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INTRODUCCION

El fenomeno del control societario por participacion en el capital social, fue recogido
y regulado en la reforma que la Ley 222 de 1995 introdujo al Cédigo de Comercio
colombiano. Se disefié un régimen de sociedades matrices y vinculadas,
consagrandose presunciones de subordinacidn, y aceptandose la posibilidad por
un lado del control conjunto, y por otro, del control no societario.

Es preciso aclarar que el régimen de matrices y subordinadas, tal como fue
concebido en la reforma en mencidn, no circunscribe su aplicacion a un tipo de
sociedad especifica, sino que por el contrario, la hace extensiva a todos los modelos
sociales existentes en el derecho societario patrio. Y esto es asi precisamente por
que todos los tipos sociales, algunos con mayor restriccion que otros, son
susceptibles de ser controlantes de otras sociedades, a la vez que controladas por
diferentes entes. Sin embargo, la limitacion que algunas clases de sociedades
presentan para modificar la integracion de los socios que participan en el capital,
como seria el caso de las sociedades colectivas, en comandita (para sus socios
gestores y comanditarios en el caso de la simple) y de responsabilidad limitada,
nos lleva a considerar que la clase de control que se estudiara a lo largo del trabajo,
tiene una aplicacion preferencial y mas practica, aunque no exclusiva, en las
sociedades por acciones (incluyendo las comanditarias por acciones, en donde el
régimen, para los socios comanditarios, por regla general, es el mismo que el de
las andnimas).

Esto es asi, precisamente por la naturaleza de las sociedades que cominmente
se generalizan bajo el nombre de personalistas, por el predominio del intuito
personae, que concreta una dificultad para los socios a la hora de enajenar o ceder
su participacion en el capital, a un tercero extrafio a la sociedad, sin el consentimiento
de los demds socios, o sin la introduccién de reformas estatutarias'. Es en este
punto donde radica la peculiaridad de las sociedades por acciones (en adelante
generalizadas como anonimas), en la cuales la regla general es la libre
transmisibilidad de las acciones (forma como los socios participan en el capital),
haciendo a este tipo social de naturaleza negociable. Dado el caracter descrito de
la sociedad an6nima, ésta tiene mayor posibilidad de ser dominada por terceros, a
través de la participacion de aquéllos en el capital social, quienes al suscribir las
acciones de la sociedad, pueden modificar, aun facilmente la estructura de control
dada en ésta.

1 “Como es sabido, la naturaleza de las sociedades personalistas y el predominio del intuitu personae determina
que generalmente, el socio no pueda transmitir a un extrafio el interés que tenga en la compaiiia sin que
preceda el consentimiento de los demads socios...” Garcia LUENGO, BERNABE, Limitaciones estatutarias a la
libre transmisibilidad de las acciones. Derecho de sociedades, Editorial Olata, 1991, lectura programada en
el curso de derecho de sociedades, pag. 169.
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I. CONCEPTO Y CLASES DE CONTROL

El articulo 26 de la Ley 222 de 19952 modificatorio del articulo 260 del Codigo de
Comercio, defini el estado de subordinacion o control en el que se puede encontrar
una sociedad, frente a otra u otras sociedades, o incluso frente a personas naturales
0 entes no societarios. Segun este articulo, para que se configure tal situacion, se
requiere que el poder de decision de la sociedad se encuentre sometido a la voluntad
de su controlante (matriz), bien sea directamente, caso en el que la subordinada se
llamara filial, o a través o con la participacion de subordinadas de la matriz, caso
en el que la controlada se denominara subsidiaria.

Del analisis de la disposicion en comento se pueden concluir varios puntos
importantes. Como primera medida, la norma acepta que el control sea ejercido
por personas diferentes a las sociedades, como adelante se explicara, no ocurriendo
lo mismo con quienes son controlados, ya que la norma lo circunscribe a entes de
caracter societario exclusivamente®. De igual modo, se observa que la reforma
introduce dos categorias de sociedades subordinadas®, que son las filiales, las cuales
la matriz controla directamente, y las subsidiarias, que se controlan a través o con
la participacion de las subordinadas de la sociedad matriz. Otra conclusidén
importante, es que el articulo, permite la posibilidad de varias sociedades
controlantes al mismo tiempo, sin limitar el control sobre una sociedad, a una
unica sociedad o persona. Es de esta manera que se configura el denominado control
conjunto del que mas tarde se hara mencion.

