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- PARTICIPACION EN
SOCIEDADES POR ACCIONES
SIMPLIFICADAS

Planteamiento:

“2.1. ¢Es juridicamente posible que un trust extranjero, actuando
a través de su trustee, figure como accionista de una S.A.S. co-
lombiana?

2.2. En caso afirmativo, ;qué documentacion debe exigir la so-
ciedad para acreditar la existencia del trust y las facultades del
trustee (apostilla, traduccion oficial, certificacion del trust, etc.)?

2.3. ¢Como debe efectuarse la inscripcion en el Libro de Accionis-
tas: a nombre del trust, actuando por intermedio del trustee, ;o a
nombre del trustee en calidad fiduciaria?

2.4. ;De qué manera se acredita la representacion en la asam-
blea y el gjercicio de los derechos politicos y economicos asocia-
dos a las acciones (voto, dividendos, derecho de preferencia)?

2.5. ¢ Existen diferencias de tratamiento segun el tipo de trust (re-
vocable, irrevocable, grantor, non-grantor) para efectos societa-
rios en Colombia?”.
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POSICION DOCTRINAL:
La Corte Constitucional ha sehalado:

“(..) La mayoria de la doctrina nacional ha coincidido que a partir de la Ley 45 de 1923,
conocida como la Ley Bancaria, aparecio el encargo fiduciario, recogido hoy en dia
principalmente en el Estatuto Orgdnico del Sistema Financiero. Por su parte, la fidu-
cia mercantil, cuyos antecedentes se deben buscar -como lo anotan los demandan-
tes- en la figura del “trust” anglosajon, encontro su plena consagracion legal en el
ano de 1972, con la expedicion del nuevo Codigo de Comercio”.

La doctrina se ha pronunciado sobre el tema en los siguientes términos:

“En el presente articulo se efectua una comparacion de los elementos personales y
patrimoniales del trust anglosajon y del fideicomiso latinoamericano, partiendo del
andalisis de la propiedad en una y otra legislacion, tal es asi que, mientras en el trust
inglés y de los Estados Unidos de Norteamérica el interés o el beneficio economico
que reporta el bien es lo importante, en la legislacion con influencia romanistica pri-
ma la cosa sobre la cual recae el derecho, circunstancia que impide una doble titula-
ridad sobre un mismo bien. Sin embargo, las legislaciones latinoamericanas al intro-
ducir el trust en su normatividad han adoptado y aplicado a la fiducia la separacion
patrimonial y la afectacion de los bienes transferidos desarrollada en el derecho an-
glosajon.

En consecuencia, el patrimonio fideicomitido ha recibido varias acepciones, depen-
diendo la naturaleza juridica que cada pais le atribuye, principalmente: Patrimonio
autonomo, Patrimonio de afectacion, Patrimonio especial o separado y Patrimonio
con Personalidad Juridica (el dnico caso es el ecuatoriano); otro hecho diferenciador
del trust es la transferencia definitiva e irrevocable que el duerno del bien (Settlor o
Trustor) realiza al Trustee desapareciendo de la relacion fiduciaria, cuando en el de-
recho latinoamericano el duefio del bien, denominado fideicomitente, transfiere la
propiedad a la fiduciaria permaneciendo vinculado al fideicomiso hasta su termina-
cion e incluso puede ser beneficiario del mismo.

La tendencia en Latinoamérica y los Estados Unidos respecto de la calidad del trus-
tee ha sido, por regla general, la de una persona juridica del sector financiero espe-
cializada y autorizada por el Estado, profesionalizando de esta forma la funcion fidu-
ciaria. En el derecho inglés se permite tanto a las personas naturales como las juridi-
cas desempenar dicha funcion. En razon a lo anterior, el fideicomiso latinoamericano
Y norteamericano siempre es remunerado a diferencia del trustee individual inglés
que es gratuito.

Coinciden la legislacion inglesa y la latinoamericana en la posibilidad que el bene-
ficiario exista o no al momento de constituirse el trust o el fideicomiso. Sin embargo,
en el trust publico puede ser indeterminado o no identificable el beneficiario, circuns-
tancia que no es posible en el fideicomiso latinoamericano, pues siempre debe ser
determinado o debe poderse identificar {(...)".

Sobre la analogia, la Corte Constitucional ha indicado:
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“(..)a) La analogia. Es la aplicacion de la ley a situaciones no contempladas expresa-
mente en ella, pero que soélo difieren de las que si lo estan en aspectos juridicamente
irrelevantes, es decir, ajenos a aquéllos que explican y fundamentan la ratio juris o ra-
zon de ser de la norma. La consagracion positiva de la analogia halla su justificacion
en el principio de igualdad, base a la vez de la justicia, pues, en funcion de éstaq, los se-
res y las situaciones iguales deben recibir un tratamiento igual. Discernir los aspectos
relevantes de los irrelevantes implica, desde luego, un esfuerzo interpretativo que en
nada difiere del que ordinariamente tiene que realizar el juez para determinar si un
caso particular es o no subsumible en una norma de cardcter general.

Aunque el razonamiento se cumple, en apariencia, de lo particular a lo particular, es
inevitable la referencia previa a lo general, pues los casos andlogos tienen en comun,
justamente, el dejarse reducir a la norma que los comprende a ambos, explicitamen-
te a uno de ellos y de modo implicito al otro. En la analogia se brinda al juez un fun-
damento para crear derecho, pero ese fundamento se identifica con la ley misma
que debe aplicar. El juez que apela al razonamiento per analogiam no hace, pues,
otra cosa que decidir que, en una determinada situacion, es el caso de aplicar la ley.

Por ende, la analogia no constituye una fuente autonoma, diferente de la legislacion.
El juez que acude a ella no hace nada distinto de atenerse al imperio de la ley. Su con-
sagracion en la disposicion que se examina resulta, pues, a tono con el articulo 230
de la Constitucion (..)".

Conforme a lo expuesto, siendo la fiducia mercantil la figura juridica adoptada en Co-
lombia, cuyos antecedentes se encuentran en el Trust anglosajon, es necesario recor-
dar los articulos 1226 y siguientes de la Codigo de Comercio, los cuales son del siguien-
te tenor:

“Articulo 1226. | a fiducia mercantil es un negocio juridico en virtud del cual una per-
sona, llamada fiduciante o fideicomitente, transfiere uno o mds bienes especificados
a otra, lamada fiduciario, quien se obliga a administrarlos o enajenarlos para cum-
plir una finalidad determinada por el constituyente, en provecho de éste o de un ter-
cero llamado beneficiario o fideicomisario.

Una persona puede ser al mismo tiempo fiduciante y beneficiario.

Solo los establecimientos de crédito y las sociedades fiduciarias, especialmente au-
torizados por la Superintendencia Bancaria, podrdan tener la calidad de fiduciarios.

Articulo 1227. [ os bienes objeto de la fiducia no forman parte de la garantia gene-
ral de los acreedores del fiduciario y solo garantizan las obligaciones contraidas en el
cumplimiento de la finalidad perseguida.

Articulo 1228. La fiducia constituida entre vivos deberd constar en escritura publica
registrada segun la naturaleza de los bienes. La constituida Mortis causa, deberd ser-
lo por testamento.

