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ELCAPITAL EN
LAS SOCIEDADES
ANONIMAS

Breves motaciones Zegales y contables.

"En los nimeros 64 y 65 de la revista Derecho, importante publi-
on al servicio del colegio de abogados de Medellin escribe el doc--
Libardo Lépez un sesudo estudio, acerca de las sociedades anéni--
colombianas, y especialmente se refiere a los articulos 568 del
de C. y 31 de la ley 58 de 1931. Sienta al respecto el distinguido
ta antioquefio las siguientes conclusiones: '

1*. — Que si las acciones definitivas se compran con capital so--
~es claro que este capital se rebaja en tanta cantidad cuanta se
e del fondo para la adquisicién de acciones, entendido que la ad--
icion se haga para la sociedad. Si la compra se hace con una par-
e utilidades, no hay entonces disminucién del capital, sino, natural--
lente, merma de utilidades.

2‘. — Que una sociedad no puede comprar promesas de accion de:
socios en forma alguna, porque con este acto se disminuye el ca-
’bal Si “un accionista no pagare en las épocas convenidas su cuota
guna fraccién de élla, la sociedad podra vender de cuenta y riesgo
Socio moroso las acciones que le correspondan...” (articulo 570 del
le C.). Si los estatutos preven otro modo de indemnizacién, podra
‘plearse, para completar el capital. No se venden, segiin esto, pro--
as de accién; se venden las acciones que correspondan al socio mo--
¥ es obvio que las precauciones de los estatutos, asi como la dis-
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posicién legal copiada en parte, se proponen mantener integfo el eca

pital estipulado.

3% o Que siendo las acciones definitivas un ecrédito a cargo de
la ?on'lpania, la compra de acciones por ésta produce “de derechg L
extincién del crédito por confusién, (articulo 1724 del C.LC) Elot;ﬁ;],a
lo icorrespondiente debe cancelarse o anularse como prueba i :
de una deuda extinguida. e

.4“. — La armonia entre el articulo 568 del C. de Comercio
prohibe la disminucién del capital durante la sociedad ¥y el 31 deqllle
ley ?8 de 1931 que autoriza la sociedad anénima para a;dqui'ﬁr ;sua
propias acciones, resulta de que, conforme a esta Gltima prescripciéz
legal, la adquisicién no puede hacerse sino empleando en €lla fondog
tomados de las utilidades, siempre que tales acciones estén totalmen-

te liberadas”. iSi los fondos no se toman del capital y si no se adquie- -‘

Ten promesas de accién, no hay disminucién del capital social.

5'. — Que la compra de acciones definitivas no opera otro fené-
meno juridico que la disminucién del divisor y el consiguiente aumen-
to de dividendos durante el ejercicio, y el de cuotas durante la liqui-

dacién. Debe tenerse en cuenta que en el periodo de la liquidacién se

extingue la diferencia entre utilidades y capital. Las distribuciones
se hacen sobre saldos liquidos comunes, en que se confunden los que

formaron parte del capital social y las entradas por utilidades pen-
dientes.

De la transcripcién anterior se advierte claramente el pensamien-
to ‘dfal articulista: el cédigo de comercio Y la ley 58 de 1931 prohiben
la disminucién del capital durante la sociedad. Si ésta adquiere sus
Propias acciones no hay disminucién del capital social cuando se em-
plea en la adquisicién fondos tomados de las utilidades, y siempre que
tales acciones estén totalmente liberadas, segtin la expresién del legis-
lador. {

. El problema que plantea el doctor Loépez reviste innegable - inte-
rés debido al gran desarrollo que han tomado en el pais las socieda-
des anénimas y al permanente afan del gobierno nacional encaminado
a, \crfear no sélo un estatuto legal acorde con las necesidades de 1a épo-
ca s¥no al mismo tiempo un organismo fiscalizador dotado del personal .
técnico suficiente para orientar ¥ controlar aquellas entidades.

Acerca del tema que motiva este comentario la Superintendencia
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o de 1940:

tad de la Asamblea General, empleando en ello fondos tomados de
s utilidades y siempre que tales acciones estén totalmente liberadas”.

Jquirir estén totalmente liberadas. En consecuencia, para efectuar
na operacién tal, es necesario cefiirse en todo al mandato de la ley 68
1931, porque de otro modo la compra que se verifique, estarid afec-
da de nulidad. {

i “Ade'més, cuando la ley habla de utilidades, se refiere a las que
 deduzean de acuerdo con el balance que ponga fin al ejercicio so-
al correspondiente; y estd bien que ello sea asi, ya que de otra mane-
se podria afectar el capital con la operacién proyectada, pues sélo
conoce si hubo en realidad pérdidas o ganancias, cuando se ponga
rmino a la respectiva vigencia econémica’.

