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LAS ACCIONES DE LA SOCIEDAD ANONIMA
1 NOCIONES GENERALES:

La accion constituye el requisito esencial de la sociedad anénima, hasta el punto
que sin acciones es viable la existencia de otra sociedad pero no la sociedad
anonima, es por eso que el Articulo 373 del Codigo de Comercio al iniciar el tema
de las sociedades andénimas dice: “La sociedad anénima se formara por la reunion
de un fondo social suministrado por accionistas responsables hasta el monto de
sus respectivos aportes; sera administrada por gestores temporales y revocables y
tendra una denominacion seguida de las palabras "sociedad anonima" o de las

letras "S.A." (Las negrillas son nuestras)

Si la sociedad se forma, se inscribe o se anuncia sin dicha especificacion, los
administradores responderan solidariamente de las operaciones sociales que se

celebren.”

Y en el articulo 375 cuando dice: DIVISION DEL CAPITAL EN ACCIONES: “El
capital de la sociedad anonima se dividira en acciones de igual valor que se

representaran en titulos negociables.

Es decir, que un elemento caracteristico y esencial de la Sociedad andénima lo
constituye un fondo social o capital suministrado por accionistas y dividido

necesariamente en acciones de igual valor.

Es por todo lo expuesto que el profesor Roberto Suarez Franco® citando a
Garrigues dice: "la accién ha sido en todo tiempo el concepto central de la
sociedad andénima hasta el punto de que en buen numero de paises este tipo

social se conoce con el nombre de sociedad por acciones."- Garrigues.

2 SUAREZ FRANCO, Roberto. La accién en las sociedades anénimas. Universitas Ciencias
Juridicas y Socio Econdémicas No 23. Bogota, Noviembre de 1962 Pags. 255



2 HISTORIA

Asi como hemos dicho que no se puede concebir una sociedad andénima sin
acciones, también podemos decir que el origen y la historia de la accion esta
intimamente ligada al origen y evolucidn de la sociedad andénima, ésta surge
cuando se crea la necesidad en el trato comercial de emprender grandes
empresas que una sola persona no estaba dispuesta ni posibilitada para asumir el
riesgo y el aporte de grandes capitales, pero igualmente la sociedad requeria que
los socios pudieran ser personas en cierta forma desconocidas en muchas
ocasiones entre los mismos socios y es asi como se da inicio a las sociedades de
capital, donde no necesariamente requerian de la presencia del aportante de
recursos para administrar la sociedad y mucho menos que la responsabilidad del
mismo sobre pasara el monto de su aporte, es decir, surge como incentivo para el
socio inversionista la limitacion de su responsabilidad hasta el monto de sus

aportes que en ultimas es el Unico riesgo que asume.

El Profesor Francesco Galgano® al respecto ha dicho: “ El origen de la sociedad
por acciones coincide, histéricamente, con los origenes de la gran empresa. Las
primeras grandes empresas de la era moderna, las compafiias de las indias del
siglo XVII, son al mismo tiempo las primeras formas de sociedades por acciones;
en ellas aparecen, por primera vez, los caracteres propios de este tipo de
sociedad, esto es, la limitacion de la responsabilidad de los socios y la division del

capital social en acciones.”

En sus inicios la accién fue un titulo de crédito cuya caracteristica principal era que
servia de prueba de la acreencia, y ha ido evolucionando de acuerdo con las
necesidades del trafico mercantil y la costumbre, hasta llegar hoy en dia a ser un

titulo tanto dispositivo como constitutivo.

® GALGANO, Francesco. Derecho Comercial, Sociedades. Editorial Temis S.A., Bogota, 1999 Pag.
211



El

Profesor Roberto Suarez Franco trae dos tesis perfectamente validas

acerca del origen de la accion asi:

A)

B)

“segun autores italianos la idea actual de la accién como parte del capital,
se remonta a aquellas épocas en que las ciudades italianas, efectuaban a
mediados del siglo XV, operaciones crediticias semejantes a las hoy
llamadas empréstitos, destinadas a formar fondos comunes para solucionar
necesidades publicas. Esa suma se fraccionaba en pequefas cuotas
iguales para dar mayor agilidad a la operacién, a fin de que fuesen suscritas
por los interesados a quienes se les entregaba un documento que
acreditaba su inscripcion en el libro respectivo, o en su defecto una especie
de cupdén denominado “Biglietti di cartulario”. El documento se limitaba a
servir como instrumento de prueba, por que el hecho de aparecer registrado
en el libro, era motivo suficiente para obtener los beneficios concedidos por

el certificado.”

“ Pero la mayoria de los autores no italianos disienten del origen anterior
atribuido a la accién, y afirman que ella tuvo su nacimiento en Holanda a
comienzos del siglo XVI, donde se le sefialé una orientacion semejante a la
que hoy tiene entre nosotros: parte o fraccion de una compania mercantil.
Ya en aquella época comenzaban a formarse empresas capitalistas para

explotar a las Indias y a las demas colonias Europeas.

Estas acciones de las compafiias mercantiles, daban derecho a solicitar los
beneficios correspondientes, a quienes figuraban en el libro de registro.
Pero debido a la evolucion ocasionada por las necesidades comerciales
mas urgentes, sufrieron la metamorfosis de simples documentos
probatorios o documentos de caracter dispositivo, que conceden a su titular

el ejercicio y la transmision de los derechos sociales™

4 SUAREZ FRANCO, Roberto. La accién en las sociedades andnimas. Universitas Ciencias
Juridicas y Socio Econdmicas No 23. Bogota, Noviembre de 1962 Pags. 257-258
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No tenemos ningun reparo en acoger las dos tesis sobre el origen de la
accion por cuanto una de las cualidades especiales del derecho comercial es
precisamente que de la costumbre en el trafico y los negocios comerciales se van
creando instituciones juridicas que casi siempre no tienen un unico origen, sino
que se han surtido de las distintas costumbres en las diferentes regiones o paises
y de esta manera se va configurando una forma mas evolucionada de hacer las
cosas, hasta el punto que hoy podemos decir que existe una especie de derecho
universal en la regulacion de las acciones y de la sociedad andnima, con muy

pequefas variantes en las legislaciones internas de cada pais.

2.1 ASPECTOS HISTORICOS DE LA ACCION Y DE LA SOCIEDAD ANONIMA
EN COLOMBIA

Teniendo en cuenta la importancia de la Sociedad Anénima en el tema que nos
ocupa y su intima relacién con la accién de dicha sociedad, es importante resaltar
como ya lo dijimos, que la historia de la sociedad andnima es la historia de la

accion.

En Colombia el nacimiento de las sociedades industriales después de nuestra
independencia tiene su origen en procesos de produccion artesanal de muy bajo
desarrollo técnico hasta comienzos del siglo XX, cuando algunos artesanos han
acumulado el suficiente capital para unirse en un proyecto de empresa con
procesos de produccion mucho mas técnicos, surgiendo en este campo las
productoras de Cerveza, Tejidos y Cigarrillos, de esta manera la industria nacional
de relativa importancia surge con Coltejer, Fabricato, Bavaria, Cementos Samper,
Coltabaco y la Fabrica Nacional de Fosforos, empresas de Antioquia y Bogota,
cuyos capitales estan conformados por comerciantes que tienen ahorros
importantes provenientes de su actividad comercial y en otras ocasiones
pequefias empresas artesanales se han unido para conformar una industria que

desarrolle el mismo tipo de actividad que ellos conocen y realizan a menor escala.

11



Para los afnos 1930, el desarrollo industrial del pais aun estaba en sus inicios
y fundamentalmente existia desconfianza por los inversionistas para constituir una
sociedad andnima, para la época invertir en sociedades anénimas era sindbnimo de
pérdida, debido al desconocimiento que se tenia del funcionamiento de éstas

sociedades por parte de los posibles inversionistas.

No obstante nuestro pais comienza a crecer y como siempre ha sucedido el
comercio cada vez requiere de mas y mejores productos para satisfacer las
necesidades de la poblacién que va en aumento, se hace pues, necesario que las
industrias existentes incrementen su produccién para lo cual tienen que ampliarse,
e igualmente por la fuerza de la demanda es obligatorio crear nuevas industrias,
esto conlleva a la necesidad de nuevos y mas grandes recursos econdémicos, y
para lograrlo nada mejor que la constitucion de sociedades por acciones, por el
hecho de permitir esta sociedad la inversion proveniente de un gran numero de

personas.

Se crea mediante la ley 58 de 1931 la Superintendencia de Sociedades y se
dictan algunas normas relativas a la Sociedad Anénima, por que tanto el Ejecutivo
como el Legislativo, son conocedores de la importancia que tiene para el

desarrollo del pais la sociedad por acciones.

A finales de 1940 la Superintendencia ya ejercia control sobre 795 compaiias,
“‘Diez anos después las estadisticas registraban el aparecimiento de 564 nuevas
sociedades que habian establecido su domicilio principal en el Valle del Cauca,

Cundinamarca, y Antioquia preferencialmente”

Nos queda absolutamente claro que esta forma de asociacidn a través de la
suscripcién publica de acciones, ha dado lugar al desarrollo de la grande industria,

el comercio y los servicios en casi todos los paises del mundo, de la cual no ha

> NOGUERA CALDERON, Rodrigo y otros. La sociedad anénima evolucién financiera en la década
del setenta. Superintendencia de Sociedades tomo |. Bogota, 1982 Pags.1
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sido ajeno nuestro pais, obligando a estas organizaciones a estar a la
vanguardia de la tecnologia y los avances de la ciencia, y facilitando que los
capitales mas pequefos se puedan aprovechar de semejantes ventajas que en
otras condiciones seria casi imposible acceder a ellas.
3. ETIMOLOGIA Y SENTIDO CORRIENTE DE LA PALABRA ACCION
Antes de entrar en la definicion de la ACCION, es importante conocer su
etimologia y sentidos, para lo cual hemos tenido en cuenta lo dicho por el Profesor

Roberto Suarez Franco® asi:

“ La Palabra accion proviene de la acepcion latina ACTIO del verbo aguere que

quiere decir hacer en el sentido obrar. Tiene entre otros los siguientes significados:

1. Ejercicio de alguna potencia o facultad.

2. Efecto de hacer.

3. Operacion. Obra.

4. Ademanes y gestos que acompanan las explicaciones y conversaciones en viva

VOZ.

5. Facultad o posibilidad de ejecutar algo (en sentido familiar)”

3.1 SENTIDO DE LA PALABRA ACCION EN EL DERECHO

Continuando con la obra del profesor Suarez, dice que:

“A la esfera del derecho Sustantivo pertenecen estos significados:

¢ SUAREZ FRANCO, Roberto. ob. Cit., pag. 255
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1. El derecho legitimo que tiene todo individuo como miembro de la

colectividad, para que se le administre justicia....

2. Las partes alicuotas en que se divide el capital social de una sociedad de
capitales (por excepcién de personas) con arreglo a las cuales se
determinan los derechos y se fijan las obligaciones de los accionistas. En

los sentidos anotados la palabra accion viene a ser sindbnima de derecho.
Son propios del derecho adjetivo (procesal) estos sentidos:

1. El acto de acudir a la autoridad competente particularmente como

demandante, para que administre justicia.

2. Medio otorgado por la ley para hacer valer un derecho concedido por

norma sustantiva.”’
4. DEFINICION DE ACCION EN DERECHO MERCANTIL

El doctrinante José Ignacio Narvaez Garcia® dice que “una nocion descriptiva
podria bosquejarse asi: Es un titulo transmisible y negociable que confiere a su

propietario la calidad de accionista de la sociedad que lo emite”

Pese a que en su obra cita a Mario Oscar Kenny, José Ignacio Narvaez no dice
nada acerca del objeto de inversion en que se constituye la accion, observacion
que hace Kenny a los conceptos tradicionales de los demas tratadistas y que nos

parece importante tener en cuenta.

! SUAREZ FRANCO, Roberto. ob. Cit., pag. 256
® NARVAEZ GARCIA, José Ignacio. Las Sociedades por Acciones. Ediciones Doctrina y Ley.,
Bogotd, 1993 Pag. 24
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El Profesor Roberto Suarez Franco® citando a Paul Pic considera “la accién
como una parte del capital social representada por un titulo transmisible y
negociable y en que se materializa el derecho del asociado” y dice respecto de la
definicion de Paul Pic que: “Es a mi modo de ver completa esta definicion, pues en
ella se incluyen los tres sentidos anteriormente estudiados, que se le atribuyen a la

palabra accién en el derecho comercial”

En este mismo sentido y teniendo como base la misma nocién de Paul Pic
acabada de citar, el doctrinante Gabino Pinzén'® comentando la misma dice:
“nocion en la cual conviene hacer resaltar los siguientes aspectos: el de la parte
alicuota del capital social; el de conjunto de derechos derivados de esa parte o
cuota del capital; y el titulo representativo de esos derechos del accionista, no
aisladamente considerados, sino en su conjunto, como se sintetiza en el articulo
379 del Cédigo de Comercio”

Coinciden estas nociones con la del Profesor Antonio Brunetti'' cuando dice:
“Precisamente por esta intima relacién entre obligacion de aportar, derecho de
participar y documento que incorpora el derecho y la obligacion, la palabra
“accion” asume en los textos tres significados distintos: a), de alicuota de capital

social; b), de derecho de participacion social; c), de titulo de crédito

Hemos dicho que la accion en materia mercantil esta intimamente ligada, nace y
evoluciona con la sociedad anénima y pese a que los tratadistas no se han podido
poner de acuerdo en una definicion que satisfaga las diferentes tendencias, vemos
que en su mayoria puntualizan y repiten las siguientes en sus variadas

concepciones al decir que la accion es:

® SUAREZ FRANCO, Roberto. ob. Cit., pag. 258

" PINZON, Gabino. Sociedades Comerciales. Editorial Temis., Bogota, 1989 Pag. 177
""BRUNETTI, Antonio. Tratado del Derecho de las Sociedades, Sociedad por acciones. Union
Tipografica Editorial Hispano Americana, Buenos Aires, 1960 Pag. 93
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UNA PARTE ALICUOTA EN QUE SE ENCUENTRA DIVIDIDO EL CAPITAL
DE UNA SOCIEDAD ANONIMA.

El tratadista Antonio Brunetti'? en relacion con este punto dice: “El capital social
estd dividido en un numero determinado de partes iguales, denominadas
“acciones”; cada accion es por consiguiente una parte alicuota de aquel. El sello
capitalista de la sociedad lo proporciona el hecho de que, correspondiendo cada
accion al total de la aportacion del socio individual, cuanto mas elevada sea la cifra
de la aportacién tanto mayor es el numero de acciones asignadas al socio. La
participacion en acciones no se produce en razon al numero de socios que han
intervenido en el acto constitutivo, sino del numero de las acciones suscritas, con
lo que, siendo todas ellas de igual valor puede asignarse una accion a un socio, a

un segundo, diez, a un tercero, cien, y asi sucesivamente.

(...) En la sociedad de capitales el intuitus personae desaparece; el mismo se
sustituye, como medida de participacion, por el titulo accionario o un multiplo de
las acciones poseidas. En otras palabras, la medida de la participacién en el
patrimonio neto y en la vida corporativa de la sociedad, manifestada con el
derecho de voto en las asambleas, esta determinada por el importe de las
contribuciones para la formacion del patrimonio comun. Tantas acciones tantos

votos, salvo que en el acto constitutivo se haya dispuesto de otra forma.”

Los Profesores Joaquin Garrigues y Rodrigo Uria®, citando el cédigo el articulo 33

del Cédigo Espafiol dicen: “Las acciones representan partes alicuotas del capital

social. Sera nula la creacién de acciones que no respondan a una efectiva
aportaciéon patrimonial a la sociedad. Dividido necesariamente en acciones el

capital social, la ley quiere que cada accion represente una parte alicuota del

2 BRUNETTI , Antonio. Tratado del Derecho de las Sociedades, Sociedad por acciones. Unién
Tipogréfica Editorial Hispano Americana, Buenos Aires, 1960 Pag. 91

¥ GARRIGUES, Joaquin y URIA Rodrigo. Comentario a la ley de Sociedades Anénimas, Tomo |.
Imprenta Samaran Mallorca, Madrid, 1953 Pag. 349
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mismo: una parte proporcional que repetida mida exactamente a su todo. Con
esto no hace mas que recoger la practica uniforme y constante que sefiala a las
acciones un importe aritmético multiplo de la cifra del capital, denominado valor

nominal en diferentes articulos de la ley.”

Al respecto dice Gabino Pinzon' que: “Esta acepcion aunque hace resaltar la
importancia de la funcidén del capital en la sociedad andnima, que absorbe todas
las situaciones creadas con el hecho de hacer un aporte al fondo social, no
representa una concepcion exacta de la accion, pues que no se trata de una
verdadera parte o cuota del capital social, ya que este no se divide realmente sino
de modo meramente legal o formal, como lo anota Visentini. En este sentido la
accién constituye una especie de unidad de medida de los derechos del asociado;
por eso el que suscribe o paga una accion tiene o adquiere todos esos derechos,

segun la cantidad de acciones suscritas.”

Consideramos acertada la opinién del Profesor Gabino Pinzon y agregamos que la
accién considerada como una parte alicuota en que se encuentra dividido el
capital de una sociedad, es una ficcion juridica creada para facilitar el
entendimiento de los derechos que tiene y ejerce el accionista, por eso se advierte
en el articulo 375 del Codigo de Comercio que: “El capital de la sociedad anénima
se dividira en acciones de igual valor que se representaran en titulos negociables”

figura que emerge de

los recursos propios del derecho comercial para facilitar la inversion a través de
las acciones, en la sociedad andénima, pero que nos parece mas acertado decir

que la accion es una unidad de medida de los derechos del asociado.

EL CONJUNTO DE DERECHOS QUE LA LEY COMERCIAL LE OTORGA A LA
FRACCION DE ESE CAPITAL EN CABEZA DEL TITULAR DE LA ACCION.

" PINZON, Gabino. ob. Cit., Pag. 178
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Estos derechos son otorgados al accionista, como contraprestaciéon a su
aporte al fondo social, al momento de suscribir sus acciones, por lo que la
sociedad se obliga a tenerlo como accionista.

Dice Gabino Pinzon'™”

Considerada la accidon por este aspecto material o
sustantivo, representa una relacién juridica de caracter patrimonial, creada con el
contrato de suscripcion , por medio del cual una persona se obliga a pagar un
aporte a la sociedad y a someterse a los estatutos y por el cual la companiia se
obliga a reconocerle la calidad de accionista y a entregarle el titulo
correspondiente, conforme al articulo 384 del Codigo de Comercio. (...), Esa
entidad patrimonial que, ademas de los derechos indicados lleva implicita las
facultades de administracion y de vigilancia de la actividad social, es la accion en
su sentido material o sustantivo; con lo cual se superan y se completan la nocion
meramente contable que la considera una parte o cuota del capital y la nocion
meramente formal o documental que la reduce al titulo que incorpora tales

derechos”

EL TiTULO, CERTIFICADO O DOCUMENTO: Que representa los derechos y
obligaciones que tiene su titular cuando la accion es nominativa o tenedor legitimo
cuando se trata de acciones al portador (Las acciones al portador no estan
vigentes en Colombia por efectos de la decision 291 articulo 9° de la CAC) , en

ambos casos llamado accionista.

Dice al respecto Gabino Pinzén'® que: “es una nocién igualmente incompleta de la

accioén y solo se justifica en razén de una verdadera metonimia, como ocurre, en

general con los titulos de crédito que tienen entidad patrimonial en razén y en la

medida de los derechos que representan y cuya prueba facilitan... la accién

' PINZON, Gabino. ob. Cit., Pags. 178, 179
'® PINZON, Gabino. ob. Cit., Pags. 179, 180
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aunque es un titulo negociable no es un titulo abstracto que tenga por si solo

un valor comercial independientemente de la relacién juridica que representa.

Accion cuyo valor comercial depende totalmente del estado del patrimonio de la
sociedad y cuyo valor nominal -unico valor cierto que representa el titulo- apenas
cumple la funcion ya anotada de servir de unidad de medida de los derechos del
accionista para efectos del funcionamiento interno de la sociedad, dentro del cual
tales derechos se miden o computan por el numero de acciones. Por eso es por lo
que quien adquiere una accion ya emitido no se hace propietario o acreedor de un
valor comercial cierto o fijo, semejante al adquirido por quien negocia una letra de

cambio. (...)"

ES UN TIiTULO DE INVERSION: por cuanto no se concibe a un accionista
comprando acciones sin tener el animo de lucro, salvo cuando excepcionalmente
su interés es tomar el control de la sociedad anénima, pero no obstante en estos
casos su fin ultimo es el de obtener utilidades mas adelante, y en este sentido es

innegable el objeto de inversion que constituye la accion.

5. NATURALEZA JURIDICA DE LA ACCION

Como sucede con multiples instituciones juridicas al tratar de determinar la
naturaleza juridica de la accidon se han expuesto innumerable cantidad de

conceptos:

El Profesor Francesco Galgano'’, en relacion con este aspecto, ha dicho: “la
accion es, en su materialidad un bien mueble, que puede ser objeto de derechos y

del cual se puede disponer como de cualquier otro bien mueble, ya que de él

puede uno ser propietario o poseedor, propietario individual o copropietario y lo

puede vender o permutar, donar, dar en prenda o en usufructo, etc. Es un bien

" GALGANO, Francesco. ob. Cit., Pag. 208
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auténomo, distinto de los bienes que integran el patrimonio social, pero es un
bien autbnomo que no obstante, representa una fraccion del capital social; es,
como ha sido definido, un bien de segundo grado. La accion tiene un valor nominal
propio, relacionado con el capital social y, en particular, igual al cuociente de la
division del capital social por el numero de las acciones; pero adopta también, en
el curso de la vida social, un valor real, que puede ser mayor o menor que el valor
nominal y que se vincula al mayor o menor valor adquirido respecto al capital, por
el patrimonio social, y, mas en general , al desarrollo econémico de la sociedad.
En su funcion representativa de cuotas de participacion en la sociedad , la accién

es un titulo de crédito, (...)”

Del parrafo anterior se desprende que la accion es un bien mueble, es un bien
auténomo, distinto de los bienes que integran el patrimonio social, pero representa
una fraccion del capital social, y en el transcurso de la vida social adquiere un
valor real, distinto del valor nominal dado en el momento de la constitucion de la
sociedad, y que teniendo una funcién representativa de cuotas de participacién en

la sociedad, es un titulo de crédito.

Colin y Capitant citados por el profesor Suarez'® dicen en cuanto a la naturaleza

Juridica de la accion lo siguiente:

“La parte social es un derecho no sobre los bienes sociales sino contra la sociedad
de tales bienes, sin que constituyan no obstante un verdadero derecho, como es la
obligacion, en el sentido estricto de la palabra. El titular de la obligacion es un
acreedor; el accionista un asociado, mientras dure la sociedad, es un derecho sui
generis, que no es derecho real, ni un derecho de crédito, pero cuyo caracter

mueble no puede ponerse en duda.”

Para confirmar las dificultades que se presentan en la determinacion uniforme por

parte de los tratadistas en relacion con este asunto, es mucho mas amplia y

'8 SUAREZ FRANCO, Roberto. ob. Cit., pag. 259
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completa la gama de ejemplos de las diferentes posiciones que trae José

Ignacio de Narvaez' a cerca de la naturaleza juridica de la accién, no sin antes

anotar que “ninguna ha merecido general aceptacion” y dice:

“ Ejemplos:

a.

b)

d)

Que la accidbn no es una declaracion unilateral de voluntad sino de

realidad (la calidad de accionista);

Que la accién nace en el momento en que se perfecciona la declaracién

documental (teoria de la creacion);

Que sobre el documento representativo de la accion ha de tenerse un
derecho real para obtener la titularidad del derecho a el incorporado

(teoria de la propiedad);

Que es un titulo circulatorio en el cual no tiene aplicacién el principio
condensado en el aforismo “nemo plus juris allium trasferre potest quam
ipse habet” (nadie puede transmitir a otro mayor derecho que él mismo
tiene) y, por tanto, son inoponibles a los sucesivos titulares las

excepciones que hubieran podido hacerse valer ante el titular precedente;

Que la accion es un titulo valor corporativo o de participacion con

caracteristicas sui-generis, etc.”

De esta manera estamos de acuerdo con ambos doctrinantes en el sentido de la

dificultad que ofrece encasillar el concepto de accion en la nocion de derecho real

o en la nocion de derecho personal, por cuanto el derecho real es la facultad que

tiene el titular de una cosa para disponer de ella, usarla y gozarla, entre tanto el

'Y NARVAEZ GARCIA, José Ignacio. Ob., Cit., Pag. 25
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derecho personal surge de un vinculo juridico a través de la voluntad
contractual o de la ley por el cual se contraen obligaciones reciprocas, asi las
cosas no puede determinarse que la accidén forma parte exclusiva de uno de estos
conceptos, si tenemos en cuenta que la accion concede facultades de derecho
real, pero también de ella surgen obligaciones relacionadas con el derecho
personal, desde luego participando de ambas nociones y constituyéndose en un
derecho sui generis, sin dejar de lado el caracter mueble que tiene la accion, la
calidad de accionista que le otorga a su titular a partir de la creacion e inscripcion
en el libro de registro y la entrega del documento representativo a su propietario,
titulo que es autonomo y al mismo tiempo corporativo, manteniendo sus

caracteristicas propias.