A. Presunciones de subordinacion

El articulo 261 del Coédigo de Comercio, modificado por el articulo 27 de la Ley
222 de 1995°, enuncio una serie de casos en los que se presume la existencia de la

2 Articulo 26 Ley 222 de 1995: “Subordinacion. Una sociedad sera subordinada o controlada cuando su poder
de decision se encuentre sometido a la voluntad de otra u otras personas que serdn su matriz o controlante,
bien sea directamente, caso en el cual aquélla se denominara filial o con el concurso o por intermedio de las
subordinadas de la matriz, en cuyo caso se llamara subsidiaria”.

3 REVES VILLAMIZAR, FRANCISCO, Reforma al régimen de sociedades y concursos, 2* edicion, Editorial Temis,
Bogota, Colombia, 1999, pag. 162.

4 Ibidem, pag. 163.

5 Articulo 27 Ley 222 de 1995: “Presunciones de subordinacion. Sera subordinada una sociedad cuando se
encuentre en uno o mas de los siguientes casos:

1. Cuando mas del cincuenta por ciento (50%) del capital pertenezca a la matriz, directamente o por intermedio
o con el concurso de sus subordinadas, o de las subordinadas de éstas. Para tal efecto, no se computaran las
acciones con dividendo preferencial y sin derecho a voto.
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subordinacion, si los presupuestos de hecho se configuran. Estos casos son, el
denominado control por participacion en el capital social, el llamado control externo
o contractual y por ultimo la subordinacion por el control de las votaciones en las
asambleas de socios o juntas generales.

Los tres casos mencionados, que no se excluyen entre si, al configurarse, someten
el poder de decision de la sociedad controlada a la voluntad de otra u otras personas.
Pero estos casos no son taxativos, por lo que cualquier situacién que comporte el
mismo resultado, configurara la situacion de subordinacion.

1. Control interno por participacion en el capital

Se verifica cuando se posea mas del 50% del capital en la subordinada, sea
directamente o por intermedio o con el concurso de las subordinadas, o las
subordinadas de éstas.

Por ser este tipo de control el tema central del escrito, se ampliara posteriormente
su vision.

2. Control interno por el derecho a emitir votos constitutivos de
mayoria minima decisoria

Esta modalidad se presenta cuando se tiene el poder de voto en las juntas de socios
o en las asambleas de accionistas, o por tener el nimero de votos necesario para
elegir la mayoria de los miembros de junta directiva, si la hubiere.

2. Cuando la matriz y las subordinadas tengan conjunta o separadamente el derecho de emitir los votos
constitutivos de la mayoria minima decisoria en la junta de socios o en la asamblea, o tengan el niimero de
votos necesarios para elegir la mayoria de miembros de la junta directiva, si la hubiere.

3. Cuando la matriz, directamente o por intermedio o con el concurso de las subordinadas, en razén de un
acto o negocio con la sociedad controlada o con sus socios, ejerza influencia dominante en las decisiones de
los 6rganos de administracion de la sociedad.

Parrafo 1° Igualmente habra subordinacion, para todos los efectos legales, cuando el control conforme a los
supuestos previstos en el presente articulo, sea ejercido por una o varias personas naturales o juridicas de
naturaleza no societaria, bien sea directamente o por intermedio o con el concurso de entidades en las cuales
éstas posean mas del cincuenta por ciento (50%) del capital o configure la mayoria minima para la toma de
decisiones o ejerzan influencia dominante en la direccion o toma de decisiones de la entidad.

Parrafo 2° Asimismo, una sociedad se considera subordinada cuando el control sea ejercido por otra sociedad,
por intermedio o con el concurso de alguna o algunas de las entidades mencionadas en el paragrafo anterior”.



EL CONTROL DE LAS SOCIEDADES POR PARTICIPACION EN EL CAPITAL SOCIAL 79

Este es un criterio que complementa al anterior, para poder determinar qué
grupo es el controlador de la sociedad en aquellos casos en que el capital social
esta atomizado en pequefios inversionistas®.

3. Control externo

Esta forma de control también se ha denominado “subordinacién contractual” y se
verifica mediante el ejercicio de influencia dominante (en términos del numeral
tercero del articulo 27 de la Ley 222 de 1995) en las decisiones de los 6rganos de
administracion, en razén de un acto o negocio celebrado con la sociedad controlada
0 con sus Socios.

