COLOMBIA
(. POTENCIA DE LA SUPERINTENDENCIA
Vl DA DE SOCIEDADES
OFICIO 220-120496 22 DE MAYO DE 2024

ASUNTO: ACCIONES READQUIRIDAS.

Me refiero a su comunicacion radicada con el niumero de la referencia, mediante la cual
formula una consulta relacionada con el manejo de las acciones readquiridas dentro de
una sociedad comercial, en los siguientes términos:

“(...) a. En caso de que se ratifique lo dicho en el Oficio 220-177503 de 2018, con
base en la composicion accionaria ya indicada, esto significa que se debe repartir
solo el 91.23% de los 3.500 millones a los accionistas 1, 2, 3 y 4. ¢Esto significa
que las utilidades que hipotéticamente le “corresponderian a aquellas que estan
en caja” se guardan y se deben entregar al proximo duefio de las mismas? Es
decir, ¢éDe quién son esas utilidades mientras las acciones estan readquiridas,
partiendo de que la norma sefiala que no se reparten utilidades a la empresa que
las readquirio?

(..)

c. ¢Si se deciden repartir las acciones readquiridas a los accionistas a titulo de
dividendos, estas acciones se deben repartir con los “dividendos que a la fecha
se hayan decretado y no se hayan repartido sobre esas acciones readquiridas”?
Es decir, ¢Qué sucede con estos recursos en el futuro? ¢Quién tiene derecho sobre
ellos, los socios actuales, los nuevos socios o quienes adquieran las acciones
readquiridas?” (SIC)

En primer lugar, es preciso indicar que las inquietudes c y d de la consulta fueron
trasladadas al Grupo de Analisis y Regulacion Contable de esta entidad, quien el 10 de
mayo de 2024, mediante oficio 115-108209, procedio a resolverlas.

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

Con el alcance indicado, esta Oficina procede a responder sus inquietudes:

"a. En caso de que se ratifique lo dicho en el Oficio 220-177503 de 2018,
con base en la composiciéon accionaria ya indicada, esto significa que se
debe repartir solo el 91.23% de los 3.500 millones a los accionistas 1, 2,
3 y 4. ¢éEsto significa que las utilidades que hipotéticamente le
“corresponderian a aquellas que estan en caja” se guardan y se deben
entregar al proximo duefo de las mismas? Es decir, (De quién son esas
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utilidades mientras las acciones estan readquiridas, partiendo de que la
norma sefala que no se reparten utilidades a la empresa que las
readquirio?”

Respecto del tema de consulta, el Cédigo de Comercio establece:

"ARTICULO 150. La distribucién de las utilidades sociales se hard en proporcidn
a la parte pagada del valor nominal de las acciones, cuotas o partes de interés
de cada asociado, si en el contrato no se ha previsto validamente otra cosa.

Las clausulas del contrato que priven de toda participacion en las utilidades a
algunos de los socios se tendran por no escritas, a pesar de su aceptacion por
parte de los socios afectados con ellas.

(..)

ARTICULO 156. Las sumas debidas a los asociados por concepto de utilidades
formaran parte del pasivo externo de la sociedad y podran exigirse judicialmente.
Prestaran mérito ejecutivo el balance y la copia auténtica de las actas en que
consten los acuerdos validamente aprobados por la asamblea o junta de socios.
Las utilidades que se repartan se pagaran en dinero efectivo dentro del afio
siguiente a la fecha en que se decreten, y se compensaran con las sumas exigibles
gue los socios deban a la sociedad.

(..)

ARTICULO 396. La sociedad anénima no podrd adquirir sus propias acciones, sino
por decision de la asamblea con voto favorable de no menos del setenta por
ciento de las acciones suscritas.

Para realizar esa operacion empleara fondos tomados de las utilidades liquidas,
requiriéndose, ademas, que dichas acciones se hallen totalmente liberadas.
Mientras estas acciones pertenezcan a la sociedad, quedardan en

suspenso los derechos inherentes a las mismas.

La enajenacion de las acciones readquiridas se hara en la forma indicada para la
colocacién de acciones en reserva.

(..)