6. CARACTERISTICAS DE LA ACCION

6.1 ES UN TITULO-VALOR

El profesor Ledn Posse Arboleda respecto de las acciones y conjuntamente con
los profesores Alfredo de Gregorio, Paolo Greo, Francesco Ferrara y Giampaolo
de Ferra, se han opuesto a que las acciones sean incorporadas dentro del capitulo
de los titulos-valores en las diferentes legislaciones comerciales, y al respecto ha
dicho el Profesor Posse?’: “Al reglamentar el Coédigo de Comercio los titulos
valores, en el articulo 619, los defini6 como “documentos necesarios para legitimar
el ejercicio del derecho literal y autobnomo que en ellos se incorpora.” Es decir que
la autonomia y la incorporacién, la literalidad y la legitimacién son caracteristicas
esenciales de estas cosas mercantiles que se crean como consecuencia de una

ficcion legislativa.

El proyecto que elaborara el Profesor Cervantes Ahumada para América latina, el

cual fue presentado por medio del Banco Interamericano de Desarrollo al

Y POSSE ARBOLEDA, Leén. Los Titulos de Acciones no son Titulos Valores. Universitas
Ciencias Juridicas y Socio Econémicas No 42. Bogotd, Junio de 1972 Pags. 113-114
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Parlamento Latinoamericano, fue base de las modificaciones que se
acordaron introducir al proyecto de Cdédigo de Comercio que se hallaba a la

consideracion del Congreso, desde 1958 en cuanto a los titulos valores se refiere.

Los titulos de crédito o titulos-valores, no han surgido en las diversas legislaciones
como consecuencia de reformas improvisadas, ni como resultado de teorias
expuestas por los juristas, sino que de ellos debié ocuparse el legislador dado el
impulso que a éstos a dado la practica mercantil. La letra de cambio, el pagaré, el
cheque, los bonos, la factura cambiaria, etc., son documentos que han merecido
reglamentacion legal en todos los paises y que han provocado la preocupacion de

los juristas por buscar una regulacion uniforme.

En el proyecto elaborado por el profesor Cervantes Ahumada, hay un articulo, el
tercero, que advierte la posibilidad de crear titulos valores por costumbre, al
disponer: “ademas de lo dispuesto para cada titulo valor en particular, tanto los
tipificados por la ley como los consagrados por los usos deberan llenar los

siguientes requisitos...”

Esa norma que esta enseguida de articulo idéntico al 620, presenta una diferencia
clara con el articulo 621 de nuestro Cédigo de Comercio que dice: “Ademas de lo
dispuesto para cada titulo valor en particular, los titulos valores deberan llenar los

siguientes requisitos...”

La anterior comparaciéon nos demuestra como en el texto legal Colombiano se
elimind la referencia a los titulos valores creados por los usos, y no se elimind por
inadvertencia puesto que el articulo 620 dispone que tales documentos solo
produciran los efectos previstos en el titulo Ill, del libro Ill, del Cédigo “cuando

contengan las menciones y llenen los requisitos que la ley sefiale..”

Es decir, que en Colombia solamente podran existir titulos nominados y no titulos

valores innominados, o atipicos, creados por los usos..... y dice mas adelante. Es
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asi como las caracteristicas de literalidad y autonomia de los titulos valores
desaparecen en los casos de los titulos de acciones, pues nadie se atrevera a
negar que las modificaciones estatutarias pueden transformar la naturaleza de la
participacion del socio, en la forma como se encuentra indicada en el titulo y negar
que la posesion juridica de éste no se deba sujetar al estatuto. Imaginemos el
caso de una reduccion de capital social con la correspondiente reduccion del valor
nominal de la accion, evento en el cual el derecho del poseedor del titulo

representativo de la accion es distinto del tenor literal del documento.

El titulo de las acciones de sociedades no es, o al menos asi lo ha tratado la ley
Colombiana, documento necesario para el ejercicio de los derechos propios del
socio, quien puede ejercer su derecho sin necesidad de exhibir el documento

representativo de la accion.”

No es de poca monta la argumentacion que hace el profesor Posse, para negarle
a las acciones el caracter de Titulo valor y no obstante los avances que a favor de
la tesis de que la accion es un titulo valor, aun nos preguntamos por qué no hay
en los Juzgados o Tribunales de Colombia Procesos Ejecutivos donde la base de
la ejecucion judicial sea una accién, como sucede con todos los demas titulos
valores (cheques, letras de cambio, pagarés, facturas cambiarias de compraventa
etc.) o es que la razéon primordial de los titulos valores no es la posibilidad de
iniciar una accion ejecutiva en caso de incumplimiento o violaciéon de uno de los

derechos que le otorga el titulo valor a su propietario o tenedor legitimo ?

Los Profesores José Ignacio Narvaez Garcia y Dario Laguado Monsalve en
compainia de otros eminentes juristas como Tulio Ascarelli, Incola Gaperoni,
Antonio Brunetti, Giuseppe Ferri, Francesco Messineo, Mario Vaselli, y Tito Rava,

citados por el primero, y con muy importantes argumentos admiten las acciones

como titulos-valores o titulos de crédito dentro de una especie de titulos de

participacion.
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Parte de la argumentacion del Jurista Narvdez Garcia?' es: “El legislador
Colombiano opto6 por incluir en el concepto de Vivante todos los documentos que
ostenten la caracteristica de ser necesarios para el ejercicio de los derechos
expresados en ellos, por esa razén a la primera frase del articulo 619 (concepto
de Vivante) del Codigo de Comercio agrego: pueden ser de contenido crediticio,

corporativos o de participacion, y de tradicion o representativos de mercancias.”

Los articulos 620 y 621 se refieren a los requisitos generales (mencién del
derecho que en el titulo se incorpora y la firma de quien lo crea) y a los
particulares (Que sefiala la ley para cada titulo en especial), dentro del
formalismo que a todos es comun. Se trata pues, de titulos valores creados y
reglados por la ley escrita, que se acoplan a la nocién contenida y a la triparticion

establecida en el citado articulo 619.

Ahora bien la intencion claramente manifiesta en el Comité Asesor para la revision
del Codigo de Comercio fue la de acoger la expresion “titulos-valores” por ser mas
amplia que la de “titulos de crédito”. Precisamente en la reunion del 15 de Mayo
de 1970, se lee:

Pasa el comité a comentar sobre el nombre correcto con que ha de denominarse
este titulo. En la pasada reunion se habia convenido en denominar esta seccion

con el nombre de “titulos valores®
Mas adelante y después de haber quedado claramente definido el comité aprobd

los dos primeros articulos con la siguiente redaccion: “Art. 1° - Los titulos valores

son documentos necesarios para ejercitar el derecho literal y autbnomo que en

ellos se consigna.

' NARVAEZ GARCIA, José Ignacio. Ob., Cit., Pag. 101
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“Los titulos valores pueden ser de contenido crediticio, representativos de

mercancias o de participacion”

Acta No 219 del Comité Asesor de la revision del Cédigo de Comercio, mayo 15

de 1970, pags. 1, 2, 5y 9 Archivo del ministerio de Justicia.”

No es menos importante la exposicion del Profesor Dario Laguado Monsalve?,
cuando dice, después de hacer una defensa de la posibilidad que la ley mercantil
Colombiana tiene de crear titulos valores por costumbre de acuerdo con el articulo
621, : “Wemos que el articulo 621 da un paso mas, ya que no limita las fuentes de
los titulos valores a la ley y a los usos, sino que desatiende a los posibles origenes
sin que semejante generalizacion pueda tenerse como exclusién. Sencillamente
hay una fijacion de los requisitos comunes a todos los titulos valores. Asi si un
documento logra llenar tales exigencias debe considerarsele titulo valor sin mas

detenimiento.”

Mas adelante dice el mismo Profesor Laguado®: “No creemos que pueda
concebirse una reglamentacion total de los diversos tipos de titulos-valores
incluyendo los existentes y también los posibles. La vida mercantil dara a la luz
numerosos instrumentos que seran titulos valores pero que ahora se desconocen
por las mismas razones que hicieron desconocidos el cheque o el bono de prenda
en la época de los romanos. Por ello era necesario que el codigo de Comercio
dejara las puertas abiertas para esos documentos que vendran, evitando asi que
tal normacion apareciese incompleta al cabo de pocos afos. En materias de

derecho es aventurado ser profeta, pero estamos ciertos de que antes de veinte

afos circularan entre nosotros titulos valores que ahora nos son extrafos. Gracias

a la apertura de la ley esos titulos tendran cabida dentro del marco positivo. El

2 LAGUADO MONSALVE, Dario. Las Acciones de Sociedades Andnimas son Titulos Valores.
Universitas Ciencias Juridicas y Socio Econdmicas No 44. Bogota, Junio de 1973 Pags. 140.
2 LAGUADO MONSALVE, Dario. Ob., Cit., Pag. 142-143
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hecho de que un legislador pretenda imaginar todas las posibles situaciones
futuras a la ley que expide es una aventura juridica; pero mas lo es pretender una
norma omnicomprensiva y cerrada a los flujos de las situaciones facticas, a la vida
real. En titulos valores el comercio y las finanzas ponen todo su ingenio para
amoldar o crear los instrumentos que necesita su desarrollo y por ello la prevision
taxativa es una pedanteria o al menos una necia quimera condenada a ceder ante

la fuerza de los hechos”

Creemos afortunada esta defensa e interpretacion en el sentido que la legislacion
mercantil Colombiana permite la creacién de titulos valores por costumbre como
una verdadera adaptacion y avanzada de nuestro Cdédigo de Comercio en el
ambito internacional, poniéndose a tono con el desarrollo milenario del comercio
que siempre va muchos pasos mas adelante que la simple tipificacién juridica que

pretende alcanzar a la costumbre mercantil.

Para asegurar en mejor forma su aseveracion el Profesor Laguado cita el siguiente

articulo del Cédigo de Comercio:

Articulo 402: “En los casos de hurto o robo de un titulo nominativo la sociedad lo
substituira entregandole un duplicado al propietario que aparezca inscrito en el
registro de acciones, comprobando el hecho ante los administradores y en todo

caso presentando la copia auténtica del denuncio penal correspondiente”

“En caso de deterioro, la expedicién del duplicado requerira la entrega por parte

del accionista de los titulos originales para que la sociedad los anule”

“los titulos al portador sdlo seran sustituidos en caso de deterioro.”

Consideramos con la exposicion del Doctor Narvaez y la fundamentada

argumentacion del Doctor Dario Laguado Monsalve, que las acciones son titulos
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valores de participacion y que ademas su principal importancia es la
capacidad de disposicion permanente que otorga al accionista, junto con unos
derechos principales y accesorios, administrativos y patrimoniales que se generan
por que en el mismo titulo se contienen, al hacer remision a los estatutos de la
Sociedad de la cual proviene su emisidén, sin embargo insistimos en la
caracteristica de ser un titulo-valor especialisimo, es decir, sui generis, al que aun
le queda por resolver varias dudas, como por ejemplo por qué no hay procesos

ejecutivos con acciones como base del mismo?.

Sabemos que algunos contestaran que no hay procesos ejecutivos donde las
acciones sociales son la base de la accién ejecutiva, por cuanto, las acciones no
son de contenido crediticio, sino, de participacion en una sociedad por acciones,
en este caso la ventaja de ser titulo valor queda en la practica relegada por no
poder ejercer el derecho que en ellas se incorpora, a través del proceso ejecutivo,

tal como sucede con los otros titulos-valores.

6.2 ES UN TITULO DE EJERCICIO PERMANENTE O CONTINUADO

El ejercicio del derecho no causa su terminacién, porque la accidén da al accionista
multiples y permanentes posibilidades de ejercer sus derechos entre tanto exista
la sociedad que le dio origen y no disponga de su titularidad, los derechos que
otorga la accidén no se extinguen con su primer ejercicio como acontece con otros

titulos valores, donde una vez cobrados se extingue su derecho.

6.3 ES UN TITULO DE ASOCIACION

Tal como lo dice Heliodoro Ferro Méndez “se ejerce conjuntamente con otros

titulares de acciones de la misma sociedad”,?*

* FERRO MENDEZ, Heliodoro. Sociedades Legislacion, Conceptos, Doctrina. Ediciones Doctrina y
Ley Ltda., Bogota, 1997 Pag. 232
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La accion, da al accionista unos derechos politicos y de administracion, que
solo pueden ser ejercidos a través de la reuniéon de un numero plural de ellos, es
decir, en la asamblea general de accionistas, lo que diferencia a la accion de otros

titulos valores.

6.4 ES UN TiTULO FORMAL

Pese a que Heliodoro Ferro, dice en su obra citada que la accién es relativamente
no formal, acogemos la tesis de José Ignacio Narvaez Garcia®® por considerarla

mas ajustada a las disposiciones legales cuando dice:

“‘En cuanto concierne al contenido del titulo accion, éste ha de cehirse al
formalismo legal, sin perjuicio de que sus enunciados puedan ser adicionados
para conformarlos a los estatutos de la sociedad emisora. Y cuando se modifican
las clausulas estatutarias dicho contenido puede sufrir variaciones, verbigracia,
cuando se cambia la denominacion de la sociedad o el domicilio principal o el valor
nominal de las acciones, etc. Esas alteraciones del texto estan previstas en
precepto que rige para todos los titulos-valores: “en caso de alteracion del texto de
un titulo-valor los signatarios anteriores se obligan conforme al texto original y los
posteriores conforme al alterado. Se presume salvo prueba en contrario que la

suscripcién ocurrio antes de la alteracion” (Codigo de Comercio art. 631)”

El Codigo de Comercio Colombiano contiene varios articulos que hacen relacion a

los requisitos formales:

El articulo 620 dice que los titulos valores soélo produciran los efectos previstos en
su regulacion “cuando contengan las menciones y llenen los requisitos que la ley
sefala, salvo que ella los presuma.” De igual manera, el articulo 621 ordena:

“‘Ademas de lo dispuesto para cada titulo-valor en particular, los titulos-valores

% NARVAEZ GARCIA, José Ignacio. Ob., Cit., Pag. 117
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deberan llenar los requisitos siguientes: “1. la mencion del derecho que en el

titulo se incorpora, y 2. la firma del quien lo crea.”

Ahora bien, en cuanto a la expedicidén y contenido de la accion el articulo 401 dice
“Los titulos se expediran en series continuas, con las firmas del representante

legal y el secretario, y en ellos se indicara:

1. La denominacion de la sociedad, su domicilio principal, la notaria, numero y
fecha de la escritura constitutiva, y la resolucion de la superintendencia que

autorizo su funcionamiento;

2. La cantidad de acciones representadas en cada titulo, el valor nominal de las
mismas, si son ordinarias, privilegiadas o de industria, si su negociabilidad esta

limitada por el derecho de preferencia y las condiciones para su ejercicio;

3. Si son nominativas, el nombre completo de la persona en cuyo favor se

expiden, y

4 Al dorso de los titulos de acciones privilegiadas constaran los derechos

inherentes a ellas.

NOTA: El numeral 1° del articulo anterior se encuentra modificado respecto de las
sociedades vigiladas por la Superintendencia de Sociedades, pues como se
suprimio el permiso de funcionamiento ya no es necesario indicar "la resolucién de

la superintendencia que autorizé su funcionamiento".

Las anteriores consideraciones son suficientes para decir que la accion es un titulo

formal y no relativamente formal como dicen otros Autores.
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6.5 ES UN TITULO COMPLEJO

Se dice que es un titulo complejo por que ademas del contenido propio del
documento y de la expresion literal del mismo, éste hace relacién directa con los
estatutos de la sociedad y con el contrato de suscripcidn, a los cuales hay que
acudir para determinar el ejercicio del derecho literal que en la accion se

incorpora.

6.6 ES UN TITULO NOMINADO

La accién es un titulo nominado especificamente por las normas comerciales que
regulan las sociedades por acciones y pertenece en general a los llamados titulos
corporativos o de participacion relacionados en el art. 619 del Cdédigo de

Comercio.

6.7 ES UN TITULO NOMINATIVO

El ART. 377 del Cddigo de Comercio que dice: “Las acciones podran ser
nominativas o al portador, pero deberan ser nominativas mientras no se hayan

pagado integramente.”

Este articulo autorizaba las acciones al portador, pero esa autorizacion quedoé
suspendida desde la expedicion de la Decision 24 de la Comisién del Acuerdo de
Cartagena, la cual entr6 en vigencia en nuestro pais a través de la expedicién del
Decreto 1900 de 1973, que en su articulo 45, soélo autoriza las acciones
nominativas, principio que se mantuvo en la Decisidon 220 articulo 30 y ahora en la

Decision 291 articulo 9°, decisiones del Acuerdo de Cartagena (Pacto Andino).

Nos permitimos transcribir textualmente el articulo 9° de la Decision 291 de 1991

del Acuerdo de Cartagena, por tratarse de la que esta vigente.

31



“‘“ART. 9°—EI capital de las sociedades por acciones debera estar

representado por acciones nominativas.”

De esta manera en Colombia no existen en la actualidad acciones al portador por
efectos de esta DECISION.

Las acciones nominativas, como lo dice el Profesor Gabino Pinzén:? “ofrecen la
ventaja de que su propietario es conocido con certeza, con lo cual este mismo se
encuentra mejor protegido en sus derechos de accionista y se facilitan las

acciones judiciales de los terceros en relacion con ellas”

Las acciones nominativas no se transfieren con la simple entrega como sucedia
con las acciones al portador, sino, y es su caracteristica principal, su transferencia
se efectua con la inscripcion de la cesion o traspaso en el libro de registro de
acciones que lleva la sociedad anonima, de lo que deriva su nombre de
nominativa, por cuanto se conoce el nombre de su propietario, sin este registro, la
negociacion entre cedente y cesionario, puede tener efecto entre ellos, pero no es
oponible a terceros, esta es la razon por la que a esta clase de acciones se les

dice que son titulos nominativos.

6.8 ES UN TITULO CAUSAL

Los titulos causales siempre tienen una conexion directa con el negocio del cual
se originaron, en el caso especifico de la accion, su vinculacion esta determinada
por los estatutos sociales y por el contrato de suscripcidén, a diferencia de los

titulos abstractos, de esta manera, la accion constituye una relacioén juridica de la

que surgen todos los derechos y obligaciones del titular de la misma derivados del
contrato social, en este sentido, la accion material tiene una funcién documental,

probatoria, donde se incorporan esos derechos y obligaciones, sin alcanzar en su

% PINZON, Gabino. Ob. Cit., Pag. 191
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plenitud la funcion dispositiva, por cuanto la cesién de la accién nominativa no
se perfecciona con la sola entrega, sino que se requiere la inscripcidon en el libro

de registro de accionistas de la compaiiia.

El Profesor Gabino Pinzén?’dice al respecto: “la expedicion del titulo de la accién
carece del sentido y de los efectos que tiene la emisién de una letra de cambio o
de un pagaré. Por que si, al emitirse uno de estos titulos, se crea una relacion
juridica que vincula a las partes, independientemente de cualquier negocio
antecedente, al expedirse el titulo de una accién no se produce relacién juridica
distinta de la que se crea con el acto de suscripcion de la accion: sin este acto

carece de efectos el titulo.”

Mas adelante citando a Uria dice: “Los derechos que la accién transmite nacen
con independencia del titulo que los incorpora....pueden existir, y el supuesto es
frecuente, sin que el titulo material exista. Por eso este no tiene funcién
constitutiva. Mas una vez que el titulo se crea los derechos del socio se incorporan
a él de manera inseparable y juntos corren las mismas vicisitudes. Esa
incorporacion de los derechos al titulo, esa permanente funciéon dispositiva del
documento-accion, ha llevado logicamente a la doctrina a incluirlo en el sistema
general de los titulos valores, si bien las caracteristicas especiales de la accién le
confieren una fisonomia y un puesto especial dentro de ese sistema. La mas
acusada peculiaridad de la accion es la de ser un titulo valor que no incorpora ni
derechos de crédito (como los genuinos titulos valores: letra-cheque etc.), ni
derechos reales (como el resguardo de depdsitos o el conocimiento de embarque),
sino un conjunto de derechos corporativos que integran el estado de socio. Las

acciones son sencillamente titulos de participacion social”

La accién es un titulo causal y por esta misma razén el valor nominal que se
expresa en el titulo no tiene la misma importancia que el valor descrito en un titulo

valor de contenido crediticio como la letra de cambio o el pagaré, por que el valor

# PINZON, Gabino. Ob. Cit., Pags.183-184
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nominal, es apenas una parte del capital social que difiere del valor comercial
que tiene relacion directa con los activos liquidos de la sociedad, es decir, que la
accion no se desprende de su causa u origen contenido en el contrato social y
podemos decir, que si a la sociedad le va bien en sus resultados econémicos, el
valor comercial de la accibn aumenta, por que mejoran sus posibilidades de
generar un mayor dividendo, y al contrario, si a la sociedad le va mal
economicamente, el valor comercial de la accién disminuye por cuanto las
perspectivas de un mejor dividendo disminuyen.
En este sentido estamos de acuerdo con lo que dice Martha Eva Garcia:?® “En la
accién como todo titulo causal, su existencia y validez depende de que tenga una
causa valida, de modo que la falta de causa o su ilicitud vuelve nula o inexistente
la obligacién que surge del titulo de crédito, ya que la causa siempre acompafia al

titulo, de alli su nombre.

Es decir que no se da la desvinculacion de la causa caracteristica de los titulos

abstractos, tales como la letra de cambio, el pagaré y el cheque.

Sabemos que en los titulos abstractos la causa no esta referida en ellos, y aunque

lo estuviera no es licito controvertirla.

Asi es que por este caracter de causalidad la accidn sufre practicamente todos los

influjos de la vida social (reforma de estatutos, asambleas etc.)

6.9 ES UN TITULO SERIAL O DE MASA

La accion es un titulo serial o de masa por cuanto forma parte de los titulos que se

emiten en grandes cantidades de una misma serie, fundamentalmente cuando la

% GARCIA, Martha Eva. Revista Derecho Comercial de las Obligaciones. Ediciones de Palma. Vol
3, No 13-18. Buenos Aires 1970 Pag. 494
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sociedad andénima cotiza sus acciones en la bolsa de valores, emite acciones

para ser colocadas en el mercado publico de valores.

El Decreto Reglamentario 1168 de 1993, en relacién con los documentos que se

entienden emitidos en serie 0 en masa en su articulo primero dice:

“(...), se entenderan como documentos emitidos en serie o0 en masa, aquellos que

incorporen derechos patrimoniales y reunan las siguientes condiciones:

a) Que sean creados en virtud de un acto unico o de actos sucesivos de los
que se originen cuando menos 20 titulos;

b) Que correspondan a un patron comun, es decir que tengan un contenido
sustancial homogéneo;

c) Que tengan igual naturaleza juridica;

d) Que tengan la misma ley de circulacion;

e) Que provengan de un mismo emisor, y que tengan vocacion circulatoria. “

De esta manera, las acciones de sociedades andnimas que cotizan en la bolsa de
valores, cumplen con los requisitos relacionados y constituyen titulos emitidos en

serie 0 en masa.

6.10 ES UN TITULO INDIVISIBLE

El articulo 148 del Codigo de Comercio en relacion con este punto dice:
“ACCIONES O DE CUOTAS DE INTERES.- Si una o mas partes de interés,
cuotas o acciones pertenecieren proindiviso a varias personas, éstas designaran a

quien haya de ejercitar los derechos inherentes a las mismas. Pero del

cumplimiento de sus obligaciones para con la sociedad responderan

solidariamente todos los comuneros.”

En este mismo sentido se pronuncia el articulo 378 del mismo cédigo cuando dice:
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“‘INDIVISIBILIDAD DE LAS ACCIONES.- Las acciones seran indivisibles y, en
consecuencia, cuando por cualquier causa legal o convencional una accion
pertenezca a varias personas, éstas deberan designar un representante comun vy

unico que ejerza los derechos correspondientes a la calidad de accionistas.

A falta de acuerdo, el juez del domicilio social designara el representante de tales

acciones, a peticién de cualquier interesado.

El albacea con tenencia de bienes representara las acciones que pertenezcan a la
sucesion iliquida. Siendo varios los albaceas designaran un solo representante,
salvo que uno de ellos hubiese sido autorizado por el Juez para tal efecto. A falta
de albacea, llevara la representacion la persona que elijan por mayoria de votos

los sucesores reconocidos en el juicio.”