Como mas arriba se menciond, todos los tipos sociales existentes en la legislacion
colombiana son susceptibles de dominar o ser dominados, por la configuracion de
cualquiera de los supuestos en los que se someta la voluntad de una sociedad a la
voluntad de otra persona. Sin embargo, como también lo habiamos mencionado,
consideramos que la sociedad andénima es el tipo social mas accesible a ser
controlado (por medio de la primera presuncion mencionada), por la facilidad con
la que pueden ser intercambiados los socios que participan en el capital, a diferencia
de las demaés sociedades, las que a pesar de no estar e imposibilidad de mutar sus
socios, se les dificulta mucho mas hacerlo.

B. Control interno por participaciéon en el capital

Este es el control que nace por la participacion que tiene la sociedad o sociedades,
persona o personas naturales o entes de caracter no societario, en el capital social
de la sociedad subordinada. La ley exige que para que se presuma el control, mas
del 50% del capital de la sociedad debe pertenecer al controlante o controlantes
directamente o a través o con el concurso de sus demas subordinadas. Un ejemplo
podria aclarar este aspecto. Cuando se dice “con el concurso de sus subordinadas™’,
no se requiere que el porcentaje requerido pertenezca en su totalidad a la controlante,
sino que ésta puede participar con un 30% por ejemplo, y una filial suya con otro
30% del capital de la sociedad en cuestion, dandose asi el control indirecto por el
concurso de subordinada. Ahora el caso del control indirecto “a través” de
subordinada, se daria cuando una filial de la sociedad matriz, por ejemplo, es duefia

6  REYES VILLAMIZAR, FRANCISCO, Reforma al régimen de sociedades y concursos, 2 edicién, Editorial Temis,
Bogota, Colombia, 1999, pag. 168.

7  Articulo 26 Ley 222 de 1995.
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del 53% de la sociedad en cuestion (la subordinada), siendo de esa manera,
subsidiaria de la sociedad matriz, sin que se necesite que esta ultima tenga
participacion en el capital de aquélla.

La participacion en el capital social de la controlada por parte del controlante,
le otorga a éste la categoria de socio, y como consecuencia de ello, todos los demas
efectos que de tal calidad se deriven. Las acciones de las que es propietario le
otorgan los derechos politicos y econdmicos que le corresponden, por lo que la
persona socia podra intervenir directamente en las decisiones trascendentales de
la sociedad. De la posibilidad de votar y decidir es que se deriva el control directo
que una tiene sobre la otra, y a través de la cual somete su poder de decision a la
voluntad de la primera. Esta es la razon por la cual, la ley excluyo las acciones sin
derecho a voto, del computo de la participacion, ya que a través de ellas no se
puede tomar ninguna decision.

En el derecho societario espaiiol, también se preve la figura del control interno,
pero con una variante que llama la atencion. En dicha legislacion, a este fenomeno
se le denomina el “control de derecho™, porque la ley, para fijar el porcentaje de
participacion en el capital de otra sociedad, que permita establecer relacion de
dominio, exige que se tenga la mayoria de los derechos de voto. En principio el
efecto es el mismo que en nuestra legislacion, sin embargo, en Colombia si se
exige ser propietario de mas de la mitad del capital social, mientras que en Espafia
tal condicionamiento no se da. Solo se exige, repetimos, tener la mayoria de los
derechos de voto en la asamblea general. Esta variante, determina que en Espafia
para ejercer el control, no se requiera ser propietario de las acciones de la sociedad
controlada, sino que basta con que la persona ostente los derechos de voto, asi
éstos sean cedidos o usufructuados y que la accion de la que se derivan no le
pertenezca. En conclusion, este medio de control se asimila mas a la segunda
presuncion consagrada en el articulo 27 de la Ley 222 de 1995, que al control por
participacion en el capital, aunque en Espaiia a este medio de control se le denomine,
control interno por participacion en el capital social de la sociedad controlada, y
sin perjuicio de que, atin mas, en dicha legislacién se consagre otro supuesto de
control muy similar al recogido en el numeral 2 del articulo 27 de la mencionada
ley colombiana.

