OFICIO 220-241440 DEL 07 DE NOVIEMBRE DE 2017
ASUNTO: OBLIGATORIEDAD DEL PLAN DE READQUISICION DE ACCIONES.

Aviso recibo de la comunicacion radicada bajo el No. 2017-01-493439 del 25 de
septiembre de 2017, mediante la cual se sirvi6 formular una consulta sobre la
obligatoriedad del Plan de Readquisicién de Acciones, en los siguientes términos:

“‘Nuestra Empresa en meses anteriores realiz6 Asamblea Extraordinaria de
accionistas, en esta sesion se aprob6 un PLAN DE READQUISICION DE
ACCIONES, procedimiento contemplado en los estatutos sociales, fijando un
porcentaje minimo (90%) para la readquisicion de acciones a cada accionista.

Transcurridos 2 meses y medio, 2 accionistas que estuvieron presentes en la
Asamblea y no se opusieron, ahora manifiestan que no se acogen a lo aprobado
en la Asamblea. Comedidamente solicitamos nos ilustren si esta decision de la
Asamblea es de obligatorio cumplimiento por todos los accionistas o hay
excepciones, dado que se desconfiguraria la participaciébn accionario en
desventaja de quienes si han cumplido la decision de la Asamblea” (sic para todo
el texto).

En primer lugar se debe sefalar que en atencion al derecho de peticion en la
modalidad de consulta, esta Superintendencia con fundamento en el Art. 28 del
Cdbdigo de Procedimiento Administrativo y de lo Contenciosos administrativo emite
un concepto de caracter general sobre las materias a su cargo, mas no se dirige a
prestar asesoria acerca de la formacion de los contratos o actividades en que los
particulares tengan interés, ni la legalidad de actos o decisiones de los 6rganos
sociales, menos tratdndose de sociedades sujetas a la vigilancia de otros
organismos como es el caso de esa empresa, cuya supervision esta a cargo de la
Superintendencia de Puertos y Transporte, ante la cual debe ventilar sus
inquietudes.

Sin perjuicio de lo anterior, a titulo meramente ilustrativo procede efectuar las
siguientes consideraciones juridicas a la luz de las disposiciones legales que
consagra la legislacién mercantil.

En ese contexto, por readquisicion de acciones se entiende aquel “procedimiento
en virtud del cual una sociedad retrae participaciones de capital previamente
emitidas y paga a favor del asociado enajenante el valor aprobado para el efecto
por la asamblea”, el cual se encuentra regulado en el articulo 396 del Codigo de
Comercio, asi:



“Articulo 396.- La sociedad an6nima 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 suscritasz.

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

De esta disposicion se desprende que la readquisicion de acciones supone la
adopcién de dos (2) decisiones interrelacionadas, ademas de lo concerniente al
pago: (i) la de adquirir las propias acciones por parte de la sociedad, adoptada
expresamente por la asamblea de accionistas con la mayoria prevista en los
estatutos o en el articulo 68 de la Ley 222 del 20 de diciembre de 1995, y (ii) la de
enajenar las acciones por parte de cada una de las personas naturales o juridicas
titulares de las mismas, en ejercicio de su autonomia negocials.

Ahora bien, la decision de readquirir las acciones adoptada por el maximo 6rgano
social con la mayoria consagrada en los estatutos, constituye un acto unilateral
gue se torna obligatorio para el ente societario mientras no se declare su nulidad o
reconozca su ineficacia conforme a los procedimientos establecidos al efecto.

Sin embargo, esto ultimo no es predicable respecto de los socios, en la medida en
gue éstos solo se obligan con la formulacién de la oferta irrevocable de las
acciones que se presente al administrador de la sociedad, o con la aceptaciéon de
la oferta en similares términos realizada por la compaiiia, o en su defecto con la
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2 Esta mayoria calificada fue derogada tacitamente por el articulo 68 de la Ley 222 del 20 de diciembre de 1995, en el que
se determind que las decisiones se adoptaran “por mayoria de los votos presentes”.