La Superintendencia de Sociedades®® se ha pronunciado respecto a la

indivisibilidad de las acciones de la siguiente manera:

“Representacion de las acciones de la sucesion iliquida. En cuanto se refiere a la
representacion de las acciones de la sucesion iliquida, por mandato de la ley,

corresponde a las siguientes personas segun el caso:
1. Cuando hay albacea con tenencia de bienes corresponde a él la representacion.

2. Siendo varios los albaceas, debe designarse un solo representante, salvo que

uno de ellos haya sido autorizado por el juez para el efecto.

3. Si no hay albacea, o habiéndolo éste no acepta el encargo, correspondera la
representaciéon a la persona que por mayoria de votos designen los sucesores

reconocidos en el juicio o el respectivo tramite sucesoral.

2 Superintendencia de Sociedades, Circular Externa No 25 de noviembre 18 de 1997.
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4. En el evento de que no existan sucesores reconocidos, la representacion le
correspondera al curador de la herencia yacente designado por el juez, cuando la

herencia haya sido declarada yacente (C.C., art. 1297)

5. Cuando ninguna de las situaciones anteriormente expuestas se verifique, no
existe una persona que pueda representar validamente los derechos de acciones
de la sucesién iliquida, por lo cual sera necesario promover ante el juez la

declaratoria de la herencia yacente y la designacion del curador que la representa.

Los actos de administracion y conservacidon o custodia realizados por los
legitimarios no reconocidos como herederos, no les confieren la representacion de
la herencia, ni la facultad de elegir por mayoria de votos la persona que represente

las acciones de la sucesion.

Para el caso del cdnyuge sobreviviente, la representacién y administracion de los
bienes que conforman la sociedad conyugal iliquida le corresponde ejercerla a
este, conjuntamente con el albacea o con los herederos que hayan aceptado la

herencia, en los términos del articulo 595 del Cédigo de Procedimiento Civil”.
La accion es pues, indivisible, no porque no pueda pertenecer a varias personas,
sino, por que al momento de ejercer los derechos la ley les exige que nombren

una comun y unica que ejerza esos derechos propios del accionista, es decir, que

la sociedad unicamente reconoce un solo titular para cada accion, en todas sus

relaciones con los accionistas.
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Al respecto el Doctrinante Gabino Pinzén* ha expresado los siguiente:

“Conviene advertir, no obstante, que la indivisibilidad de la accion se refiere
propiamente a la calidad de accionista y no a cada uno de los distintos derechos
inherentes a esta calidad. Porque en la vida practica suelen celebrarse negocios
que versan solamente sobre algunos de tales derechos, como en el caso del
usufructo de acciones, la prenda sobre acciones, la cesién del derecho
preferencial de suscripcion de las acciones de nueva emision, etc. Pero lo que no
es posible y lo que podria crear dificultades de diversa indole en el funcionamiento
de la sociedad es la division o fraccionamiento de cada uno de esos derechos,

especialmente los de orden administrativo o no estrictamente patrimoniales.”

Consideramos que la division o fraccionamiento de los derechos aun en el orden
patrimonial, causaria enormes dificultades a la sociedad, por que si no obstante,
matematicamente son determinables, administrativamente dividir los dividendos
de una accion entre varios propietarios de la misma, es una tarea muy
dispendiosa, mucho mas, cuando ya es suficiente con el elevado numero de
acciones que emite una sociedad, especialmente las que cotizan sus acciones en

la bolsa de valores.
6.10.1 VALOR DE LAS ACCIONES NO OBSTANTE SU INDIVISIBILIDAD

La Superintendencia de Sociedades®' se ha pronunciado respecto del valor de la

acciones no obstante su indivisibilidad en los siguientes términos:

“Valor de las acciones. Es preciso tener en cuenta que si bien el capital de la
sociedad anonima debe estar representado en acciones de igual valor, en la
practica la accion es susceptible de diferentes valores, tales como el nominal, el

intrinseco, el de mercado, etc.

0 PINZON, Gabino. ob. Cit., Pag.182
% Supersociedades, Oficio No 220-73196, noviembre 19 de 1998.
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El valor nominal, por ejemplo, es el valor asignado a cada accion desde el
momento de su constitucion, y es el que ha de tenerse como punto de partida al
momento de su enajenacidon, ya que no es posible fijar su precio de venta por
debajo de este tope;...”

32 « 3 acciodn tiene o debe tener un valor nominal

Para el Profesor Gabino Pinzén,
cierto, como parte o cuota del capital social. En el derecho del pais no pueden
emitirse acciones sin valor nominal y este representa el importe de lo que debe
pagar el asociado por cada accidon que toma o suscribe, independientemente de
cualquier prima correspondiente a la plusvalia que adquiera las acciones, si estas
corresponden a emisiones posteriores a la constitucién de la sociedad. Es lo que
significa la exigencia legal de que se indique en la escritura social el capital de la
compainiia, el numero y valor de las acciones en que se divide, y la forma y plazos
en que los socios deben consignar su importe en la caja social. Este valor nominal
de la accion sirve de unidad de medida de la contribucion del asociado a la
formacion del fondo social; y consecuencialmente, sirve también de unidad de

medida de los derechos del accionista.”

En la legislacion Colombiana no se ha fijado el valor nominal de las acciones,
existiendo una verdadera libertad de estipulacion de las mismas en el contrato
social, en la practica se acostumbra especialmente en las sociedades andnimas
abiertas, que el valor nominal se fije en una cantidad muy pequefia, con el fin de
hacerlas de facil negociabilidad, y permitir que numerosas personas puedan

invertir en las mismas, facilitando la circulacién de las acciones y la compra por

parte de un gran numero de personas, que por su reducido valor, se acomodan al

presupuesto, inclusive de las clases populares.

%2 PINZON, Gabino. ob. Cit., Pag.181
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El valor intrinseco: En relacién con el valor intrinseco de las acciones, La

Superintendencia de Sociedades® ha dicho lo siguiente:

“Es el valor que le corresponde a cada accidn segun la informacién que presente
la contabilidad de la sociedad (valor de los activos netos, que resulta de la

diferencia entre los activos totales y el total del pasivo)”

De lo que se desprende que a diferencia del valor nominal de las acciones, el valor
intrinseco de las mismas, si puede estar por debajo, tanto del valor nominal, como
del valor de mercado. El valor intrinseco se basa exclusivamente en la
contabilidad de la sociedad, es decir, en una operacion matematica, activos totales
menos pasivos totales, cuyo resultado se divide en el numero de acciones
pagadas y no tiene en cuenta para nada el valor agregado del negocio, el good

will, o el posicionamiento del producto o servicio en el mercado.

El valor de mercado: En relacion con el valor de mercado de las acciones, La

Superintendencia de Sociedades® ha dicho lo siguiente:

“Es en el cual entran en juego diferentes factores para determinarlo, tales como el
good will, las utilidades por accion, utilidades probables, etc. En este orden de
ideas, ha de tenerse en cuenta que cada sociedad al momento de emitir sus
acciones no debe necesariamente pensar en el valor nominal como precio de
venta, sino como punto de partida en su negociacion, ya que eventualmente éste
se fija por encima de su valor nominal, caso en el cual esa diferencia es la que se

denomina prima por colocacién de acciones”.

Esos diferentes factores internos, aunados a factores externos, son los que en

ultimas se tienen en cuenta, en el mercado publico de valores para determinar el

% Supersociedades, Oficio No 220-73196, noviembre 19 de 1998.
% Supersociedades, Oficio No 220-73196, noviembre 19 de 1998.
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precio de cada accidon, cuando se trata de las sociedades que cotizan sus

acciones en la bolsa de valores.

6.11 ES UN TITULO QUE CONTIENE UNA DECLARACION DE REALIDAD

En este sentido dice José Ignacio Narvaez lo siguiente:*® “A diferencia de los
titulos valores de contenido crediticio y de los de tradicion o representativos de
mercancias, que siempre contienen una declaracién de voluntad, el titulo
representativo de la accién atribuye a su titular la calidad de accionista y lo
legitima para participar en mayor o en menor grado y en concurrencia con otros
titulares de acciones de la misma sociedad, tanto en su funcionamiento como en el
ejercicio de los derechos que genera tal calidad. Quien suscribe una accién o la
adquiere en el mercado entra en el ambito de la sociedad para participar no
solamente de los beneficios sociales, sino también de los riesgos eventuales que

depare la actividad econdmica organizada que la sociedad desarrolle-”

Estas caracteristicas tan especiales de la accion la convierten como lo hemos
dicho en un titulo valor sui generis, en cuanto al riesgo que asume el accionista
por el desempefio econdmico de la sociedad emisora del titulo y por la manera
como comparte ese riesgo proporcionalmente con otras personas dependiendo del

numero de acciones de que sea titular.

6.12 ES UN TITULO NEGOCIABLE SALVO LAS EXCEPCIONES LEGALES Y
LAS ESTATUTARIAS AUTORIZADAS POR LA LEY.

La naturaleza misma de la accion hace que la regla general sea su negociabilidad,
asi se desprende del numeral 3° del articulo 379 del Cédigo de Comercio cuando
dice: “DERECHOS DEL ACCIONISTA.- Cada accién conferira a su propietario los

siguientes derechos:

% NARVAEZ GARCIA, José Ignacio. Ob., Cit., Pag. 115y 116
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(.....) 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, 0 de ambos;
4. ... ?

Es claro el articulo anterior al determinar que lo propio de las acciones es su
posibilidad de negociarlas libremente con la excepcion de que se haya pactado el
derecho de preferencia a favor de la sociedad o de los accionistas o de ambos, es
importante en este punto tener en cuenta que las restricciones a la libre
negociabilidad de las acciones unicamente opera para las sociedades cerradas,
nunca para las sociedades abiertas, es decir, para las que negocian sus acciones
en el mercado de valores, pues, si se llegara a estipular cualquier restriccién en
cuanto a la negociabilidad de las acciones en los estatutos de una sociedad

abierta, éstos se tendrian por no escritos.

En cuanto a la libre negociabilidad de las acciones el Consejo de Estado® ha

dicho lo siguiente:

“Ahora bien, encuentra la Sala, que el Cédigo de Comercio, al regular lo
concerniente a la disposicion de las acciones, consagra, como principio, su libre
negociacion (art. 403); (...) Cada accién confiere a su propietario el derecho de
negociar libremente las acciones, a menos que se estipule el derecho de
preferencia a favor de la sociedad, o de los accionistas, o de ambas. En el mismo
sentido, el articulo 403 ibidem prevé la libre negociabilidad de las acciones, frente
a lo cual consagra unas claras y precisas excepciones, que por su caracter de

tales solo operan en los supuestos a los cuales se contraen.

Asi las cosas, tenemos que por disposicion expresa del legislador, salvo la

circunstancia antes anotada, las acciones son libremente negociables, lo cual

% AUTO de Febrero 7 de 2002, expediente 21845, Consejo de Estado, Sala de lo Contencioso
Administrativo, Consejero Ponente Dr. Alier Hernandez. Sociedades contratistas no tienen

limitaciones en la negociacion de sus acciones.
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implica que no es posible condicionar, ni siquiera en el tiempo, el ejercicio de

tal derecho (...).”

En cuanto a la negociabilidad de las acciones el Profesor Gabino Pinzén® dice:
“La accion es negociable, como bien o elemento patrimonial susceptible de ser
estimado en dinero. Una de las caracteristicas sobresalientes de la sociedad
anonima es precisamente la facil circulacion del interés social, pues que el intuitus
personae es cosa extrafia a esta forma de asociacion comercial. Por eso es por lo
que la accion no solamente es negociable, como los demas bienes comerciales,
esto es, no colocados fuera del comercio o de su libre negociacion, ni por ley, ni
por acto judicial; hay, pues, libertad para negociarla, por regla general, esto es sin
consulta o aceptacién previa de los demas asociados, para quienes, como para

los administradores, debe ser indiferente la persona titular de las acciones.”

Entendemos que en las sociedades de capital el intuitus personae no reviste la
importancia que tiene en otros tipos de sociedades como la limitada, pero no
compartimos la afirmacion de que para los asociados y administradores debe ser
indiferente la persona del titular de las acciones, pues, esto en la realidad es
aplicable a las sociedades andnimas abiertas, por que se ha venido abriendo paso
en las sociedades anonimas cerradas, la importancia de las personas que
conforman el conjunto de accionistas, y muchas sociedades limitadas se han
transformado en andnimas, teniendo en cuenta que los socios de sociedades
limitadas son responsables solidariamente de las obligaciones fiscales,
parafiscales y laborales contraidas por la sociedad, de esta manera adquiere
mayor importancia el derecho de preferencia que limita la libre negociabilidad de
las acciones sin convertirse en una traba para su negociacion. De esta manera
sociedades anonimas de menos de diez accionistas en su gran mayoria estan
conformadas por miembros de una misma familia o un grupo de amigos que

conocen el negocio y son importantes para el desarrollo del objeto social de la

% PINZON, Gabino. Ob. Cit., P4g.182
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sociedad, y por obvias razones no estan interesados en que la titularidad de
las acciones pase a personas desconocidas, junto con la direccion y
administracion de la sociedad, sin antes, tener la oportunidad de adquirirlas, de ahi
la importancia del derecho de preferencia y otras formas de negociacion y de

acciones como las que tienen un dividendo preferencial y sin derecho a voto.

Partiendo de la premisa anterior podemos verificar cuales son las normas que

regulan las excepciones al derecho de su libre negociacion:

6.12.1 EXCEPCIONES A LA LIBRE NEGOCIABILIDAD

El ART. 403 del Cdédigo de Comercio dice al respecto: “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;

3. Las acciones de industria no liberadas, que no seran negociables sino con

autorizacion de la junta directiva o de la asamblea general, y

4. Las acciones gravadas con prenda, respecto de las cuales se requerira la

autorizacion del acreedor.

Respecto de estas excepciones se pronuncid la Superintendencia de
Sociedades® asi: “Nulidad absoluta en las negociaciones que violen el articulo

403. "El articulo 403 del Codigo de Comercio sefiala como excepcion de la libre

% Supersociedades, Oficio. OA-17015, de agosto 25 de 1980.
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negociabilidad de las acciones los eventos de aquellas acciones comunes

respecto de las cuales se haya pactado expresamente el derecho de preferencia.

Asi las cosas, debe indicarse que de acuerdo con los articulos 403 y 416 ibidem y
con el espiritu del legislador, la sociedad no debe hacer inscripciones en el libro de
registro respectivo cuando no se haya cumplido con la plenitud de los requisitos
necesarios para ello y los socios estan impedidos para vender parte o la totalidad
de sus acciones a terceros hasta cuando se agoten los pasos que permiten ejercer

a sus titulares el referido derecho preferente.

Ahora bien, la negociacion efectuada con violacion del nombrado articulo 403 esta
viciada de nulidad absoluta por ser dicha norma de caracter imperativo, ya que
ésta es la sancion establecida sobre el particular en el articulo 899 ordinal 1° del

estatuto mercantil.

Por lo demas, el asunto expuesto origina un conflicto entre los contratantes, cuya
solucion (declaratoria de nulidad) compete a la justicia ordinaria a peticion de
parte, y en nada vincula a la compaiia ni a los demas asociados mientras la
operacion no haya sido registrada en el libro respectivo; pero si ello ha ocurrido,
los inscritos adquirieron la calidad de accionistas y compete a quienes fue
desconocido el derecho de preferencia en el negocio (sociedad o socios) o a
cualquier persona que tenga interés juridico si asi lo desea, demandar la nulidad
del acto ante la jurisdiccion civil, la cual, se repite, tiene la competencia para dirimir

este tipo de conflictos".

Para dejar mas claro aun la caracteristica de la libre negociabilidad de las

acciones la Superintendencia de Sociedades® conceptud de la siguiente manera:

% Superintendencia de Sociedades, Concepto publicado en el boletin juridico N° 7 de mayo de
1994.
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“Salvo el derecho de preferencia, no es posible condicionar la libre
negociabilidad de las acciones. "Cada accién confiere a su propietario el derecho
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 ambas. En el mismo
sentido, el articulo 403 ibidem prevé la libre negociabilidad de las acciones, frente
a lo cual consagra unas claras y precisas excepciones, que por su caracter de

tales sélo operan en los supuestos a los cuales se contraen.

Asi las cosas, tenemos que por disposicion expresa del legislador, salvo la
circunstancia antes anotada, las acciones son libremente negociables, lo cual
implica que no es posible condicionar, ni siquiera en el tiempo, el ejercicio de tal
derecho, de suerte que ni por disposicion estatutaria, ni mucho menos por
mandato de la asamblea o de la junta directiva, se puede establecer que las
acciones que se ofrezcan para su suscripcion no puedan ser negociadas por
determinado periodo o lapso de tiempo, pues ello resulta claramente contrario al

contenido del derecho mencionado.

De ahi que senalar, por ejemplo, que los suscriptores o alguno de ellos que
enajenen las acciones antes de un término prefijado, deben cancelar ciertas
sumas de dinero como ajuste al valor de suscripcion, como medida para obligarlos
a conservarlas durante ese tiempo, indudablemente conllevaria la imposicion de
un mecanismo que impediria la libre negociabilidad referida, ya que ellos no
podrian disponer de sus partes alicuotas adquiridas, so pena del incremento

mencionado”.

Estas excepciones a la libre negociabilidad deben ser conocidas por los terceros,
para evitar que en el caso de negociar con accionistas que no hayan dado
cumplimiento a los estatutos o a la ley para la negociacidén de las mismas, resulten
perjudicados, pero al mismo tiempo, es importante permitir a los accionistas la
negociacion de sus acciones, de tal manera que es exigencia del articulo 401

numeral 2° del Codigo de Comercio, que las acciones en su texto indiquen si su
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negociabilidad esta limitada por el derecho de preferencia y las condiciones

para su ejercicio.

Otra excepcion a la libre negociabilidad la constituyen las acciones que hayan sido
objeto de medida cautelar por parte de las autoridades judiciales en los procesos a
que se refieren las leyes 30 de 1986 Estatuto de Estupefacientes y la ley 793 de
2002 sobre Extincion de Dominio, teniendo en cuenta que la ley 785 de 2002 en
su articulo 5° dice: “INCAUTACION DE ACCIONES, CUOTAS O PARTES DE
INTERES: Sociedades y unidades de explotacién econdémica. La Direccién
Nacional de Estupefacientes ejercera los derechos sociales que correspondan a
las acciones, cuotas o partes de interés social que hayan sido objeto de medida
cautelar en los procesos a que se refieren las leyes 30 de 1986 y 333 de 1996
(hoy ley 793 de 2002) hasta que se produzca la decision judicial definitiva y
mientras tanto quienes aparezcan inscritos como socios, miembros de los 6rganos
sociales y demas 6rganos de administracion, representante legal o revisor fiscal,
no podran ejercer ningun acto de disposicion, administracion o gestion en relacion
con aquellas, a menos que sean autorizados expresamente y por escrito por la
Direccion Nacional de Estupefacientes.

A partir de la medida cautelar, las facultades de los 6rganos de administracion y
direccion de la sociedad o de las unidades de explotacién econdmica, incluyendo
la disposicion definitiva de las mismas en la forma y términos establecidos en el
Cddigo de Comercio y demas normas concordantes, seran ejercidas por la
Direccién Nacional de Estupefacientes.

Las medidas cautelares decretadas sobre las acciones, cuotas o partes de interés
social se extienden a los dividendos, utilidades, intereses y demas beneficios que
al derecho embargado correspondan. Asi mismo, se extienden a los ingresos y
utilidades operacionales de la sociedad. De esta manera la Direccién Nacional de
Estupefacientes administrara tales bienes y recursos de conformidad con la

presente ley y en procura de mantener productivas las sociedades incautadas.”
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7. CLASES DE ACCIONES

7.1 POR LA FORMA COMO SE EXPIDEN

7.1.1 ACCIONES NOMINATIVAS

Que se expiden a nombre de una persona determinada inscribiéndola en el libro
de registro de accionistas de la sociedad que las emite, de igual manera para
enajenarlas se requiere la entrega del titulo, con su correspondiente carta de
endoso o traspaso, acompanada del registro en el libro de acciones de la

compafiia emisora del titulo.

Expresamos con amplitud en el numeral 6.7 lo referente a esta clase de acciones
y por qué las acciones en Colombia son Nominativas teniendo en cuenta que de
acuerdo con el articulo 377 del Cédigo de Comercio.—Las acciones podran ser
nominativas o al portador, pero el término al portador quedoé suspendido desde la
expedicion de la Decisidon 24 de la Comision del Acuerdo de Cartagena, la cual
entré en vigencia en nuestro pais a través del Decreto 1900 de 1973, que en su

articulo 45, solo autoriza las acciones nominativas.

7.1.2 ACCIONES AL PORTADOR

Que no requiere la expedicion a nombre de determinada persona, sino que el
tenedor del titulo se presume su propietario, de tal manera que para negociarla

solo se requiere su entrega.

También habiamos hecho claridad en el numeral anterior, en el sentido que el
articulo 377 del Cédigo de Comercio permite las acciones al portador, pero este
tipo de acciones quedaron suspendidas en virtud de la expedicién de la Decision

24 y a través del Decreto 1900 de 1973, articulo 45, el cual sdlo autoriza las
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acciones nominativas, principio que se mantuvo en la Decision 220 articulo 30
y ahora en la Decisién 291 articulo 9°, norma esta ultima que se encuentra
vigente. Decisiones todas del Acuerdo de Cartagena.
“El capital de las sociedades por acciones debera estar representado por acciones

nominativas.....

En cuanto a las acciones al portador el Profesor Gabino Pinzén*° dice lo siguiente:
“La accion al portador corresponde mejor, en cierta forma, a la indole de sociedad
anonima, pues es la que permite y simplifica en mayor grado la circulacién de esos

valores y la renovacion o sustituciéon sucesiva e indefinida de los accionistas”

No nos queda duda alguna en cuanto a la facilidad que otorga la accién al
portador, en relacion con su negociacion, principio esencial de las sociedades
anénimas y del trafico comercial, pero es innegable que en la practica, la
autorizaciéon de la circulacion de este tipo de acciones, haria incontrolable en
nuestros paises, delitos como el lavado de activos, el pago de secuestros de
personas por medio de acciones al portador, el control a la inversion extranjera, el
pago del contrabando de armas e insumos quimicos para la elaboraciéon de
estupefacientes con acciones al portador, generando de esta manera la
legalizacién de dineros de dudosa procedencia y en fin una serie de dificultades
para el control estatal, por la facilidad de utilizar la figura del testaferrato, con este
tipo de acciones, en este sentido, estamos de acuerdo con la prohibicion de emitir

acciones al portador.
7.2 POR LOS DERECHOS QUE OTORGA
7.2.1 ACCIONES ORDINARIAS

Que otorgan los derechos propios, comunes y esenciales que en general se

confieren a todo accionista por igual.

0 PINZON, Gabino. Ob. Cit., Pag.191
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Estos derechos son los contemplados en el articulo 379 del cdédigo de

comercio que dice: “—Cada accién conferira a su propietario los siguientes
derechos:

1. El de participar en las deliberaciones de la asamblea general de accionistas y
votar en ella;

2. El de recibir una parte proporcional de los beneficios sociales establecidos por
los balances de fin de ejercicio, con sujecién 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, o0 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

liquidacion y una vez pagado el pasivo externo de la sociedad.”

La Superintendencia de Sociedades *'en relacion con el derecho de un accionista
a participar en las deliberaciones de la asamblea con voz y voto en cuanto a la
exigencia estatutaria de paz y salvo, ha dicho lo siguiente: “Los derechos de los
que por mandato legal son titulares los asociados, sea cual fuere el tipo de
companiia adoptado, si bien pueden ser reglamentados, no pueden bajo ninguna
circunstancia ser cercenados, hasta el punto de volverlos nugatorios, es decir
impedir su ejercicio, mediante el establecimiento de determinadas clausulas
estatutarias, so pretexto de la autonomia de la voluntad privada.

Por tanto, si so pretexto de lo establecido en una clausula estatutaria, en la cual no
se fijaron parametros para su aplicacion, se llegase a impedir el que un asociado
en una reunion de asamblea general de accionistas o junta de socios participe con
voz y voto en la toma de alguna decision, por no encontrarse a paz y salvo con la
compainiia, como bien puede ser, verbigracia, el no pago a tiempo de un préstamo

otorgado por la misma o la cancelacibn de una cuota extraordinaria para la

“ Superintendencia de sociedades, Oficio 220-002042, de Enero 25 de 2002.
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celebraciéon de algun evento social, tal determinacién seria a todas luces
violatoria de uno de los derechos esenciales que la ley le confiere al asociado,
maxime teniendo en cuenta que las estipulaciones de los contratos validamente
celebrados, preferiran entre tanto no contrarien normas legales imperativas (art.
4°. C. de Co.) (...).
Resumiendo, en relacion con su inquietud, es claro que la clausula estatutaria que
estipule que en las reuniones del maximo 6rgano social, solo podran participar los
socios que se encuentren a paz y salvo con la companiia, debe circunscribir su
aplicacién unica y exclusivamente a los asociados que no han realizado el aporte
social en la forma y época convenida, pues darle aplicacién diferente conllevaria a
desconocer uno de los derechos esenciales del asociado y por ende seria

violatoria de una disposicién imperativa”.