Consideramos mas afortunada la redaccion de la legislacion nacional, en tanto
en cuanto exige que efectivamente el controlante sea propietario de las acciones
en virtud de las cuales ejerce el derecho al voto. Nos parece esto logico desde el

8  Eneste sentido, MARTINEZ MAcHUCA, PaBLO, “El fendmeno del control o de la dependencia entre las sociedades”,
Revista RdS, Editorial Aranzadi, n° 12, 1999.
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punto de vista de que, quien mas arriesga en la sociedad, tiene derecho y adquiere
mas capacidad para tomar decisiones sobre el futuro de su inversion’. Este principio
obedece a que quien mas aporta a la sociedad, mas poder decisorio tiene en ésta'®.

La solucidn a la que ha llegado el legislador colombiano es justa y equitativa a
nuestro parecer, ya que no parece correcto que quien ha invertido o arriesgado
poco, o nada en la sociedad, termine tomando las decisiones trascendentales de
aquélla, las que muchas veces pueden derivar en perjuicio de los demads socios y
accionistas, e incluso de la misma sociedad. Sin embargo, ambas posturas obedecen
a técnicas legislativas diferentes, por lo que ambas han de ser respetadas. Es
importante tener en cuenta que en Colombia, también es posible que se controle la
sociedad sin tener participacion en ella (como es el caso de control indirecto por
participacion en el capital por intermedio de subordinada), en donde la matriz
somete la direccion de aquélla a su voluntad. Sin embargo, para que la matriz se
considere tal, es necesario que una subordinada suya si sea propietaria de alguna
parte del capital social de la dominada, requisito sin el cual no se estaria frente al
control por participacion en el capital.

También es indispensable tener en cuenta que, como sucede en los demas
supuestos de subordinacion diferentes al control por participacion en el capital, la
sociedad matriz ejerce influencia dominante, sin tener participacion alguna en su
capital, pero no son a estos casos de dominacion a los que hacemos referencia en
este trabajo.

Es por lo anterior, que consideramos mas afortunada la redaccion de la norma
colombiana, cuando de subordinacion por participacion en el capital se trata.

C. Libre negociabilidad de las acciones

El articulo 379 del Codigo de Comercio colombiano'!, consagra los derechos que
cada accion otorga a su propietario. Entre estos derechos, se establece que el socio
podra negociar libremente las acciones, salvo que se haya estipulado el derecho de
preferencia a favor de la sociedad, de los demas accionistas, o de ambos. Sin

9  Alrespecto, REYES VILLAMIZAR, FRANCISCO, Reforma al régimen de sociedades y concursos, 2* edicion, Editorial
Temis, Bogota, Colombia, 1999, pag. 166.

10 Ibidem.
11 Articulo 379 Cédigo de Comercio: “Cada accion conferira a su propietario los siguientes derechos:

1. El de participar en las deliberaciones de la asamblea general de accionistas y votar en ella;
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embargo, el articulo 403" del mencionado estatuto, incluye un listado de situaciones
en las que se impone excepciones a la libre negociabilidad de las acciones. De lo
anterior se colige que la regla general es la libre transmisibilidad de las acciones,
salvo algunas excepciones expresamente consagradas.

La estabilidad de las empresas requiere que se mantengan los recursos de éstas,
pero sin obligar a los socios a la permanencia perpetua, por lo que la ley ha debido
crear un mecanismo propicio para que los socios se puedan desvincular facilmente
de la sociedad, recuperando su inversion, sin que implique el detrimento de la
compaiiia'®. Asi, la accion, cuya libre negociabilidad es la regla general, se ha
erigido como la herramienta idonea para lograr estos objetivos. Sin embargo, la
ley limita su libre cesion a terceros cuando se ha consagrado el denominado derecho
de preferencia a favor de la sociedad o de los demas socios. Dicho mecanismo, en
el que no se ahondara por no ser el objeto materia del escrito, se constituye como
una barrera a la entrada de terceras personas extrafias a la sociedad. Esto implica
desde luego, siempre y cuando los demas socios hagan uso de su derecho de
preferencia, es decir, que suscriban las acciones enajenadas por los demas socios,
una imposibilidad para el acceso de terceras personas a la participacion en el capital,
y consecuentemente, una imposibilidad para entrar a controlar la sociedad a través
de dicho supuesto. Los demas socios, o incluso la misma sociedad adquieren las
acciones que ofrece el socio que desea retirarse, o las suscriben cuando la misma
sociedad es quien las emite, evitando asi que alguien diferente de los antiguos
socios sea quien pueda controlar la empresa.