()

Articulo 1233. Para todos los efectos legales, los bienes fideicomitidos deberan man-
tenerse separados del resto del activo del fiduciario y de los que correspondan a otros
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negocios fiduciarios, y forman un patrimonio auténomo afecto a la finalidad con-
templada en el acto constitutivo.

()

Articulo 1238. Los bienes objeto del negocio fiduciario no podrdn ser perseguidos por
los acreedores del fiduciante, a menos que sus acreencias sean anteriores a la cons-
titucion del mismo. Los acreedores del beneficiario solamente podrdn perseguir los
rendimientos que le reporten dichos bienes. El negocio fiduciario celebrado en fraude
de terceros podrd ser impugnado por los interesados”.

Por su parte, el articulo 12 de la Ley 1258 de 2008 establece lo siguiente:

“Articulo 12. Transferencia de acciones a fiducias mercantiles. [ as acciones en que
se divide el capital de la sociedad por acciones simplificada podrdn estar radicadas
en una fiducia mercantil, siempre que en el libro de registro de accionistas se identifi-
que a la compania fiduciaria, asi como a los beneficiarios del patrimonio auténomo
junto con sus correspondientes porcentajes en la fiducia.

Los derechos y obligaciones que por su condicion de socio le asisten al fideicomitente
seran ejercidos por la sociedad fiduciaria que lleva la representacion del patrimonio
autonomo, conforme a las instrucciones impartidas por el fideicomitente o beneficia-
rio, segun el caso”.

Aunado a lo anterior, se debe poner de presente que la Superintendencia Financiera
de Colombia se ha pronunciado sobre el tema en cuestion de la siguiente forma:

“(..)Asi las cosas, la propiedad fiduciaria es meramente instrumental; pero no por ello
puede desconocerse que se realiza una transferencia de la propiedad del fideicomi-
tente al fiduciario, necesaria, precisamente, para la finalidad que se persigue con el
negocio fiduciario, transferencia que genera efectos frente al propio fideicomiten-
te y frente a los terceros en condiciones especiales respecto de las reglas generales
aplicables al derecho real de dominio ordinario y a los derechos de persecucion o de
“orenda general” de los acreedores respecto de los bienes de su deudor comun. (...)

En este sentido, la inscripcion del fiduciario en el libro de registro de acciones permite
identificar al vocero comun de las personas interesadas en el patrimonio auténomo,
y que puede corresponder a un enorme numero de fiduciantes-beneficiarios inver-
sionistas, quienes son titulares de un derecho personal o de crédito de cuyas obliga-
ciones correlativas es deudor el fiduciario, y no de un hipotético derecho real que re-
caiga sobre el patrimonio en el que formalmente se radican las acciones adquiridas
con cargo a los recursos entregados por todos ellos a un fiduciario comun. Dichos de-
rechos personales no permiten encargarle al fiduciario una gestion que no sea legal-
mente posible para el fiduciante o el beneficiario; por eso, a través de una fiducia de
inversion, un fiduciante no podria obtener que se usaran los recursos fideicomitidos
para adquirir acciones que él o que el beneficiario, no pudieran adquirir directa o in-
directamente, como ocurriria en el evento de los limites a la participacion accionaria
en una determinada sociedad en cabeza de una persona. Y se da por sentado que el
propio fiduciario tampoco puede abusar de los poderes fiduciarios de modo que su
gestion lo aproveche ilegalmente, como ocurriria si pretendiera usar los recursos del
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patrimonio autonomo para adquirir, negociar o transferir acciones que él legalmente
no pudiera poseer, negociar o enajenar en forma directa o indirecta. {...)

Con base en las consideraciones expuestas en el oficio citado, a continuacion, plas-
mamos algunas ideas, las cuales hacen referencia a las inquietudes formuladas en
su comunicacion:

(..)d) Ni el fideicomitente ni los beneficiarios del fideicomiso pueden reputarse accio-
nistas pues el accionista unico es el gestor fiduciario quien ejercerd los derechos de
voto o decisiones sociales derivadas de tal participacion de conformidad con lo pre-
visto en el contrato de fiducia mercantil, en provecho de los beneficiarios,(...)".

De igual forma, este Despacho ha conceptuado:

“(..) iii) Como puede observarse, en razon del cardcter nominal de las acciones, la so-
ciedad le reconocera la calidad de accionista iUnicamente a la persona que aparezca
inscrita en el libro de registro de acciones. En otras palabras, la calidad de accionista
de ninguna manera se subordina a un titulo, ni a un contrato de enajenacion de una
o varias acciones; en virtud de la misma ley (Art. 379 del Codigo de Comercio), la ins-
cripcion en el registro del libro de accionistas es la que brinda la garantia y sequridad
en cuanto a la titularidad y participacion porcentual en el capital social, y la que hace
oponibles a la sociedad y a terceros los derechos de los accionistas”.

“La fiducia mercantil por su parte, es un negocio juridico en virtud del cual una per-
sona llamada fiduciante o fideicomitente, transfiere uno o mds bienes debidamen-
te especificados a otro llamado fiduciario, quien se obliga a administrarlos o enaje-
narlos, para cumplir una finalidad previamente determinada por el constituyente, en
provecho de éste o un tercero llamado beneficiario o fideicomisario.

Expuesto lo anterior, vale decir que, como bien lo establece la norma, las acciones son
susceptibles de radicarse en una fiducia mercantil, caso en el cual dichas partes ali-
cuotas entran a un patrimonio auténomo, el cual como tal no puede ser considerado
accionista, como quiera que dicha calidad es privativa de los sujetos de derecho, esto
es de las personas naturales o juridicas que en virtud del contrato social se obligan a
hacer un aporte en este caso, tal y como lo establece la norma, los derechos y obliga-
ciones que por su condiciéon de socio le asisten al fideicomitente, serdn ejercidos por
la entidad fiduciaria conforme a las instrucciones que en tal virtud imparta el fidei-
comitente o beneficiario, segun sea el caso”.

“(..) Como se ha indicado en el presente escrito, el ejercicio de las facultades propias
de la calidad de accionista las realizard el fiduciario, sometiéndose a las reglas del
contrato de fiducia en virtud del cual el fideicomitente ha decidido despojarse de la
propiedad de las acciones, asunto que deberd ser transparente para accionistas y
terceros y, por tanto, deberd registrarse como accionista, en el libro de registro accio-
nistas, al fiduciario como vocero del patrimonio auténomo {...)".

“(..) en el evento en que se llegue a dar la transferencia de acciones a fiducias mer-
cantiles, adicional al cumplimiento de los demdads requisitos legales, se deberd realizar
la correspondiente inscripcion en el libro de registro de accionistas gquedando como
accionista el fiduciario como vocero del patrimonio autonomo”.

2026 °




enero

CONCEPTOS JURIDICOS
EMITIDOS POR LA
SUPERINTENDENCIA
DE SOCIEDADES

Respuesta preguntas 1y 3:

Es juridicamente viable que se inscriba como accionista en el libro de registro de accio-
nistas de una sociedad por acciones simplificada a un fiduciario como vocero del patri-
monio auténomo, en los términos del articulo 12 de Ley 1258 de 2008.