Posteriormente la misma oficina aclaré sus puntos de vista, refor-
ndo algunos de é€llos, en concepto de marzo de 1941. Alli se dice:

La ley 58 de 1931 en su articulo 31 dice: “Una sociedad anénima no
ede adquirir sus propias acciones sino por voluntad de la Asamblea
G’eneral, empleando en ello fondos tomados de las utilidades y siempre
que tales acciones estén totalmente liberadas”.

Antes de la vigencia de la ley 58 de 1931 se presentaron en el
ais muchos casos de adquisicion de sus propias acciones por Compa-

,"fiias Anénimas. Para legalizar esas operaciones y acomodarlas a la le-

islacion vigente entonces,—fué preciso hacer largos y delicados estu-
108 juridicos para llegar a la conclusién, aceptada por esta Superin-
tendencia, a que llegé el Doctor Miguel Moreno Jaramillo en los varios
tudios publicados en su obra “Sociedades”.

Cuando una eompafiia adquiere sus propias acciones, éstas quedan
utomaticamente amortizadas al figurar en cabeza de la persona mo-
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ral de la sociedad porque una sociedad no puede ser accionista de
misma a causa de que la concurrencia en ella de las calidades de aep
dora y deudora opera de derecho el fenémeno juridico de da confusig
que extingue las acciones de que la sociedad aparece como titulay
disminuye el capital social en una cifra igual al monto nomina]

‘0 representado por 2.500 acciones con un valor nominal de
ja una; la suscripeién ¥ el pago no son simultaneos. En los

j A - . o

é la compaiiia aparecen los siguientes registros:

 Accionistas 150.000

las acciones amortizadas. s 2 J 150.000
8 ~ Suscripeién capltal-accmnes’ : ;
Cuando se adquieren las acciones a que se viene aludiendo con u- ' Importe de la suscripcién de capital conforme a
tilidades liquidas y libremente disponibles, es preciso que se emplee un siguiente detalle:
método idéneo para que las acciones adquiridas y amortizadas sea.’_' 49 150.000
canceladas y la cifra del capital se restablezca. e ) Caja 150.000
En tOfio caso el p'rocedimiento que debe seguirse es el de una r Acélzn;?::zd del cobro de las suscripciones
forma social por escritura publica, sea que se adopte el indicado por ,
el Doctor Moreno Jaramillo en su.obra “Sociedades” que consiste e: Suscripeién capital-acciones i 150.000
el aumento del valor nominal de las acciones restantes en una su : Capital-acciones :
igual al monto nominal de las acciones amortizadas; o empleand } : i
método que consiste en el renacimiento de un ntimero iglfal de oa::tim Para registrar la entrega de titulos
nes al de lag amortizadas, con igual valor nominal y con el caracter d: ) Gastos de constitucion 1000 St

liberadas, acciones que la Compaiiia debe colocar entre sus accionistas, Caja
en seguida. ; }

f s Para registrar el desembolso de los originados j
Con el articulo 31 que se ha citado antes, de la ley 58 de 1931— Al final de un determinado ejercicio se tiene un capital liquido que
ha quedado plenamente autorizada la adquisicién de sus propias accio- '
nes por una compafiia anénima siempre que se cumplan los requisitds-
del mismo articulo 31, pero como por los principios generales de de-
recho esta operacién implica un cambio grave en la compaiiia, es preci-
so que la sociedad cumpla los requisitos de una reforma social adop-

tando uno de los métodos expuestos”.

expresa asi:

Capital-acciones :
Autorizado 250.000
" Por emitir o en cartera 100.000

Emitido y en circulacién 150.000

Superavit 65.000

Se tienen pues dos criterios diversos acerca del problema: el de =
. Total capital liquido

la superintendencia que estima obligatoria una reforma social en vir-
tud de la cual se estipule un aumento de capital equivalente al namero
de acciones adquiridas por la compafia, y el doctor Libardo Loépez que
piensa que basta con disponer de parte de las utilidades para dar cum-
plimiento al articulo 31 de la ley 58 de 1931, sin que por este motivo
se opere una disminucién del capital social. :

215.000

i ~ Por capital liquido o también efectivo se entiende la diferencia en-

tre los activos y los pasivos de la sociedad. Tal capital difiere del'au.to-
o, suscrito y pagado, porque si bien se origina en la suseripcion

ago de acciones también influyen en su composicion una serie de e-

entos subsidiarios que se causan en la explotacién y a veces en la

ma financiacién.