7.2.2 ACCIONES PRIVILEGIADAS

Que no solo otorgan los derechos propios, comunes y esenciales que en general
se confieren a todo accionista, sino que adicionalmente otorga unos derechos
econodmicos por encima de los comunes. Pero nunca otorga derechos

administrativos superiores a los comunes.

Esos derechos adicionales estan contenidos en el articulo 381 del Cddigo de
Comercio Asi: (....)"..ademas, podran otorgar al accionista los siguientes

privilegios:

1. Un derecho preferencial para su reembolso en caso de liquidacion hasta

concurrencia de su valor nominal;
2. Un derecho a que de las utilidades se les destine, en primer término, una cuota

determinada, acumulable o no. La acumulacién no podra extenderse a un periodo

mayor de cinco afnos, y
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3. Cualquiera otra prerrogativa de caracter exclusivamente econémico.
En ningun caso podran otorgarse privilegios que consistan en voto multiple, o que
priven de sus derechos de modo permanente a los propietarios de acciones

comunes.

El articulo 382 trae los “REQUISITOS PARA EMITIR Y COLOCAR ACCIONES
PRIVILEGIADAS.- Para emitir acciones privilegiadas posteriormente al acto de
constitucién de la sociedad, sera necesario que los privilegios respectivos sean
aprobados en la asamblea general con el voto favorable de un numero plural de
accionistas que represente no menos del setenta y cinco por ciento de las

acciones suscritas(*).

En el reglamento de colocacién de acciones privilegiadas se regulara el derecho
de preferencia a favor de todos los accionistas, con el fin de que puedan
suscribirlas en proporcidon al numero de acciones que cada uno posea el dia de la
oferta. Dicho reglamento sera aprobado por la asamblea con la mayoria exigida en

este articulo.

*NOTA: La mayoria calificada prevista en este articulo fue derogada para las
sociedades andnimas. Ahora rige la mayoria ordinaria prevista en el articulo 68 de
la Ley 222 de 1995, es decir, "mayoria de los votos presentes”. En los estatutos de
las sociedades que no negocien sus acciones en el mercado de valores puede

pactarse una mayoria superior a esta ordinaria.

Si se trata de sociedades vigiladas, es necesario que la Superintendencia de

Sociedades autorice la colocacion de esta clase de acciones.

En este mismo sentido el articulo 383 dice: “REVOCACION DE EMISIONES Y
SUPRESION DE PRIVILEGIOS.- Toda emisién de acciones podra revocarse o
modificarse por la asamblea general, antes que sean colocadas o suscritas y con

sujecion a las exigencias prescritas en la ley o en los estatutos para su emision.
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La disminucion o supresion de los privilegios concedidos a unas acciones
debera adoptarse con el voto favorable de accionistas que representen no menos
del setenta y cinco por ciento de las acciones suscritas(*), siempre que esta

mayoria incluya en la misma proporcion el voto de tenedores de tales acciones.

*NOTA: La mayoria calificada prevista en este articulo fue derogada para las
sociedades andnimas. Ahora rige la mayoria ordinaria prevista en el articulo 68 de
la Ley 222 de 1995, es decir, "mayoria de los votos presentes". En los estatutos de
las sociedades que no negocien sus acciones en el mercado de valores puede

pactarse una mayoria superior a esta ordinaria.

Las acciones privilegiadas pueden emitirse desde el acto de constitucion lo cual
conlleva a que no se viole derecho alguno de los suscriptores que con
posterioridad las adquieren, pues, cuando ingresan a la sociedad, las acciones
privilegiadas ya se han emitido y por esta misma razon son conocedores de esta
circunstancia; cuando la emision se hace con posterioridad al acto de constitucion
de la sociedad, necesariamente se afecta a los accionistas promotores o
fundadores, que en ultimas, corrieron con el riesgo inicial de hacer unos aportes y
organizar la sociedad. Por esta circunstancia antes de la reforma de la ley 222 de
1995, para emitir acciones privilegiadas se requeria una mayoria calificada con el
voto favorable del setenta y cinco por ciento de las acciones suscritas,
garantizando de esta manera los derechos adquiridos de los accionistas
fundadores, hoy en dia de acuerdo con la ley en comento, solo se exige la

mayoria de los votos presentes, en lo que no estamos de acuerdo.

7.2.3 ACCIONES CON DIVIDENDO PREFERENCIAL Y SIN DERECHO A
VOTO

Estas acciones fueron creadas a través de la ley 27 de 1990, pero con una serie
de requisitos muy exigentes para proteger a los inversionistas, que hacian muy

dificil la emision de este tipo de acciones, impidieron su desarrollo y utilizacion,
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posteriormente se flexibilizd para incentivar su emision. El articulo 61 de la ley
222 de 1995 en relacion con las acciones con dividendo preferencial y sin derecho

a voto dice:

“Sociedades que pueden emitirlas. Las sociedades por acciones podran emitir
acciones con dividendo preferencial y sin derecho a voto, las cuales tendran el
mismo valor nominal de las acciones ordinarias y no podran representar mas del

cincuenta por ciento del capital suscrito.

La emision se hara cuando asi lo decida la asamblea general de accionistas.”

En la ley 222 de 1995, se plasmé el anhelo del gobierno y del Ministro de
Hacienda de la época, que consistia en motivar a las sociedades anénimas para
que inscribieran sus acciones en el mercado publico de valores, pero,
garantizando a los accionistas constituyentes el mantenimiento del control
administrativo de la sociedad, para lo cual, regul6 la emision por parte de éstas
sociedades de las acciones con dividendo preferencial y sin derecho a voto, sin
dejar desprotegidos a los inversionistas, que sin estar interesados en la
administracion y manejo de la sociedad, contribuyen en el desarrollo econémico
de la misma, aportando sus dineros con el fin de obtener un dividendo fijo,

preferencial y econdmicamente atractivo.

Para motivar en los accionistas constituyentes, la emision de acciones negociables
en el mercado publico de valores, era necesario ademas, derogar el excesivo
cumplimiento de requisitos por parte de las sociedades, que hacian que dichos
accionistas se encaminaran a conseguir recursos frescos para las sociedades, a
través de otros mecanismos menos exigentes. Hoy como mecanismo innovador, la
ley permite a cualquier clase de sociedad por acciones, la emision de acciones
con dividendo preferencial y sin derecho a voto, tratese de sociedad vigilada o no,
pequeia o grande y ademas no es necesario demostrar la utilidad en los ejercicios

de los anos anteriores.
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El Profesor Francisco Reyes ViIIamizar,42 haciendo referencia a los
accionistas preferenciales y a los requisitos para emitir esta clase de acciones
dice: “No se desconoce el sano proposito de defender los intereses y derechos de
las personas que invierten en éstos titulos. Los accionistas preferenciales — no
debe olvidarse — se encuentran, ademas, en estado de particular indefensiéon por
no poder ejercer el derecho al voto sino en ciertas excepcionales circunstancias.
Pero con el pretexto de esa pretendida defensa a ultranza, no pueden crearse
condiciones tan adversas y complejas para el empresario, que lo desmotiven a

priori de emitir estos titulos.

Las acciones con dividendo preferencial constituyen desde el punto de vista de la
sociedad, una herramienta fundamental de capitalizacién, cuyas bondades son
innegables. No solamente garantizan la obtencion de recursos frescos para la
sociedad, sino que también le permiten a los socios mayoritarios mantener la
direccién y administracién de los negocios sociales. Desde el punto de vista del
inversionista también pueden resultar atractivas, desde que garantizan un
dividendo fijo anual, acumulable o no, que se paga preferencialmente, siempre
que existan utilidades distribuibles. También es factible que tales acciones le
concedan al accionista un derecho preferencial de la cuota social en el momento

de la liquidacién, previo pago del pasivo externo.”

La CNV* se pronuncié en cuanto a las Razones para crear este tipo de acciones.
"Es evidente que en las grandes sociedades andnimas existen dos clases de
accionistas. De una parte, aquellos que estan interesados ante todo en el control
de la sociedad, y de la otra, quienes ante todo buscan obtener un buen

rendimiento invirtiendo en el mercado de capitales, sin pretender participar en la

*2 REYES VILLAMIZAR, Francisco. Reforma al régimen de sociedades y concursos, Editorial
Temis S.A. Bogotd, 1999 Pag.229

*3 CNV, comentarios al proyecto que se convirtié en Ley 27/90.
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direccion de la sociedad. Para responder a esta distincion connatural a las
grandes sociedades anénimas el proyecto reglamenta las acciones con dividendo

preferencial y sin derecho a voto.

Al incorporar esta figura al derecho colombiano se establece un importante
instrumento para que las sociedades andénimas puedan incrementar su capital
vinculando los recursos de pequefios y medianos inversionistas sin que los
antiguos accionistas se expongan al riesgo de perder la direccidn y manejo de las

mismas".

En este mismo sentido se pronuncio la Superintendencia de Sociedades** asi:

‘La Ley 222 simplificd los requisitos para emitir estas acciones. “La nueva
regulacion, a diferencia de la anterior, se caracteriza por la flexibilidad en los
requisitos a que esta sujeta la emision de tales acciones, pues de una parte hace
mas asequible el mecanismo a cualquier sociedad por acciones y, de otra, deja un
amplio espacio a la autonomia privada para implementar las condiciones que
resulten mas adecuadas a las necesidades de cada sociedad en particular, segun
las reglas que estime conducentes el d&rgano social que apruebe el
correspondiente reglamento, siempre que se dé cumplimiento a los requisitos

fundamentales que determine la ley”.

El articulo 62 trae la “Aprobacion del reglamento de suscripcion. El reglamento de
suscripcién de acciones con dividendo preferencial y sin derecho a voto debera
ser aprobado por la asamblea general de accionistas, salvo que ésta, al disponer

la emisidn, delegue tal atribucion en la junta directiva.”

En cuanto a la naturaleza econdémica de las acciones con dividendo preferencial y

sin derecho a voto, el Profesor Francisco Reyes®, cita a William A. Klein que dice:

* Superintendencia de Sociedades, Oficio. 220-13353, marzo 13 de 1997
** REYES VILLAMIZAR, Francisco. Ob., Cit., Pag. 230
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“‘En la vision conceptual y en la practica prevalecientes, las acciones
ordinarias (capital) y los bonos (deuda) son la base de la estructura financiera de
la sociedad. Son estas las modalidades clasicas o puras. Cualquier mecanismo
adicional suele ser explicado, mediante comparacion con las acciones ordinarias o
los bonos. Las acciones con dividendo preferencial y sin derecho a voto se
describen como hibridos de los dos titulos-valores basicos atras mencionados.
Ello parece significar que respecto de algunos atributos, son semejantes a los
titulos de deuda, en relacién con otros, similares a los titulos representativos de

capital, y, finalmente, respecto de otras caracteristicas, son parecidos a ambos.”

En relacion con los derechos que otorgan las acciones con dividendo preferencial
y sin derecho a voto, esta clase de accionistas inversionistas, gozan de todos los
derechos establecidos para las sociedades anénimas, a excepciéon del derecho de
participacion en la direccion y administracion de los negocios sociales a través del
voto en las asambleas generales de accionistas, pero, a cambio de ello, obtienen
un dividendo obligatorio que se paga de preferencia siempre y cuando la sociedad
genere utilidades al finalizar el ejercicio y el derecho a recibir preferencialmente su
cuota social previo el pago del pasivo externo de la sociedad en caso de

liquidacion de la misma.

Es importante anotar en cuanto al derecho de preferencia, que si en los estatutos
se estipuld el derecho de preferencia sin hacer alusion especifica a los accionistas
propietarios de acciones ordinarias y a los accionistas propietarios de acciones
con dividendo preferencial y sin derecho de voto, la doctrina mayoritaria se inclina
por la tesis que tanto los unos como los otros tendran derecho de preferencia,
pero en relacion con la misma clase de acciones que poseen y no con otras, por la

naturaleza misma de las unas y de las otras.
No obstante, los propietarios de acciones con derecho preferencial y sin derecho a

voto, que por su misma naturaleza, no participan de la direccion y administracion

de la sociedad, la ley regula los casos singulares en que dichos accionistas
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adquieren el derecho a votar: a) Cuando el maximo drgano social se
encamina a tomar una decision que en el evento de ser aprobada afectaria de
alguna manera los derechos de los accionistas con derecho preferencial y sin
derecho a voto y b) cuando la sociedad no haya generado utilidades por lo menos
durante un ejercicio anual que le permita pagar el dividendo minimo o cuando la
superintendencia respectiva determine que se han ocultado o distraido beneficios
que disminuyan las utilidades por distribuir, y con base en estas irregularidades

determine que los titulares de estas acciones adquieren el derecho de voto.

7.3 POR COMPENSACION

7.3.1 ACCIONES DE GOCE O INDUSTRIA

El articulo 380 del Codigo de Comercio en relacion con esta clase de acciones
dice: “ACCIONES DE GOCE O INDUSTRIA.- Podran crearse acciones de goce o
industria para compensar las aportaciones de servicios, trabajo, conocimientos
tecnolégicos, secretos industriales o comerciales, asistencia técnica y, en general,
toda obligacion de hacer a cargo del aportante. Los titulos de estas acciones
permaneceran depositados en la caja social para ser entregados al aportante, en

la medida en que cumpla su obligacion, y mientras tanto, no seran negociables.

Los titulares de las acciones de goce o de industria tendran los siguientes

derechos:

1. Asistir con voz a las reuniones de la asamblea;

2. Participar en las utilidades que se decreten, y

3. Al liquidarse la sociedad, participar de las reservas acumuladas y valorizaciones

producidas durante el tiempo en que fue accionista, en la forma y condiciones

estipuladas.”
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A diferencia de las acciones de capital en razén de la obligacion del accionista
adquirente, que es la de hacer un aporte de cualquier cosa que pueda ser
apreciada en dinero corporal o incorporal, mueble o inmueble, en las acciones de
industria el aporte es la actividad personal, es el trabajo humano, en especial
cuando se trata de secretos industriales o conocimientos técnicos que son

indispensables para el desarrollo de una determinada industria.

El aporte de industria puede hacerse de dos formas, sin liberar cuotas de capital y
por tanto sin derecho a voto, participando solamente del superavit acumulado en
el tiempo del aporte de la actividad o trabajo al desarrollo social; o liberando
cuotas de capital, caso en el cual a medida que cumple la obligacién del aporte
con trabajo o actividad se le van entregando las acciones que se convierten en
acciones de capital dando lugar a los mismos derechos que otorgan las acciones
de capital, es decir, derecho de voto en las asambleas y a obtener el dividendo en
caso de que la sociedad genere utilidades.

Como dice el Profesor Gabino Pinzon:*® ”El aporte de industria puede hacerse de
dos maneras distintas, segun el articulo 138 del Cddigo: sin liberar cuotas de
capital, es decir, sin que la accién de industria pueda convertirse en una accién de
capital, una vez cumplida la labor objeto de la aportacién; y para pagar con la
industria tales cuotas, a medida que vaya siendo cumplida la obligacién contraida
por el aportante o suscriptor. (...) Como no hay aporte de capital, no hay en
principio derecho a voto en las deliberaciones de la asamblea, puesto que en esta
se miden los votos por el capital vinculado a la sociedad; por eso tampoco hay
derecho a un reembolso de un aporte de capital que no se ha hecho y se participa
solamente en el superavit acumulado durante el tiempo en el cual haya operado la
vinculacion de la sola industria a la empresa social. En el segundo caso, en
cambio, las acciones van siendo liberadas o pagadas a medida que se va
prestando el servicio o labor objeto de la aportacién; por que el valor de tales

acciones debe amortizarse con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias de cada

*® PINZON, Gabino. Ob. Cit., Pag.185-186
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ejercicio social, en la parte proporcional correspondiente, segun se dispone en
el articulo 139 del mismo cddigo, en el cual se prevé expresamente esta hipdtesis
para las sociedades por acciones. Lo cual quiere decir que en la medida en que
vayan siendo liberadas las acciones deben entregarse los correspondientes titulos
a los aportantes de la industria y que desde entonces tales acciones como las
acciones de capital ya liberadas en esta forma, confieren todos los derechos

propios de una accion de capital.”

7.4 ACCIONES SUSCRITAS

Las acciones suscritas forman parte del capital suscrito de la sociedad, son las
que se encuentran en circulacién, son acciones ya emitidas por la sociedad y
suscritas por los accionistas, de tal manera que los accionistas suscriptores ya han
adquirido una serie de obligaciones y derechos respecto de la sociedad, y han
tenido que pagar como minimo la tercera parte del valor de cada accién suscrita, y
si quedara algun saldo por pagar, éste ha de hacerse como minimo dentro del afo
siguiente a la suscripcion.

En relacién con esta clase de acciones el Profesor Gabino Pinzén*'dice: “ Las
acciones suscritas, son, desde luego, las que se toman en cuenta para todo lo
relacionado con el funcionamiento de la sociedad, pues que no es sino mediante
la suscripcion como se adquiere la calidad de accionista y como se contrae la
obligacion de contribuir a la formacion del fondo social con nuevos aportes. Para
efectos de las deliberaciones en las asambleas generales de accionistas y de las
distribucion de las utilidades sociales son estas acciones las que han de ser
tomadas en cuenta, mientras no sean retiradas de la circulacidén, sea porque las
adquiera la sociedad misma, sea por que se cancele el titulo, por mora en el pago
de su importe, sea por que se reembolse su valor mediante una reduccion del
capital suscrito o durante la liquidacién del patrimonio social. Por eso es el capital

suscrito —suma del valor nominal de las acciones suscritas- el que se toma en

*" PINZON, Gabino. Ob. Cit., Pag.192-193
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cuenta para fijar el monto de la reserva legal obligatoria(art. 452) y las

pérdidas del capital que pueden ocasionar la disolucién de la sociedad (art. 457).”

La suscripcidn de acciones no requiere de reforma del contrato social, siempre
que el valor total de las acciones suscritas no sobre pase el valor del capital
autorizado de la sociedad, caso en el cual, ha de reformarse los estatutos sociales
y aumentar el capital autorizado, para luego aumentar el capital suscrito y emitir
éstas acciones. En la constitucién de una sociedad anénima el capital suscrito
debe ser como minimo el 50% del capital autorizado, y el capital pagado debe ser

como minimo la tercera parte del capital suscrito.
En cuanto a la suscripcién de acciones el Consejo de Estado*®ha dicho:

“‘Del articulo 394 del Codigo de Comercio, se deduce que el contrato de
suscripcién de acciones no esta sometido a formalidad de la inscripcidn en el
registro mercantil, luego si bien el articulo 1° del Decreto 1154 de 1984 dispone
que las sociedades por acciones deberan inscribir en el registro mercantil los
aumentos del capital suscrito dentro del mes siguiente al vencimiento de la oferta
para suscribir, tal precepto corresponde a la regla del articulo 376 del Cédigo de
Comercio segun el cual al darse a conocer el capital autorizado se debera indicar
a la vez la cifra del capital suscrito y la del pagado, pero no por ello puede
considerarse establecida ritualidad alguna para la suscripcion de acciones.

Sélo por excepcidon, cuando la conformacién o el aumento del capital suscrito
tengan su expresidén en contratos de constitucién o reforma de la sociedad, hay
lugar al impuesto sobre el importe correspondiente al capital suscrito o a su
aumento segun lo dispone el articulo 229 de la Ley 223 de 1995.

Como en el caso de la actora la inscripcion no corresponde a un contrato de
constitucién o reforma de sociedad anénima, no se causé el impuesto de registro

ni tuvo ocurrencia el hecho generador del mismo.

*® Sentencia 9689. Consejo de Estado, Sala de lo Contencioso Administrativo, Magistrado Ponente
Dr. German Ayala Mantilla. Marzo 17 de 2000
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No tiene la sociedad actora el caracter de sujeto pasivo del impuesto, porque
segun el articulo 227 de la misma ley, son sujetos pasivos del impuesto los
particulares contratantes y los beneficiarios del acto o providencia sometida a

registro.”

7.5 ACCIONES EN RESERVA

Son las que no se suscribieron en el momento de la constitucién de la sociedad
por acciones, pero que habiéndose creado en razén del capital autorizado o su
aumento, corresponde a la Asamblea General de Accionistas emitirlas cuando
tenga a bien, son tan sélo una expectativa o posibilidad para vincular mas
accionistas o incrementar el aporte de los existentes, estas acciones forman parte
del capital autorizado que aun no se ha suscrito y por lo tanto no existe una
relacion juridica entre accionista y sociedad en relacion con esta accion, solo
existe la posibilidad de que dicha relacion se genere hacia el futuro. Para poder
hablar de acciones en reserva es necesario que el valor del capital autorizado sea
superior al capital suscrito, puesto que la diferencia entre estos valores constituye

las acciones en reserva que aun no se han suscrito.

7.6 ACCIONES LIBERADAS

Cuando el accionista ha pagado la totalidad del valor de las acciones suscritas por
el, cumpliendo con la obligacion de sus aportes, se dice que tiene acciones
liberadas.

Asi también las denomina el articulo 455 del Cédigo de Comercio al tratar la
FORMA Y EPOCA DEL PAGO DE LOS DIVIDENDOS: “Hechas las reservas a
que se refieren los articulos anteriores, se distribuira el remanente entre los

accionistas.
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El pago del dividendo se hara en dinero efectivo, en las épocas que acuerde
la asamblea general al decretarlo y a quien tenga la calidad de accionista al

tiempo de hacerse exigible cada pago.

No obstante, podra pagarse el dividendo en forma de acciones liberadas de la
misma sociedad, si asi lo dispone la asamblea con el voto del ochenta por ciento
de las acciones representadas. A falta de esta mayoria, solo podran entregarse

tales acciones a titulo de dividendo a los accionistas que asi lo acepten.

PAR.—Adicionado. L. 222/95, art. 33. En todo caso, cuando se configure una
situacion de control en los términos previstos en la ley, solo podra pagarse el
dividendo en acciones o cuotas liberadas de la misma sociedad, a los socios

que asi lo acepten.

Las acciones liberadas significan que el accionista por haber pagado su aporte
total, tiene derecho a que se le entregue un titulo definitivo, e igualmente los

dividendos por utilidades se le pagaran en su totalidad.

7.7 ACCIONES NO LIBERADAS

Se designan asi las acciones que no han sido pagadas en su totalidad por razén
del plazo previsto para el pago en los estatutos o en el reglamento de colocacion,
ya advertimos que, al momento de suscripcion de acciones es obligatorio para el
accionista pagar como minimo la tercera parte del valor de cada accion, y entre
tanto no la pague en su totalidad, la sociedad le otorga un titulo meramente
provisional que es sustituido por un titulo definitivo cuando el accionista pague la
totalidad de la suscripcidn; asi se desprende del articulo 400 del Codigo de
Comercio que dice: “Mientras el valor de las acciones no esté cubierto
integramente, so6lo se expediran certificados provisionales a los suscriptores. La
transferencia de los certificados se sujetara a las condiciones sefialadas en los

estatutos, y del importe no pagado, responderan solidariamente cedentes y
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cesionarios. Pagadas totalmente las acciones se cambiaran los certificados
provisionales por titulos definitivos.” Lo que significa que los certificados
provisionales pueden ser negociados de acuerdo con las condiciones estatutarias,
pero en caso de cesion responden solidariamente cedente y cesionario por el

saldo que no haya sido cubierto.

Al saldo por pagar, la ley le otorga un plazo maximo de un afio a partir del
momento de la suscripcidén de las acciones por parte del accionista y mientras esté

al dia con las cuotas, éste tiene facultad para ejercer los derechos del accionista.

En cuanto a las utilidades de las acciones no liberadas, de acuerdo con el articulo
150 del Codigo de Comercio: “La distribucion de utilidades se hara en proporcion a
la parte pagada del valor nominal de las acciones, cuotas o partes de interés si en

el contrato no se ha previsto validamente otra cosa..”

En relacion con los derechos del suscriptor con certificado provisional nos parece
util el siguiente concepto de la Superintendencia de Sociedades*’: “Derechos del
suscriptor con certificado provisional. "Mientras no se cubra el valor total de la
accion, la compafiia expedira un certificado provisional. Una vez pagado el aporte
en su integridad, el ente juridico por intermedio de su representante legal,
cambiara el certificado provisional por el titulo definitivo, el cual debera expedirse
de conformidad con los requisitos previstos en el articulo 401 del cddigo en
comento.

Ahora bien, una vez expedidos el titulo o titulos (provisionales o definitivos), que
acreditaran a su poseedor como accionista de la compafiia, ésta debera inscribir
en el libro respectivo de accionistas los titulos respectivos, con indicacion de su
numero y fecha de inscripcion, el numero de las acciones relativas a cada titulo

(art. 195 del cddigo tantas veces citado).