2. El de recibir una parte proporcional de los beneficios sociales establecidos por los balances de fin de
ejercicio, con sujecion a lo dispuesto en la ley o en los estatutos;

3. El de negociar libremente las acciones, a menos que se estipule el derecho de preferencia en favor de la
sociedad o de los accionistas, o de ambos;
4. El de inspeccionar, libremente, los libros y papeles sociales dentro de los quince dias habiles anteriores a
las reuniones de la asamblea general en que se examinen los balances de fin de ejercicio, y
5. El de recibir una parte proporcional de los activos sociales, al tiempo de la liquidacién y una vez pagado el
pasivo externo de la sociedad”.

12 Articulo 403 Codigo de Comercio: “Las acciones seran libremente negociables, con las excepciones siguientes:
1. Las privilegiadas, respecto de las cuales se estara a lo dispuesto sobre el particular;
2. Las acciones comunes respecto de las cuales se haya pactado expresamente el derecho de preferencia...”.

13 “..La estabilidad de las grandes empresas demandan la permanencia indefinida de los recursos financieros
aportados por los socios y la repugnancia a las vinculaciones indefinidas ha exigido de instrumentos técnicos
que permitan a aquéllos recobrar sus fondos sin peligrar la estabilidad del patrimonio social. Tal instrumento
técnico ha sido la accion dotada de libre transmisibilidad...”. GArRcia LUENGO, BERNABE, Limitaciones
estatutarias a la libre transmisibilidad de las acciones. Derecho de sociedades, Editorial Olata, 1991, lectura
programada, pag. 169.
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Con todo, es interesante ver como al socio, a pesar de restringirsele la
negociabilidad de la accion, no se le impide el retiro de la sociedad, con lo que no
se desvirttia el caracter negociable de la sociedad por acciones.

La legislacion espafiola consigna, al igual que la colombiana, el principio de la
libre transmisibilidad de las acciones. Sin embargo, aquélla fue un poco mas
profunda que ésta, estableciendo que este principio tiene un valor relativo que se
manifiesta en aquellos casos en que la misma ley o los estatutos sociales son los
que restringen la libre cesibilidad de la participacion en el capital de las sociedades
an6énimas. Y fue un poco mas alla porque no lo circunscribe al derecho de
preferencia, sino que admite que los propios estatutos sociales, establezcan las
situaciones en que este derecho no opere plenamente'®, pero exigiendo que tales
clausulas estatutarias no hagan imposible la cesion de las acciones. Entonces, en
la legislacion espafiola se permite acordar por la sociedad, los motivos en que se
limita este derecho, sin que implique una imposibilidad total para enajenarlas.

1. Las otras sociedades

Siguiendo con el hilo conductor del trabajo, acceder a controlar la sociedad por
participacion en el capital es mas facil en las sociedades por acciones, en las que
es posible mutar sin dificultad, salvo los casos vistos en que se limita, la integracion
de los socios que participan en el capital. Estos pueden negociar sus acciones, por
regla general, sin necesidad del consentimiento de las demas asociados, y aun sin
que éstos lo conozcan, con el unico requisito de inscribir la cesion en el libro de
registro de accionistas para que produzca efectos frente a la sociedad y terceros,
establecido en el articulo 406 del Cédigo de Comercio'.

Como ya se anotd, esta es la nota caracteristica de las sociedades por acciones,
que la hacen diferente y especial frente a las demas sociedades consagradas en la
legislacion societaria colombiana. El caso de las sociedades de responsabilidad
limitada, en el que se concede al socio el derecho de ceder sus cuotas, siempre y
cuando de obre por medio una reforma estatutaria, se muestra como tipico en el
que se dificulta mucho el ingreso de terceros a participar en el capital. Y ni hablar

14 Al respecto, GArcia LUENGO, BERNABE, Limitaciones estatutarias a la libre transmisibilidad de las acciones.
Derecho de sociedades, Editorial Olata, 1991.

15 Articulo 362 Cddigo de Comercio: “Los socios tendran derecho a ceder sus cuotas. Cualquier estipulacion
que impida este derecho, se tendra por no escrita.