La enunciacién de algunas nociones contables, basicas en toda oI 3
ganizacién anénima comercial o industrial, puede ser conveniente pa-

g Rasand
i3 ‘ ¢ jento normal de las transacclones,
ra definir algunos conceptos esenciales acerca del tema propuesto: senvolvimie

Por esta razén del de: S5 alor Gn

: : Gan en cuanti '

haberes de una empresa mercantil fluctuan y ‘ i
precio comereial” es

: S ; . i ot izado de Sy
Se organiza una sociedad andénima con un capital autoriza b més cuanto que en lo econémico el concepto
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esencialmente relativo, determinado casi siempre por facto
te.xbles como lo son el criterio administrativo
sidad o la oportunidad. j

res tan
la conveniencia, ]y

Ademas los haberes sociales pueden tener aumento por b
realt-as. obtenidos y no distribuidos, o por valorizacién de log bmmfi
movilizados, como también pueden disminuir por razén de pérdiltfal‘lse&

tas en las operaciones, o por decadencia en el valor de los. activ
. . . ; w" ;
ejan de inmediato en el capita] efective

todas estas fluctuaciones se refl

La parte del capital autorizado 0 nominal que esti suscrito vi
ser el respaldo teérico de los acreedores, cuyos derechos legal -
caex?. La ley ha buscado la manera de ofrecerles un respaldo efs' _110
Poniendo la estabilidad del capital autorizado, el cual no puede lJ:;._
se durante la vida de Ia sociedad; atin méas: en previsiéon de ol
respaldo fijo llegue a degradarse en el curso de la explotacién ?l
lador colombiano ha hecho obligatoria la creacién de un fondo"dz'
va que las sociedades anénimas deben ir acumulando con el diez por

to de las utilidades liquidas, fondo de reserva destinado 3 subsa‘\

ccualquier menoscabo que durante la vida de
el capital suserito. Por el contrario,
concentran los derechos de log accionistas es esencialmente fluctus
como que de él fluyen los egresos de explotacién

la sociedad pueda su

Goémez, Andénimas Mercantiles, pag. 25).

E'l propésito de la empresa es el de adquirir acciones propias
brimeros meses del afio siguiente, y como de acuerdo con la 'lej}'
puede hacer esto con utilidades liquidas, antes de distribuir las qus
paret%en en el balance con un saldo de $ 65.000 debe constituir la cor
pondiente reserva bara amortizacién de ]
con $ 25.000;
en la cuenta g
de dividendos
directiva.

o de cualquier otra manera,

En el mes de marzo se adquiere un lote de 150 acciones a $ 120 .-"

?cu.e’rdo con la cotizacién corriente en el mercado de valores. Dicha o
acion afecta necesariamente lag cuentas de capital-acciones y la

el capital efectivo sobre el cual

de egr ¥ a él refluyen los :
8resos originados en la distribucién de mercancias o productos. (V,v

0 acciones. Esa reserva se form
ogicamente el saldo de $ 40.000 restante, saldo crédif
uperavit, puede ser repartido a los accionistas en form
segin lo disponga la jun
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Capital-acciones: _
Autorizado 250.000
- Por emitir o en cartera 115.000
Emitido y en circulacién 135.000
- Superavit 37.000
~ Reserva para amortizacién de acciones 25.000
197.000

~ Total del capital liquido

a una.

En el ejemplo se han utilizado fondos de las utilidades liquidas, y
embargo el capital emitido y en circulacién que es al mismo tiempo,

15.000, precio de las 150 acciones de valor nominal de $ 100, pues la
iferencia de $ 3.000 se ha cargado a superavit. Al respecto dice el pro-
esor norteamericano Roy B. Kester:

“Las modernas leyes wsobre sociedades anénimas parecen autorizar
con mayor liberalidad que anteriormente la redencién de las acciones de
pital. Como tipica puede citarse la legislaciér del estado de Delaware,
segin la cual toda compafiia puede adquirir a cualquier precio que no
- exceda del de redencién una parte o la totalidad de las acciones emiti-
~ das con clausula de redencién. Sinembargo, cuando las acciones se re-
~ dimen por un precio mayor del establecido segtn la definicién antedi-
cha, solamente se permite cargar a la cuenta de capital dicho valor, de-
biendo adeudarse el exceso a la de superavit. Por este precepto se impi-
de el desequilibrio de la cuenta de capital al conservarse el valor esta-
blecido de las accciones que contintian en circulacién”. (La Sociedad A-

‘nénima, tomo 2., pag. 464).

Si se adoptara el sistema de hacer un cargo directo a superavit, por
el valor de las acciones compradas, con el fin de que la cuenta capital-
acciones no disminuyese, en ese caso apareceria en los registros de la em-
presa un capital que realmente no se ha suscrito, pues de conformidad
~ con el respectivo contrato social los accionistas han contribuido con
$ 135.000 y en los libros aparecian $ 150.000. No hay que olvidar que
el capital-acciones, legitima y exactamente expresado, representa la
mejor y mas eficaz garantia de la sociedad y en especial de los accio-
nistas de la misma.