*9 Superintendencia de sociedades. Oficio AN-06956 de Marzo 30 de 1987.
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El reconocimiento de la calidad de accionista se obtiene al expedirsele el
titulo provisional o definitivo que lo acredita como tal y por ende entra a ejercer los
derechos inherentes a tal situacion juridica (C. Co., art. 399).

Sin embargo, para que la sociedad pueda permitirle al accionista ejercer los
derechos es imprescindible que el accionista no esté en mora de pagar las cuotas
de las acciones que haya suscrito, porque si lo esta le corresponde a la junta
directiva de la compania entrar a escoger uno de los arbitrios consagrados en el
articulo 397, de la obra ya citada.

Debe precisarse, que mientras esté vigente el plazo para la cancelacion del monto
total del valor de las acciones y el accionista cancele oportunamente las cuotas
que le corresponda, puede ejercer los derechos que le confiere la ley (arts. 379 y
397 del estatuto mercantil), en el caso contrario, es decir, que esté vencido el
plazo para el pago de las cuotas de las acciones suscritas y éstas no hubieren
sido cubiertas integramente, el accionista no podra ejercer los derechos

inherentes a ellas (art. 397 ya mencionado)".

8. ACCIONES NEGOCIABLES EN BOLSA DE VALORES INMOVILIZADAS O
DESMATERIALIZADAS.

A las acciones que se negocian en la bolsa de valores, le son aplicables en su
gran mayoria los conceptos, naturaleza juridica, clases y caracteristicas de las
acciones que no se negocian en ella, pero sin lugar a dudas, su emision,
suscripcidn, y negociacion por estar reguladas por normas especiales del mercado
publico de valores, cuyo maximo 6rgano es la Superintendencia de Valores, las
hace mas técnicas en todo el sentido de la palabra y le imprimen unas
connotaciones especiales hasta el punto que en la actualidad no se negocian
titulos fisicos a través de la Bolsa de Valores de Colombia, las acciones que se
pretendan negociar en bolsa deben estar inmovilizadas o desmaterializadas en el
Depésito Centralizado de Valores (DECEVAL).
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Las sociedades andénimas abiertas, emisoras de estas acciones, deben
cumplir con una serie de requisitos mucho mas exigentes que las sociedades
cerradas, teniendo en cuenta que todo titulo valor que se pretenda negociar en el
mercado de valores previamente debe ser inscrito en el Registro Nacional de
Valores e Intermediarios (RNVI), y a su vez, antes de negociar una accién es
obligatoria su inscripcion en la bolsa de valores, y el compromiso de obrar con

transparencia, informacion, equidad, igualdad, oportunidad y cumplimiento.

8.1 EL MERCADO PUBLICO DE VALORES

Las operaciones que se desarrollan en el mercado publico de valores son
consideradas en nuestra constitucion nacional en el articulo 335 como una
actividad “de interés publico y solo puede ser ejercida previa autorizacion del
estado, conforme a la ley, la cual regulara la forma de intervencién del gobierno en
estas materias y promovera la democratizacion del crédito.” La resolucion 400 de
1995 es una resolucion de Sala de la Superintendencia de Valores donde se hizo
una compilacion de todas las resoluciones de Sala, para facilitar su aplicacién y
consulta y junto con la resolucién 1200 de 1995 reglamentaria de ésta, emanada
del Superintendente de valores y las resoluciones de la bolsa de valores

constituyen la principal normatividad que regula este mercado.

El mercado publico de valores es “un conjunto de agentes, instituciones,
instrumentos y formas de negociacion que interactuan facilitando la transferencia

de capitales para la inversion a través de la negociacion de valores.”°

Esos agentes e instituciones, ademas del Ministerio de Hacienda a través de la
Superintendencia de Valores, el Banco de la Republica, la Superintendencia
Bancaria, la Superintendencia de Sociedades y otras instituciones del estado, que

de una u otra manera se relacionan con los valores que se negocian, son

%0 Superintendencia de Valores. El mercado publico de valores, su alternativa de inversion.
Delegatura para Promocion y Desarrollo del Mercado. Bogota, 2003. Pag 17
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coordinadas por la Superintendencia de Valores en cuanto al mercado publico
de valores e interactuan con otros agentes y entidades que prestan sus servicios
como la bolsa de valores, las comisionistas de bolsa, los comisionistas
independientes, los depdsitos centralizados de valores, las sociedades
administradoras de fondos de inversion, los fondos de garantia, las calificadoras
de valores, las bolsas agropecuarias, sus miembros de organismos de
compensacion y liquidacion, para facilitar la transferencia de capitales para la
inversion a través de la negociacion de valores de una forma técnica y totalmente
reglamentada y vigilada por la Superintendencia de Valores, para darle toda la

seguridad y confianza al inversionista.

Sabemos que un titulo valor es “un instrumento negociable en el cual una persona
invierte dinero con la esperanza de obtener una ganancia o rendimiento, que esta
relacionado con el riesgo, y el cual sera pagado por el emisor del instrumento.
Dependiendo de los derechos sefalados en el titulo valor, éstos pueden ser de
participacion, de crédito o representativos de mercancias o puede tratarse de

titulos mixtos.”’

En el mercado publico se negocian titulos valores de renta fija, llamados también
titulos de deuda, donde su rendimiento esta dado por una tasa fija o por una tasa
variable y se pactan desde el inicio de la inversién por todo el periodo de duracion
de la misma; dentro de estos titulos tenemos: los titulos de tesoreria TES, los
bonos ordinarios y los bonos obligatoriamente convertibles en acciones, las
aceptaciones bancarias y financieras, los papeles comerciales, los certificados de
depdsito a término CDT, los certificados de ahorro de valor constante, los titulos
inmobiliarios, etc. El inversionista que adquiere estos titulos, por ese hecho, pasa

a ser acreedor de la entidad emisora.

°1 Superintendencia de Valores. El mercado publico de valores, su alternativa de inversion.
Delegatura para Promocion y Desarrollo del Mercado. Bogota, 2003. P4g. 6
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En el mercado publico de valores también se negocian titulos de renta
variable y en este caso, las acciones ademas de ser titulos de participacion, donde
su titular es propietario de una parte de la sociedad anénima emisora, son titulos
de renta variable, por que su rendimiento esta compuesto por los dividendos y la
valoracion en el precio, y sélo se determina con la liquidacién de la inversion que
esta directamente relacionada con las utilidades que genere la empresa en un
ejercicio social especifico, el aumento o disminucion de los precios de cotizacion
de las acciones en la bolsa de valores y los privilegios pactados al momento de su

emision.

En la bolsa de valores especificamente en relacién con esta clase de titulos, se
negocian acciones ordinarias, acciones preferenciales y acciones privilegiadas, las

cuales fueron tratadas en los puntos 7.2.1, 7.2.2, y 7.2.3 respectivamente.

8.1.1 MERCADO BURSATIL

El mercado bursatil se desarrolla por intermedio de la bolsa de valores y constituye
el 10% del mercado publico de valores, esta regulado por normas técnicas y de
alta precision, para que la negociacion de valores inscritos en el registro nacional
de valores e intermediarios, se realice a través de las sociedades comisionistas de
bolsa u otros agentes especialmente autorizados, en el que la bolsa de valores
interviene en forma permanente en la busqueda de condiciones de transparencia,
equidad, igualdad, oportunidad y seguridad de cumplimiento, bajo la vigilancia de

la Superintendencia de Valores.
En este mercado se negocian entre otros, las acciones ordinarias, las acciones

preferenciales y las acciones privilegiadas, de las sociedades que cotizan en bolsa

y tiene relacion directa con el tema de este trabajo.
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8.1.2 LA BOLSA DE VALORES

La Superintendencia de Valores®? dice que: “En esencia la bolsa de valores es un
mercado en el cual compradores y vendedores concretan negocios a través de

sus comisionistas de bolsa.”

La bolsa de valores es una sociedad anénima de caracter comercial privada
sometida a la vigilancia de la Superintendencia de Valores, que cumple funcién de
regulacién u organizacion del mercado, por intermedio del reglamento de bolsa, ya
sea, por su Consejo Directivo o por su Presidente, funciéon sancionatoria a través
de la Camara Disciplinaria de la bolsa, cuando alguno de sus miembros a violado
la constitucion, la ley, un decreto o un reglamento; se puede ser miembro de la
bolsa sin ser accionista de la misma. La sancion impuesta por la bolsa de valores
es de caracter privada, semejante a la sancion de un club, de tal manera que un
comisionista de bolsa puede ser sancionado por ésta, y recibir otra sancion por la
Superintendencia de Valores, ademas de las posibles sanciones de caracter penal
que le llegaren a corresponder. La bolsa de valores también tiene funcién de
compensacion y liquidacion por intermedio de su Camara de Compensacion
realizando el llamado neteo de valores al final del dia y un neteo de cuanto debe y
cuanto le deben a cada comisionista, dicha camara no es de contraparte, es decir,
no se mete en la operacion, solo vigila el cumplimiento pero no sale a realizar
pagos de operaciones. En el pais solo existe una Bolsa de Valores, la Bolsa de
Valores de Colombia S.A.-BVC, y los accionistas en su mayoria son las
sociedades comisionistas de bolsa, aun cuando también lo pueden ser las
corporaciones sin animo de lucro, las asociaciones, y cualquier persona natural o

juridica, siempre y cuando las normas estatutarias de la bolsa asi lo permitan.

52 Superintendencia de Valores. El mercado publico de valores, su alternativa de inversion.
Delegatura para Promocion y Desarrollo del Mercado. Bogota, 2003. Pag. 19
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8.1.3 LAS SOCIEDADES COMISIONISTAS DE BOLSA

Las firmas comisionistas de bolsa son sociedades anénimas de caracter comercial
y pueden ser cooperativas, son por excelencia intermediarios del mercado publico
de valores, cuya finalidad o efecto es unir oferta y demanda de valores, a través
del contrato de comisién en el cual se compran y se venden valores a nombre
propio pero por cuenta de otro, es decir, el negocio lo realiza la firma comisionista
uniendo oferta y demanda. se caracterizan por ser entidades técnicas vy
profesionales especializadas en la compra y venta de valores de terceros, por lo
cual cobran una comision que debe ser previamente acordada con el comitente.
Cuando el comitente incumple la operacion o se retira del negocio, la comisionista
responde y cumple la operacion. Las sociedades comisionistas de bolsa son las

unicas que pueden hacer comision de bolsa.

Estas firmas estan autorizadas para realizar contratos como comisionistas de
valores, administrar portafolios de terceros, administrar valores, administrar fondos
de valores, negociar divisas, asesorar en el mercado de valores o banca de
inversion, celebrar el contrato de corretaje, intermediar en el mercado cambiario y
realizar operaciones por cuenta propia donde compran y venden valores a su
propio nombre sacando margenes en las operaciones, es decir, se obligan con sus
propios recursos, estas compras las pueden efectuar en el mercado primario, en el
cual la firma comisionista va directamente al emisor y adquiere los titulos que
salen por primera vez al mercado y por medio de un contrato que se denomina

underwriting.

8.1.4 DEPOSITOS CENTRALIZADOS DE VALORES PARA EMISION DE
ACCIONES INMOVILIZADAS O DESMATERIALIZADAS

Los depésitos centralizados de valores fueron creados con el fin de eliminar el

riesgo que representa para sus tenedores legitimos el transporte de titulos fisicos,
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inmovilizando los mismos en el depdsito o desmaterializandolos y creando un
macro-titulo a cambio de las grandes cantidades de titulos fisicos, ademas,
otorgando una mayor rapidez a las transacciones en el mercado secundario y

facilitando el cobro de rendimientos de capital e intereses.

En Colombia funcionan dos depdsitos centralizados de valores: uno de caracter
publico el Depdsito Centralizado de Valores (DCV), el cual funciona desde 1992 y
se encarga de recibir en depdsito y administracion los titulos emitidos,
garantizados o administrados por el Banco de la Republica y los valores que
constituyan inversiones forzosas o sustitutivas a cargo de las sociedades
sometidas a la inspeccién o vigilancia de la Superintendencia Bancaria y que sean
distintos de acciones, corresponde a la Junta Directiva del Banco de la Republica
establecer las personas que pueden vincularse al DCV como depositantes
directos. A su turno el Depdsito Centralizado de Valores de Colombia “DECEVAL
S.A.,” recibié autorizacion de funcionamiento mediante resolucion 702 del 4 de
julio de 1993 por la Superintendencia de Valores, e inicié labores a partir del mes
de abril de 1994. DECEVAL recibe en depdésito valores que hayan sido inscritos
en el Registro Nacional de Valores e Intermediarios. De acuerdo con el Informe de
Colombia de la Superintendencia de Valores:>® En diciembre de 2000 tenia en
custodia $13.561 miles de millones pertenecientes a valores de emisiones
privadas de los cuales $3.072 miles de millones eran titulos de renta variable.
Igualmente en diciembre de 2000 se encontraban en depodsito $8.195 miles de
millones de valor nominal de emisiones publicas. Estas cifras muestran que el

valor en depdsito en el DECEVAL frente al mercado es de un 26.5 por ciento.

El valor en depdsito de emisiones desmaterializadas a diciembre de 2000 para
valores de entidades publicas fue de $5.171 miles de millones y para valores del
sector privado de $3.219 miles de millones; lo cual corresponde al 39 por ciento

del total en depdsito en esa fecha.”

%% Superintendencia de Valores. Informe de Colombia. Bogota, Agosto de 2001. Pag. 86
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De acuerdo con los articulos 4, 5y 7 seccion |, capitulo |l del Decreto 437 de
1992 los procedimientos de registro y custodia de valores se realizan a través del
Contrato de Deposito de Valores por medio del cual una persona juridica
autorizada para ello obrando por cuenta propia o de un tercero confia titulos a una
persona administradora de un depdsito centralizado de valores, la cual se obliga a
custodiarlos, a administrarlos cuando el depositante lo solicite y a registrar los
gravamenes y enajenaciones que aquel le comunique. El contrato de depodsito de
valores se perfecciona por el endoso en administracién y la entrega de los titulos a
la sociedad que administre un depésito centralizado de valores. El endoso en
administracion no transfiere el derecho de dominio, por lo cual la sociedad
administradora de un depésito centralizado de valores no adquiere la propiedad de

esos titulos.

El sistema de registro electronico de anotacion en cuenta se basa en la
metodologia de saldos en depdsito, agrupando los valores por emisor y por
especie, aplicando el principio de fungibilidad. Este sistema de registro se asimila
al sistema de cuenta corriente. El sistema asigna al depositante directo una cuenta
de depodsito y dentro de ella destina una subcuenta de depdsito para cada

depositante indirecto vinculado a éste.

En DECEVAL la custodia se realiza mediante la inmovilizacién de los valores
fisicos en una bdéveda de seguridad. Para el depdsito de emisiones existe en
custodia un macro-titulo fisico como respaldo de la emisién, por esta razon
decimos que en la actualidad no se negocian titulos fisicos a través de la Bolsa de
Valores de Colombia, las acciones que se pretendan negociar en bolsa deben
estar inmovilizadas o desmaterializadas en el Depdsito Centralizado de Valores
(DECEVAL).
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8.2 VALORACION DE LAS ACCIONES NEGOCIABLES EN BOLSA A
PRECIOS DE MERCADO

Con la premisa de que las cosas valen por lo que pagan por ellas, desde 1995 en
Colombia tanto la Superintendencia Bancaria como la Superintendencia de
Valores establecieron criterios y procedimientos para la valoracion de las
inversiones de sus entidades vigiladas, los que se unificaron a través de la
resolucion 550 de 2002 de la Superintendencia de Valores y la circular externa
033 de la Superintendencia Bancaria. En cuanto a la valoracién de un titulo
significa que los derechos incorporados en un valor se deben reconocer de
acuerdo con la realidad econdmica vigente, y en este mismo sentido debe

registrarse contablemente y divulgar al mercado su valor justo de intercambio.

Para la valoracion de acciones o titulos de participacién se tiene en cuenta el
indice de bursatilidad accionaria que clasifica una accion como de alta, media,
baja, o minima bursatilidad, midiendo la comerciabilidad o liquidez de una accién,
determinada por la frecuencia de negociaciéon y los volumenes promedio
negociados, la composicion del indice de bursalidad accionaria y su calculo estan
indicados en los articulos 1.2.1.1 al 1.2.1.3 de la Resolucion 1200 de 1995 de la

Superintendencia de Valores.

La Superintendencia de valores®determind que para la valoracién de “acciones o

valores a los que se les calcula el indice de bursatilidad, se valoran asi:

Alta Bursatilidad: se valoran por el precio promedio ponderado diario de
negociacion, si no existiera ese precio por el ultimo registrado, publicados por la

bolsa de valores.

>4 Superintendencia de Valores. El mercado publico de valores, su alternativa de inversion.
Delegatura para Promocion y Desarrollo del Mercado. Bogota, 2003. Pag.38
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Media Bursatilidad: por el precio promedio ponderado de las negociaciones de

los ultimos cinco dias, publicado por las bolsas.

Baja Bursatilidad: por el costo de adquisiciéon disminuido o aumentado en el
porcentaje que corresponda por variaciones en el patrimonio de la empresa
emisora; por el precio que determine un agente especializado en la valoracion de
activos mobiliarios, o por el método que refleje en forma adecuada el valor
econoémico de la inversion; métodos aprobados por la Superintendencia de

Valores”

8.3 NEGOCIACION DE ACCIONES A TRAVES DE LA BOLSA DE VALORES

Para la negociacién de acciones en la bolsa de valores, reiteramos, es obligatorio
el cumplimiento previo por parte de las sociedades andnimas abiertas emisoras,
de una serie de requisitos mucho mas exigentes que las sociedades cerradas,
teniendo en cuenta que todo titulo valor que se pretenda negociar en el mercado
de valores previamente debe ser inscrito en el Registro Nacional de Valores e
Intermediarios (RNVI), y a su vez, antes de negociar una accién es obligatoria su
inscripcion en la bolsa de valores, y el compromiso de obrar con transparencia,
informacion, equidad, igualdad, oportunidad y cumplimiento, no soélo en la
realizacion de las operaciones, sino en el desarrollo del objeto social de la
sociedad emisora, comunicando toda informacién que de una u otra manera
influya en el precio de cotizacion de la accion emitida, para lo cual la misma bolsa
de valores y la Superintendencia de valores inspeccionan, vigilan y controlan el
cumplimiento estricto de las normas que regulan esta actividad. También
habiamos dicho que en la actualidad no se negocian titulos fisicos a través de la
Bolsa de Valores de Colombia, por tanto, las acciones que se pretendan negociar
en bolsa, deben estar inmovilizadas o desmaterializadas en el Depdsito
Centralizado de Valores (DECEVAL), teniendo previamente la sociedad emisora
que realizar un contrato de depdsito de emision, con DECEVAL, tal como lo

tratamos anteriormente en el punto 8.1.4.
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Dice la Superintendencia de Valores®que: “Las acciones se negocian en la
bolsa de valores a través del Sistema Electronico de Transaccion e Informacion de
Acciones, que en la actualidad es controlado por la Bolsa de Valores de Colombia;
el acceso para negociar en este sistema es exclusivo para las sociedades
comisionistas de bolsa las cuales acceden mediante estaciones electrénicas de
trabajo remotas. (...) En el cumplimiento de las operaciones resultantes de las
negociaciones, la sociedad comisionista de bolsa vendedora debera entregar lo
vendido en condiciones de ser transferido al comprador, esto es, el valor debe
estar libre de: gravamenes, limitaciones de dominio o de derechos, demandas,
medidas cautelares o pleitos y, la entrega del titulo vendido se hace a través del

Depdsito Centralizado de Valores.”

Debe tenerse en cuenta que adicionalmente a la rueda electronica de operacion
de acciones, también funciona la rueda de viva voz destinada a las ofertas
publicas de intercambio y las operaciones martillo, en los procesos de

privatizacion del Estado.

Para comprar o vender acciones que se negocian en la bolsa de valores, es pues,
indispensable la intermediacion de una sociedad comisionista miembro de la bolsa
de valores, ya dijimos que, no se puede acceder directamente a negociar en bolsa
por que asi esta reglamentado su funcionamiento, y esto le da mayor seguridad y
seriedad al cumplimiento de las operaciones, de esta manera, el comisionista
presta toda la asesoria, teniendo en cuenta las diferentes opciones de inversion o
venta, de acuerdo con la rentabilidad, solidez de la compafiia emisora y todos los
factores que puedan influir en la decision, consultando los precios e informandolos

al cliente.

Tomada la decision, se debe pactar el valor de la comision, y el comisionista anota

la orden en el libro de érdenes correspondiente, teniendo en cuenta que primero

% Superintendencia de Valores. El mercado publico de valores, su alternativa de inversion.
Delegatura para Promocion y Desarrollo del Mercado. Bogota, 2003. Pag.22
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en el tiempo primero en el derecho, buscando siempre el mejor precio y
condiciones para su cliente. Si lo que se realizé fue una operacién de compra el
cliente recibe un comprobante de la operacion y la bolsa de valores exigira el
cumplimiento estricto de las obligaciones contraidas y la entrega de los
respectivos certificados, por cuanto las acciones estan inmovilizadas o
desmaterializadas en el Depdsito Centralizado de Valores de acuerdo con la
operacion pactada y la compensacion oficial de bolsa. Si lo que se realizé fue una
operacion de venta de acciones, el cliente previamente habia dado instrucciones a
su comisionista sobre el precio y condiciones al cual deberia ofrecer, realizada la
operacion el cliente recibe igualmente un comprobante confirmando la operacion;
la entrega de los dineros recibidos por la venta se hacen de acuerdo con las

condiciones pactadas y la compensacion oficial de la bolsa.
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ANEXO 1

CONSEJO DE ESTADO

SALA DE LO CONTENCIOSO ADMINISTRATIVO

SECCION CUARTA

Consejero ponente

German Ayala Mantilla

Ref.: Exp.: 25000-23-27-000 12395-01 Radicado 9689

Actor: Cerveceria Leona S.A.

Impuesto de registro-devolucion

Santafé de Bogota, D.C., Diecisiete (17) de marzo de dos mil (2000).

Fallo

Decide la Sala el recurso de apelacién interpuesto por el apoderado judicial de la
actora contra la sentencia de mayo 3 de 1999, proferida por el Tribunal
Administrativo de Cundinamarca, en el contencioso de nulidad y restablecimiento
el derecho incoado contra los actos administrativos por los cuales se negd la
devolucion del impuesto de registro y sancién por mora recaudado por la Camara
de Comercio de Santafé de Bogota.

Antecedentes

El 3 de octubre de 1996 Cerveceria Leona S.A. solicité ante la Camara de
Comercio de Santafé de Bogota D.C., la devolucion de las sumas indebidamente
pagadas asi:

1. $ 294.008.510 por concepto de impuesto de registro segun recibo de pago N°
R-0000017493 de septiembre 13 de 1996, por la solicitud de inscripcion de un
certificado de revisor fiscal sobre aumento del capital suscrito de la compania,
equivalente a $ 42.000.000.000, resultado de 42.000.000 de acciones suscritas
por un valor nominal de $1.000.

2. $ 11.083.800 por concepto de intereses de mora liquidados sobre el valor
anterior, segun recibo de pago R-000078762 de octubre 2 de 1996.

Mediante oficio N° 023733 de noviembre 7 de 1996, la Camara de Comercio de

Santafé de Bogota negd la solicitud de devolucion.
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Contra el citado oficio la actora interpuso recurso de reposicion y subsidiario
de apelacion, los cuales fueron resueltos con las resoluciones 014 de febrero 3 de
1997 de la misma Camara de Comercio y 912 de junio 12 de 1997 de la
Superintendencia de Industria y Comercio, confirmando el acto recurrido.
Demanda
En la demanda presentada ante el Tribunal Administrativo de Cundinamarca
sefalo el apoderado judicial de la actora como parte demandada al departamento
de Cundinamarca y formuld las siguientes peticiones:

1. Principal. Se declare la nulidad de la comunicacién mediante la cual la Camara
de Comercio de Santafé de Bogota negé la solicitud de devolucién de las sumas
indebidamente pagadas por concepto de impuesto de registro e intereses de
mora, asi como de las resoluciones que decidieron los recursos interpuestos.

A titulo de restablecimiento del derecho se ordene la devolucién de la totalidad de
las sumas solicitadas, actualizadas, mas los intereses a que se haya lugar,
teniendo en cuenta las fechas en que se verifico el pago.

2. Subsidiaria. Se declare la nulidad de los mismos actos citados en la peticion
principal y en su lugar se practique una nueva liquidacién segun la cual el
impuesto de registro a cargo de Cerveceria Leona S.A. equivale a $ 18.950 o sea
cuatro salarios legales minimos diarios segun valor previsto para 1996 por el
Decreto 2310 de 1995, que es el monto previsto en la ley para los actos, contratos
y negocios juridicos sin cuantia.

A titulo de restablecimiento del derecho se disponga la devolucién de la suma de $
305.073.360, actualizada, mas los intereses a que haya lugar, teniendo en cuenta
las fechas en que se verifico el pago.

