SUPERINTENDENCIA DE SOCIEDADES 

Oficio 220- 142742 Del 29 de Noviembre de 2010 

ASUNTO: Emisión y Colocación de Acciones – Puede renunciarse al plazo mínimo de la oferta, consagrado en el numeral 3 del artículo 386 del Código de Comercio, si así lo aceptan de manera unánime los destinatarios de la misma.
Me refiero a su comunicación radicada en esta entidad con el número 2010-01-256660, por medio de la cual realiza la siguiente consulta:

“1¿En una sociedad anónima cerrada es posible que la Asamblea de Accionistas, (como máximo órgano de la sociedad y teniendo en cuenta el principio de que quien puede lo más puede lo menos), al momento de aprobar un aumento de capital autorizado, con un quórum del 100%, apruebe por unanimidad que el reglamento de colocación de acciones que dictará la Junta Directiva, incluya un plazo para la oferta de las acciones inferior a 15 días hábiles, es decir menor al establecido en el numeral 3 del artículo 386 del Código de Comercio?”.

¿O debe entenderse que el plazo establecido en el numeral 3 del artículo 386 del Código de Comercio, es norma imperativa y no admite acuerdo en contrario?”.

“2 ¿Cuál es la consecuencia jurídica de un reglamento de colocación de acciones con un plazo inferior al descrito en el artículo anteriormente citado, cuando ya todos los accionistas aceptaron la oferta, pagaron las acciones, se les entregaron sus títulos y se hizo el registro pertinente en el libro de accionistas de la sociedad?”.

“¿Es subsanable y de qué manera la anterior consecuencia jurídica?”. 

Sobre el particular y teniendo en cuenta que las inquietudes formuladas en su consulta, guardan estrecha relación y hacen parte fundamentalmente de un solo escenario, en cuanto se trata de lo que debe contener el reglamento de colocación de acciones, conforme con lo consagrado en el artículo 386 del Código de Comercio, daremos respuestas a las mismas dentro de un solo contexto.

Es así como nos ocuparemos en primer lugar en ver la importancia que tiene la elaboración del reglamento de colocación de acciones, con el fin de proceder a poner entre los accionistas o entre estos y terceros un número determinado de acciones en reserva que tenga en un momento cierto una sociedad, para seguidamente fijarnos en las normas que regulan su elaboración, los requisitos exigidos para el mismo y por último, las consecuencia que la inobservancia de algunas exigencias acarrea y el camino a seguir en el evento de ello presentarse, en busca de solucionar el impase ocurrido. Ello nos lleva a realizar de manera clara y concreta las siguientes consideraciones de orden temático y jurídico. Vemos:

1. Es claro a la luz de las normas legales pertinentes, que cuando una sociedad tiene acciones en reserva, es necesario para colocarlas la elaboración de un reglamento de colocación de acciones, el cual, salvo norma estatutaria expresa, debe ser elaborado por la Junta Directiva de la compañía.     

Valga anotar en este espacio, que teniendo en cuenta el régimen legal que gobierna la oferta de acciones, que la misma es un simple acto jurídico unilateral nacido de la compañía, en donde ella le presenta a otra o a los terceros en general un reglamento de colocación de acciones con el único y exclusivo fin que el o los destinatarios del citado reglamento accedan a su realización, suscribiendo un número determinado de acciones. Ahora bien, para que la oferta que el negocio jurídico conlleva sea plenamente vinculante (Artículo 845 del Estatuto Mercantil), es requisito fundamental que la oferta  contenga los elementos esenciales de lo que se ofrece, como es entre otros, de acuerdo con el artículo 386 del Código de Comercio, “el plazo de la oferta, que no será menor de quince días ni excederá de tres meses”.
2. Ahondemos en el interesante tema que nos ocupa. Hagamos referencia entonces a las siguientes normas del Estatuto Mercantil, las cuales nos muestran la importancia del reglamento de colocación de acciones y los  requisitos que se imponen:

 “Artículo 384: La suscripción de acciones es un contrato por el cual una persona se obliga a pagar un aporte a la sociedad de acuerdo con el reglamento respectivo y a someterse a sus estatutos. A su vez, la compañía se obliga a reconocerle la calidad de accionista y a entregarle el título correspondiente…..".. 

“Artículo 385 Las acciones no suscritas en el acto de constitución y las que emita posteriormente la sociedad serán colocadas de acuerdo con el reglamento de suscripción.
Con excepción de las acciones privilegiadas y de goce, a falta de norma estatutaria expresa corresponderá a la junta directiva aprobar el reglamento de suscripción". 

“Artículo 386: El reglamento de suscripción de acciones contendrá:

1. La cantidad de acciones que se ofrezca, que no podrá ser inferior a las emitidas.

2. La proporción y forma en que podrán suscribirse.

3. El plazo de la oferta, que no será menor de quince días ni excederá de tres meses.

4. El precio a que sean ofrecidas, que no será inferior al nominal.

5. Los plazos para el pago de las acciones. 

“Artículo 388: Los accionistas tendrán derecho a suscribir preferencialmente en toda nueva emisión de acciones, una cantidad proporcional a las que posean en la fecha en que se apruebe el reglamento. En este se indicará el plazo para suscribir, que no será inferior a quince días contados desde la fecha de la oferta.

