acuerdo podréa comprender la estipulacion que permita a
uno o mas de ellos o a un tercero, llevar la representacion de todos en la reunion
0 reuniones de la asamblea. Esta estipulacion producira efectos respecto de la
sociedad siempre que el acuerdo conste por escrito y que se entregue al
representante legal para su depdsito en las oficinas donde funcione la
administracion de la sociedad. En lo demas, ni la sociedad ni los demads
accionistas, responderan por el incumplimiento a los términos del acuerdo.”

A su vez, respecto de este tema, esta Oficina ha indicado:

" (...) ii. A propdsito de los elementos que definen los acuerdos de accionistas en
los términos de la legislacién mercantil, esta Superintendencia en Sentencia 801-
16 del 23 de abril de 2013 (proceso de Proedinsa Calle & Cia S. en C. contra

2 COLOMBIA. SUPERINTENDENCIA DE SOCIEDADES. Oficio 220-016068. (5 de febrero de 2020). Asunto:
Sociedad por acciones simplificada, acciones de pago. Disponible en:
https://tesauro.supersociedades.gov.co/jsonviewer/BxyMjIoBWsmOES8MWktM #/

3 COLOMBIA, CONGRESO DE LA REPUBLICA, Ley 222 de 1995. Diario Oficial No. 42156 del 20 de diciembre
de 1995. Disponible en: https://www.suin-juriscol.gov.co/viewDocument.asp?id=1655766
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Inversiones Vermont Uno S. en C., Inversiones Vermont Dos S. en C., Inversiones
Vermont Tres S. en C. y Colegio Gimnasio Vermont Medellin S.A.) manifesto:

"(...) "Con la promulgacion de la Ley 222 de 1995, se reconocid, por primera vez
en nuestro ordenamiento legal, que los acuerdos de accionistas podian surtir
efectos mas alla de las partes que los suscriben. En el articulo 70 de la Ley 222
se consagré una excepcion legal al postulado de la relatividad de los actos
juridicos, por cuya virtud, las estipulaciones contenidas en un convenio parasocial
'‘producird[n] efectos respecto de la sociedad. Claro que, para ello, el respectivo
acuerdo debe cumplir con las multiples exigencias mencionadas en la norma
citada. Se trata de 'requisitos sustanciales de indole subjetiva y objetiva y de
condiciones de forma cuyo cumplimiento se exige de modo imperativo. La
restriccion subjetiva consiste en que los accionistas suscriptores no ostenten la
calidad de administradores, al paso que la de naturaleza objetiva tiene que ver
con las materias sobre las cuales puede versar el acuerdo, vale decir, el sentido
en que los suscriptores deberan votar en las reuniones de la asamblea o la
representacion de tales accionistas en las sesiones del maximo drgano social.
Ademas, debe cumplirse con la formalidad consistente en que el acuerdo conste
por escrito y 'que se entregue al representante legal para su depdsito en las
oficinas donde funcione la administracion de la sociedad’. De no cumplirse con
alguna de las exigencias mencionadas, parece suficientemente claro que el
respectivo acuerdo sélo tendra efectos entre los accionistas que lo celebraron.

(..)"

Asi las cosas, en atencidn a lo dispuesto por el articulo 27 del Cédigo Civil>, es preciso
indicar que el articulo 70 de la Ley 222 de 1995 es claro en sefialar los requisitos para
gue un acuerdo de accionistas sea valido y vinculante para la sociedad.

“"CUAL ES LA CONSECUENCIA DE JURIDICA DE QUE UN ACCIONISTA-
ADMINISTRADOR DE UNA SAS VOTE LOS ESTADOS FINANCIEROS PREPARADOS
POR EL MISMO, ES VALIDA O NULA, O INEFICAZ O INOPONIBLE?"”

La prohibicién a la que hace referencia la inquietud, se encuentra contenida en el articulo
185 del Cdodigo de Comercio que senala:

"Articulo 185: Salvo los casos de representacion legal, los administradores y
empleados de la sociedad no podran representar en las reuniones de la asamblea
0 junta de socios acciones distintas de las propias, mientras estén en ejercicio de
sus cargos, ni sustituir los poderes que se les confieran.

Tampoco podran votar los balances y cuentas de fin de ejercicio ni las de
la liquidacion.”

4 COLOMBIA, SUPERINTENDENCIA DE SOCIEDADES, Oficio 220-186987 (04 de septiembre de 2020). Asunto:
ACUERDOS ENTRE SOCIOS - SOCIEDAD EN COMANDITA SIMPLE - CONFLICTO ENTRE SOCIOS. Disponible en:
https://tesauro.supersociedades.gov.co/jsonviewer/EQ02YEoIBIIrnnHGSkOVG

> Articulo 27. “"Cuando el sentido de la ley sea claro, no se desatendera su tenor literal a pretexto de consultar
su espiritu. (...)”".
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Ahora bien, tratdndose del tipo societario de las S.A.S., el articulo 38 de la Ley 1258 de
2008 dispone: "Las prohibiciones contenidas en los articulos 155, 185, 202, 404,
435 y 454 del Cédigo de Comercio no se les aplicardn a las sociedades por
acciones simplificadas, a menos que en los estatutos se disponga lo contrario.”

Por tal motivo, en principio, no habria una consecuente juridica negativa por el hecho
que un accionista que ostente la calidad de administrador en una sociedad por acciones
simplificada vote los estados financieros preparados por esa misma administracion.

Ahora bien, en caso de que estatutariamente se haya pactado la prohibicién para votar
los estados financieros por parte de aquellos socios administradores, y se adopte
decision en contravencion a dicho mandato estatutario, esta decision seria
absolutamente nula, de conformidad con lo dispuesto en el articulo 190° del Cédigo de
Comercio.

En los anteriores términos se ha atendido su inquietud, no sin antes manifestarle que el
presente oficio tiene los alcances del articulo 28 del Cdédigo de Procedimiento
Administrativo y de lo Contencioso Administrativo, y que en la Pagina WEB de esta
entidad puede consultar directamente la normatividad, los conceptos que la misma emite
sobre las materias de su competencia, la Circular Basica Juridica y el aplicativo Tesauro
donde podra consultar la doctrina juridica y la jurisprudencia mercantil de la Entidad.

6 Articulo 190. “Decisiones ineficaces, nulas o inoponibles tomadas en asamblea o junta de socios. Las
decisiones tomadas en una reunion celebrada en contravencion a lo prescrito en el articulo 186 seran
ineficaces; las que se adopten sin el nimero de votos previstos en los estatutos o en las leyes, o excediendo
los limites del contrato social, serdan absolutamente nulas; y las que no tengan caracter general,
conforme a lo previsto en el articulo 188, seran inoponibles a los socios ausentes o disidentes.”
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