Como normas violadas sefial6 los articulos 226, 227 de la Ley 223 de 1995; 338,
113, 6° y 3° de la Constitucion Politica y como fundamento de la violacién expuso:
Segun el articulo 394 del cédigo de Comercio el contrato de suscripcion de
acciones es eminentemente consensual, no estd sometido a formalidades
especiales y puede acreditarse por cualquier medio de prueba. Si bien el articulo
1° del Decreto 1154 de 1984 dispone que deben inscribirse en el registro mercantil

los aumentos de capital suscrito, dentro del mes siguiente al vencimiento de la
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oferta para suscribir, ello no constituye ninguna solemnidad o requisito ad
probationem, pues su razon de ser es dar a conocer el capital autorizado, la cifra
del capital suscrito y la del pagado (C.Co., art. 376).
Solo por excepcidn la ley prevé que se causa el impuesto de registro respecto del
aumento del capital suscrito de sociedades andnimas, cuando se trata de
inscripcion de contratos de constitucion o reforma, pero en el caso de la sociedad
demandante la inscripcibn no correspondid a un contrato de constituciéon o
reforma, por lo que no se causo el impuesto de registro ni tuvo ocurrencia el hecho
generador.
Segun la ley son sujetos pasivos del impuesto de registro los particulares
contratantes o beneficiarios del “acto sometido a registro”, al ser la suscripcion de
acciones un contrato no sujeto a formalidad, no puede darse a la demandante la
calidad de sujeto pasivo del impuesto de registro.
Los actos acusados desconocen preceptos constitucionales porque tienen como
sustento un hecho generador que no existe; amplian los hechos generadores a
casos no previstos por el legislador, infringen el principio de legalidad de la funcion
publica y conllevan un ejercicio del poder en términos extrafios a los previstos en
la Constitucion Politica.
El certificado que expide el revisor fiscal para los fines previstos en el articulo 1°
del Decreto 1154 de 1984 no tiene la condicidon de acto, ni documento, ni negocio
juridico del que pueda predicarse la causacion del impuesto, porque cumple
simplemente la funcién de informar a la camara de comercio el importe actualizado
del capital suscrito, informacion que no es realmente un acto sometido a la
formalidad del registro sino que ha de allegarse por simple disposicion
reglamentaria. En el supuesto caso de que pudiera considerarse como un acto
sometido a registro, estaria sujeto a la regla de tributacion prevista para los actos
sin cuantia, como ocurre con “la inscripcidn de la certificacion correspondiente al
capital pagado”.
El acto administrativo acusado al liquidar el impuesto en funcién del importe del
aumento del capital suscrito y no a la luz de las reglas previstas para los actos sin

cuantia, viol¢ las siguientes disposiciones: el articulo 230 literal c) de la Ley 223 de
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1995 segun el cual los actos, contratos o negocios sin cuantia estan
sometidos a un impuesto que oscila entre dos y cuatro salarios minimos diarios
legales, segun lo establezca la respectiva asamblea departamental; el articulo 6°
del Decreto Reglamentario 650 de 1996 que reitera que los actos sin cuantia estan
sometidos a un impuesto equivalente a dos o cuatro salarios minimos legales; el
articulo 3° de la ordenanza departamental de la Asamblea de Cundinamarca N° 02
de febrero 26 de 1996, segun la cual los actos sin cuantia, cuando sean materia
del impuesto, estan sometidos a una tarifa equivalente a cuatro salarios minimos
legales diarios; y los citados preceptos constitucionales en lo que atafie a la base
gravable y la tarifa.

La demanda fue admitida mediante auto de noviembre 14 de 1997, ordenando su
notificacion personal al procurador judicial delegado, al gobernador del
departamento de Cundinamarca, al presidente de la Camara de Comercio de
Bogota y al Superintendente de Industria y Comercio.

Oposicion

La apoderada judicial del departamento de Cundinamarca propuso como
excepciones el no comprender la demanda a todos los litisconsortes necesarios
por pasiva, puesto que quienes emitieron los actos demandados fueron la Camara
de Comercio de Santafé de Bogota, competente para liquidar y recaudar el
impuesto y la Superintendencia de Industria y Comercio que resolvio los recursos
propuestos.

Respecto a las pretensiones de la demanda argumento que si bien los aumentos
de capital suscrito o pagado no constituyen per se una reforma estatutaria,
circunstancia que genera un vacio en el manejo y liquidacion del impuesto de
registro, sobre el particular deben observarse los articulos 6°, 8° y 14 del Decreto
650 de 1996 y el articulo 1° del Decreto 1154 de 1984.

El apoderado judicial de la Superintendencia de Industria y Comercio consideré
que la decision adoptada por la Camara de Comercio de Bogota se fundamento en
la normatividad vigente, en especial en el articulo 8° literal c) del Decreto 650 de
1996 y que de otra parte era viable aplicar la sancidon por extemporaneidad segun

el articulo 1° del Decreto 1154 de 1984 ante la ausencia de otras disposiciones
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que indiquen términos especificos para la inscripcion en el registro de actos
como las certificaciones de revisor fiscal sobre aumento del capital suscrito.
Por su parte el apoderado judicial de la Camara de Comercio de Bogota propuso
la excepcion de no comprender la demanda a todos los litisconsortes necesarios,
puesto que siendo la Camara de Comercio y la Superintendencia de Industria y
Comercio las entidades que expidieron los actos demandados, han debido ser
designadas como partes en la demanda.
De igual manera debié demandarse al Distrito Capital de Santafé de Bogota, en la
medida en que el impuesto de registro se destina en un 70% al departamento de
Cundinamarca y en un 30% al Distrito Capital y en la demanda sélo se designé al
departamento de Cundinamarca.
En defensa de la legalidad de los actos acusados argumentd que en la demanda
se confunde la “suscripcién de acciones” con el “aumento de capital suscrito”,
cuando de conformidad con el articulo 1° del Decreto 1154 de 1984 lo que debe
inscribirse en el registro mercantil es la certificacion del revisor fiscal sobre el
aumento del capital suscrito y el monto de capital pagado. Ademas el Decreto 650
de 1996 y la Ley 223 de 1995 gravan con el impuesto de registro la certificacion
sobre “aumento del capital suscrito” y sobre “el capital pagado”, o sea que las
normas en menciéon no se refieren a “suscripcidn de acciones” definida en el
articulo 384 del Codigo de Comercio como “un contrato”, lo cual defiere
notoriamente de la certificacién de revisor fiscal que es lo debatido en el proceso.
Considera que de acuerdo con el literal b) del articulo 8° del Decreto 650 de 1996,
“en la inscripcidon del documento sobre aumento del capital suscrito o de aumento
de capital social, el impuesto se liquidara sobre el valor del respectivo aumento de
capital” y como quiera que la certificacidén de la revisora fiscal de Cerveceria Leona
S.A. registrada en la Camara de Comercio de Bogota, certifica no sélo el aumento
del capital suscrito sino también el capital pagado, sea preciso aplicar el inciso 2°
del articulo 2° del Decreto 650 de 1996, segun el cual cuando un mismo
documento contenga diferentes actos sujetos a registro el impuesto se liquidara
sobre cada uno de ellos aplicando la base gravable y tarifa establecidas en la ley,

en consecuencia no puede decirse que sobre la certificacion de aumento de
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capital, procede la liquidacion del impuesto como si se tratara de un
documento sin cuantia.
La sentencia apelada
El Tribunal Administrativo de Cundinamarca mediante sentencia de mayo 3 de
1999 declar6 no probadas las excepciones propuestas por la apoderada del
departamento de Cundinamarca relativas a no comprender la demanda a todos los
litisconsortes necesarios al no haberse demandado a la camara de comercio y a la
Superintendencia de Industria y Comercio como entidades que profirieron los
actos acusados; asi mismo la falta de legitimacion por pasiva, por considerar que
de acuerdo con los articulos 234 y 235 de la Ley 223 de 1995 al departamento de
Cundinamarca corresponde el 70% del impuesto de registro y es el competente
para administrarlo y controlarlo, por lo que no procede desvincularlo del proceso.
En cuanto a la excepcién propuesta por el apoderado de la Camara de Comercio
de Bogota declar6 probada la “excepcidon de inepta demanda y como
consecuencia de ello se inhibe para proferir fallo de mérito. Al efecto expuso:
“El apoderado de la camara de comercio interpone la excepciéon de falta de
litisconsorte necesario y argumenté que en las resoluciones relativas al impuesto
de registro “del cual se destina en un 70% al departamento de Cundinamarca y en
un 30% al Distrito Capital de Santafé de Bogota, de acuerdo con lo dispuesto en el
articulo 234 de la Ley 223 de 1995™.
‘La Sala observa que efectivamente en el libelo introductorio solamente se
designa como demandado al departamento de Cundinamarca, pero en el auto de
admision de la demanda, obrante a folio 52 del expediente se ordend notificar al
procurador judicial, al gobernador del departamento de Cundinamarca, al
presidente de la camara de comercio y a la Superintendencia de Industria y
Comercio”.
“Ahora bien, el articulo 234 de la Ley 223 de 1995, como lo manifiesta la camara
de comercio, da una participacion del 30% al Distrito Capital y del 70% al
departamento de Cundinamarca, de los ingresos correspondientes al impuesto de

registro, lo que quiere decir que el Distrito Capital tiene interés econémico en el
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resultado de este proceso, por lo que debia ser notificado para una adecuada
defensa de sus intereses”.
“Si se tiene en cuenta que las excepciones son medios de defensa legitimos que
pueden esgrimir los demandados en defensa de sus intereses y dentro de las
diversas clases de ellas, existen las de mérito, que van a controvertir el fondo del
asunto, y las procesales, que impide la culminacion del respectivo juicio, en este
evento, al no haberse notificado al distrito, existe un impedimento procesal para la
finalizacion de la litis, al no intervenir uno de los interesados con violacion de su
derecho de defensa”.
SALVAMENTOS DE VOTO
De la decision mayoritaria se apartaron los siguientes magistrados: doctor Fabio
Castiblanco C., por considerar que debidé anularse el proceso a partir del auto
admisorio de la demanda y conformar el litisconsorcio necesario, en virtud de la
prevalencia del derecho sustancial sobre el formal y el acceso a la justicia.
Doctora Maria Inés Ortiz Barbosa por cuanto asi como en el auto admisorio de la
demanda se ordend notificar a la camara de comercio y a la Superintendencia de
Industria y Comercio, entidades no citadas por el demandante, debid notificarse
también al Distrito Capital; o bien pudo decretarse la nulidad de lo actuado con
apoyo en el articulo 140 numeral 9° del Codigo de Procedimiento Civil. Considero
que en caso de no decretarse la nulidad, bien pudo fallarse de fondo y si hubiese
sido procedente la nulidad demandada, ordenarse exclusivamente la devolucion
sobre la cuarta parte correspondiente al departamento de Cundinamarca.
Doctora Jeannete Carvajal Basto, manifestd adherirse en su totalidad al
salvamento de voto emitido por la Magistrada Maria Inés Ortiz Barbosa.
El recurso de apelacion.
El apoderado judicial de la actora apel6 la sentencia del tribunal en los siguientes
términos:
El fallo apelado desconoce lo establecido en la ley en torno a la titularidad del
impuesto de registro, asi como la naturaleza hacendistica de las “participaciones”
en los ingresos estatales y pasa por alto una importante tradicion en torno a la

distribucion de los recursos publicos entre los diferentes niveles del Estado.
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De seguirse el criterio que informa la sentencia, en todas las demandas
relacionadas con impuestos nacionales se tendria que solicitar la citacion de los
departamentos y municipios, en razén a que todos ellos, por disposicion
constitucional, tienen interés econdmico en los recaudos provenientes de tales
impuestos, porque la participacidn municipal y el situado fiscal se liquidan en
funcién de los ingresos corrientes, los cuales estan constituidos por ingresos
tributarios y no tributarios, segun los articulos 356 y 358 de la Constitucion
Politica.

Igual tendria que adaptarse que en todos los litigios sobre el impuesto a las ventas
que se presentaron durante la vigencia de la “cesion del impuesto a las ventas a
los municipios”, las demandas debieron haberse dirigido no soélo contra la Nacion,
sino también contra los municipios del pais porque todos sin excepcién reciben un
porcentaje del impuesto recaudado desde la Ley 12 de 1986, situacién que es
similar a la que se aborda en el presente proceso.

A tal conclusion jamas arribo la jurisdiccidn contenciosa, porque el hecho de que la
hacienda publica acuda a instituciones como la participacion en determinados
impuestos no significa que la titularidad del impuesto de que se trate sea de nivel
nacional o subnacional. Ademas no reparo la sentencia impugnada en que no solo
la ley de manera expresa senala que son los departamentos los titulares del
impuesto de registro (L. 223/95, arts. 230, 232, 233 y 235), sino que también asi lo
declard la Corte Constitucional en sentencia C-219 de abril 24 de 1997; y que el
departamento de Cundinamarca y el Distrito Capital son simples expresiones del
Estado en el orden subnacional.

Desconoce el tribunal el principio constitucional de la prevalencia del derecho
sustancial sobre las formas, porque en el supuesto evento de que en verdad
hubiera sido necesario vincular al Distrito Capital, lo procedente no seria el fallo
inhibitorio, sino hacer obrar las normas procesales que permiten al juez integrar el
litisconsorcio necesario.

Sobre el fondo del litigio se remite a lo expuesto en la demanda y el alegato de

conclusién y recuerda que la norma que sirvid de referencia para la liquidacion del
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impuesto de registro, cuya devoluciéon se pretende, fue declarada nula por
sentencia de septiembre 4 de 1998, cuya copia simple anexa.
Alegatos de conclusion
Departamento de Cundinamarca
Manifiesta la apoderada judicial reiterar los planteamientos presentados ante el
tribunal segun los cuales los actos acusados no fueron emitidos por el
departamento de Cundinamarca, sino por la camara de comercio y la
Superintendencia de Industria y Comercio, entidades competentes para el efecto.
Ademas considera que asiste razoén al tribunal en cuanto a que es inepta la
demanda por no haberse dirigido también contra el Distrito Capital.
La parte actora
Resume los fundamentos expuestos en el recurso de apelacién y adicionalmente
sefala que el Distrito Capital no tuvo ninguna participacién en los actos que
conformaron la via gubernativa. Solicita se revoque la sentencia apelada y en su
lugar se profiera sentencia de fondo atendiendo a los términos de la demanda, y
aunque considera que no hay lugar a ello se cite al Distrito Capital, para que una
vez hecho lo propio se resuelva el fondo de la litis.
Superintendencia de Industria y Comercio
Sefiala el apoderado judicial que la decision adoptada por la camara de comercio
en los actos acusados se fundamentoé validamente en la normatividad vigente y en
especial en el articulo 8° numeral c) del Decreto 650 de 1996, y articulo 2° de la
Ordenanza N° 2 de la Asamblea de Cundinamarca que sefnalan la liquidacion del
impuesto de registro.
Considera que el fundamento para aplicar la sancién por extemporaneidad es que
a las certificaciones de revisor fiscal sobre aumento del capital suscrito, no le es
aplicable el articulo 14 del Decreto 650 de 1996, sino el articulo 1° del Decreto
1154 de 1984, segun el cual las sociedades por acciones deben inscribir los
aumentos de capital suscrito dentro del mes siguiente al vencimiento de la oferta
para suscribir, esto es antes del 11 de agosto de 1996 en el caso en estudio, y que

tales certificaciones no corresponden a un acto sin cuantia, porque segun el literal
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b) del articulo 8° ibidem la inscripcion del documento sobre aumento de
capital suscrito debe liquidarse sobre el valor del respectivo aumento de capital.
Camara de Comercio de Santafé de Bogota
Manifiesta el apoderado judicial que la Camara de Comercio de Bogota, actud
conforme a lo ordenado en preceptos de orden legal, articulos 233 de la Ley 223
de 1995; 11 y 12 del Decreto 650 de 1996 y Ordenanza 02 de febrero 26 de 1996
de la Asamblea de Cundinamarca, al liquidar y recaudar el impuesto de registro
correspondiente a la solicitud de inscripcion en el registro mercantil de la
certificacion de la revisora fiscal de Cerveceria Leona S.A., donde constaba el
aumento de capital suscrito en la cantidad de $ 42.000.000.000, que la
obligatoriedad de esta inscripcion se fundamenta en el articulo 376 del Codigo de
Comercio desarrollado por el articulo 1° del Decreto 1154 de 1984, y que el
impuesto se liquidé con base en los articulos 230 de la Ley 223 de 1995 y el
articulo 8 literal b) del Decreto 650 de 1996.

Considera que para el caso en estudio reviste importancia lo dispuesto en el inciso
3° del articulo 12 del citado decreto, segun el cual el valor del impuesto
correspondiente al Distrito Capital sera consignado por las camaras de comercio
en la tesoreria o en las entidades financieras autorizadas para el efecto,
diligenciando los recibos de pago que establezca el distrito, por lo que no se trata
de una participacién genérica como ocurre en otros impuestos, sino de una caso
especifico y concreto contemplado en la Constitucion Politica y la ley.

A su vez el reglamento establece la obligatoriedad que tiene la camara de
comercio de consignarle al Distrito Capital el aludido tributo y hecho el pago, se
anexa el recibo correspondiente a la declaracidn que se envia al departamento de
Cundinamarca.

Informa sobre el procedimiento que se realiza para la presentacion y pago del
impuesto de registro y acompanfa las declaraciones correspondientes a septiembre
y octubre de 1996 con los respectivos comprobantes de pago al departamento de
Cundinamarca, por lo cual considera, no cabe duda sobre el interés econdmico
que tenia el Distrito Capital en la devolucion del impuesto de registro reclamado

por la actora, solicitando por ello la confirmacion del fallo impugnado.
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Ministerio Publico
Representado en esta oportunidad por la procuradora séptima delegada ante la
corporacion conceptua que la sentencia apelada debe ser revocada y al efecto
expone:
El tribunal confunde las formalidades de la demanda con la necesidad de citar al
proceso a todas las personas que tengan interés en los resultados del mismo.
En los procesos contenciosos la demanda es inepta cuando no reune los
requisitos que sefalan los articulos 137, 138 y 139 del Cdodigo Contencioso
Administrativo. La demanda promovida por la actora reune la totalidad de esos
requisitos, como lo entendié el tribunal al admitirla, providencia que no fue
impugnada y no puede ser desconocida al momento de dictarse la sentencia.
Si la demanda no reunia todos los requisitos, el tribunal debid aplicar el articulo
143 del Cddigo Contencioso Administrativo sefialando al demandante las
omisiones para que éste dentro del término legal procediera a hacer las
correcciones pertinentes, dejando a salvo sus intereses acerca del debido proceso
y el derecho de defensa, pero la decision del tribunal originada en su propia
omisién, dejaria sin defensa a la demandante, ya que ésta no podria presentar
una nueva demanda porque en este momento se encontraria configurada la
caducidad de la accidon, a menos que en realidad sea inepta la demanda, y se
declare la nulidad de todo lo actuado a partir del auto admisorio de la demanda.
No obstante considera que tal solucidon no es procedente, porque la demanda
reune los requisitos de ley, aunque haya incurrido en la equivocacién de indicar
como demandada al departamento de Cundinamarca.
Estima que la legalidad de los actos demandados afecta unicamente a la parte
demandante, por lo que no es necesario que sean citados para intervenir en el
proceso el departamento de Cundinamarca y el Distrito Capital, porque el derecho
de participacion en la suma recaudada solo surge si la jurisdiccion declara que el
aumento de capital suscrito es un acto sujeto a registro y genera el impuesto
respectivo, pero en todo caso de ser necesaria tal citaciéon, la omisién de este

formalismo no genera la ineptitud de la demanda.
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Sobre el fondo de la controversia observa que el Cdédigo de Comercio, no
sefiala como acto sujeto a registro el aumento de capital suscrito y de acuerdo con
la Ley 223 de 1995, articulos 226 y 229 los actos que estan sujetos a registro son
los contratos de constitucion o reforma de sociedades andnimas, pero no el
aumento del capital suscrito. De otra parte el articulo 8° literal b) del Decreto 650
de 1996 es inaplicable, porque los preceptos superiores que pretende reglamentar
no establecen como acto sujeto a registro el aumento del capital suscrito y
ademas este precepto fue anulado por el Consejo de Estado.

Consideraciones de la Sala

Debe decidir la Sala en primer término sobre la procedencia o no del fallo
inhibitorio de mayo 3 de 1999, proferido por el Tribunal Administrativo de
Cundinamarca, objeto del recurso de apelacion interpuesto por la parte actora,
segun el cual se declara probada la excepcion de inepta demanda con
fundamento en la falta de notificacion al Distrito Capital de Santafé de Bogota,
entidad que no fuera designada como demandada en el libelo introductorio y
habida consideracion que segun el articulo 234 de la Ley 223 de 1995 a ella
corresponde una participacion del 30% del impuesto de registro que se cause en
su jurisdiccion, lo que implica que tiene un interés econdmico en el proceso y éste
carece de la conformacion del litisconsorcio necesario.

Al respecto proceden las siguientes consideraciones:

Segun el articulo 97 del Cédigo de Procedimiento Civil, dentro del término de
traslado de la demanda podran interponerse entre otras las siguientes
excepciones previas:

“1...

7. Ineptitud de la demanda por falta de los requisitos formales o por indebida
acumulacion de pretensiones.

8...