La cesion de cuotas implicara una reforma estatutaria. La correspondiente escritura ptblica sera otorgada por
el representante legal de la compaiiia, el cedente y el cesionario”.
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de las sociedades colectivas, en las que, para poder ceder su interés en la sociedad
se requiere la aceptacion de los demas socios colectivos. Este es un caso ain mas
significativo de la dificultad para los terceros para acceder al control de tal sociedad,
por medio de la participacion en el capital social. Baste reiterar una vez mas, que
no se desconoce la aptitud de todos los tipos sociales para ser dominados por
medio del control interno, aunque en algunos, es mas dificil que tal situacion se
dé. Por tltimo, valdria la pena hacer ver como, las sociedades que se han mencionado
aca (generalizadas mas arriba como personalistas), constituyen una viva muestra
de la forma de perpetuar indefinidamente el control social en manos de los mismos
socios, sin que sea facil modificar la estructura interna del control, razén por la
cual se ha escogido este tipo social, entre otras razones, como via para conservar
el caracter familiar de muchas empresas.

Il. EL CONTROL CONJUNTO

De la redaccion del articulo 26 de la Ley 222 de 1995, varias veces citado a lo
largo del trabajo, se desprende claramente la existencia del control conjunto.

El articulo menciona la posibilidad de que una sociedad esté controlada por
otra u otras que seran su matriz o controlante. Asimismo, y como mas adelante se
ahondara, también se reconoce la posibilidad del control no societario, es decir, el
ejercido por personas naturales o por entes de naturaleza no societaria. Es por esto
que para efectos de este punto, generalizaremos el concepto de matriz como el de
una o varias personas.

Es de esta manera que la misma ley reconoce la existencia de este fendémeno
cuando dos o mas personas, por medio de la participacion en el capital pueden
someter el poder de decision de una sociedad a su voluntad. Algunos autores como
el profesor ENRIQUE GAVIRIA', estiman necesario la existencia de un pacto previo
entre los multiples controlantes, en el sentido de que sus decisiones se emitan en
una misma direccién para ejercer el control efectivo. Sin embargo, dicho pacto o
acuerdo no es necesario que se configure por escrito, porque la situacion de control
se presenta por el sélo hecho de someter la voluntad. Es decir, que si bien es cierto
que se requiere que los controlantes actuen de comun acuerdo, no se requiere que
se plasme por escrito, para que se pueda imponer la voluntad colectiva.

16 En este sentido ENRIQUE GAVIRIA, citado por la resolucion 1960 del 21 de diciembre de 1999 de la
Superintendencia de Sociedades: «Cuando un porcentaje mayoritario del capital no pertenezca a una sino a
varias personas no podra decirse, en principio, que el grupo conformado por éstas ejerce control sobre la
sociedad, a menos que todas ellas se hayan puesto de acuerdo para que, a lo largo de un cierto periodo, emitan
sus votos en un sentido uniforme y logren asi imponer su voluntad colectiva
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Consideramos entonces que, si el capital social de una sociedad esté distribuido
entre varias personas, de las cuales ninguna tiene el porcentaje suficiente para
controlar por si s6lo la empresa, no se podra hablar de un control conjunto si los
diferentes socios no guian sus decisiones en el mismo sentido para imponer a la
sociedad su voluntad comun.

A. La unanimidad de las decisiones no desvirtua el control

No se puede caer en el error de estimar que la unanimidad de las decisiones de la
sociedad hace que desaparezca el control, o que sea muestra de la inexistencia de
tal fenomeno. La ley en ningiin momento exige que exista conflicto!'” en las
decisiones, y que de tal forma la visién de unos se imponga sobre los otros. La ley
Unicamente exige que los controlantes tenga la posibilidad de someter la decision
de la empresa a su voluntad, lo que se logra por diferentes medios, entre ellos, por
el control en el capital, asi que si tal capacidad se da en la practica, es suficiente
para configurar la situacién de subordinacion. Nada impide que en la practica, el
grupo controlador, por su buena gestion, se haga merecedor del respaldo de los
demas socios minoritarios, y en consecuencia, éstos voten de la misma manera a
como lo hacen aquéllos, logrando unanimidad en las decisiones. Pero que tal
unanimidad se dé no implica, que no exista el grupo controlador, o que éstos no
estén en capacidad de subordinar la empresa, sino que simplemente todos estén de
acuerdo. Y esto es logico, en la medida en que, por regla general, los asociados
han de querer que la empresa sea rentable, para lo cual toman las decisiones que a
ésta mas le convengan, las cuales no es raro, que los demas apoyen. Finalmente,
entendemos que la aplicacion del régimen de matrices y subordinadas no puede
pender de virtuales desacuerdos en la toma de decisiones, por lo que la construccion
juridica hecha por la ley, se aplica siempre que la posibilidad de imponer a una
sociedad la voluntad de otra, esté presente'®.