ARTICULO 417. Con las acciones adquiridas en la forma prescrita en el articulo
396 podra tomar la sociedad las siguientes medidas:

1) Enajenarlas y distribuir su precio como una utilidad, si no se ha pactado en el
contrato u ordenado por la asamblea una reserva especial para la adquisicion de
acciones, pues en este caso se llevara el valor a dicha reserva;

2) Distribuirlas entre los accionistas en forma de dividendo;

3) Cancelarlas y aumentar proporcionalmente el valor de las demas acciones,
mediante una reforma del contrato social;

4) Cancelarlas y disminuir el capital hasta concurrencia de su valor nominal, y
5) Destinarlas a fines de beneficencia, recompensas o premios especiales.
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PARAGRAFO. Mientras estas acciones pertenezcan a la sociedad quedan
en suspenso los derechos inherentes a las mismas.”

ARTICULO 418. Los dividendos pendientes pertenecerédn al adquirente de las
acciones desde la fecha de la carta de traspaso, salvo pacto en contrario de las
partes, en cuyo caso lo expresaran en la misma carta.

(..)

Articulo 451. Con sujecidn a las normas generales sobre distribucidon de utilidades
consagradas en este Libro, se repartirdn entre los accionistas las utilidades
aprobadas por la asamblea, justificadas por balances fidedignos y después de
hechas las reservas legal, estatutaria y ocasionales, asi como las apropiaciones
para el pago de impuestos.

(..)

Articulo 455. Hechas las reservas a que se refieren los articulos anteriores, se
distribuira el remanente entre los accionistas.

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.

(...)” (Subrayado y negrilla fuera del texto)
Por su parte, esta Oficina se ha pronunciado en los siguientes términos:

“(...) 4.- Tenemos entonces, que la readquisicion de acciones por parte de una
sociedad, presupone fundamentalmente tres actos, cuales son: una
determinacion expresa de la asamblea de accionistas, lo mismo que la
constitucion de una reserva para realizar la operacion; una negociacion entre la
sociedad y el accionista que implica que el representante legal de la sociedad
debe adelantar la misma con el accionista enajenante y celebrar con éste un
contrato de compraventa y la cancelacion del titulo de las acciones objeto de la
readquisicion.

5.- Con la readquisicién de acciones la sociedad recobra el dominio de las acciones
que ella emitio y por virtud de una colocacién o capitalizacion de utilidades se
hayan en poder del publico; valga decir, las acciones salieron de la reserva y se
encuentran debidamente suscritas.

6.- Es claro que la decision del maximo organo social de readquirir acciones que
la compafiia misma colocd entre el publico, es un acto eminentemente unilateral
emanado de una sola persona llamada sociedad; ahora bien, para lograr ese
objetivo sera necesario entonces, la ejecucion de otro acto de contenido bilateral,
gue como lo manifestamos, conlleva a la celebracion de un contrato de
compraventa con uno o varios accionistas.
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7.- Con las acciones readquiridas, la sociedad conforme lo consagrado en el
articulo 417 de la Legislacion mercantil, bien puede optar por alguna de las
siguientes posibilidades:

"1) Enajenarlas y distribuir su precio como una utilidad, si no se ha pactado en el
contrato u ordenado por la asamblea una reserva especial para la adquisicion de
acciones, pues en este caso se llevara el valor a dicha reserva;

2) Distribuirlas entre los accionistas en forma de dividendo;

3) Cancelarlas y aumentar proporcionalmente el valor de las demds acciones,
mediante una reforma del contrato social,;

4) Cancelarlas y disminuir el capital hasta concurrencia de su valor nominal, y
5) Destinarlas a fines de beneficencia, recompensas o premios especiales

En el paragrafo de este articulo, de manera clara y contundente se dispone gue,
mientras las acciones readquiridas pertenezcan a la sociedad, quedan en
suspenso los derechos inherentes a las mismas, es decir, no hacen parte

del quérum para deliberar y la mayoria para decidir, ni participan en la
distribucion de dividendos.

(..)

10 - Es claro se reitera, por ser de notable trascendencia, que las acciones

readquiridas no pueden considerarse como acciones en reserva, sino
como _acciones suscritas, que por la operacion realizada sobre las
mismas, se encuentran fuera de circulaciéon y por ende, mientras

permanezcan en dicha situaciéon no entran a conformar el quérum para
deliberar ni la mayoria para decidir y tienen en suspenso todos los

derechos que puedan derivarse de las mismas.

