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Resumen:

La enajenacion global de activos es una figura societaria que trajo la ley 1258 del
2008, en el articulo 32. Su finalidad es permitir a las Sociedades por Acciones
Simplificadas realizar enajenaciones de activos o pasivos que conformen el 50% o

mas del patrimonio liquido al momento de realizar la enajenacion.

El objetivo principal de la presente tesis es dilucidar ¢ Cuales riesgos existen para
los acreedores de una sociedad que realiza una enajenacion global de activos y qué
mecanismos existen para atenuar esos riesgos? Entendiendo que dentro de los
requisitos que exige la norma para su realizacion, no existe etapa de oposicion, de
informacion o notificacion a los acreedores de la sociedad enajenante, salvo cuando

ya se ha realizado la enajenacion y esta se inscribe en el registro mercantil.

Se acudira al método cualitativo, concretamente la hermenéutica juridica como
medio de investigacion para la presente tesis. Se harad una sistematizacion e
interpretacion del ordenamiento juridico societario para de esta forma dar respuesta
a los objetivos generales y especificos que dan origen al problema juridico

planteado.

La conclusién principal radica en la necesidad de una modificacion de la norma
que consagra la enajenacion global de activos, ya que dentro del ordenamiento
societario existen figuras similares que si tienen etapas de oposicion en favor de los

acreedores.

Abstract:

The global transfer of actives is a corporate mechanism that comes into the law
1258 of 2008, at article 32. His purpose is leave to the societies for simplified actions
do transfer of actives or passives, that shape the 50% or more of the liquid heritage

at the moment of the transfer.



The principal objective of this thesis is clear up, what risks exist for the creditors
of a society for simplified actions that do a global transfer of actives and what
mechanisms exist for reduce it? Understanding that into the requirements for his
realization doesn’t exist an oppositive stage, of information or notification for the
alienating company creditors, except when the operation is ready and it’s must been

enroll at the merchant record.

It will use the qualitative method, in specific the legal hermeneutic like research
way for this thesis. It will do a systematization and interpretation of the legal
corporate system to fulfill the general and specific objectives that originate the legal

problem raised.

The principal conclusion lies in the need of a rule modification that comes the
global transfer of actives, because into the legal system there are similar corporate

forms that nowadays are validity that have oppositive stage in creditors favor.

Palabras Clave: Sociedad por acciones simplificada, enajenacion global de

activos, acreedores, detrimento, activos, pasivos, patrimonio liquido.

Keywords: simplifieds accions coroporates, global actives transfer, creditors,

detriment, actives, pasives, liquid heritage.



INTRODUCCION

La organizacion societaria de nuestro pais tiene su origen, como la gran mayoria
de las relaciones privadas, en el codigo civil disefiado por el maestro Andrés Bello
en 1873. En este, dada la realidad comercial del momento de su expedicion, las
normas referentes a las sociedades eran incipientes, y aunque vanguardistas para
la época, dejaban notar vacios, obligando a recurrir a la teoria general de las
obligaciones para dar su solucion. Algo que no era adecuado, dado que como es
mas que claro, las relaciones comerciales gozan de una innegable distincion de las

relaciones privadas de los particulares.

En 1971, mediante el decreto 410, un origen poco comun para la expedicién de
un codigo, nace el estatuto mercantil (en adelante Cédigo de Comercio). Un avance
trascendental en la regulacién y diferenciacién de las relaciones comerciales en el
mundo privado de los negocios y del derecho. Entre las muchas nuevas figuras que
trajo el Cdédigo de Comercio, se reguld, amplia y sucintamente la organizacion
societaria. Desde las distintas formas societarias que iban a ser susceptibles de
creacidn en nuestro pais, hasta el sistema de responsabilidad, asimismo las
grandes modificaciones societarias, los requisitos y las cargas para administradores

y SOcCios.