17 *“...Eltema de control no exige como elemento esencial «conflicto» o diversidad de votos entre los asociados,
puesto que lo que establece la ley es que existan circunstancias que permitan ejercer una influencia dominante
en una sociedad y en el caso de los grupos la existencia de elementos vinculantes en la direccion de las
empresas...”, Resolucion 125-001620 del 17 de septiembre de 2001, Superintendencia de Sociedades.

18 “...Si bien el régimen de grupos busca, entre otros objetivos, la proteccion de los socios minoritarios, la
estructuracion juridica de los conglomerados no puede depender de la eventual diversidad de voto de los
asociados, sino que se basa en la posibilidad real y efectiva que una o mas personas tengan de imponer su
poder de decision sobre una o mas sociedades...”, Resolucién 125-001620 del 17 de septiembre de 2001,
Superintendencia de Sociedades.
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I11. EL CONTROL NO SOCIETARIO

Como en varios apartes del trabajo se ha adelantado, el régimen de sociedades
matrices y subordinadas contenido en la reforma introducida por la Ley 222 de
1995 al Codigo de Comercio, acepta expresamente la posibilidad de que el dominio
sobre una sociedad, sea ejercido por una o varias personas naturales, o por una o
varias personas juridicas de naturaleza no societaria. No ocurre lo mismo con el
ente sujeto a subordinacion, ya que la ley no prevé la posibilidad de que sea alguien
diferente a una persona juridica de caracter societario. Llegamos a esta conclusion,
en primera medida porque las personas naturales no son susceptibles de ser
representadas en acciones (u otras formas de participacion en el capital, como si lo
son las sociedades), por lo que el fendémeno del control por participacion en el
capital es impracticable. En segunda medida, y como bien lo ha entendido la
Superintendencia de Sociedades', el legislador no encontr6 sentido en abrir esta
posibilidad a entes de caracter no societario, en donde por obvias razones es poco
atrayente invertir, precisamente por su caracter no lucrativo. Es asi como, solamente
los entes controlantes pueden ser personas diferentes a las sociedades.

A. Control por personas naturales

El paragrafo 1 del articulo 27 de la Ley 222 de 1995, expresamente consagra la
posibilidad de que una persona natural pueda ser controlante o matriz de otra u
otras sociedades. Es por esto, que la calidad de matriz o controlante se puede
predicar indistintamente de una persona juridica o de una persona natural, ya que
la ley lo que quiso fue hacer prevalecer el hecho efectivo del control sin importar
de quien provenga éste. Asi, las presunciones de subordinacidon, son también
perfectamente predicables de personas naturales, ya que éstas, por si mismas pueden
participar en el capital de otra u otras empresas, asi como ejercer el control por
medio de sus subordinadas.

Es totalmente posible en la realidad la ocurrencia de este supuesto. Una persona
natural (a quien denominaremos Juan), adquiere el 60% de las acciones de la
empresa “triple B”. Esta empresa a su vez, participa en el capital de LLL, en un
porcentaje del 20%, en donde Juan tiene otro 40%. De este ejemplo se presume
que Juan ostenta el control de la sociedad triple B de manera directa, la cual es su
filial, y de manera indirecta de la sociedad LLL, con concurso de la filial. Con este
ejemplo podemos ver como en la practica una persona natural puede ser matriz de
una o varias sociedades al mismo tiempo.

19 Oficio 220-58.013, 5 diciembre de 1996. Superintendencia de Sociedades.
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Finalmente es importante rescatar que la ampliacion que hace la norma a personas
naturales y juridicas de caradcter no societario para ser controlantes, rompe el
esquema del Cédigo de Comercio®, en el que sdlo se predicaba tal calidad de
sociedades, y en donde no se consideraba técnicamente la existencia de control
cuando una persona natural o juridica no societaria sometia la decisiéon de una
sociedad a la voluntad de aquélla.

IV. CONCENTRACIONES EMPRESARIALES

Ya para terminar el estudio de la adquisicion de control por medio de la participacion
en el capital, valdria la pena hacer una breve mencion a la forma como se pueden
subordinar sociedades resultantes de una integracion o concentracion empresarial.