3 En el Oficio 220-55277 del 18 de noviembre de 2002 se expresé: “4.- Tenemos entonces, que la readquisicién de
acciones por parte de una sociedad, presupone fundamentalmente tres actos, cuales son: una determinacién expresa de la
asamblea de accionistas, lo mismo que la constitucién de una reserva para realizar la operacién; 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”.

directa celebracion del contrato de compraventa, todo ello conforme a la prevision
estatutaria.



Por lo tanto, la readquisicion no opera por la sola decision de la asamblea de
accionistas, sino que se requiere ademas la confluencia de la voluntad de los
socios en tal sentido y “si la voluntad de enajenar las acciones no la tienen todos
los asociados, se producird una variacion de la simetria en las participaciones
porcentuales del capital de los accionistas. Es decir, que si algunos deciden
enajenar sus acciones a la sociedad y otros no, los ultimos terminaran
incrementando su porcentaje de participacion en la sociedad’s, circunstancia que
no constituye irregularidad alguna si todos los socios tuvieron la misma
oportunidad de negociacion.

A este respecto, esta superintendencia en el Oficio OA-02161 del 31 de enero de
1984, efectuo las siguientes precisiones:

“..)

Asi las cosas, la decision de la asamblea general de readquirir acciones es un
acto unilateral emanado de una sola persona (sociedad); para lograr ese objetivo
sera necesario, entonces, la ejecucion de otro acto, de contenido bilateral, cual es
la celebracién de un contrato de compraventa con uno o varios accionistas. Por
ello no es dable confundir esa decision del maximo érgano con el consentimiento
que los asociados deberdn expresar al momento de celebrar la negociacion
correspondiente, cuando se pongan de acuerdo sobre cosa y precio. Y mientras
esto no suceda, ¢qué obligacidbn adquiere la sociedad y cual los accionistas?
Evidentemente, ninguna.

No puede olvidarse que el contrato de compraventa, como todo contrato, es fuente
de obligaciones y por tal razén es necesaria la intencion por parte del vendedor de
transferir el dominio, y necesaria, también, la intencién del comprador de adquirir
el dominio. La decision que se comenta apenas puede tomarse como la expresiéon
de la intencion de la sociedad de adquirir el dominio de sus propias acciones.

Es pertinente hacer referencia en esta parte a las observaciones que formula (...)
en torno al caracter general y a la obligatoriedad de las decisiones de la asamblea
general de accionistas, a que alude el articulo 188 del Cédigo de Comercio.

Es cierto que tales decisiones obligan a todos los asociados, aun a los ausentes o
disidentes, cuando las reuniones en que se
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adoptaron se realizaron con observancia de las normas legales y estatutarias en lo
que respecta al lugar de la reunién, convocatoria y quérum; cuando ellas (las
decisiones) se ciflen a la ley y a los estatutos; y cuando finalmente, tengan
caracter general.

Por caracter general de una decision debe entenderse que su fin no es otro que el
bien colectivo, es decir, en interés tanto de la sociedad como de todos los
asociados, lo cual excluye el interés particular de unos pocos o el favorecimiento
de algunos, en detrimento de otros.

Pero no debe perderse de vista que una decisidn, asi sea adoptada por las
mayorias requeridas en la ley o en el contrato social, no puede afectar derechos
patrimoniales de los asociados; y si los afectare, se tornaria en un abuso del
derecho, en una desviacion del poder, convirtiendo, asi, a esas mayorias en
verdaderos instrumentos de coaccion.

(...)

Por otra parte, carece de ldgica juridica que un vinculo contractual pueda crear
incertidumbre en los propios derechos de una de las partes, y que su suerte
guedase a merced de lo que dispusiese la otra.

De lo expuesto se deduce pues, amén de otras consideraciones, que la asamblea
general no puede imponer a los accionistas la obligacion a que se refiere (...)".

En los anteriores términos su solicitud ha sido atendida, no sin antes observar que
para mayor ilustracion puede consultar en la pagina WEB la normatividad, los
conceptos que la Entidad emite y la Circular Basica Juridica, entre otros.