En este orden de ideas, consecuentes con lo expuesto y ubicados dentro de los
parametros atinentes al tema que nos ocupa, en relacion con sus inquietudes,
basta entonces reiterar que es claro que la readquisicion de acciones por

parte de una sociedad, no la convierte en accionista de la misma.(...)"*
(Subrayado y negrilla fuera de texto)

“(...) Cuando ha habido una readquisicién de acciones por parte de la sociedad,
pero la asamblea no ha tomado posicion frente a lo que con ellas se hara (segun
las acciones posibles del 417), y, por otro lado, se esta en ciernes de decretar un
dividendo équé numero de acciones debe tenerse en cuenta para repartir ese
dividendo? étodas las acciones, con inclusion de las que son de propiedad de la
sociedad ¢o ésdlo las que estan todavia en circulacion?

Al respecto sefiala el articulo 396 del Cédigo de Comercio:

! COLOMBIA. SUPERINTENDENCIA DE SOCIEDADES. Oficio 220-055277. (18 de noviembre de 2022). Asunto:

La readquisicidon de acciones no convierte a la sociedad en accionista de la compafia. Disponible en:
https://tesauro.supersociedades.gov.co/jsonviewer/BnRrEIIBwWA8Rhfy3HInk#/
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"Articulo 396.- La sociedad andnima no podra adquirir sus propias acciones, sino
por decision de la asamblea con voto favorable de no menos del setenta por
ciento de las acciones suscritas.

Para realizar esa operacion empleara fondos tomados de las utilidades liquidas,
requiriéndose, ademas, que dichas acciones se hallen totalmente liberadas.
Mientras estas acciones pertenezcan a la sociedad quedaran en suspenso
los derechos inherentes a las mismas.” (resaltado fuera del texto).

Sefala la norma trascrita gue los derechos de las acciones readquiridas
estan en suspenso, eso quiere decir que los dividendos como derechos
que son de las acciones se encuentran en suspenso, por lo tanto al

momento de decretar el reparto de dividendo, no se tendran en cuenta
las acciones que tengan la calidad de readquiridas en ese momento. (...)"

(Subrayado y negrilla fuera de texto)

“(...) Al respecto, es preciso tener en cuenta que el precepto contenido en el
articulo 396 del Cédigo de Comercio, es muy claro en seflalar que mientras las
acciones readquiridas pertenezcan a la sociedad, quedaran en suspenso los
derechos inherentes a las mismas, prevision de la que se desprenden las
respuestas a las inquietudes por usted formuladas, asi:

1. Conforme a la prevision que antecede y en el entendido que de acuerdo con el
articulo 455 del cédigo de comercio, norma aplicable a las sociedades de
responsabilidad limitada por remisiéon del articulo 372 del Cédigo de Comercio:
"El pago del dividendo se hara en dinero efectivo, en las épocas que acuerde la
asamblea al decretarlo y a quien tenga la calidad de accionista al momento
de hacerse exigible el pago”, exigencia que reitera el articulo 151 ibidem, en
cuanto dispone que la distribucion de las utilidades sociales se hara en proporcion
a la parte pagada del valor nominal de las acciones, cuotas o partes de interés
de cada asociado, si en el contrato no se ha previsto validamente otra cosa, a
juicio de esta oficina, el monto de las utilidades debe distribuirse entre
quienes tengan la calidad de socios al momento de hacerse el pago.

Por tanto, si el monto de las utilidades a distribuir debe repartirse entre
quienes tengan la calidad de accionistas, este presupuesto excluye a la
sociedad, cuando por virtud de una readquisicion, en cabeza suya se encuentren
acciones readquiridas, y en tal virtud en el caso planteado, los cien millones que
arrojo la sociedad en utilidades, debe distribuirse entre los cuatro socios que
existen actualmente en la sociedad.”” (Resaltado y negrilla fuera de texto)

2 COLOMBIA. SUPERINTENDENCIA DE SOCIEDADES. Oficio 220-005179. (2 de febrero de 2007). Asunto: No
pago de dividendos para acciones readquiridas. Disponible en:
https://tesauro.supersociedades.gov.co/jsonviewer/kXTKEIIBWA8Rhfy3Npmz#/

3 COLOMBIA. SUPERINTENDENCIA DE SOCIEDADES. Oficio 220-081566. (8 de junio de 2009). Asunto: Conformacién del quérum. — Cuotas readquiridas.
Disponible en: https://tesauro.supersociedades.gov.co/jsonviewer/wYHdFIIB4r6qVUO6qiPN#/
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"(...) Para ese fin es preciso hacer referencia a los términos en que el
ordenamiento mercantil concibe la readquisicion como el Gnico mecanismo para
gue una sociedad pueda adquirir sus propias de acciones.