Respuesta pregunta 2:

De conformidad con la normativa expuesta, el contrato de fiducia mercantil debera
cumplir con las disposiciones del articulo 1228 del Cédigo de Comercio, en concordan-
cia con el numeral 2 del articulo 146 del Estatuto Organico del Sistema Financiero.

Respecto de contratos de fiducia mercantil constituidos en el exterior, esta Entidad no
cuenta con la facultad para referirse a ellos.

Respuesta pregunta 4:
Respecto de esta inquietud, la Circular Basica Juridica 100-000008 de 2022 senala:

“3.19. Instalacién de las reuniones del maximo érgano social. En toda reunion del
maximo organo social deberd elegirse presidente y secretario. El presidente de la re-
union o el representante legal, debera verificar la calidad de asociado de los partici-
pantes y la existencia y permanencia de quorum para deliberar.

Si se trata de una sociedad por acciones, se debe acudir al libro de registro de accio-
nistas para constatar que el asociado se encuentre inscrito. Si se trata de sociedades
por cuotas o partes de interés, la calidad debe constar en el respectivo certificado de
existencia y representacion legal’”.

En general, para cualquier ejercicio de derechos politicos y econémicos deberad verifi-
carse la calidad de accionista en el libro de registro de acciones, pues como se indico
en doctrina citada anteriormente “en razon del cardcter nominal de las acciones, la
sociedad le reconocerd la calidad de accionista unicamente a la persona que apa-
rezca inscrita en el libro de registro de acciones (..) la inscripcion en el registro del li-
bro de accionistas es la que brinda la garantia y seguridad en cuanto a la titularidad
y participacion porcentual en el capital social, y la que hace oponibles a la sociedad
y a terceros los derechos de los accionistas”.

Respuesta pregunta 5:

Al respecto se informa que, de acuerdo con la normativa vigente, no existe tratamiento
diferenciado en asuntos societarios respecto de la fiducia mercantil.
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OFICIO 220-193353 DE 2 DE DICIEMBRE DE 2025

Doctrina: ;
REPATRIACION DE LA
INVERSION DIRECTA

EXTRANJERA EN s
CAPITAL DE COMPANIAS
NACIONALES

Planteamiento:

“l. Numeral cambiario aplicable. ¢ Es procedente utilizar el nume-
ral 4560 —“Giro al exterior de la inversion directa y suplementaria
al capital asignado de capitales del exterior” para repatriar parte
(90%) de los recursos inicialmente aportados como inversion ex-
tranjera? En caso de no ser aplicable, ;Qué otro numeral podria
emplearse para canalizar correctamente una repatriacion par-
cial de capital en una sociedad que continuard activa?

2. Registro de inversion extranjera y capital ante Camara de Co-
mercio. ¢Debe realizarse una reduccion formal del capital so-
cial ante la Camara de Comercio para que proceda la repatria-
cion parcial del 90%? En caso de que no se reduzca formalmen-
te el capital, ;es posible realizar el giro al exterior bajo el numeral
4560 y, de ser asi, qué soporte debe presentarse para justificarlo?
¢Debe actualizarse o cancelarse parcialmente el registro de in-
version extranjera mediante Formulario No? 11, y en qué momen-
to debe realizarse esta actualizacion (antes o después del giro)?
¢cComo debe armonizarse la informacion entre el capital regis-
trado ante la Camara de Comercio y el registro de inversion ex-
tranjera en el Banco de la Republica?

3. Soporte documental. ;Qué documentos deben presentarse o
conservarse para sustentar la operacion (por ejfemplo, acta de
junta de socios, certificacion del revisor fiscal o contador, estados
financieros, constancia de registro mercantil actualizado, en-
tre otros)? ¢ Debe acreditarse ante el intermediario del mercado
cambiario la correspondencia entre los fondos que se giran y la
inversion inicialmente canalizada mediante el Formulario 4.035?
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4. Otros aspectos a considerar. ¢Se requiere acreditar previa-
mente el cumplimiento de obligaciones tributarias (como re-
tencion en la fuente por repatriacion o utilidades) antes de rea-
lizar el giro al exterior? ¢ Existe un plazo madximo para realizar
la repatriacion parcial después de la capitalizacion inicial? En
caso de que existan ganancias por variacion en el valor del peso
colombiano, ¢pueden incluirse en el mismo giro bajo el numeral
4560 o deben declarase por separado?”.
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POSICION DOCTRINAL:
Respuesta consulta T

La Circular DCIP-83 del Banco de la Republica relaciona el numeral cambiario 4560
para los casos de “Giro al exterior de la inversion directa y suplementaria al capital
asignado de capitales del exterior. Egreso de divisas por la liquidacion total o parcial,
venta o disminucion de la inversion de capitales del exterior. Este numeral incluye las
ganancias por variaciones en precios”.

Por corresponder el retorno de capitales al exterior a la modalidad descrita en la con-
sulta, considera esta Oficina que si podria resultar ser el aludido numeral el apropiado
para identificarlo, pero la verificacién correspondiente al caso particular y concreto de-
bera realizarla el interesado bajo su responsabilidad.

Respuesta consulta 2:

Los movimientos de inversiones del exterior deben obedecer a situaciones reales ya
que, de otra forma, no se justificarian los registros de los movimientos de divisas ante
la maxima autoridad monetaria colombiana, indispensables para la adopcion de las
medidas a su cargo.

Segun las condiciones del caso expuesto en la consulta, considera esta Oficina que se
estd frente a una disminucién de capital con efectivo reembolso de aportes a un aso-
ciado, en este caso, inversionista del exterior, operacion que implica una reforma esta-
tutaria en la que debe mediar, dado el caso, autorizacion para su protocolizacion por
parte de la Superintendencia de Sociedades.

En caso de no reducirse el capital, gue se presentaria cuando un tercero sustituye al in-
versionista del exterior en la parte del capital cedido, ya no se esta Unicamente frente
a una cancelacion de registro de inversion directa del inversionista vendedor, sino que
también debe registrarse la aludida sustitucion en cabeza del cesionario.

En todo caso, las cancelaciones y sustituciones de inversiones internacionales deben
tramitarse en el Sistema de Informaciéon Cambiaria por los inversionistas, sus apodera-
dos o representantes legales de las empresas receptoras de su inversion. Para el evento
de las cancelaciones efectuadas a partir del 27 de julio de 2017, se cuenta con un térmi-
no de seis (6) meses, contados a partir de la operacion, segun el Capitulo7 de la Circu-
lar DCIP-83, el cual dispone:

“(..) ElItérmino para tramitar la cancelacion del registro de inversiones directas de ca-
pital del exterior a través del Sistema de Informacion Cambiaria es de doce (12) meses
para las cancelaciones realizadas antes del 26 de julio de 2017 y de seis (6) meses para
las realizadas a partir de la fecha mencionada. Estos plazos se contardn a partir de
la fecha de la operacion, segun las reglas establecidas en el Anexo 4 de esta Circular.
En todo caso y sin perjuicio de las sanciones que resulten procedentes, estas cancela-
ciones podrdan tramitarse aun vencidos estos plazos (...)".