A pesar del enorme avance que supuso lo anterior para ir a la vanguardia
comercial en la época, hubo problemas y desincentivos para la creacion de
sociedades en nuestro pais. Entre ellos, el mas importante era el poco beneficio
gue suponia para una persona hatural, el hacerse participe de una sociedad. Lo
dicho, dado que la gran mayoria de sociedades existentes, suponian la
responsabilidad subsidiaria y hasta el limite de los aportes, en los mejores casos. Y
solidaria en el caso de las sociedades colectivas. La Unica sociedad que suponia
una excepcion era la sociedad anénima, en esta, se daba un cambio notable, el
beneficio de separacion patrimonial. A pesar de lo anterior, habia un impedimento

enorme en la practica, y era el requisito minimo de 5 socios para la constitucion y



vida de la sociedad, so pena de incurrir en causal de disolucion. En la practica era
imposible la concepcion de una sociedad pequefia con el tan anhelado y seguro

beneficio de separacion patrimonial para los socios.

La ley 222 de 1995, por medio de la cual se modificaron normas societarias y se
regularon los procesos concursales, trajo consigo un rayo de luz para los
comerciantes, la creacion de la empresa unipersonal en el articulo 71 y siguientes.
En esta, se da la posibilidad de que las personas naturales constituyan dicho modelo
societario, que como novedad, gozaba del beneficio de separacion patrimonial. Aun
asi, se presentaron dos problemas en este modelo empresarial. El primero de ellos
era la remision expresa del articulo 80 a las hormas regulatorias de la sociedad de
responsabilidad limitada, algo contradictorio, en tanto en esta sociedad hay
responsabilidad para los socios de manera subsidiaria y hasta el limite de sus
aportes. El segundo inconveniente, era el nUmero de socios, 0 para ser mas
precisos, el empresario. Es decir, solo podria conformar esta sociedad, una
persona, y de manera transitoria, por un lapso no superior a seis meses, dos
empresarios. Por lo que en ultimas, el concepto de asociacion societaria era
inexistente en la empresa unipersonal. A pesar de lo anterior, supuso un impulso
enorme para el legislador y los comerciantes, el pensar en un modelo que
funcionase con beneficio de separacion patrimonial, y libertad en la formas y

actuaciones.

En 2012, el Jurista Francisco Reyes Villamizar, disefio lo que seria el avance mas
significativo en materia societaria de los ultimos afios en nuestro pais. Con la ley
1258 de 2008, se fundo lo que hoy representa el modelo societario mas usado por
los comerciantes en la actualidad, la sociedad por acciones simplificada. Su origen
tuvo lugar en una necesidad de dinamismo econdmico y la busqueda flagrante de
inversion extranjera como estrategia economica para la produccion de empleo, flujo

de dinero y en ultimas, recaudo estatal mediante impuestos.

La sociedad por acciones simplificada facilitO muchas tareas tediosas hasta el

momento en la constitucién, modificacion y administracion de los organos



societarios. Elimind la escritura publica como requisito de constitucion en la
sociedad, dando paso asi al documento privado como manifestacion del principio
de buena fe en los asociados. Trajo nuevos sistemas de distribucion de utilidades y
la posibilidad de que estas se distribuyesen a prevencion de lo adoptado por la
asamblea de accionistas. Por supuesto introdujo el beneficio de separacion
patrimonial en sociedades en sentido estricto, conformadas por minimo un socio y
sin un limite maximo. Faculté a los asociados a regular en todo sentido la sociedad
de la cual eran duefios, impuso pocas normas imperativas, dinamizo el
funcionamiento de las sociedades. Todo lo anterior se tradujo en transformaciones
de otros modelos a la sociedad por acciones simplificadas (en adelante S.A.S) y la
constitucién casi en su totalidad desde entonces, de sociedades por acciones
simplificadas.

Es innegable que la sociedad por acciones simplificada responde a una
necesidad social de agilidad y de reduccion de costos preparatorios. A pesar del
beneficio que supone este modelo, en algunos casos es cuanto menos preocupante
la excesiva libertad que se ha dado a los asociados. Es claro que hay que partir del
principio de buena fe, pero la proteccion de sujetos que en un principio se
encuentran en una situaciéon de desventaja es un sistema que el derecho en si
mismo ha usado desde sus inicios. La enajenacion global de activos es desde la
perspectiva del autor, una de las figuras innovadoras que trajo la ley 1258 que a
futuro podrian suponer problemas practicos en torno a la desproteccion de

acreedores por parte de las sociedades por acciones simplificadas.