Del analisis del articulo 396 del Cédigo de Comercio, se infiere claramente que
para su validez se requiere del lleno de las siguientes formalidades:

- Decision expresa del maximo drgano social adoptada con la mayoria prevista
en los estatutos o en el articulo 68 de la Ley 222/95.

- La compania debe utilizar fondos tomados de las utilidades liquidas del ejercicio
social o de la provision existente en la "reserva para readquisicion de acciones”.
- Las acciones objeto de negociaciéon deben encontrarse totalmente liberadas,
vale decir, que el valor o precio de suscripcion debe hallarse totalmente
cancelado.

- Las acciones una vez readquiridas salen de circulaciéon, lo que implica
que los derechos inherentes a ellas quedan en suspenso.(...)” * (Resaltado
y negrita fuera de texto)

"(...) Ahora bien, conforme el articulo 396 del Cit. Ord. una sociedad puede
adquirir sus propias acciones cuando asi lo decida la asamblea general, se
readquieran con fondos tomados de utilidades liquidas o de la reserva que para
ese efecto se hubiere creado y siempre que se encuentren totalmente liberadas,
lo que quiere decir que el titular de las mismas antes de la operacion hubiere
cancelado el precio total de las mismas; una vez perfeccionada la operacion el
legislador de manera expresa dispone en la preceptiva citada que “Mientras estas
acciones pertenezcan a la sociedad, quedaran en suspenso los derechos
inherentes a las mismas.

En resumen de lo anotado, el capital de una sociedad del tipo de las andnimas se
denomina autorizado, suscrito y pagado y dentro del suscrito, en las condiciones

antes mencionadas, pueden existir acciones readquiridas por la sociedad,
caso en el gque los derechos politicos y econdomicos que la ley le otorga a
los titulares de acciones se encuentran en suspenso mientras con ellas

se adapta alguno de los mecanismos previstos en el articulo 417 del Ord.
Mtil. (...)">

"(...) Al tenor de lo previsto en el articulo 396 ibidem, la sociedad andénima no
podra adquirir sus propias acciones, sino por decision de la asamblea con voto
favorable de no menos del setenta por ciento de las acciones suscritas.

Para realizar esa operacion empleara fondos tomados de las utilidades liquidas,
requiriéndose, ademds, que dichas acciones se hallen totalmente liberadas.

4 COLOMBIA. SUPERINTENDENCIA DE SOCIEDADES. Oficio 220-012742. (27 de febrero de 2012). Asunto:
Destinacion de las acciones readquiridas. Disponible en:
https://tesauro.supersociedades.gov.co/jsonviewer/7SqOE4IBEUABIIgaWOuf#/

5 COLOMBIA. SUPERINTENDENCIA DE SOCIEDADES. Oficio 220-052172. (8 de abril de 2014). Asunto: SAS.
Expedicion de titulos de acciones; Registro en el libro de accionistas y Camara de Comercio; Acciones
readquiridas. Disponible en: https://tesauro.supersociedades.gov.co/jsonviewer/eYEwC4QB4r6gVUO6uyWt#/
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Mientras estas acciones pertenezcan a la sociedad, quedaran en suspenso los
derechos inherentes a las mismas.

La enajenacion de las acciones readquiridas se hara en la forma indicada para la
colocacion de acciones en reserva.

Como se puede apreciar, la readquisicion de acciones esta supeditada al
cumplimiento de los siguientes requisitos: a) que medie decision favorable del
maximo drgano social; b) que se empleen fondos tomados de utilidades liquidas;
c) que se trate de acciones totalmente liberadas. A su turno para enajenar las
acciones readquiridas se deben seguir las reglas indicadas para la colocacion de
acciones en reserva.