En la legislacion colombiana las figuras mas comunes de concentracion son la
fusion y la escision. La primera de ellas es la operacion de concentracion empresarial
por excelencia?!, ya que a través de ella una o mas sociedades se disuelven sin
liquidarse para ser absorbidas por otra u otras, o para crear una nueva, segun lo
dispone el articulo 172 del Cédigo de Comercio.

Por su parte, la escision se presenta cuando, segun el articulo 3 de la Ley 222 de
1995, una sociedad se disuelve sin liquidarse dividiendo su patrimonio en una o
mas partes, que seran transferidas a una o varias sociedades existentes, o se
destinaran a la creacion de una nueva. Sin embargo, existe otra modalidad de
escision, también contemplada en el mismo articulo, por la que una sociedad sin
disolverse, transfiere en bloque una o mas partes de su patrimonio a sociedades
existentes, o se destinan a la creacién de una nueva.

La consecuencia mas importante que producen estas operaciones, para efectos
de este trabajo, aclarando que no es la nica, es que los socios que participaban en
el capital de las sociedades escindentes o fusionadas, por virtud de la operacion, se
vuelven socios de las sociedades nuevas o beneficiarias.

De este modo es posible que una sociedad que acaba de nacer, por virtud de la
fusion por creacion, o de la escision destinada a crear nuevas sociedades, se

20 “...permite que la misma pueda ser predicada de cualquier clase de sujeto de derecho, sin distinguir si se trata
de personas naturales o juridicas, societarias o no, rompiendo asi el esquema tradicional concedido por el
Codigo de Comercio de 1971, en el que se consideraba que el control siempre debia ser ejercido por un ente
societario...”, oficio n°® 22050924 del 12 de noviembre de 1996, Superintendencia de Sociedades.

21 Alrespecto, FRANKLIN CRUZ, RicHARD, “Introduccion al estudio del control de las concentraciones empresariales
en la Union Europea y en Colombia”, revista Universitas, n° 101, junio 2001, Bogota, Colombia, pag. 549.
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encuentre sometida a control por participacion en el capital, aun empezando su
vida juridica. Asimismo es muy posible que una sociedad que inicialmente no se
encontraba dominada, al absorber a otra sociedad, por medio de la fusion por
absorcion o de la escision absorcion, llegue a quedar dominada por los socios de la
sociedad absorbida, quienes antes de la operacion dominaban a ésta. Estos supuestos
que mencionamos son muy factibles que se den en la realidad, derivados del
principal efecto, que para nuestro interés, producen las operaciones. Sin entrar a
ahondar en mayores explicaciones, debido a que estariamos desbordando la
intencidn de este escrito, explicaremos brevemente en qué consiste tal efecto. Como
ya se menciono, los socios de la sociedad fusionada o absorbida, por el hecho de la
operacion, adquieren participacion en el capital de la sociedad nueva o beneficiaria
como contraprestacion a los aportes patrimoniales que éstos hacen en las sociedades
nuevas o beneficiarias. Asi, los socios adquieren acciones u otras formas de
participacion en el capital, de las nuevas acciones, pudiéndose configurar en dado
caso el control siempre y cuando se adquiera mas del 50% del capital, para dominar
directamente, o indirectamente si este porcentaje no se alcanza.

CONCLUSIONES

El régimen de matrices y subordinadas contenido en la Ley 222 de 1995, con la
cual se le introducen reformas al Cédigo de Comercio, incluye entre sus
estipulaciones, presunciones de subordinacidon societaria, al igual que otros
conceptos como el de control conjunto y control no societario.

Este régimen es aplicable a todos los tipos sociales por igual, ya que todos
tienen la posibilidad de ser dominantes y dominadas por otros entes. Sin embargo,
en cuanto al control por participacion en el capital, dado la dificultad que algunos
tipos societarios presentan para modificar con facilidad la integracion de los socios
que participan en su capital, consideramos que este supuesto tiene una aplicacion
mas amplia y més practica en las sociedades por acciones. Esto es asi por que los
accionistas, gracias al principio general de la libre negociabilidad de las acciones,
pueden enajenar o ceder su participacion en el capital mas facilmente, lo que hace
a éstas sociedades mas accesibles a la entrada de terceros quienes pueden modificar
la estructura del control interno de la sociedad.