Por ultimo, es necesario ser claro con el lector, la figura de la enajenacion global
de activos, y la sociedad por acciones simplificadas en si, en muchas de sus aristas,
es poco estudiada por la doctrina nacional, quizas porque es nueva dentro de
nuestro sistema. En la presente investigacion se trata de rastrear la informacion
dentro de las posibilidades del autor, se acudi6 a distintas bases de datos, en las

gue no se obtuvo resultado.



LA FIGURA SOCIETARIA DE LA ENAJENACION GLOBAL DE ACTIVOS.

En el presente capitulo abordaremos el analisis de la figura de la enajenacion
global de activos. En un principio se estudiara la norma que la consagra, se
procedera al estudio de los requisitos necesarios para realizar la operacion
societaria y finalmente, se diferenciar4 de figuras que para muchos podrian ser

semejantes como la transformacion, la escision y la fusion.

Con la expedicion de la ley 1258 de 2008 y la consecuente creacion de la
sociedad por acciones simplificadas (SAS), se avanzé a pasos agigantados en la
regulacion de las sociedades en Colombia. Era necesario este modelo societario
como incentivo a la creacion de empresa, la formalizacién de sociedades en el pais
en pro de mayor captacion de impuestos y rastreo por parte del Estado, ademas de
abrir las puertas a la inversién extranjera, ya que el hecho de que no existiera una
sociedad mas alla de la Andnima y su problema de los minimos entorno al nimero
de socios (que como ya sabemos, es un equivalente a 5 socios), hacia imposible en
muchos casos, que extranjeros pudiesen invertir en Colombia, ya que hacerlo de
manera directa provocaria solidaridad en sus obligaciones y por ende que sus
patrimonios estuvieran en riesgo. Debemos entender que para la épocay la realidad
econdémica del pais en ese entonces, el invertir era un tributo al azar, habia un riesgo
enorme por el orden publico y la seguridad juridica del ordenamiento colombiano,

que podrian provocar perder lo invertido.

En palabras de Reyes Villamizar, gestor de la SAS, ademas de un promotor del

derecho corporativo en nuestro pais:

La sociedad por acciones simplificada (SAS) es la innovacion mas importante del
Derecho Societario colombiano en décadas. Su configuracion tipica, caracterizada
por una regulacién leve y de espectro generalmente dispositivo, la convierte en un
instrumento utilisimo para la realizacion de negocios en todas las escalas.
(Villamizar F. R., SCM.OAS.ORG, 2016)



La enajenacion global de activos fue uno de los tantos cambios que trajo la ley
1258 para la SAS. En esta, se permite que por decision ordinaria, entendiendo por
ordinaria aquella que no requiere de una reforma estatutaria, la asamblea de
accionistas enajene activos o pasivos, que constituyan el 50% o mas del patrimonio

liquido al momento de realizar la operacion.

En su libro, la sociedad por acciones simplificadas, Reyes Villamizar define la
enajenacion global de activos como “una figura de reorganizacion societaria”
(Villamizar F. R., 2014) Un término impreciso ya que dentro de los requisitos que se
establecen para la realizacion del movimiento societario, no es necesario que la
sociedad se encuentre en etapa de reorganizacion. Quizas la definicion se da
debido a la ubicacion del articulo de la enajenacion global de activos en la ley 1258,
gue se titula reformas estatutarias y reorganizacion de la sociedad, pero que entorno
a la figura estudiada no tiene ni de la una ni de la otra, no es una reforma estatutaria

y como ya dijimos no es necesaria la reorganizacion empresarial.

Es importante, para fines de claridad, entender a qué se hace referencia cuando
mencionamos la reorganizacion societaria. El articulo 1 de la ley 1116 de 2006
define la reorganizacion empresarial como, el proceso que pretende a través de un
acuerdo, preservar empresas viables y normalizar sus relaciones comerciales y
crediticias, mediante su reestructuracién operacional, administrativa, de activos o
pasivos. Es un proceso judicial en virtud del cual ante la cesacion de las
obligaciones por parte de un acreedor (la sociedad proxima a reestructurarse), su
respectivo deudor puede solicitar al juez que inicie el proceso de reorganizacion
empresarial con el fin de que se establezcan alternativas de pago sin necesidad de
acudir a la liquidacion de la sociedad. Es un proceso propio de sociedades que se
consideren viables, es decir, que a pesar de haber incumplido todas o alguna de
sus obligaciones de pago, siguen contando con viabilidad contable para desarrollar

Su objeto social.