Igualmente, la citada disposicion consagra que mientras estas acciones
pertenezcan a la sociedad, quedaran en suspenso los derechos inherentes
a las mismas, entre ellos, el de recibir una proporcional de los beneficios

sociales establecidos por balances de fin de ejercicio, con sujecion a lo
dispuesto en la ley o en los estatutos.(...)"®

“(...) El estudio del contrato de enajenacién de acciones, que celebra uno de los
socios con la sociedad, mediante el cual el accionista transfiere sus acciones a la
sociedad y ésta, previo pronunciamiento de su asamblea de accionistas, expresa
su voluntad de adquirir sus propias acciones, en los términos de la legislacion
vigente, permite percibir intuitivamente la existencia de un régimen juridico
especial de readquisicion de acciones que presenta, entre otras, las siguientes
particularidades:

1. La sociedad puede adquirir en propiedad sus propias acciones, pero ello no la
convierte en socia de si misma, es decir, la sociedad no adquiere la calidad de
accionista de ella misma.

2. La sociedad adquiere sus propias acciones, se convierte en duefia de sus
propias acciones frente a los socios y frente a terceros, pero las adquiere con el
dinero que proviene de las utilidades liquidas.

3. La sociedad debe reflejar sus acciones propias readquiridas en el activo, dentro
del Estado de Situacion Financiera, en el rubro denominado acciones propias en
cartera.

4. Esta prohibido reconocer una ganancia o pérdida en el estado de resultados
del periodo por la compra, venta, emisidon o cancelacion de las acciones propias
en cartera.

5. La sociedad no percibe dividendos de las acciones propias readquiridas
y tampoco puede ejercer los derechos que las acciones ordinariamente
otorgan a sus socios. Los derechos que otorgan las acciones propias
readquiridas quedan suspendidos al perfeccionarse la readquisicion.

6. Las acciones propias readquiridas, a pesar de ser acciones suscritas, no pueden
ser tenidas en cuenta para contabilizar el quérum para deliberar o para decidir

6 COLOMBIA. SUPERINTENDENCIA DE SOCIEDADES. Oficio 220-066309. (12 de mayo de 2015). Asunto:
Constitucion y cambio de destinacion de reservas - Readquisicion de acciones. Disponible en:
https://tesauro.supersociedades.gov.co/jsonviewer/A4E5SYcB4r6gVUO6DIj4#/
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de la compafiia, porque sus derechos se encuentran suspendidos por ministerio
de la ley.

(..)

"Segundo. éTendria la asamblea la obligacion de restar de las utilidades materia
de distribuciéon, que correspondan a ejercicios anteriores a la fecha de
readquisicion, el monto de utilidades que corresponderia a las acciones propias
readquiridas?”

Las acciones propias readquiridas no generan derechos para la sociedad,
por razon del régimen juridico excepcional que las gobierna.

En tales condiciones, no hay lugar a descontar porcentaje alguno cuando quiera
gue la sociedad decida disponer de las mismas en uno cualquiera de los destinos
autorizados por el articulo 417 del Cédigo de Comercio.””

Ahora bien, para dar respuesta a su pregunta, se precisa que, en los pronunciamientos
de este Despacho, de antafio y recientes, la posicidon respecto del tema objeto de
consulta es que de conformidad con lo dispuesto en el articulo 396 y el paragrafo del
articulo 417 del Cédigo de Comercio, mientras las acciones pertenezcan a la sociedad
quedaran en suspenso los derechos inherentes a las mismas, entre ellos, el de recibir
una proporcion de los beneficios sociales establecidos por balances de fin de ejercicio.

Por tal motivo, no hay razén para “guardar” dividendos “no repartidos” tal como se
plantea en la consulta, pues se reitera, la sociedad no percibe dividendos de las acciones
propias readquiridas.

"'c. éSi se deciden repartir las acciones readquiridas a los accionistas a
titulo de dividendos, estas acciones se deben repartir con los “dividendos
que a la fecha se hayan decretado y no se hayan repartido sobre esas
acciones readquiridas”? Es decir, (Qué sucede con estos recursos en el
futuro? éQuién tiene derecho sobre ellos, los socios actuales, los nuevos
socios o quienes adquieran las acciones readquiridas?”

Frente a esta consulta, esta Oficina no encuentra razén para pronunciarse toda vez que
el presupuesto que la sustenta fue desvirtuado en atencidn a lo sefialado en la respuesta
a su primera inquietud, respondiéndose asi también la segunda pregunta.

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

7 COLOMBIA. SUPERINTENDENCIA DE SOCIEDADES. Oficio 220-234568 (31 de octubre de 2022). Asunto:
Régimen juridico de la readquisicion de acciones. Disponible en:
https://tesauro.supersociedades.gov.co/jsonviewer/uk1zITUBIIrnnHGSNtuR #/
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