(……………)”. (Los resaltados son nuestros).

Las normas anteriores, nos dejan ver que es claro a todas luces, que la elaboración del reglamento de colocación de acciones es indispensable para la  emisión y colocación de acciones, y que hacerlo sin el mismo, violentaría abiertamente lo consagrado por las normas legales correspondientes, concretamente lo dispuesto en los artículos 384, 385 y 386. 

3. Centrémonos ahora en la inquietud básica planteada en la consulta y a la cual están atadas indiscutiblemente las restantes. Preguntémonos: ¿Es factible en un reglamento de colocación de acciones, desconocer el numeral 3 del artículo 386 del Código de Comercio, consistente en establecer que el plazo  de la oferta sea inferior a quince días? Este es el asunto crucial de la consulta y en donde la respuesta, sencilla en sí, emana de las normas que hemos citado, veamos.

Partimos de la base que el reglamento es esencial para la emisión y colocación de acciones en una sociedad. Dicho reglamento debe contener unas mínimas exigencias, consagradas de manera expresa por la normatividad legal, en donde no se da la posibilidad de ignorarlas, so pretexto de para bien o para mal facilitar o complicar una determinada colocación de acciones. La ley es clara, cuando tenemos como en el citado artículo 386 consagra que el reglamento contendrá (Resaltamos) y a reglón seguido nos señala los cuatro (4) numerales que deben estar incluidos en el documento. En el tercer numeral  encontramos que “El plazo de la oferta, que no será menor de quince días ni excederá de tres meses”.

Buscando el significado de la palabra “contendrá”, debemos irnos a la definición de CONTENER, en donde encontramos en los diversos diccionarios existentes lo que significa: 

“Tener o incluir una cosa dentro de otra” –“ Encerrar dentro de sí una cosa a otra”.

Es nítido que el reglamento debe contener lo que señala el artículo 386 ibídem,  pues lo contrario sería simple y llanamente variar la exigencia contenida en el mismo artículo, desnaturalizar lo exigido expresamente en él.

4. Ahora bien, no obstante lo anterior, es preciso tener en cuenta que si ante el hecho cierto de una oferta de acciones, los destinatarios de la misma de manera unánime, valga decir, absolutamente todos a quienes va dirigida la oferta deciden renunciar al plazo mínimo que consagra la ley, nada obsta para que ella se pueda perfeccionar.
Y es que ello bien puede ocurrir, cuando en el momento de realizarse la oferta, la totalidad de los interesados en suscribir, deciden hacerlo al momento mismo de recibir la oferta o incluso de expedirse el reglamento, como por ejemplo, porque la celebración de un negocio a la mayor brevedad posible les conlleva obtener beneficios no sólo para ellos sino también para la sociedad en general.

En este orden de ideas expuestas a lo largo del presente escrito, esta oficina considera que el requisito consagrado en el numeral 3 del artículo 386 del estatuto mercantil, relacionado con reducir el plazo de la oferta a menos de quince días, es viable, siempre y cuando que su modificación sea aceptada por todos los destinatarios de la misma.

Ahora bien, se sugiere que el reglamento pueda indicar el plazo de quince (15) días hábiles, pero la aceptación puede darse al día siguiente de ser expedido el respectivo reglamento, por debajo del término mínimo en él expresado, siempre que se garantice a todos los destinatarios la posibilidad de suscribir.

Ahora bien, surge la pregunta. ¿Puede el máximo órgano social de una sociedad con una aprobación de los accionistas que representan la totalidad del capital social, desconocer abiertamente la norma que nos ocupa y reducir el plazo de la oferta a menos de quince días, como de manera imperativa lo ordena el artículo 386, numeral 3 del Código de Comercio?.

Consideramos que la respuesta es contundente: No. Actuar de manera diferente, en contravía de un mandato legal, indiscutiblemente sería violatorio de lo consagrado en el Código de Comercio.

Cosa diferente, se reitera, es que una vez realizada la oferta, la totalidad de las personas a quienes va dirigida la misma, renuncian a tomarse el plazo que les da la ley y suscriban en un tiempo menor a los 15 días.

5. De encontrarnos ante el hecho cierto de haberse presentado en un reglamento de colocación de acciones, el desconocimiento de la norma legal invocada, fijando un plazo para la oferta de las acciones inferior a los quince días, y habiendo entonces ya todos los accionistas aceptado la oferta, pagadas las mismas, recibidos los títulos pertinentes y realizado el registro respectivo en el libro de accionistas de la compañía, y estando entonces de frente, ante un hecho consumado, consideramos que el asunto ya ha sido subsanado. 

En los anteriores términos se ha dado contestación a su consulta, no sin antes anotarle que los efectos del presente pronunciamiento son los descritos en el artículo 25 del Código Contencioso Administrativo, en desarrollo del cual la entidad ha emitido diversos pronunciamientos que por su evidente interés en temas jurídicos, le será útil consultar en nuestra página WEB.  
Este documento fue tomado directamente de la página oficial de la entidad que lo emitió. 