Ante la Camara de Comercio corresponde registrar las operaciones que impliquen re-
formas estatutarias, tal como la reduccion del capital.

2026 Q




enero

CONCEPTOS JURIDICOS
EMITIDOS POR LA
SUPERINTENDENCIA
DE SOCIEDADES

Sobre los formularios y registros adicionales ante el Banco de la Republica, es un tema
gue debe consultarse directamente con dicha Entidad por no ser un asunto de la orbi-
ta de esta Superintendencia.

Respuesta consulta 3:

En tratdndose de una reforma estatutaria por disminucién de capital o de cesidon de
cuotas, ésta se soporta, para el caso de los tipos societarios contemplados en el Libro
Segundo del Codigo de Comercio, en la Escritura Publica que da cuenta de la misma,
asi como en copia autorizada del acta que da cuenta de la reunién del maximo érga-
no social durante la cual se adoptd la reforma. Para las sociedades por acciones simpli-
ficadas, bastara el acta autorizada que da cuenta de |la decisidon social.

No obstante, segun dispone la Parte 7% de la Circular DCIN-83 expedida por el Banco
de la Republica, el registro de la cancelaciéon de la inversion directa se tramita sin que
resulte necesaria soportarla documentalmente, veamos:

“7.2.1.4. Sustitucion, cancelacion y recomposicion de capital de la inversion directa de
capital del exterior

Literal b) (...) La cancelacion deberad tramitarse por el inversionista, su apoderado, re-
presentante legal, o por el representante legal de la empresa receptora de su inver-
sion, con la transmision de la Declaracion de Cancelacion de Inversiones Internacio-
nales a través del Sistema de Informacion Cambiaria, sin documentos soporte de la
operacion”.

Respuesta consulta 4:

Sobre el cumplimiento de obligaciones tributarias esta Entidad no tiene competencia
para pronunciarse, por lo que se sugiere que eleve la correspondiente inquietud de la
Direccion de Impuestos y Aduanas Nacional - DIAN.

Por otro lado, legalmente no se ha establecido un plazo para la repatriacion de la in-
version directa inicial. Este dependera del tipo de negocio adelantado por el inversio-
nista del exterior.

Como se expuso anteriormente, el Numeral Cambiario 4560 incluye las ganancias por
variaciones en precios.
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OFICIO 220-199919 DE 10 DE DICIEMBRE DE 2025

Doctrina:
CAUSACION DE
OBLIGACIONES EN EL

REGIMEN DE INSOLVENCIA
DE LA LEY 1116 DE 2006

Planteamiento:

“Me permito formular la siguiente consulta juridica relacionada
con la determinacion de la causacion de las obligaciones que
deben ser o no objeto de inclusion en los procesos de reorganiza-
cion empresarial regulados por la Ley 1116 de 2006.

De manera especifica, solicito a esa Superintendencia precisar
cudl es el criterio aplicable para definir el momento de causa-
cion de las obligaciones dentro del marco del proceso, con el fin
de determinar si una acreencia debe entenderse anterior o pos-
terior a la apertura del mismo.

La inquietud radica en si, para efectos concursales, la causacion
debe entenderse con base en:

1. El hecho generador que da origen a la obligacion (por ejemplo,
la prestacion efectiva del servicio o la entrega del bien), o

2. La disposicion contable aplicable bajo Normas Internacionales
de Informacion Financiera — NIIF, particularmente cuando estas
establecen criterios distintos sobre reconocimiento y medicion
de pasivos u obligaciones.

Asimismo, se solicita precisar si, en caso de existir diferencias en-
tre hecho generador y el reconocimiento contable bajo las NIIF,
debe prevalecer el criterio juridico (hecho generador) o el criterio
contable (reconocimiento financiero) para efectos de definir la
inclusion o exclusion de la obligacion de la masa pasiva del pro-
ceso de reorganizacion”.
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POSICION DOCTRINAL:

De manera general y con respecto al criterio legal aplicable para definir la fecha de
causacion de los créditos objeto de reorganizacion, esta Oficina se ha pronunciado en
los siguientes términos:

“(..) Se pregunta en la peticion de consulta como ha de ser considerada la causacion
de obligaciones de una constructora por concepto de comisiones a inmobiliarias por
venta de apartamentos, frente al corte de la admision de la compania a un acuerdo
de reorganizacion regido por la Ley 1116 de 2006, si como obligaciones del acuerdo o
como gastos de administracion.

Para el efecto trae a colacion la diferenciacion entre el momento de la escritura de
venta y el momento del registro de la obligacion para el pago, una vez radicada la
cuenta de cobro en la empresa con los requisitos exigidos.

Para atender la pregunta formulada, debe ponerse de presente que la materia del
asunto se encuentra regulada en los articulos 25 y 71 de la Ley 1116 de 2006, que para
mayor claridad se transcriben a continuacion:

ARTICULO 25. CREDITOS. Los créditos a cargo del deudor deben ser relacionados pre-
cisando quiénes son los acreedores titulares y su lugar de notificacion, discriminando
cudl es la cuantia del capital y cudles son las tasas de interés, expresadas en térmi-
nos efectivos anuales, correspondientes a todas las acreencias causadas u origina-
das con anterioridad a la fecha de inicio del proceso.

Los créditos litigiosos y las acreencias condicionales, quedaran sujetos a los términos
previstos en el acuerdo, en condiciones iguales a los de su misma clase y prelacion le-
gal, asi como a las resultas correspondientes al cumplimiento de la condicion o de la
sentencia o laudo respectivo.

En el entretanto, el deudor constituird una provision contable para atender su pago.
Los fallos de cualquier naturaleza proferidos con posterioridad a la firma del acuer-
do, por motivo de obligaciones objeto del proceso de reorganizacion, no constituyen
gastos de administracion y seran pagados en los términos previstos en el mismo para
los de su misma clase y prelacion legal. En el evento de estar cancelados los de su ca-
tegoria, procederd su pago, dentro de los diez (10) dias siguientes a la ejecutoria del
fallo.

()

ARTICULO 71. OBLIGACIONES POSTERIORES AL INICIO DEL PROCESO DE INSOLVEN-
CIA. Las obligaciones causadas con posterioridad a la fecha de inicio del proceso de
insolvencia son gastos de administracion y tendrdn preferencia en su pago sobre
aquellas objeto del acuerdo de reorganizacion o del proceso de liquidacion judicial,
segun sea el caso, y podrd exigirse coactivamente su cobro, sin perjuicio de la priori-
dad que corresponde a mesadas pensionales y contribuciones parafiscales de origen
laboral, causadas antes y después del inicio del proceso de liquidacion judicial.
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Igualmente tendrdn preferencia en su pago, inclusive sobre los gastos de administra-
cion, los créditos por concepto de facilidades de pago a que hace referencia el pard-
grafo del articulo 10 y el paragrafo 2o del articulo 34 de esta ley”.

“Las normas transcritas han sido interpretadas de manera reiterada en el sentido se
establecer que las obligaciones causadas con anterioridad a la fecha del inicio del
proceso de reorganizacion son obligaciones del acuerdo, y las causadas con posterio-
ridad a la fecha de inicio del proceso de reorganizacion son gastos de administracion.