Teniendo claro el concepto, es menester decir que para que una SAS realice la

enajenacion global de activos, no es necesario que se haya iniciado el proceso de



restructuracion. Por el contrario, desde la perspectiva del autor, es la enajenacion
global de activos una alternativa que permite que las SAS se deshagan de pasivos,
sin necesidad de acudir a los acreedores para obtener su aprobacion. Este es un
punto de inflexion al que le dedicaremos estudio mas adelante.

El articulo 32 de la ley 1258 de 2008, unico dedicado a la enajenacion global de

activos, establece:

Se entendera que existe enajenacion global de activos cuando la sociedad
por acciones simplificada se proponga enajenar activos y pasivos que
representen el cincuenta (50%) o mas del patrimonio liquido de la compafiia

en la fecha de enajenacion.

La enajenacion global requerira aprobacion de la asamblea, impartida con
el voto favorable de uno o varios accionistas que representen cuando menos
la mitad mas una de las acciones presentes en la respectiva reunion. Esta
operacion daré lugar al derecho de retiro a favor de los accionistas ausentes y

disidentes en caso de desmejora patrimonial.

Paragrafo. La enajenacién global de activos estara sujeta a la inscripcién en

el Registro Mercantil.

Luego de estudiar la norma, se puede llegar a la conclusion de que los requisitos

legales para realizar una enajenacion global de activos son:

1. Que la decision sea tomada por la asamblea, con quorum general
establecido en los articulos 20 y 22 de la ley 1258. O en caso de haberse
estipulado quorum especial en los estatutos, el que quorum que dicten estos.
(El quorum supletivo implica que habra quorum para deliberar con un numero
singular o plural de socios que representen el 50% de las acciones totales con
derecho a voto, y habra quorum para decidir, con el voto favorable de un
numero singular o plural de socios que representen el 50% de las acciones

presentes en la asamblea.)



2. Se enajenen activos y pasivos. (surge la duda entonces de si es
posible que se enajenen solo pasivos, hay un vacio. Sin embargo, si se acude
a una interpretacion exegética de la norma, podemos concluir que el conector
‘y” implica que se enajenen o0 activos Unicamente -no habria ningun
inconveniente- 0 activos y pasivos en conjunto, en ningun caso solo pasivos.)

3. Que los activos y pasivos enajenados representen el 50% o mas del
patrimonio liquido de la sociedad. (es preciso recordar el concepto de
patrimonio liquido, este es el resultante de depurar los activos totales de la
sociedad, menos los pasivos totales. Asi las cosas, si los activos de la
sociedad equivalen a $100 y los pasivos a $40, el patrimonio liquido sera
equivalente a $60 y se entenderd enajenacion global de activos, si esta se
realiza por un minimo de $30)

4. Que la decision se inscriba en el Registro Mercantil. (no es un requisito
en sentido estricto, ya que las decisiones tomadas por la asamblea producen
efectos para si mismas, desde el momento en que se toma la decision, la
inscripcion en el Registro Mercantil es un requisito de publicidad frente a

terceros).

La superintendencia de Sociedades como entidad administrativa encargada de
la vigilancia y control de todas aquellas sociedades cuya vigilancia y control no haya
sido sometida a la superintendencia Financiera. Es la encargada de desarrollar
conceptos, mediante la expedicion de oficios, que en ultimas no son mas que
doctrina, pero que entre otras cosas dejan ver la posible eventual posicién que
podria tomar la superintendencia actuando en calidad de juez, en virtud de las
atribuciones que le otorga el Caodigo General del Proceso en el Articulo 24 numeral
5.

En ejercicio de estas funciones, la superintendencia de Sociedades, se ha
referido en distintas ocasiones entorno a las consultas que realizan los particulares,
sobre la enajenacion global de activos. En la gran mayoria de dichos oficios, la

entidad se limita a establecer y explicar los requisitos necesarios para realizar la



operacion societaria. Entre esos oficios se encuentra el 220-085791 del afio 2011,
en este hay un elemento esencial sobre las exigencias que hace la ley para ejecutar

una enajenacion global de activos.