()

(
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No quiere decir lo anterior que no existan ocasiones en las cualeg
se excuse la descapitalizacién de la anénima. La legislacién vigente no log
contempla, a pesar de que la experiencia ha demostrado muchas veces
la necesidad de la reforma. En el nimero 26 del M. F. E., paginas 99
¥y 100 encuentro los siguientes casos que justifican una modificacién
de los rigidos sistemas actuales sobre sociedades anénimas, especial-
mente los que se relacionan directamente con el articulo 568 del C. de (o)

Reduccion del capital aulorizado. Una sociedad con $ 300.000 de
capital autorizado, pagado en su 50 por ciento, trabaja satisfactoriamen-
te dentro de la finalidad que le di6 origen; tan satisfactoriamente, que
otra empresa de enorme capital inicié campafia para ser admitida como
accionista. Muchos de los socios primitivos se oponian firmente al in-

greso de accionista en ciernes, y éste, mientras tanto, desplegaba to-

dos recursos correctos e incorrectos de uso en estos casos, para asegu-

'

rarse mayoria de partidarios en la Asamblea General. Los accionistas

reaccionarios al ingreso, propusieron en el momento 4lgido, la cance-
lacion de la parte no suscrita del capital autorizado, tratando de ha-
cer imposible la entrada del socio indeseable para éllos. La imposibili-
dad de hacer esto sin disolver la antigua sociedad, alargé las diseusio-
nes, y en dos meses pudo la empresa pretendiente, asegurarse por sus
métodos una mayoria suficiente para que se aprobara su admisién. Lo-
grado esto, al poco tiempo la empresa desaparecia, fusionandose con
la gran compafia anénima, y los accionistas rebeldes hubieron de mal-
vender sus acciones, para evitar mayores pérdidas y librarse de la
hospitalidad de los dirigentes de esta ultima. De haber sido posible

reducir el capital autorizado en el momento critico, los fundadores de

la sociedad habrian logrado impedir la absorcién de aquél negocio por
el otro mas poderoso. Desgraciadamente la legislacién impidié que se
usara tal recurso y fueron ignominiosamente sacrificados.

Reduccion del capital suscrito. Supongamos el caso de una empre-
sa que en curso satisfactorio de explotacién, sin perspectivas de en-
sanchamiento, pero que tiene en la cuenta ACCIONISTAS un saldo
por cobrar considerable, por razén de instalamentos no cubiertos, que

son una “tara’” para las acciones en el mercado de valores, pues obsta-

culizan su negociacién; se comprueba por otra parte que la empresa no
puede rendir beneficios mayores y que éstes apenas son un interés ra-
zonable para el' dinero ya invertido. Ademés la posicién andémala del’
capital, causa la retencién de parte de los beneficios repartibles, por 12
obligacién legal de elevar la reserva a un nivel innecesario (tercera

— 133

te del capital suscrito). Se hace de imperiosa necesidad la reduccion
i pif,a-l 4 un limite que permita aplicar los ‘insi.;alamentos ?'a cobra-
al pago total de un nimero de acciones inferlof' en ca.ritldad o en
lor al emitido inicialmente. Como se ve, la descapitalizacién no afec-

{a intereses de terceros y sus resultados podrian calificarse de néu-
0s; pero tampoco puede llevarse a cabo: lo impide el articulo 568 del
’

digo de Comercio.

Reduccién del capital pagado. Los hechos comprue‘k.)an que el capi-
pagado de una empresa es excesivo para las necesidades 1"e»a1es de
misma, de lo que resulta la inmovilizacién de sumas consrderz}bles
' dinero en las cuentas bancarias. O por abandonar l’a e.mpresa cierto
amo de sus primitivas actividades que le produci.a-perdlda, vende las
talaciones destinadas a aquella explotacion, recibiendo en p.ag’o can-
idades que los directores no saben como aplicar para que redltm’en sa-
sfactoriamente. Puede verse que en este caso como en el ar}t(?'rlor, la
erva gravita desfavorablemente sobre la cu-an'tia dpt los ;d1v1dendos.
consejable y deseable seria desde el punto de V"lsta fma?lmero la des-
capitalizacién; pero jrrealizable, porque asi lo quiso el legislador.

CONCLUSION:

'dad anénima implica necesariamente una rebaja del capital, rebaja que
debe subsanarse inmediatamente con una reforma estatutaria.

9°. — La reducci6n se produce indefectiblemente, sea que las ac-

jones liberadas se “compren con capital social” como textualmente
afirma el doctor Libardo Loépez, o que en ©€sa operacién se empleen
:'fondos tomados de las utilidades, segin el mandato del articulo 31 de
la ley 58 de 1931.

Medellin, junio de 1944.

1°. — La adquisicién de sus propias acciones hecha por una socie-