Asi se indico por esta Superintendencia en pronunciamiento del 15 de marzo de 2019:

“De estas disposiciones se infiere que la fecha de admision del deudor al proceso de
insolvencia determina el tratamiento diferenciado de sus obligaciones, pues aque-
llas causadas con anterioridad al auto de apertura quedan sujetas a las resultas del
proceso concursal y su pago se hace en los términos del acuerdo respectivo, en consi-
deracion a que el proceso de insolvencia es el unico escenario en que los acreedores
pueden hacer valer sus créditos ya que pierden el derecho de ejecucion individual o
separada de los mismos.

A su vez, las obligaciones derivadas del desarrollo de los negocios del deudor admiti-
do al proceso de insolvencia y hasta la terminacion del acuerdo, se consideran gas-
tos de administracion, los cuales no hacen parte del tradmite, se pagan con preferen-
cia respecto de las obligaciones que si son objeto del mismo y a medida que se va-
yan causando, y adicionalmente pueden ser cobrados dentro de un proceso ejecutivo
ante la justicia ordinaria”.

El Juez concursal, lo ha interpretado en la misma direccion como se aprecia en el
aparte que a continuacion se transcribe:

“De conformidad con lo previsto en el articulo 71 de la Ley 1116 de 2006 “Las obliga-
ciones causadas con posterioridad a la fecha de inicio del proceso de insolvencia son
gastos de administracion y tendran preferencia en su pago sobre aquellas objeto del
acuerdo de reorganizacion {(...)".

Asi las cosas, la obligacion se causa o nace desde el momento en que la deudora tie-
ne la obligacion de pagarla, pero puede que su pago o exigibilidad se postergue en el
tiempo, y ello no cambia la fecha de su causacion”.

Se observa entonces que, a riesgo de ser reiterativos, es necesario precisar entonces
que la obligacion se causa y debe ser reconocida cuando se produce el hecho eco-
nomico y juridico que la perfecciona, la venta, y no cuando se recibe la cuenta de co-
bro o se reunan los documentos requeridos para su pago o cuando se lleve a cabo la
entrega real y material o cuando se venza el plazo previsto para el pago respectivo”.

Con la claridad anotada, se infiere con certeza que la causacién de la obligacién objeto
de reorganizacion estd regida por la norma concursal de manera especial, en el senti-
do que surge del hecho econémico y juridico que determina su nacimiento a la vida
juridica, independientemente de su fecha de pago o de su reconocimiento contable.

La norma contable, por su parte, también es una norma juridica, que rige el recono-
cimiento contable, registro, medicién y revelacién de la situacidn financiera del ente
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econémico y su variacion en el tiempo en funcién de las politicas de revelacion adop-
tadas por cada entidad.

Pero la norma contable carece de capacidad juridica para sustituir o desconocer la
norma concursal especial que determina la causacion de la obligacién objeto de re-
organizacién y su valoraciéon pendiente de pago al corte de la admisién al proceso, de
manera que en caso de contradiccion entre una y otra prevalece la norma concursal,
segun la cual es el hecho generador el que determina su causacion.

Respuesta interrogantes:

Como se explicd anteriormente, la norma concursal, prevista en la Ley 1116 de 2006, es
una norma de caracter especial aplicable de preferencia sobre las normas contables
en materia de la determinacion de la causacion de las obligaciones que son objeto de
reorganizacion en el acuerdo, en el sentido que se trata de aquellas en las cuales el he-
cho econdmico y juridico que les dio origen se generd antes de la admision al proceso
de reorganizacion.

Sin perjuicio de lo anterior, correspondera al Juez del Concurso en cada caso concreto
definir, en el marco de su competencia, bajo los canones del debido proceso, las con-
troversias que puedan presentarse con respecto de la causacion de las obligaciones
gue pretendan ser objeto de reorganizacion.
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OFICIO 220-200027 DE 10 DE DICIEMBRE DE 2025

Doctrina:
TRATAMIENTO DE LOS
INTERESES DE MORA Y

CORRIENTES DENTRO
DE UN PROCESO DE
REORGANIZACION

Planteamiento:

“l. Una vez una persona juridica es admitida a un proceso de re-
organizacion empresarial, ;qué sucede con los intereses morato-
rios que se siguen causando con posterioridad a la fecha de ad-
mision al proceso de reorganizacion?

2. ;Puede un acreedor cobrar intereses moratorios posterior a
la fecha de entrada del deudor al proceso de reorganizacion de
una obligacion que se encuentra relacionada en el proyecto de
calificacion y graduacion de créditos?

3. En el mismo contexto, ¢cudl es el tratamiento aplicable a los
intereses corrientes causados con posterioridad a la fecha en la
cual el deudor ha sido admitido a un proceso de reorganizacion?

4. ¢ Puede un acreedor cobrar intereses corrientes posterior a la
fecha de entrada del deudor al proceso de reorganizacion de
una obligacion que se encuentra relacionada en el proyecto de
calificacion y graduacion de créditos?”.
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POSICION DOCTRINAL:
Respuesta preguntas 1y 2:

El articulo 25 de la ley 1116 de 2006, referido a las obligaciones que van a formar parte
del acuerdo de reorganizacién, establece que seran aquellas “causadas u originadas
con anterioridad a la fecha de apertura del proceso”, originandose asi, un corte de las
obligaciones a cargo del deudor, que se traduce en un antes y después de la apertura,
esto es, las acreencias anteriores a la misma, formaran parte del pasivo a reestructurar
y las posteriores seran consideradas gastos de administracion de acuerdo a lo indicado
en el articulo 71 de la ley 1116 de 2006.

En este orden de ideas, en lo que corresponde a las obligaciones causadas con anterio-
ridad a la fecha de apertura del proceso, como se trata de obligaciones que seran ne-
gociadas en el acuerdo, no pueden ser objeto de pago, salvo que se cuente con auto-
rizacion expresa del juez del concurso, tal y como lo sefala, el articulo 17 de la Ley 1116
de 2006.

Asi las cosas, como resultado de la admision de la sociedad a un proceso judicial de in-
solvencia, no se siguen causando intereses de mora respecto de las obligaciones venci-
das. Al respecto, la Superintendencia de Sociedades establecio lo siguiente en el Auto
2016-01-023281 del 29 de enero de 2016 dentro del proceso de liquidacion judicial de
SUPERCABLE TELECOMUNICACIONES S.A.:

“(..) 16. En cuanto al periodo respecto del cual debe liquidar el interés corriente, con-
sidera este Despacho que el mismo habrd de corresponder al causado entre el ven-
cimiento de la obligacion y la fecha del auto de inicio del proceso de liquidacion. No
ocurre lo mismo con cualquier interés o sancion por mora en el pago de las obliga-
ciones, aplicando la misma regla del articulo 53, la actualizacion debe hacerse en los
términos previstos en la ley de insolvencia y el acreedor no puede desconocer que es-
tando el deudor en reorganizacion no puede pagar obligaciones por expresa prohibi-
cion del articulo 17 so pena de que opera la sancion de ineficacia. Si es en el periodo
de ejecucion del acuerdo, el pago se hace con sujecion a los términos del mismo._Es-
tos eventos impiden que se configure un retardo culpable del deudor en el pago de
Sus acreencias y por ende no es posible que dentro del contexto de un proceso con-
cursal se cobren sanciones o intereses por mora {(...)"