La superintendencia ante la pregunta sobre el tramite y los requisitos legales
necesarios para realizar una enajenacion global de activos de conformidad con la
ley 1258 responde: este esquema no contempla ningun trdmite de oposicién por
parte de los acreedores de la compafiia, ni establece responsabilidades solidarias
entre la sociedad enajenante y el adquirente de lo vendido. (Super Intendencia de
Sociedades, 2011). Es de suma importancia la confirmacion que realiza la entidad
en el mencionado oficio, porque sustenta la preocupacion mas grande entorno a la
figura mencionada, la posibilidad de defraudar acreedores. No es necesaria una
etapa de oposicion para los acreedores de la sociedad enajenante. No se
contemplan responsabilidades solidarias posteriores a la realizacién de la operacion
societaria entre el enajenante y el adquirente. La flexibilidad de la figura pareciera
que el Unico limite legal que tiene para ser ejecutada, es que se cumpla con el

minimo en porcentaje del patrimonio liquido al momento de la enajenacion.

Diferencias entre la enajenacion global de activos y la transformacién,

escision y fusion.

Como se menciono anteriormente, dentro de la organizacion hecha por la ley 1258
de 2008, la enajenacién global de activos se ubica dentro de un capitulo dedicados
a las reformas estatutarias y reorganizacion de la sociedad. Es preciso entonces
para fines académicos, diferenciar la enajenacion global de activos de las tres

grandes reformas societarias que existen.

La transformacion societaria se regula en los articulos 167 y siguientes del cédigo
de comercio. Es una figura societaria que permite a socios 0 accionistas, el cambio
de forma societaria con el fin de obtener los beneficios de la nueva forma elegida.

Asi las cosas, se podra pasar de ser una sociedad limitada a una sociedad por



acciones simplificadas, haciendo la salvedad de que, si se va a realizar una
transformacién a una SAS o de una SAS a otra forma societaria. Se requiere
unanimidad de todos los socios, en virtud del articulo 31 de la ley 1258. Es
importante aclarar que con la transformacién societaria no hay solucién de
continuidad ni juridica, ni patrimonial, es decir, no hay un rompimiento de la persona
juridica ni de las obligaciones contraidas anteriormente. Ademas de que en virtud
del art. 169 las obligaciones contraidas y que representen mayor responsabilidad
para los socios frente a terceros, se conservara dicha responsabilidad.

Respecto de la fusion, se encuentra en el codigo de comercio en los articulos 172 y
siguientes del cédigo de comercio. Se entiende que hay fusién en dos casos,
cuando dos o mas sociedades se disuelvan sin liquidarse, con el fin de unirse a otra
sociedad, o cuando se disuelvan sin liquidarse con el fin de crear una nueva
sociedad. Es importante resaltar el concepto, disolverse sin liquidarse porque aqui
radica el punto diferenciador de esta figura. Imaginemos la sociedad como un
recipiente que contiene agua (el agua se asemeja al patrimonio conformado por
activos y pasivos), entendemos que hay fusion cuando el liquido que contienen dos
recipientes (sociedades) se pasa 0 a una tercera 0 a un nuevo recipiente. Se
entiende que los recipientes anteriores no se destruyen (se liquidan), pero si se
disuelven es decir, mueren juridicamente, pierden capacidad. Nos preguntamos por
gué no hay una liquidacion, la respuesta radica en que no queda nada para liquidar,

€s un recipiente vacio, sin activos ni pasivos, todo pasé a un nuevo recipiente.

El articulo 3 de la ley 222 de 1995 define la Escision y establece sus modalidades,
se entiende que hay escisién cuando una sociedad sin disolverse transfiere en
bloque una porcién de su patrimonio a otra sociedad denominada beneficiaria
(conocida esta modalidad como Escision por absorcion). O cuando una sociedad se
disuelve y su patrimonio es distribuido en bloque entre dos o mas sociedades
existentes o nuevas (escision por creacion). En términos generales esta es la figura
gue mas se asemeja a la enajenacion global de activos, porque ambas fueron

disefiadas para desprender negocios en bloque de una sociedad enajenante. Sin



embargo, el proceso para realizar una escisibn es mucho mas complejo y
responsable con los intervinientes y terceros que participan o se ven afectados por
la operacion. Iniciando por el tipo de decision que implica reforma estatutaria, que
se toma en virtud de un proyecto de escisidn que se presenta a la asamblea o junta
de socios. La diferencia trascendental es la etapa de oposicion de acreedores y
tenedores de bonos en las escisiones. Se les debe notificar del proyecto, se realiza
asamblea con tenedores de bonos que en caso de estar en desacuerdo con el
proyecto, pueden vetarlo, e incluso a unos y otros se les pueden modificar sus

acreencias, estableciendo garantias o saldandolas.