9. No comprender la demanda a todos los litisconsortes necesarios”.

Consta en el proceso (fl.,, 94), que en el término de traslado de la demanda, el
apoderado judicial de la Camara de Comercio de Bogota propuso la excepcion de

no comprender la demanda a todos los litisconsortes necesarios, por cuanto si
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bien los actos demandados fueron proferidos por la Camara de Comercio de
Bogota y la Superintendencia de Industria y Comercio, el impuesto de registro
segun el articulo 234 de la Ley 223 de 1995 se destina en un 70% al
departamento de Cundinamarca y en 30% al Distrito Capital de Santafé de
Bogota.
Segun las consideraciones expuestas por el a quo, la falta de notificacion de la
demanda al Distrito Capital constituye un impedimento procesal para la decision
de la litis, pues dado el interés econémico de dicha entidad en el proceso estaria
violando su derecho de defensa y ademas careceria el proceso de la
conformacién del litisconsorcio necesario, por lo cual declara probada la
“‘excepcién de inepta demanda”.
Como se advierte, confunde el tribunal los requisitos y formalidades que segun los
articulos 137, 138 y 139 del Cddigo Contencioso Administrativo debe contener la
demanda, con la necesidad de citar al proceso a todas las personas que tengan
un interés legitimo en los resultados del mismo, e incurre en incongruencia la
sentencia, al declarar probada una excepciéon que ademas de ser distinta a la
propuesta, carece de fundamentos propios, ya que los expuestos no corresponden
a las circunstancias que segun la ley pueden hacer préspera, la excepcion de
inepta demanda en que se sustenta la decisidn inhibitoria.
Con fundamento en lo expuesto procede la revocatoria de la sentencia impugnada
para en su lugar declarar probada la excepcidén que realmente corresponda a la
situacion propuesta por la parte opositora y referenciada por el a quo, luego
tomando en cuenta las razones de inconformidad expuestas por el recurrente en
cuanto que no se configura en el sub examine la excepcion de “no comprender la
demanda a todos los litisconsortes necesarios”, procede definir previamente sobre
el asunto propuesto.
Sobre la participacion del Distrito Capital en las rentas departamentales establece
el articulo 324 de la Constitucién Politica:
“‘ART. 324....
“Sobre las rentas departamentales que se causen en Santafé de Bogota, la ley

determinara la participacion que le corresponda a la capital de la Republica. Tal
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participacion no podra ser superior a la establecida en la fecha de vigencia de
esta Constitucion”.
En desarrollo del citado precepto constitucional dispuso la Ley 223 de 1995 en su
articulo 234
“ART. 234.—Participacion del Distrito Capital. De conformidad con el articulo 324
de la Constitucion Politica y con el articulo 1° del Decreto 2904 de 1966, el Distrito
Capital de Santafé de Bogota tendra una participacion del treinta por ciento (30%)
del impuesto que se cause en su jurisdiccion. El setenta por ciento (70%) restante
correspondera al departamento de Cundinamarca”.
El incremento de los ingresos del Distrito Capital, producto de su participaciéon en
todas las rentas departamentales que se causen en su jurisdiccion, cualquiera sea
el origen de las mismas, no implica per se el otorgamiento de una potestad
tributaria, pues para que un impuesto compartido, con alicuotas para cada uno de
los participes, conlleve el establecimiento de competencias concurrentes, se
requiere que la ley expresamente asi lo determine.
En efecto si se parte del principio de legalidad de los tributos que consagra el
articulo 338 de la Constitucién Politica, segun el cual corresponde a la ley definir
los elementos del tributo, entre ellos el sujeto activo del mismo no puede pensarse
que en virtud de la participacién que por mandato constitucional se consagré en
favor del Distrito Capital de Santafé de Bogotada en todas las rentas
departamentales, se esté otorgando a dicha entidad territorial la titularidad de
todos los gravamenes del orden departamental que se causen en su jurisdiccion,
es decir una especie de soberania fiscal que le autoriza a tomar determinaciones
fiscales sin sometimiento al marco normativo de ley previa.
Para el caso del impuesto de registro dispuso el articulo 235 de la Ley 223 de
1995:
“‘ART. 235.—Administracion y control. La administracion del impuesto, incluyendo
los procesos de fiscalizacion, liquidacion oficial, imposicion de sanciones vy
discusién corresponde a los organismos departamentales competentes para la
administracion fiscal. Los departamentos aplicaran en la determinacion oficial,

discusién y cobro del impuesto los procedimientos establecidos en el estatuto
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tributario para los impuestos del orden nacional. El régimen sancionatorio y el
procedimiento para la aplicacion del mismo previsto en el estatuto tributario la
aplicara en lo pertinente al impuesto de registro.(Resalta la Sala).
Es claro entonces que al margen de la participacion que por mandato
constitucional debia reconocer la ley al Distrito Capital en el impuesto de registro
causado en su jurisdiccion, fue voluntad del legislador asignar la titularidad de este
impuesto de manera exclusiva a los departamentos, de manera que no existe para
este impuesto una autonomia fiscal compartida, sino una simple forma de
participacion en los ingresos fiscales departamentales, equivalente a la
participacion de los municipios en los ingresos corrientes de la Nacion, el situado
fiscal y a la participacion de los municipios y departamentos en las regalias
provenientes de la explotacién de recursos naturales no renovables, instituciones
constitucionales que permiten la transferencia de recursos nacionales hacia las
entidades territoriales, y que responden al término genérico de “participaciéon” y no
de titularidad de los tributos o competencias concurrentes entre la Nacion y las
entidades territoriales beneficiarias de los mismos.
Para ilustrar el tema es pertinente la remision a los articulos 212 y 221 de la
misma ley donde ademas de la participacion que se reconoce al Distrito Capital en
los impuestos al consumo de cigarrillos y tabaco y de licores, vinos y aperitivos,
gravamenes del orden departamental, se consagra por parte del legislador una
titularidad o competencia compartida de dichos gravamenes entre el
Departamento de Cundinamarca y el Distrito Capital de Santafé de Bogota,
situacion que como se vio, no esta prevista en la ley para el impuesto de registro.
“‘ART. 212.—Participacion del Distrito Capital. De conformidad con el articulo 324
de la Constitucion Politica y con el articulo 3° del Decreto 3258 de 1968, el Distrito
Capital de Santafé de Bogota tendra una participacion del veinte por ciento (20%)
del recaudo del impuesto correspondiente al consumo de cigarrillos y tabaco
elaborado de produccién nacional que se genere en el departamento de
Cundinamarca, incluyendo el Distrito Capital.
“El Distrito Capital de Santafé de Bogota es titular del impuesto que se genere, por

concepto del consumo de cigarrilos y tabaco elaborado, de procedencia
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extranjera, en el ambito de su jurisdiccion, de conformidad con el articulo 1°
de la Ley 19 de 1970".
‘ART. 221.—Administracion y control. “La fiscalizacion, liquidacion oficial,
discusién, cobro, y recaudo de los impuestos al consumo de que trata este
capitulo es de competencia de los departamentos y del Distrito Capital de Santafé
de Bogota, en lo que a éste corresponda, competencia que se ejercera a traves de
los 6rganos encargados de la administracion fiscal. Los departamentos y el Distrito
Capital aplicaran en la determinacion oficial, discusién y cobro de los impuestos
los procedimientos establecidos en el estatuto tributario para los impuestos del
orden nacional. El régimen sancionatorio y el procedimiento para la aplicacién del
mismo previstos en el estatuto tributario se aplicara en lo pertinente a los
impuestos al consumo de que trata este capitulo”. (Resalta la Sala).
Ahora bien no puede aceptarse, como dice el apoderado de la camara de
comercio en sus alegatos, que el procedimiento administrativo de liquidacion,
recaudo, declaracién y mecanismos mediante los cuales se hace efectivo el pago
de la participacion que en el impuesto de registro corresponde al Distrito Capital,
“no dejan duda sobre el interés econdmico” de aquel en el impuesto reclamado por
la actora, porque dada la naturaleza y estructura del impuesto, definidas en la ley y
no en el reglamento a través del cual se adoptan los mecanismos de liquidacion,
recaudo y consignacion, lo que determina su calidad de litisconsorte necesario en
el proceso es su capacidad legal de adoptar decisiones fiscales sobre el impuesto,
o lo que es lo mismo, la titularidad compartida del gravamen y no la satisfaccion o
no del beneficio de participacion que en el impuesto de registro le corresponde,
porque ese no es, el asunto objeto del litigio.
En sintesis, si el Distrito Capital de Santafé de Bogota por disposicion legal, no
comparte con el departamento de Cundinamarca la titularidad del impuesto de
registro que se cause en su jurisdiccion, no puede atribuirsele a aquél el caracter
de litisconsorcio necesario en el proceso, de manera que el hecho de no habérsele
citado como parte demandada en el libelo introductorio, no conduce a configurar la

excepcion de “no comprender la demanda a todos los litisconsortes necesarios” y
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como consecuencia de ello tampoco existe impedimento procesal para la
decision de mérito que segun el a quo justifica el fallo inhibitorio objeto de la
impugnacion.
Por lo expuesto, habra de darse prosperidad al recurso de apelacion interpuesto,
revocando la sentencia apelada para en su lugar decidir conforme a lo que resulte
del analisis al fondo de la controversia.
Previo el anadlisis de fondo observa la Sala que la excepcion de falta de
legitimacion por pasiva, propuesta por la apoderada judicial del departamento de
Cundinamarca con ocasién de la contestacién de la demanda, fue negada en la
sentencia objeto del recurso, y que tal decisidon no fue apelada por la entidad
demandada, por lo que la reiteracion de tal pretension en los alegatos de
conclusién presentados en esta instancia, resulta inoportuna y sobre ella no habra
de pronunciarse la Sala, no sin antes advertir que ella carece de fundamento, si se
parte del incuestionable caracter departamental del impuesto de registro.
De acuerdo con los términos de la demanda, se pretende la nulidad del Oficio
023733 de noviembre 7 de 1996, de las resoluciones 014 de febrero 3 de 1997 de
la Camara de Comercio de Santafé de Bogota y 0912 de junio 12 de 1997 de la
Superintendencia de Industria y Comercio, en virtud de las cuales se nego la
solicitud de devolucion de la suma de $ 305.092.310 formulada por Cerveceria
Leona S.A., por concepto de pago del impuesto de registro y sancién por
extemporaneidad en relacion con la inscripcion del certificado del revisor fiscal en
el cual constaba el aumento del capital suscrito y pagado por la sociedad, fruto de
la suscripcion de 42.000.000 acciones por valor nominal de $ 1000.
A titulo de restablecimiento del derecho se solicita la devoluciéon de la suma
referenciada, actualizada en los
términos de los articulos 1(sic) y 179 del Codigo Contencioso Administrativo, mas
los intereses a que haya lugar.
Como peticion subsidiaria se solicita declarar la nulidad de las precitadas
resoluciones y en su lugar practicar una nueva liquidacion del impuesto por $
18.950, equivalente a cuatro salarios legales minimos diarios segun el valor

previsto para el afio de 1996 y para restablecer el derecho se ordene la devolucion
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de la suma de $ 3505.073.360, debidamente actualizada, mas los intereses a
que haya lugar.
Como normas violadas por los actos acusados se sefalan los articulos 226, 227
de la Ley 223 de 1995; articulos 338, 113, 6° y 3° de la Constitucién Politica.
Los cargos de la infraccidn se concretan a los siguientes términos:
Del articulo 394 del Codigo de Comercio, se deduce que el contrato de suscripcion
de acciones no esta sometido a formalidad de la inscripcion en el registro
mercantil, luego si bien el articulo 1° del Decreto 1154 de 1984 dispone que las
sociedades por acciones deberan inscribir en el registro mercantil los aumentos
del capital suscrito dentro del mes siguiente al vencimiento de la oferta para
suscribir, tal precepto corresponde a la regla del articulo 376 del Cdodigo de
Comercio segun el cual al darse a conocer el capital autorizado se debera indicar
a la vez la cifra del capital suscrito y la del pagado, pero no por ello puede
considerarse establecida ritualidad alguna para la suscripcion de acciones.
Sélo por excepcidon, cuando la conformacién o el aumento del capital suscrito
tengan su expresidén en contratos de constitucién o reforma de la sociedad, hay
lugar al impuesto sobre el importe correspondiente al capital suscrito o a su
aumento segun lo dispone el articulo 229 de la Ley 223 de 1995.
Como en el caso de la actora la inscripcion no corresponde a un contrato de
constitucién o reforma de sociedad anénima, no se causo el impuesto de registro
ni tuvo ocurrencia el hecho generador del mismo.
No tiene la sociedad actora el caracter de sujeto pasivo del impuesto, porque
segun el articulo 227 de la misma ley, son sujetos pasivos del impuesto los
particulares contratantes y los beneficiarios del acto o providencia sometida a
registro.
Desconocen los actos administrativos los preceptos constitucionales enunciados
porque tienen como sustento un hecho generador que no existe, porque amplian
los hechos generadores del impuesto previstos en la ley, desatienden el principio
de legalidad de la funcidn publica y exceden el ejercicio del poder.
El certificado de revisor fiscal no tiene caracter de acto, ni documento, ni negocio

juridico del que pueda predicarse la causacion del impuesto, sino que cumple con
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una funcién informativa sobre el importe actualizado del capital suscrito, luego
de considerarse que aquél es un acto sometido a registro, el impuesto que debe
liquidarse es el previsto para los actos sin cuantia y no en funcion del importe del
aumento del capital, suscrito, y al no hacerlo asi se incurre en violacion del articulo
230 literal c) de la Ley 223 de 1995 Decreto Reglamentario 650 de 1996 y 3° de la
Ordenanza de la Asamblea de Cundinamarca 02 de febrero 26 de 1996, segun la
cual los actos sin cuantia estan sometidos a una tarifa equivalente a cuatro

salarios minimos legales diarios.

Sobre los cargos formulados proceden las siguientes

consideraciones:

Dispone el articulo 226 de la Ley 223 de 1995:

“ART. 226.—Hecho generador.

‘Esta constituido por la inscripcidon de actos, contratos o negocios juridicos
documentales en los cuales sean parte o beneficiarios los particulares y que, de
conformidad con las disposiciones legales, deban registrarse en las oficinas de
registro de instrumentos publicos o en las camaras de comercio.

“Cuando un acto, contrato o negocio juridico deba registrase tanto en la oficina de
registro de instrumentos publicos como en la camara de comercio, el impuesto se
generara solamente en la instancia de inscripcion en la oficina de registro de
instrumentos publicos.

“‘No generan el impuesto aquellos actos o providencias que no incorporan un
derecho apreciable pecuniariamente en favor de una o varias personas, cuando
por mandato legal deban ser remitidos para su registro por el funcionario
competente.

PAR.—Cuando el documento esté sujeto al impuesto de registro de que trata la
presente ley, no se causara impuesto de timbre nacional’. (Resalta la Sala).

Segun los términos de la norma, el hecho generador del impuesto que surge por la
inscripcion de actos, contratos o negocios juridicos documentales, que de
conformidad con las “disposiciones legales” estén sometidos a la formalidad del

registro ya sea ante las oficinas de registro de instrumento publicos o ante las
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camaras de comercio. De manera que obliga la remisién a las normas legales
previstas en el Cédigo de Comercio para establecer cuando respecto de un acto,
contrato, o negocio juridico documental puede ocurrir el hecho generador del
impuesto.
obra en el proceso (fl. 27) la certificacion suscrita por la revisora fiscal de
Cerveceria Leona S.A., cuyo contenido es el siguiente:
En mi calidad de revisora fiscal principal de Cerveceria Leona S.A. debidamente
autorizado (sic) por el inciso 2° del Decreto 1154 de 1984 y para efectos del
articulo 376 en el Cdédigo de Comercio me permito certificar que el plazo para el
pago del aumento del capital autorizado de la compafia por valor de $
42.000.000.000 se vencio el dia 16 de julio de 1996. Por tanto el capital suscrito y
pagado de la sociedad asciende a la suma de $ 100.000.000.000. Santafé de
Bogota, D.C., septiembre 12 de 1 996”.
En la Resolucién 014 de febrero 3 de 1997 de la Camara de Comercio (fl. 40
considerandos 2° y 3°) por la cual se nego la solicitud de devolucion del impuesto
de registro a la actora, se dejo constancia de los siguientes hechos:
“2. Que por certificacion del revisor fiscal de 12 de septiembre de 1996, inscrita el
8 de octubre de 1996 bajo el N° 557702 del libro IX se registré el aumento del
capital suscrito y pagado de la sociedad a la suma de $ 100.000.000.000.
“3. Que para la inscripcion anterior se liquidoé y recaudd un impuesto de registro
por valor de $ 294.000.000 e intereses moratorios por concepto de sancién por
extemporaneidad de $ 11.083.800".
Como fundamentos legales de la liquidacidén del impuesto se exponen en la misma
resolucion los siguientes:
“Es claro frente a la legislacion mercantil, que los aumentos de capital suscrito o
pagado de sociedades por acciones no constituyen “per se” una reforma
estatutaria, circunstancia que en principio genera un vacio de interpretacion para
el manejo y liquidacion del impuesto de registro, cuando estas clases de capital
son aumentadas.
“sin embargo, sobre este particular, se observan las siguientes disposiciones en el

Decreto 650 de 1996 que reglamenta todo lo relativo al impuesto de registro:
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“‘ART. 6°—Para efectos de la liquidacion y pago del impuesto de registro se
consideran como actos contratos o negocios juridicos sin cuantia, entre otros los
siguientes: ...literal e): la inscripcion de la certificacion correspondiente al capital
pagado”.

“ART. 8°—Para los actos, contratos o negocios juridicos que se relacionan a
continuacion, el impuesto de registro se liquidara asi: ....literal b): la inscripcion del
documento sobre aumento del capital suscrito ...el impuesto se liquidara sobre el
valor del respectivo aumento del capital” (las subrayas son fuera del texto).
“Obsérvese que el literal f) del articulo 6° trascrito, claramente dispone que se
encuentra gravado con el impuesto de registro la certificacion del revisor fiscal
sobre el aumento del capital pagado.

“Por su parte, el literal b) del articulo 8° si bien no menciona la certificacion del
revisor fiscal para aumentos de capital suscrito, debe entenderse implicita dicha
certificacion en la norma”.

“En los casos de aumentos de capital suscrito o pagado por efectos de ofertas
para colocacion o suscripcion de acciones, tiene razén el recurrente cuando afirma
que la ley no ha previsto la obligatoriedad del registro del negocio juridico de
suscripcidn de acciones. Sin embargo , si dispuso la ley, que vencido el término de
la oferta para suscribir acciones, el aumento debe inscribirse en el registro
mercantil.

“Sobre este particular dispone el Decreto 1154 de 1984: “ART. 1°—Las
sociedades por acciones deberan inscribir en el registro mercantil los aumentos
del capital suscrito, dentro del mes siguiente al vencimiento de la oferta para
suscribir. Asi mismo, deberan registrarse el monto del capital pagado, dentro del
mes siguiente al vencimiento para el pago de las acciones suscritas o al término
de la oferta de suscripcidn, segun se trate”.

Esta Seccién al decidir sobre la accién de nulidad contra el literal b) del articulo 8°
del Decreto 650 de 1996, mediante sentencia de septiembre 4 de 1998,
Expediente 8705, consejero ponente doctor Daniel Manrique Guzman, encontré

ilegal de la exigencia del registro tratandose de aumentos del capital suscrito que
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pretendia establecer el reglamento, con fundamento en las siguientes
consideraciones:
“Por lo que importa al proceso, y en lo relacionado con la segunda exigencia
establecida en el articulo 226, resulta necesario determinar con certeza cuales son
los actos que la ley ordena registrar. Sea lo primero advertir que la Ley 223 de
1995 no se ocupo de este tema, por lo que resulta obligado acudir a lo establecido
al respecto por la ley mercantil. Al efecto debe tenerse en cuenta, en primer lugar,
que el articulo 26 del Cédigo de Comercio establece en forma clara que el registro
mercantil tiene por objeto llevar matricula de los comerciantes y de los
establecimientos de comercio, y la inscripcion todos (sic) los actos, libros y
documentos respecto de los cuales la ley exija dicha formalidad. Por su parte, el
articulo 28 ibidem consagra en general las personas (sic) y los actos sujetos a
registro, ocupandose en su numeral 9 de los actos relativos a la constitucién,
adiciones o reformas estatutarias y liquidacion de sociedades comerciales. De la
lectura de las citada norma se deduce en forma clara, por lo que importa al caso,
que se exige el registro en la Camara de Comercio de las reformas estatutarias. A
contrario sensu, de dichas normas no se deduce que deba registrarse el aumento
del capital suscrito, el cual no constituye una reforma estatutaria en las sociedades
por acciones (lb., arts. 384, 385 y 394), a diferencia de lo que ocurre con el
aumento de capital autorizado o social que de conformidad con lo previsto en los
articulos 122 y 158 siguientes ibidem, apareja de suyo una reforma estatutaria que
deba ser adoptada y formalizada de acuerdo con la ley. Como es sabido, los
aumentos de capital suscrito se efectuan a través del denominado reglamento de
suscripcidon de acciones que como tal no requiere las formalidades propias de las
reformas estatutarias.
“‘De acuerdo con lo anterior, es claro que las citadas “disposiciones legales” que
rigen la materia relativa a las personas y actos sujetos a la inscripcion en el
registro mercantil que llevan las camaras de comercio, no incluyen los documentos
de aumento de capital suscrito, y en consecuencia asi como lo senalé el actor, la
norma acusada al establecer que el documento de aumento de capital suscrito

esta sometido al impuesto de registro sobre una base gravable constituida por el
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valor del aumento, fue mas alla de lo establecido en el articulo 226 de la Ley
223 de 1995, y al hacerlo lo viol6 ostensiblemente. Como ya se dijo, dicha
disposicion legal consagré como hecho generador del impuesto de registro la
inscripcion de actos, contratos o negocios juridicos documentales en los cuales
sean parte o beneficiarios los particulares “y que de conformidad con las
disposiciones legales deben registrarse”, en las oficinas de registro de
instrumentos publicos o en las camaras de comercio.
“No resulta aceptable lo afirmado por la entidad demandada para fundar la
legalidad de la norma acusada, referente a que la expresién “disposiciones
legales” comprende la ley y los decretos reglamentarios; y por lo tanto, los
aumentos de capital suscrito estan sujetos a registro segun el articulo 1° del
Decreto Reglamentario 1154 de 1984, hecho que a su juicio determina la
procedencia del impuesto de registro discutido.
“En efecto, se observa que el articulo 226 inciso 1° de la Ley 223 de 1995, como
ya se preciso, se refiere a los actos que de conformidad con las “disposiciones
legales” deban registrarse, y que dichas disposiciones legales contenidas en los
articulos 26 y 28-10 del Cédigo de Comercio, establecen que solamente mediante
“ley” (la expedida por el Congreso en desarrollo de lo previsto en el articulo 150 de
la Carta), es posible ordenar la inscripcidon en el registro de determinadas
personas y actos. Por consiguiente, pretender derivar de un decreto reglamentario,
como lo es el 1154 de 1984, el fundamento “legal” del registro como lo pretende la
norma acusada, desborda en forma ostensible el marco de la potestad
reglamentaria consagrada en el articulo 189-11 de la Carta.
“No sobra hacer notar que el articulo 376 del Cédigo de Comercio, al que hace
referencia el Decreto Reglamentario 1154, en parte alguna de su texto consagra
obligacion de registrar acto, contrato ni negocio juridico alguno y por lo mismo no
es de aquellos textos legales o los que se refiere el articulo 226 de la Ley 223 de
1995 en relacién con el hecho generador del impuesto de registro, ni a los
contenidos en los articulos 26 y 28-10 del Cdédigo de Comercio, asi como lo

preciso el Ministerio Publico”.
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Para la Sala las razones expuestas en la citada sentencia resultan igualmente
valida tratandose de desvirtuar la legalidad de los actos administrativos aqui
demandados, pues en efecto las normas que segun los actos acusados sirven de
sustento a la liquidacion y pago del impuesto de registro cuya devolucion es
reclamada por la actora, no tienen el caracter de norma legal que exige el articulo
226 de la Ley 223 de 1995, para que se entienda configurado el hecho generador
del impuesto respecto del aumento del capital suscrito y pagado a que se refiere la
certificacién de revisor fiscal, con base en la cual se liquidé y recaudo el impuesto
de registro objeto de la controversia. De otra parte debe considerarse que por
efectos de la declaratoria de nulidad de la disposicion contenida en el literal b) el
articulo 8° del Decreto 650 de 1996, los actos acusados carecen de sustento
juridico, generandose la nulidad de los mismos, tal como lo ha reiterado la
corporacion en providencias anteriores, entre otras en la sentencia de enero 14 de
1991, expediente 157 magistrado ponente, doctor Carlos Gustavo Arrieta; de
marzo 6 de 1998 expediente 8679, magistrado ponente, doctor Delio Gomez
Leyva y de junio 19 de1998 expediente 8812 magistrado ponente, doctor Daniel
Manrique Guzman.

Ahora bien, en cuanto a la exigencia de informar a la camara de comercio
mediante certificacidn suscrita por revisor fiscal en aumento del capital suscrito de
las sociedades por acciones se dijo la misma sentencia:

“Si bien es cierto que el articulo 1° del Decreto 1154 prevé que cuando haya
aumento de capital suscrito de las sociedades por acciones debe enviarse a la
correspondiente camara de comercio una certificacion escrita por revisor fiscal, la
cual tiene una finalidad eminentemente informativa de la actual composicién del
capital suscrito y pagado, ello no implica en manera alguna la creaciéon de un
documento sujeto a inscripcidon en el registro a los que se refiere el articulo 226 de
la Ley 223, puesto que como antes se dijo, el articulo 376 del Codigo de Comercio
no establece obligacién alguna de registrar; y no es funcion de revisor fiscal de
una sociedad crear los actos, contratos o hechos generadores del impuesto de
registro, toda vez que dicho funcionario carece por entero de facultades

administrativas o de representacion de la sociedad. Por lo mismo la certificacion a
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que alude el decreto reglamentario no puede contener “acto, contrato o
negocio juridico” alguno, ni menos dicho revisor fiscal puede ser “parte o
beneficiario” del mismo. Inscripcion que, se insiste, solo se exige para efecto de
publicidad mercantil, en tanto que la ley tributaria sefiala el hecho generador del
impuesto de registro, el cual no se da frente a la referida certificacién del revisor.
Este documento ni siquiera esta comprendido dentro de los aludidos el el inciso 3
del articulo 226 de la Ley 223 de 1995".

Los argumentos expuestos, que reitera en esta oportunidad la Sala, permiten
concluir que al margen de la obligacion prevista en el articulo 376 del Codigo de
Comercio y su Decreto Reglamentario 1154 de 1984, respecto de la certificacion
de revisor fiscal remitida por la sociedad actora para su registro ante la Camara de
Comercio de Santafé dé Bogota a que se ha venido haciendo referencia, no se
genera el impuesto de registro que fuera liquidado y pagado tomando como base
el aumento del capital suscrito de la sociedad, producto de la colocaciéon de
acciones.

En efecto, segun el inciso 3° del articulo 226 de la Ley 223 de 1995:

“‘No generan el impuesto aquellos actos o providencias que no incorporan un
derecho apreciable pecuniariamente en favor de una o varias personas, cuando
por mandato legal deban ser remitidos para su registro por el funcionario
competente”.

La certificacion del revisor fiscal mediante la cual debe darse a conocer el capital
suscrito, producto de la colocacion de acciones, no incorpora en si misma un
derecho apreciable en dinero en favor de una o varias personas, sino que cumple
simplemente la funcién de informar a la camara de comercio el importe actualizado
del capital suscrito, luego aceptando que por mandato legal debe ser remitida para
su registro, no por ello se genera respecto de la misma el impuesto, ya que de
acuerdo con la citada disposicion, tales actos estan excluidos del gravamen.

De acuerdo con las anteriores consideraciones habra de acceder la Sala a las
pretensiones principales de la demanda.