En la jurisprudencia citada, la Superintendencia de Sociedades sostuvo que, durante
un proceso de reorganizacion, no pueden causarse intereses de mora, por cuanto la
entrada del deudor al proceso judicial impide que se configure un retardo que pueda
endilgarse al deudor. En consecuencia, la causacion de los intereses moratorios debe
contarse entre la fecha de vencimiento de la obligacién y hasta el dia anterior a la aper-
tura del proceso de reorganizacion.

Respuesta preguntas 3 y 4:

Los articulos 24 y 25 de la Ley 1116 de 2006 abordan el tema de los créditos, la califica-
cion de crédito y determinacion de derechos de voto en los procesos de

insolvencia. El articulo 24 indica que, para el calculo de los derechos de voto, se toma
el capital de la acreencia, excluyendo intereses y otros cobros, mientras que el articulo
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25 obliga al deudor a detallar la cuantia del capital en el proyecto de calificaciéon y gra-
duacion los créditos, discriminando la tasa de interés anual efectiva correspondiente a
cada acreencia causada antes del inicio del proceso.

Lo anterior significa que, para el caso de la calificacién y graduacién de créditos y de-
terminacién de derechos de voto, solo se tendra en cuenta el capital, debiendo discri-
minarse las tasas de interés aplicable a cada acreencia, hasta la fecha de inicio del pro-
Ceso para qgue sean negociadas en el acuerdo.

En este sentido se pronuncid esta Oficina con relacidn a los intereses dentro del proce-
so de reorganizacion, en oficio 220-004748 del 4 de febrero de 2019 sefalando:

“(...) 1.- Reconocimiento y pago de intereses en el proceso de reorganizacion:

En el proceso de reorganizacion el pago de las obligaciones se realiza conforme a lo
acordado entre el deudor y los acreedores, incluyendo la reduccion total o parcial de
intereses de plazo y de mora causados antes de la iniciacion del tramite, con inde-
pendencia de la naturaleza juridica del acreedor y de la fuente de la obligacion; por
ello, es posible que el acuerdo de reorganizacion considere el pago de todas las deu-
das, incluyendo las fiscales con la DIAN, sin el reconocimiento de los intereses adeu-
dados.

Es decir que el pago de los intereses adeudados depende de lo pactado en el acuer-
do de reorganizacion (...)".
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OFICIO 220-200539 DE 10 DE DICIEMBRE DE 2025

: Doctrina:

2026

N-.| JUNTA DIRECTIVA EN

— SOCIEDADES POR ACCIONES
SIMPLIFICADAS

Planteamiento:

“1. Qué se entiende por miembro independiente de la junta direc-
tiva de una Sociedad por Acciones Simplificadas.

2. Qué restricciones legales respecto de su actuacion le son apli-
cables a un “miembro independiente” de la junta directiva de
una Sociedad por Acciones Simplificadas o si las unicas prohibi-
ciones que le son aplicables son las que consagren los estatutos.

3. Si los estatutos no consagran ninguna prohibicion, puede ser
designado como miembro independiente de la junta directiva
uno de los socios de la sociedad.

4. Si los estatutos no consagran ninguna prohibicion, puede ser
designado como miembro independiente de la junta directiva el
representante legal de uno de los socios de la sociedad.

5. Silos estatutos no establecen nada al respecto ¢se puede con-
siderar como miembro independiente de la Junta Directiva el re-
presentante legal de la sociedad que es accionista de la socie-
dad?

6. Si los estatutos no consagran ninguna prohibicion, puede ser
designado como miembro independiente de la junta directiva el
accionista unico de una de las sociedades que es accionista de la
Sociedad por Acciones Simplificadas.

7. ¢La Superintendencia de Sociedades ha emitido doctrina, cir-
culares o lineamientos sobre los criterios minimos de indepen-
dencia exigibles a los miembros de juntas directivas en socieda-
des por acciones simplificadas?

8. En caso de ausencia de definicion estatutaria, ¢ podria aplicar-
se por analogia la definicion de miembro independiente estable-
cida en el articulo 44 de la Ley 964 de 2005 para las sociedades
emisoras de valores?”.
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POSICION DOCTRINAL:
La Ley 1258 de 2008 establece:

“(...) Articulo 17. Organizacién de la sociedad. £n los estatutos de la sociedad por ac-
ciones simplificada se determinarad libremente la estructura orgdnica de la sociedad
y demds normas que rijan su funcionamiento. A falta de estipulacion estatutaria, se
entenderd que todas las funciones previstas en el articulo 420 del Coédigo de Comer-
cio serdn egjercidas por la asamblea o el accionista unico y que las de administracion
estardn a cargo del representante legal.

Paragrafo. Durante el tiempo en que la sociedad cuente con un solo accionista, este
podrd ejercer las atribuciones que la ley les confiere a los diversos érganos sociales,
en cuanto sean compatibles, incluidas las del representante legal.

Articulo 25. Junta Directiva. La sociedad por acciones simplificada no estard obliga-
da a tener junta directiva, salvo prevision estatutaria en contrario. Si no se estipula la
creacion de una junta directiva, la totalidad de las funciones de administracion y re-
presentacion legal le corresponderan al representante legal designado por la asam-
blea.

Paragrafo. En caso de pactarse en los estatutos la creacion de una junta directiva,
esta podrd integrarse con uno o varios miembros respecto de los cuales podrdn esta-
blecerse suplencias. Los directores podrdan ser designados mediante cuociente elec-
toral, votacion mayoritaria o por cualquier otro método previsto en los estatutos. Las
normas sobre su funcionamiento se determinardn libremente en los estatutos. A fal-
ta de prevision estatutaria, este organo se regird por lo previsto en las normas legales
pertinentes.

Articulo 45. Remision. En |o no previsto en la presente ley, la sociedad por acciones
simplificada se regird por las disposiciones contenidas en los estatutos sociales, por
las normas legales que rigen a la sociedad anonima y, en su defecto, en cuanto no
resulten contradictorias, por las disposiciones generales que rigen a las sociedades
previstas en el Codigo de Comercio. Asi mismo, las sociedades por acciones simplifi-
cadas estardn sujetas a la inspeccion, vigilancia o control de la Superintendencia de
Sociedades, segun las normas legales pertinentes”.

El Codigo de Comercio dispone:

“(..)Articulo 434. L as atribuciones de la junta directiva se expresardn en los estatutos.
Dicha junta se integrard con no menos de tres miembros, y cada uno de ellos tendrd
un suplente. A falta de estipulacion expresa en contrario, los suplentes serdn numé-
ricos.

Articulo 435. No podrd haber en las juntas directivas una mayoria cualquiera forma-
da con personas ligadas entre si por matrimonio, o por parentesco dentro del tercer
grado de consanguinidad o segundo de afinidad, o primero civil, excepto en las so-
ciedades reconocidas como de familia. Si se eligiere una junta contrariando esta dis-
posicion, no podrad actuary continuarad ejerciendo sus funciones la junta anterior, que
convocard inmediatamente a la asamblea para nueva eleccion.