Finalmente, el articulo 33 de la ley 1258, establece una nueva forma de fusion,
denominada Fusion Abreviada. Estamos en presencia de esta figura cuando una
sociedad detente mas del noventa (90%) de las acciones de una sociedad por
acciones simplificada, aquella podra absorber a esta, mediante determinacién
adoptada por los representantes legales o por las juntas directivas de las
sociedades participantes en el proceso de fusién. Esta figura es totalmente distinta
a la enajenacion global de activos, en aquella se esta ante una operacion de
absorcion de una matriz a su filial (que debe ser S.A.S), la decisidbn no implica
reunibn de la asamblea pues puede ser tomada por la junta directiva o el

representante legal de la sociedad matriz.

Para concluir, se podria decir que a este punto conocemos la estructura y los
requisitos necesarios para entablar la enajenacion global de activos por parte de
una S.A.S., ademas de que conocemos los requerimientos basicos de figuras
similares que se podrian confundir con la ya muy mencionada enajenacion global.
Ahora se procedera a problematizarla, a dejar entrever posibles problemas para
terceros ajenos a la relacion que se produce en virtud de la enajenacion global de
activos y a plantear otras hipétesis que se podrian producir como consecuencia de

los problemas provocados por esta figura.



POSIBLES COMPLICACIONES QUE AFRONTA LA ENAJENACION GLOBAL
DE ACTIVOS.

Luego de estudiar la estructura y regulacion de la enajenacién global de activos
en nuestro ordenamiento juridico, es posible que el lector ya haya percibido posibles
problematicas que afrontaria esta figura en la practica. Es menester de este capitulo
estudiar las complicaciones tedrico-practicas de la enajenacion global de activos,
para por ultimo dar paso a las alternativas existentes en el ordenamiento que

podrian darles solucién.

1. La enajenacion global de activos se lleva a cabo por decisién simple de la
asamblea de accionistas:

El articulo 22 de la ley 1258 de 2008 establece que para las decisiones
tomadas por la asamblea de accionista, no se requerira namero plural de
socios. Asi las cosas, bastara con que uno de los socios ostente la mayoria
de las acciones existentes para que se pueda deliberar y decidir por realizar
la enajenacion global de activos, siempre y cuando la reunién haya sido
debidamente convocada. Ademas, claro esta, de que los estatutos no hayan
prestablecido otro quorum deliberatorio o decisorio en virtud de la eminente
autonomia de la voluntad que profesa la ley 1258 en su indemnidad. Tal como
Reyes Villamizar deja claro en su libro titulado Derecho Societario
‘independientemente del caracter unipersonal o pluripersonal de la sociedad,
quien detente la participacion mayoritaria de acciones en la respectiva
reunion, podra deliberar y decidir, aun en ausencia de terceros.” (Villamizar F.
R., Derecho Societario, 2020).

En cuanto a las reformas estatutarias en las sociedades por acciones
simplificadas, el art 29 de la ley 1258 de 2008 establece que estas podran ser
tomadas por un numero singular o plural de socios que representen por lo
menos la mitad mas uno de las acciones. Ademas del requisito de publicidad

en el registro mercantil de la decision tomada, y en caso de haber esta



versado sobre bienes inmuebles de la sociedad, la respectiva inscripcion en
el registro de instrumentos publicos.

El problema entorno a la decision simple de la asamblea para la
enajenacion global de activos radica en la facilidad que establece la norma en
el articulo 22 para modificar los quorum en los estatutos, o incluso para tomar
la decision sin que estos hubiesen sido prestablecidos. Asi las cosas, para
realizar la enajenacion global de activos, existiendo quorum especial en los
estatutos, bastaria con la presencia de un namero inferior de acciones a la
mitad mas uno, que cumpla con el quorum especial, y para tomar la decisiéon
bastaria con que la mitad de esas acciones presentes estuviesen a favor.
Entorno a la facultad de establecer un quorum especial en los estatutos,
Reyes Villamizar dice, “también sera posible estipular reglas sobre quorum
gue impliquen la representacion de porcentajes inferiores o superiores a la
mitad mas uno de las acciones suscritas.” (Villamizar F. R., Derecho
Societario, 2020). !