Se declarara en consecuencia la nulidad de los actos acusados y se ordenara la

devolucion de las sumas recaudadas, mas los intereses a que haya lugar.
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Debe precisarse que de acuerdo con lo dispuesto en el articulo 233 de la Ley
223 de 1995 y el articulo 15 del Decreto Reglamentario 650 de 1996, corresponde
a la Camara de Comercio de Santafé de Bogota hacer efectiva la devolucion del
impuesto de registro indebidamente recaudado, teniendo en cuenta para el efecto
ademas de las citadas disposiciones, las previstas en el estatuto tributario
nacional, al que remite el articulo 235 de la misma ley para efectos de
determinacién oficial, discusion, cobro, régimen sancionatorio y procedimiento del
impuesto de registro.
Al estar impedido uno de los magistrados, y no haberse logrado la mayoria
decisoria se decide con el resto de los integrantes de la Sala y un conjuez, en
aplicacién de lo previsto en el articulo 54 de la Ley 270 de 1996.
En mérito de lo expuesto, el Consejo de Estado Sala de lo Contencioso
Administrativo, Seccién Cuarta, administrando justicia en nombre de la Republica
y por autoridad de la ley,
FALLA:
REVOCASE la sentencia apelada. En su lugar se dispone:
1. DECLARAR no probada la excepcion de no comprender la demanda a todos los
litisconsortes necesarios.
2. ANULAR el Oficio 023733 de noviembre 7 de 1996 y la Resolucion 014 de
febrero 3 de 1997, actos expedidos por la Camara de Comercio de Santafé De
Bogota, asi como la Resoluciéon 912 de junio 12 de 1997 de la Superintendencia
de Industria y Comercio, actos administrativos en virtud de los cuales se negé a la
sociedad Cerveceria Leona S.A., la devolucién de la suma de trescientos cinco
millones noventa y dos mil trescientos diez pesos m/cte. ($ 305.092.310), pagada
por concepto de impuesto de registro de intereses moratorios, segun recibos de
pago R-0000017493 de septiembre 13 de 1996 y R-000078762 de octubre 2 de
1996.
3. A titulo de restablecimiento se ordena a la Camara de Comercio de Santafé de
Bogota, devolver a Cerveceria Leona la suma de trescientos cinco millones

noventa y dos mil trescientos diez pesos m/cte. ($ 305.092.310), mas los intereses
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a que hubiere lugar, previa observancia de los procedimientos previstos en la
ley y el reglamento para el efecto.
Procédase a la devolucion de las sumas consignadas para gastos del proceso, si
a ello hubiere lugar.
Copiese, Notifiquese, Comuniquese y Devuélvase al tribunal de origen. Cumplase.
Se deja constancia que la anterior providencia fue estudiada y aprobada en la
sesion de la fecha.
SALVAMENTO DE VOTO DR. JULIO E. CORREA RESTREPO
El suscrito magistrado se aparta muy respetuosamente de la decisidbn mayoritaria
de la Sala, por las siguientes razones:
Del expediente surge que la actora efectu6 en 1996 un aumento de capital
suscrito, y mediante recibo de pago R-000017493 de septiembre 13 de 1996, pagd
el impuesto de registro.
El impuesto de registro es un tributo departamental, naturaleza precisada por la
Corte Constitucional mediante sentencia C-219 del 24 de abril de 1997. La Ley
223 de 1995, articulos 226 a 236, regulé la materia referente a este tributo. El
articulo 228 define la causacién del impuesto como el momento de la solicitud de
inscripcion en el registro de conformidad con lo establecido en el articulo 232 de la
misma Ley 223 de 1995, y estipula que el funcionario competente no podra
realizar el registro si la solicitud no se ha acompafado de la constancia o recibo de
pago. El articulo 229 ibidem, al determinar la base gravable, dispone que esté
constituida por el valor incorporado en el documento que contiene el acto, contrato
0 negocio juridico. Aspectos contemplados también por el Decreto Reglamentario
650 de 1996.
En conclusién, opino que este tributo es de ejecucién instantanea, que se causa
en un momento y consta en el documento respectivo. Por ello, cuando la sociedad
actora aprobd el aumento de capital y efectud el pago del tributo lo hizo ajustada a
la normatividad vigente en ese momento, fue asi que la situacién quedé completa
y consolidada.
El hecho que el Consejo de Estado en septiembre de 1998, hubiese declarado la

nulidad del articulo 8° del Decreto 650 de 1996, por cuanto exigia el pago del
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impuesto de registro tratandose de aumentos de capital, no puede entenderse
que en virtud de ese fallo, pueda tenerse como pago de lo no debido el efectuado
por la sociedad dos afos atras.
Generalmente se ha aceptado que las decisiones de nulidad de las normas, tienen
un efecto ex tunc, es decir, desde entonces, y es como si no hubiesen existido,
pero ello no quiere decir que se pueda aplicar a casos ya decididos y situaciones
consolidada, pues seria revivir actuaciones que ya fueron definidas y cumplidas
conforme a la presuncion de legalidad de los respectivos actos, creadores de
situaciones particulares y en contra del principio de cosa juzgada. En
consecuencia, estimo que la Sala ha debido negar las pretensiones de la sociedad
actora.
Julio E. Correa Restrepo.

Fecha ut supra.
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ANEXO 2

CONSEJO DE ESTADO

SALA DE LO CONTENCIOSO ADMINISTRATIVO

SECCION TERCERA

SOCIEDADES CONTRATISTAS DEL ESTADO

NO TIENEN LIMITACIONES EN LA NEGOCIACION DE SUS ACCIONES

El sefior Pedro José Bautista Moller, actuando en nombre propio y en ejercicio de
la accion publica de nulidad, formulé demanda contra el Instituto Nacional de Vias,
con el propdsito de que se declare la nulidad del “oficio circular” N° 754 del 6 de
abril de 2000, emitida por la entidad referida y dirigida a los “concesionarios”, en
cuanto dispuso que la cesion de las “participaciones accionarias” debia “ser

consultada y aprobada previamente por esta entidad”.

El peticionario, en el mismo escrito, pide que se decrete la suspension provisional
de las expresiones demandadas, afirmando que el acto acusado es
manifiestamente violatorio de los articulos 4°, 6° 13, 58, 84, 90 y 33 de la
Constitucion Politica, asi como de la Ley 80 de 1993 en sus articulos 7°, num. 11y

paragrafo tercero, 24, numerales 5 literal d y 8°, 25 num. 15, 26 nums. 2y 4, y 28.

El texto del “oficio circular” objeto de la presente demanda, y sobre el cual se
depreca la imposicion de dicha medida, suscrito por el subdirector de concesiones
del Instituto Nacional de Vias y dirigido a los “concesionarios”, es el siguiente (fl.
26):

“A través del presente oficio circular, me permito recordar a ustedes que de

conformidad con las estipulaciones contractuales y lo prescrito en el inciso

segundo del articulo 41 de la Ley 80 de 1993, los contratos estatales son intuitu
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personae y, por lo tanto no podran cederse sin previa autorizacion escrita de
la entidad contratante. En consecuencia, en los contratos de concesién suscritos
con el Instituto Nacional de vias, cualquier cesion de derechos y obligaciones y de
participaciones accionarias debe ser consultada y aprobada previamente por esta
entidad.

Lo anterior se fundamenta en el hecho de que el Instituto Nacional de Vias como
entidad estatal que es, tiene la prerrogativa de constatar si la persona cesionaria,
reune los requisitos y las calidades técnicas, financieras y operativas que en su
momento fueron evaluados y aceptados en relacién con el cedente, asi como, en
el hecho de que el Estado amparado por el Estatuto de Contratacion vigente, no
puede permitir que durante la ejecucidén de los contratos varien o se pierdan las

calidades que determinaron la adjudicacion de los mismos”.

Los apartes que se resaltan constituyen el objeto de la pretension de nulidad

formulada por el actor, asi como de la suspension provisional solicitada.

De entrada se observa, que el Invias, mediante el acto administrativo acusado,
limita el movimiento accionario de los entes societarios contratistas de la
administracion, sometiendo la cesién de participaciones a su consulta y
autorizacion previas, aduciendo como fundamento de tal limitacion, el caracter
intuitu personae que caracteriza los contratos estatales, exigencias cuya
imposicion se justifica, a juicio del Invias, por cuanto de esa forma es posible
garantizar que las condiciones que determinaron la adjudicacién de los contratos,

permanezcan durante su ejecucion.

Fundada la mencionada determinacién, en el llamado caracter intuitu personae del

contrato estatal, conviene establecer el alcance real de dicho término.

La expresion latina intuitu personae, traduce “En consideracion a la persona.

Personal™(1).
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(1) NICOLIELLO, Nelson. Diccionario del Latin Juridico. 12 edicién. J.M. Bosh
Editor. Barcelona. 1999, pag. 147.

El articulo 1630 del C.C., dispone que,

“‘Puede pagar por el deudor cualquiera persona a nombre de él, aun sin su

conocimiento o contra su voluntad, y aun a pesar del acreedor.

Pero si la obligacion es de hacer, y si para la obra de que se trata se ha tomado en
consideracion la aptitud o talento del deudor, no podra ejecutarse la obra por otra

persona contra la voluntad del acreedor”. (se resalta)

A proposito de lo dispuesto en la norma transcrita, la doctrina se ha pronunciado

diciendo que(2):

(2) URIBE HOLGUIN, Ricardo. De las Obligaciones y del Contrato en General. 22
edicion. Editorial Temis. Bogota, pag. 145.

“El pago de la obligacién de hacer que sea especifica en cuanto al sujeto ejecutor,
esto es, contraida intuitu personae debitoris, en consideracién del talento o aptitud
de éste para la realizacion de la obra, caso en el cual solo puede pagar
validamente el propio deudor, salvo que el acreedor consienta en que otro la

ejecute...”.
El profesor Guillermo Ospina Fernandez, por su parte, senala lo siguiente(3):
(3) OSPINA FERNANDEZ, Guillermo. Régimen General de las Obligaciones. 52

edicion. Editorial Temis. Bogota. 1994, pag. 288.

“...por lo comun son intrasmisibles las obligaciones de hacer cuando, por su

naturaleza o por pacto, solo deba cumplirlas el deudor mismo, v. gr. cuando se
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toman en cuenta sus calidades o talentos particulares, como las obligaciones
profesionales del médico, del abogado y las del mandatario o del artifice, etc.”.

Finalmente, otro autor expresa que(4):

(4) ESCOBAR SANIN, Gabriel. Negocios Civiles y Comerciales. Tomo II. Teoria
General de los Contratos. 12 edicién. Biblioteca juridica Dike. Bogota. 1994, pag.
737.

“Se denominan contratos intuitu personae aquellos que se celebran teniendo en
cuenta las calidades o condiciones muy especiales de una de las partes, como el

parentesco, el de agradecimiento, el ser un artista, etc. ...”

Lo hasta aqui expuesto ha sido también objeto de estudio en el derecho espariol
de la contratacion administrativa; a titulo de referencia, habida consideracion de su
pertinencia y utilidad se transcriben a continuacion las siguientes apreciaciones

doctrinarias sobre el particular(5):

(5) GARCIA-TREVIJANO GARNICA, Ernesto. La cesién del contrato
administrativo. La subcontratacion. Cuadernos Civitas. Ed. Civitas. 12 edicion.
1997. Madrid.

‘Debe comenzarse rechazando cualquier identificacion automatica entre el
contrato administrativo y la derivacion del mismo de conductas o actividades de
realizacidon o ejecucion personalisima para el contratista, y de ahi la necesaria
matizacion de su calificacidn como celebrado intuitu personae. En este sentido, el
contrato celebrado intuitu personae implica que, como para contratar con la
persona determinada se tuvo en cuenta su calidad y circunstancias ..., solo él
puede efectivamente cumplir la obligacion asumida, sin que quepa que un tercero
pueda cumplirla en su lugar, pues el acreedor no veria en tal caso satisfecho su

interés en el contrato. Como destaca Hernandez Gil, cuando se trata de un hacer
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personalisimo o infungible, no es el cumplimiento por el deudor sélo uno de

los medios de satisfaccion, sino el unico posible.

la realidad practica y la regulacion positiva ponen de manifiesto que
precisamente lo normal es que las prestaciones que asume el contratista no
necesariamente tienen que ser cumplidas personal o directamente por él, pues

carecen de la referida condicion de prestaciones de caracter personalisimo (...).

Si se admitiera que el contrato administrativo se celebra por esencia intuitu
personae, y se identificara tal calificacion con la obligacion para el contratista de
que las prestaciones fueran realizadas unicamente por él (dotandole del citado
caracter personal), se llegaria a la conclusion absurda ... de que todos los
contratos administrativos se adjudicarian tomando en consideracién como razoén
determinante las cualidades técnicas o personales del contratista (que pretende

convertirse en cedente).

Como excepcion a esa regla general, es viable que un determinado contrato
administrativo se adjudique al contratista no simplemente tomando en
consideracion sus cualidades técnicas o personales, sino constituyendo tales
cualidades razon determinante de dicha adjudicacién. En este caso efectivamente
podria admitirse que estamos ante prestaciones de caracter personalisimo,

respecto de las que ni tan siquiera tendria cabida la subcontratacion (...).

. admitido ya que no derivan como regla general del contrato administrativo
prestaciones de caracter personalisimo, hay que resaltar que el contrato
administrativo, en efecto, puede ser calificado intuitu personae, pero soélo si se
entiende esta expresion en el sentido de que a la administracion contratante no le

es indiferente la persona que con ella se vincula (...).

Se pretenden resaltar con ello las circunstancias objetivas que deben estar

presentes al decidir sobre la adjudicacion de un contrato, no tanto por la persona

112



concreta de que se trate cuanto por sus cualidades también personales.
Podria decirse que la referida calificacion como intuitu personae conecta también
directamente con la ya aducida limitacion en la eleccion del contratista por parte
de la administracion, resaltandose con ello que la eleccion de dicho contratista, en

definitiva, debe obedecer a criterios estrictamente objetivos”.

Lo anterior permite afirmar que la calificacion de intuitu personae que se pregona
de los contratos estatales, no se refiere a la nocién que, en estricto sentido,

corresponde a dicho vocablo.

Corrobora el planteamiento que se viene haciendo, el hecho de que, por
disposicion legal, la administracion tenga prohibido seleccionar al contratista
atendiendo a consideraciones de naturaleza subjetiva; se le impone, en cambio, el
deber de seleccionarlo objetivamente. Preceptua el articulo 29 de la Ley 80 de

1993 lo siguiente:

“Es objetiva la seleccion en la cual la escogencia se hace al ofrecimiento mas
favorable a la entidad y a los fines que ella busca, sin tener en consideracion
factores de afecto o de interés y, en general, cualquier clase de motivacion

subjetiva” (se resalta).

Con fundamento en las precisiones y consideraciones precedentes se concluye
que, en definitiva, el contrato estatal se celebra intuitu personae en cuanto el
contratista es elegido en consideracion a que sus condiciones objetivas (habitos
de cumplimiento, experiencia, organizacion, equipos, plazos y precios ofrecidos),
son los mas favorables a la administracién y por lo tanto es su obligacion
asegurarse de que dichas condiciones se mantengan, para lo cual resulta valido,
por ejemplo, condicionar la cesion del contrato a que el cedente, contratista
originario, cuente con su previa autorizacién, por cuanto como bien se sabe, la
cesién del contrato implica la sustitucion en la persona del contratista, de forma tal

que frente al contratista originario se extinguen las obligaciones y derechos
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derivados del contrato cedido en virtud del fendmeno de la novacion, para ser
trasferidas al cesionario quien en adelante ostentara la calidad de contratista y
frente a quien la administracion debe exigir las calidades técnicas, financieras y
administrativas necesarias para garantizar el adecuado cumplimiento del objeto

contractual.

Sin embargo, en principio, la Sala no encuentra valida la remision hecha al articulo
41 de la Ley 80 de 1993 para fundamentar el requisito impuesto a los
concesionarios del Invias para ceder las participaciones accionarias; del contenido
de dicha norma se infiere claramente que la condicidon de autorizacion previa se
refiere especificamente a la cesion del contrato; en efecto, en el inciso 3° de dicha

norma se sefala lo siguiente:

“‘ART. 41.—(...)
Los contratos estatales son intuito (sic) personae y, en consecuencia, una vez
celebrados no podran cederse sin previa autorizacién escrita de la entidad

contratante”.

El autor espafiol a quien nos hemos venido refiriendo(6), afirma que existen
“fendbmenos” que producen “un efecto equivalente al de la cesion”, sin que estén
“dirigidos concreta y especificamente a ceder un contrato determinado” y por lo
tanto a ellos no les son exigibles los requisitos propios de la cesion del contrato.
Explica que la situacion se presenta cuando “el contratista desaparece y es

sustituido por otra entidad distinta”.

(6) Ibid pags. 45 a 47.

“Por ejemplo, en los casos de fusion de sociedades, tanto de fusion por absorcion
. como de fusidon en sentido estricto, la sociedad contratista se extingue al ser

absorbida por otra sociedad ... o bien al fusionarse con otra sociedad perdiendo

ambas su personalidad juridica y surgiendo otra en su lugar (...).
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. en ambos casos, la sociedad absorbente o la resultante de la fusion
sustituye a la sociedad extinguida en todas las relaciones juridicas que tuviera
entabladas, incluidos, por lo que ahora interesa, los contratos administrativos en
los que pudiera aparecer como contratista. No es estrictamente un caso de cesion
porque lo que se produce es una sucesion universal, que no tiene como finalidad

especifica la simple cesion de un contrato administrativo determinado”.

Refiere el autor, que de dicha diferenciacion da cuenta el apartado 5 del articulo
113 de la LCA espafiola, en el cual se senala, “que en los casos de fusion de
empresas en los que participe la sociedad contratista, continuara el contrato con la
entidad absorbente o resultante de la fusion, que quedara subrogada en todos los

derechos y obligaciones dimanantes del mismo”.

Ahora bien, encuentra la Sala, que el Cddigo de Comercio, al regular lo
concerniente a la disposicion de las acciones, consagra, como principio, su libre
negociacion(7) (art. 403); en concepto emitido por la Superintendencia de

Sociedades(8), se sefala:

(7) Asi lo reconoce la Corte Constitucional en sentencia C-532 del 10 de mayo de
2000.

(8) Boletin Juridico N° 7 de mayo de 1994.

“Cada accion confiere a su propietario el derecho de negociar libremente las
acciones, a menos que se estipule el derecho de preferencia a favor de la
sociedad, o de los accionistas, o de ambas. En el mismo sentido, el articulo 403
ibidem prevé la libre negociabilidad de las acciones, frente a lo cual consagra unas
claras y precisas excepciones, que por su caracter de tales s6lo operan en los

supuestos a los cuales se contraen.
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Asi las cosas, tenemos que por disposicion expresa del legislador, salvo la
circunstancia antes anotada, las acciones son libremente negociables, lo cual
implica que no es posible condicionar, ni siquiera en el tiempo, el ejercicio de tal

derecho (...).”

Por consiguiente, es posible sostener que lo dispuesto en el inciso tercero del
articulo 41 del estatuto contractual, no puede aplicarse de forma tal que

condicione también la constitucion misma del contratista como persona juridica.

En primer lugar, se debe tener en cuenta que, en virtud de la ficcion legal en la
cual se sustenta el reconocimiento de las personas juridicas como sujetos de
derecho, la individualidad de cada uno de los sujetos, personas naturales, que las
conforman se funde en dicho ente moral creando asi un sujeto distinto, auténomo,
independiente; luego, cuando en un proceso licitatorio participan como oferentes
personas juridicas, es claro que la administracion, al aplicar los procedimientos de
seleccién objetiva, pondera la capacidad técnica, administrativa y financiera de la
persona juridica como tal, no asi de cada uno de sus socios, porque, se reitera, la

sociedad se constituye como una persona distinta de los socios que la integran.

Sobre el particular, la Sala de Consulta y Servicio Civil de esta Corporacion, en

reciente pronunciamiento sostuvo lo siguiente(9):

(9) Providencia del 17 de mayo de 2001, expediente 1346.

“... los contratos estatales son intuitu personae ..., lo cual, en armonia con lo
dispuesto por el inciso segundo del articulo 887 del Cédigo de Comercio, significa
que para la cesion del contrato, la entidad debe evaluar las capacidades de la
sociedad que se le propone como cesionaria y decidir libremente si la acepta o no,
de acuerdo con el principio de la autonomia de la voluntad que le reconocen el
inciso primero del articulo 32 y el inciso segundo del articulo 40 de la ley y

teniendo en cuenta la proteccion de los derechos de la entidad, que le asigna,
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aunque no de manera exclusiva, el numeral 1° del articulo 26 de la misma y

los fines de la contratacion estatal mencionados en el articulo 3° de ésta”.

De otra parte, siendo el aporte social uno de los elementos esenciales del contrato
de sociedad (art. 89 C. Co), y dependiendo de éste no solo el grado de
participacion dentro de la sociedad, sino, en determinados casos, su vinculacion o
pertenencia a la misma(10), limitar, mas alla de lo dispuesto por la ley, el ejercicio
de las facultades que se derivan de dicho aporte, como lo es la de disponer del
mismo(11), comporta sin lugar a dudas un desconocimiento de la libertad
contractual(12) y de empresa garantizadas en los articulos 84 y 333 de la

Constitucion Politica.

(10) “La libre negociabilidad es uno de los rasgos caracteristicos de la accién (...).
Ademas, esa libre negociabilidad es un modo expedito para que sucesivamente se
vinculen o separen de la sociedad los accionistas, sin mengua de la subsitencia
del ente social ni de la integridad de su capital”. NARVAEZ GARCIA, José Ignacio.
Derecho Mercantil Colombiano. Tipos de sociedad. Legis Editores. Bogota. 1998,
pag. 383.

(11) “Es innegable a nivel mundial el derecho que posee el socio sobre las
acciones acerca de su negociacion. Este derecho, como cualquier otro no es
absoluto, es decir, debe someterse a las normas contempladas por el Derecho
Comercial para tal efecto. En razén de este derecho los accionistas pueden
vender sus titulos en cualquier tiempo y a cualquier persona ...", GONZALEZ
CAMACHO, Pedro Camilo. La Acciéon en la Sociedad Andénima. Pontificia
Universidad Javeriana. 1984, pags. 161, 162.

(12) “Dentro de un sistema juridico que, como el nuestro, reconoce aunque no con

caracter absoluto, la autonomia de la voluntad privada, es lo normal que los

particulares sometan los efectos de sus actos juridicos a las clausula emanadas
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del mutuo acuerdo entre ellos, siempre que no contrarien disposiciones

imperativas de la ley”. Corte Constitucional, sentencia C-367 de 1995.

Preceptua el articulo 84 constitucional que “cuando un derecho o una actividad
hayan sido reglamentados de manera general, las autoridades publicas no podran

establecer ni exigir permisos, licencias o requisitos adicionales para su ejercicio”.

En el inciso primero del articulo 333 se sefala: “La actividad econdémica y la
iniciativa privada son libres, dentro de los limites del bien comun. Para su ejercicio,

nadie podra exigir permisos previos ni requisitos, sin autorizacion de la ley”.

Asi las cosas, estando regulada de manera general en el cddigo de comercio lo
atinente a la disposicibn de acciones, las excepciones o limitaciones que
eventualmente se produzcan a su libertad de negociacion, establecida por regla
general, pueden ser impuestas por la ley, mas no en virtud de un acto

administrativo.

Las consideraciones expuestas resultan suficientes para acoger los argumentos
que sirven de sustento al actor para deprecar la suspension provisional de las
expresiones “en los contratos de concesion suscritos con el Instituto Nacional de
vias, cualquier cesién ... de participaciones accionarias debe ser consultada y
aprobada previamente por esta entidad”, contenidas en el “oficio circular” N° 0754
del 6 de abril de 2000 expedido por el Instituto Nacional de Vias, puesto que dicha
limitacion resulta manifiesta y abiertamente contraria al ordenamiento juridico

superior.

Asi las cosas, se decretara la suspensién provisional solicitada.
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Por lo expuesto, el Consejo de Estado, Sala de lo Contencioso Administrativo,

Seccion Tercera,

RESUELVE:

1. ADMITESE la demanda formulada por el sefior Pedro José Bautista Moller,

contra el Instituto Nacional de Vias.

2. DECRETASE la suspension provisional de las expresiones “en los contratos de
concesion suscritos con el Instituto Nacional de Vias, cualquier cesion ... de
participaciones accionarias debe ser consultada y aprobada previamente por esta
entidad”, contenidas en el “oficio circular’ N° 754 del 6 de abril de 2000, expedida

por el Instituto Nacional de Vias.

3. Notifiquese personalmente al Director de la entidad demandada, y al sefior
Agente del Ministerio Publico, a quienes se les hara entrega de la copia de la
demanda, de sus anexos y de este auto.

4. Fijese el negocio en lista por el término de diez (10) dias.

5. Solicitense al director del Instituto Nacional de Vias, los antecedentes

administrativos que motivaron la expedicion del acto impugnado.

6. Sefalase la suma de treinta mil pesos ($ 30.000) para sufragar los gastos

ordinarios del proceso.

Copiese, notifiquese y cumplase».

(Auto de febrero 7 de 2002. Expediente 21.845. Consejero Ponente: Dr. Alier

Hernandez Enriquez).
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