2026 @




enero

CONCEPTOS JURIDICOS
EMITIDOS POR LA
SUPERINTENDENCIA
DE SOCIEDADES

Carecerdn de toda eficacia las decisiones adoptadas por la junta con el voto de una
mayoria que contraviniere lo dispuesto en este articulo {(...)".

En relacion con el tema, esta Oficina ha sefAalado:

“(..) Una vez revisado el escrito de solicitud, se encuentra que las dudas objeto de es-
tudio recaen sobre lo que usted relaciona como miembros de junta directiva “pa-
trimoniales” e “independientes”, siendo este el momento para proceder a revisar lo
atiente a estos conceptos en materia societaria.

Asi las cosas, en este punto es del caso referirnos a la Superintendencia Financiera
de Colombia, entidad mediante el cual el Presidente de la Republica ejerce la ins-
peccion, vigilancia y control sobre las personas que realicen la actividad financiera
y aseguradora. En desarrollo de su funcion, dicha entidad expidio la Circular Externa
028 de 2014, mediante la cual presento el Codigo de mejores prdcticas corporativas
de Colombia o Codigo pais, para emisores de valores, que contiene una serie de me-
didas y recomendaciones dirigidas a este tipo de sociedades, las cuales pueden ser
adoptadas voluntariamente, encontrando en relacién con lo expuesto en su escrito
lo siguiente:

()

Las recomendaciones que se proponen asociadas a la conformacion de la Junta Di-
rectiva son las siguientes:

16.1. A partir de la premisa de que una vez elegidos todos los miembros de la Junta
Directiva actuan en beneficio de la sociedad, en un ejercicio de maxima transparen-
cia, la sociedad identifica el origen de los distintos miembros de la Junta Directiva de
acuerdo con el siguiente esquema:

i. Miembro Ejecutivo, son los representantes legales o de la Alta Gerencia que partici-
pan en la gestion del dia a dia de la sociedad.

ii. Miembro Independiente, quienes, como minimo, cumplen con los requisitos de in-
dependencia establecidos en la Ley 964 de 2005 o las normas que la modifiquen o
sustituyan, y demas reglamentacion interna expedida por la sociedad para conside-
rarlos como tales, independientemente del accionista o grupo de accionistas que los
haya nominado y/o votado.

iii. Miembro Patrimonial, quienes no cuentan con el cardcter de independientes y son
accionistas personas juridicas o naturales, o personas expresamente nominadas por
un accionista persona juridica o natural o grupo de accionistas, para integrar la Jun-
ta Directiva”.

Visto lo anterior, se observa que la distincion entre miembro de junta directiva inde-
pendiente y patrimonial, no obedece a una disposicion legal de obligatorio cumpli-
miento, sino a una recomendacion que puede ser o no, adoptada e implementada
por las sociedades objeto de vigilancia por parte de la Superintendencia Financiera
de Colombia, siendo éstas a las que se dirige el Codigo pais.
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Teniendo en cuenta que la Superintendencia de Sociedades ejerce la inspeccion, vi-
gilancia y control de las sociedades no sometidas a vigilancia de otras superinten-
dencias, y teniendo en cuenta que las sociedades que llevan a cabo actividades fi-
nanciera, bursdtil, aseguradora y cualquier otra relacionada con el manejo, aprove-
chamiento o inversion de recursos captados del publico, son objeto de vigilancia por
parte de la Superintendencia Financiera de Colombia, la Superintendencia de Socie-
dades se abstendrd de pronunciarse sobre dicho punto en especifico {(...)

Con base en lo expuesto, se procede a dar debida y oportuna respuesta a cada una
de las inquietudes planteadas, observando el mismo orden en el que fueron formu-
ladas:

“cQué se entiende por miembro de junta directiva patrimonial y que por indepen-
diente?”

Reiterando las consideraciones previas, en atencion a la Circular Externa 028 de 2014,
mediante la cual la Superintendencia Financiera de Colombia presento el Cédigo de
mejores prdcticas corporativas de Colombia o Cédigo pais, para emisores de valo-
res, se entiende (...) por miembro de junta directiva independiente, “(...) Qquienes, como
minimo, cumplen con los requisitos de independencia establecidos en la Ley 964 de
2005 o las normas que la modifiquen o sustituyan, y demas reglamentacion interna
expedida por la sociedad para considerarlos como tales, independientemente del ac-
cionista o grupo de accionistas que los haya nominado y/o votado”.

Ahora bien, una de las caracteristicas mas relevantes del marco normativo de las S.A.S,,
es la posibilidad de ejercer la mas amplia autonomia contractual en la configuracion
de los estatutos sociales; en esencia, se trata de permitir que los accionistas a su discre-
cion definan las reglas bajo las cuales se han de manejar los asuntos relacionados con
la organizaciony el funcionamiento de la sociedad, de conformidad con lo establecido
en el articulo 17 de la Ley 1258 de 2008.

En ese sentido, la Ley 1258 de 2008 también dispone que en caso de pactarse en los es-
tatutos la creacidn de una junta directiva, se determinaran libremente las normas so-
bre su funcionamiento en los estatutos, y que a falta de prevision estatutaria, este or-
gano se regira por lo previsto en las normas legales pertinentes.

Por lo anterior, debera consultarse lo consignado los estatutos de la sociedad por ac-
ciones simplificadas pata la constitucion, eleccion y funcionamiento de la junta direc-
tiva, y en ausencia de disposicidn estatutaria, de conformidad con el articulo 45 de la
Ley 1258 de 2008, se aplicaran las normas legales que rigen a la sociedad anénima y
demas normas legales pertinentes.

Respuesta interrogante 1:

Reiterando lo sefalado en el Oficio citado, en concepto de esta entidad es la sociedad
por acciones simplificada quien debe acoger el concepto que considere. En atencién
a la Circular Externa 028 de 2014, mediante la cual la Superintendencia Financiera de
Colombia presento el Cédigo de mejores practicas corporativas de Colombia o Codi-
go pais para emisores de valores, se podria entender por miembro de junta directiva
independiente, quienes, como minimo, cumplen con los requisitos de independencia
establecidos en la Ley 964 de 2005 o las normas que la modifiquen o sustituyan, y de-
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mas reglamentacion interna expedida por la sociedad para considerarlos como tales,
independientemente del accionista o grupo de accionistas que los haya nominado y/o
votado.

Respuesta interrogante 2:

Ademas de las restricciones estatutarias, a los miembros de junta directiva les son apli-
cables aquellas que la ley dispone a los administradores de la sociedad, tales como
abstenerse de utilizar indebidamente informacion privilegiada o abstenerse de parti-
cipar por si 0 por interpuesta persona en interés personal o de terceros, en actividades
gue impliguen competencia con la sociedad o en actos respecto de los cuales exista
conflicto de intereses, de conformidad con los articulos 22 y 23 de la Ley 222 de 1995.

Respuesta interrogantes 3, 4,5y 6:

Reiterando que las normas que regulen el funcionamiento de la junta directiva en una
sociedad por acciones simplificada se determinan libremente en los estatutos de ésta,
es posible sefalar que, si dentro de estos no se consagran restricciones, podran ser
miembro de junta directiva los socios personas naturales o juridicas, y sus represen-
tantes legales. Sin perjuicio de lo anterior, frente a la definicién otorgada por la Super-
intendencia Financiera de Colombia en la Circular antes citada, y si ésta fuere acogida
por la sociedad por acciones simplificada, el miembro de junta directiva para ser deno-
minado “independiente”, no debe tener participacién patrimonial en la sociedad que
le permita dirigir, orientar o controlar la mayoria de los derechos de voto de la entidad
o determinar la composicion mayoritaria de los 6rganos de administracion, de direc-
cion o de control, esto en aras de cumplir con los requisitos de la Ley 964 de 2005, |la
cual en el paragrafo 2 del articulo 44 sefala:

” ARTICULO 44. JUNTAS DIRECTIVAS DE LOS EMISORES DE VALORES. Las juntas
directivas de los emisores de valores se integrardn por un minimo de cinco (5) y un
maximo de diez (10) miembros principales, de los cuales cuando menos el veinticin-
co por ciento (25%) deberan ser independientes. En las juntas directivas de los emiso-
res de valores de economia mixta con participacion mayoritaria del Estado cuando
menos el treinta por ciento (30%) deberan ser mujeres. En ningun caso los emisores
de valores podrdn tener suplentes numeéricos. Los suplentes de los miembros princi-
pales independientes deberdan tener igualmente la calidad de independientes. Quien
tenga la calidad de representante legal de la entidad no podrd desemperfiarse como
presidente de la junta directiva. (..) PARAGRAFO 2o. Para los efectos de la presente
ley, se entenderd por independiente, aquella persona que en ningun caso sea: (...) 2.
Accionistas que directamente o en virtud de convenio dirijan, orienten o controlen la
mayoria de los derechos de voto de la entidad o que determinen la composicion ma-
yoritaria de los érganos de administracion, de direccion o de control de la misma {(...)"

Asi las cosas, nada obsta para que la sociedad por acciones simplificada en ejercicio de
la autonomia de la voluntad consagre en sus estatutos los mismos requisitos del para-
grafo 2 del articulo 44 de la Ley 964 de 2005 o los que considere pertinentes, para de-
terminar la calidad de “independiente” de los miembros de su junta directiva.
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Respuesta interrogante 7:

Al respecto se trae a colacion un aparte del Capitulo Ill de la Guia de Buenas Practicas
de Gobierno Corporativo para Empresas Competitivas, Productivas y Perdurables que
recomienda:

“(...)iii. Sobre los miembros independientes. La incorporacion de miembros inde-
pendientes en la junta directiva o instancia equivalente aporta conocimiento y expe-
riencia empresarial que contribuye a una mayor objetividad21 en el proceso de toma
de decisiones directivas, a la creacion de valor sostenible y al cumplimiento de los ob-
jetivos empresariales.

Es conveniente que la empresa, en funcidon de su estructura, nivel de madurez, pro-
yectos, actividades, entre otros aspectos, evalue el numero de miembros indepen-
dientes con que debe contar su junta directiva o instancia equivalente.

Es aconsejable que, al menos una tercera parte de esta instancia colegiada esté con-
formada por miembros independientes. Es fundamental tener en cuenta el conoci-
miento, la reputacion y la experiencia de las personas que se integran al cuerpo cole-
giado responsable del norte estratégico de la empresa”.

Respuesta interrogante 8:

La Superintendencia de Sociedades en el Oficio 220-351906 de 26 de febrero de 2025
explico:

“(..) Si bien actualmente los Criptoactivos no estan prohibidos en Colombia, lo cierto
es que el uso y forma de transaccion de los mismos no se encuentran regulados en el
pais por normas societarias.

Sin perjuicio de lo anterior, se pone de presente que, entre otras normas, la usuaria
debera tener en cuenta lo establecido en los articulos 1, 2, 5, 6, 7 y 9 del Decreto 4334
de 2008, el Decreto 1981 de 1988 compilado en el Decreto 1068 del 26 de mayo de 2015
articulo 2.18.2.1 y demds normas concordantes, con el fin de no realizar actividades
constitutivas de captacion masiva de dineros del publico sin autorizacion {(...)".

En ese entendido, la sociedad debera tener en cuenta la nhormatividad vigente para
evitar la captacion no autorizada de dineros del publico, entre otras.

Respuesta pregunta 6:
Sobre |la analogia, la Corte Constitucional se ha indicado:

“(..)a) La analogia. Es la aplicacion de la ley a situaciones no contempladas expresa-
mente en ella, pero que sdélo difieren de las que si lo estdn en aspectos juridicamente
irrelevantes, es decir, ajenos a aquéllos que explican y fundamentan la ratio juris o ra-
zon de ser de la norma. La consagracion positiva de la analogia halla su justificacion
en el principio de igualdad, base a la vez de la justicia, pues, en funcion de ésta, los se-
res y las situaciones iguales deben recibir un tratamiento igual. Discernir los aspectos
relevantes de los irrelevantes implica, desde luego, un esfuerzo interpretativo que en

2026 @




enero

CONCEPTOS JURIDICOS
EMITIDOS POR LA
SUPERINTENDENCIA
DE SOCIEDADES

nada difiere del que ordinariamente tiene que realizar el juez para determinar si un
caso particular es o no subsumible en una norma de cardcter general.

Aunque el razonamiento se cumple, en apariencia, de lo particular a lo particular, es
inevitable la referencia previa a lo general, pues los casos andlogos tienen en comun,
justamente, el dejarse reducir a la norma que los comprende a ambos, explicitamen-
te a uno de ellos y de modo implicito al otro. En la analogia se brinda al juez un fun-
damento para crear derecho, pero ese fundamento se identifica con la ley misma
que debe aplicar. El juez que apela al razonamiento per analogiam no hace, pues,
otra cosa que decidir que, en una determinada situacion, es el caso de aplicar la ley.

Por ende, la analogia no constituye una fuente autonoma, diferente de la legislacion.
Eljuez que acude a ella no hace nada distinto de atenerse al imperio de la ley. Su con-
sagracion en la disposicion que se examina resulta, pues, a tono con el articulo 230
de la Constitucion (..)".

Finalmente, se reitera lo senalado con anterioridad respecto de que nada obsta para
que la sociedad por acciones simplificada en ejercicio de la autonomia de la voluntad
consagre en sus estatutos los mismos requisitos del paragrafo 2 del articulo 44 de la
Ley 964 de 2005 o los que considere pertinentes, para determinar la calidad de “inde-
pendiente” de los miembros de su junta directiva.

Sin embargo, a juicio de esta Oficina, en ausencia de disposicion estatutaria no po-
drian aplicarse los criterios de la Ley 964 de 2005, maxime cuando la Ley 1258 de 2008
consagra una remision normativa, por cuanto “En lo no previsto en la presente ley, la
sociedad por acciones simplificada se regira por las disposiciones contenidas en los es-
tatutos sociales, por las normas legales que rigen a la sociedad andénima (..)" deberia

aplicarse lo dispuesto en los articulos 434 y siguientes del Cédigo de Comercio.
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