De este modo, considera el autor que para una decision de la
trascendencia de la enajenacion global de activos, en la vida juridica de la
sociedad, el que se presente esta flexibilidad es un riesgo para acreedores y
socios ausentes o disidentes. Ya que un numero relativamente pequefio de
socios, en comparacion a la totalidad de las acciones que conforman la
totalidad decisoria, podrian optar, apegandose a la ley, por realizar la
operacion de la enajenacion global de activos, sin que los socios ausentes o
disidentes pudiesen tomar otro camino que el derecho de retiro o atacar la

decision por vicios de forma, si es que esta los adolece.

! para ejemplificar esta situacion, supongamos que en los estatutos de la sociedad Fdrmacos S.A.S se establece
que el quorum para deliberar serd el correspondiente al 30% de las acciones suscritas. Los socios planean
realizar una enajenacion global de activos y en la reunidon estan presentes el 31% de las acciones suscritas,
para realizar la enajenacidn bastaria que el 16% de esas acciones votaran a favor de la decisidn para que esta
se ajustara a derecho. Un numero relativamente pequeiio del capital accionario podria tomar una decisién de
tal magnitud.



Podran decir doctrinantes y litigantes que la carga de los socios al hacer
parte de la sociedad, es hacerse efectivamente participes de las reuniones y
decisiones que tomen las asambleas en el ejercicio de su poder administrativo
de la sociedad. No hay duda de que los socios no pueden desentenderse de
las situaciones que afecten a la sociedad de la cual son duefios, sin embargo,
el problema de que la enajenacién global de activos sea una decision simple
de la asamblea no es directamente relacionado con la ausencia o disidencia
de los socios, sino con la relevancia de la operacién en la vida juridica y
econdmica de la sociedad, y la facilidad que el ordenamiento juridico
establece para su aprobacion. Hay que entender que con la enajenacion
global de activos hay una facilidad enorme para que se desprotejan a terceros
acreedores.

Uso de la figura para afectar a los terceros acreedores de la sociedad
enajenante:

En teoria, la enajenacion global de activos no supone un cambio
trascendental para la sociedad porque a cambio de lo enajenado entra su
equivalente en dinero a la sociedad, por lo que en ultimas la sociedad no se
estaria desprendiendo de su patrimonio en bloque, por el contrario, estaria
realizando una compraventa.

El problema entorno a la teoria que fundamenta la enajenacion global de
activos es que no establece un limite en pasivos susceptibles de enajenacion,
es decir, que siempre que se cumpla la regla de que los activos enajenados
constituyan el 50% del patrimonio liquido al momento de realizar la operacion,
se podrian enajenar, en teoria, ya que no hay impedimento legal para ello, los
pasivos sin un limite fijo.

Asi las cosas, esto supone como podra intuir el lector, un riesgo enorme
para los acreedores de cualquier tipo en la sociedad, pero los que se verian
mas afectados serian todos aquellos que no cuentan con una garantia para

respaldar su obligacion.



Es necesario resaltar que el articulo 32 de la ley 1258 de 2008 no establece
ningun tipo de responsabilidad posterior para la sociedad enajenante, por lo
gue una vez se ha realizado la operacion, no hay forma alguna de hacer que
la sociedad que en un principio era la deudora de la obligacion sobre la cual
el acreedor tenia su derecho personal, se haga responsable de cumplir con
dicha acreencia.

Respecto de este problema, hay que hacer algunas precisiones. Existen
distintitos tipos de acreedores que pueden verse inmersos en la enajenacién
global de activos, entre unos y otros la afectacion va a ser mayor 0 menor,
por lo que es necesario diferenciarlos.

Acreedores con garantia: el cédigo civil en su articulo 65 define como
caucion, toda aquella obligacion que se contrae para seguridad de otra
obligacion propia o ajena. Entre las cauciones se encuentran la fianza, la
hipoteca, la prenda. Es claro que sea cual sea la naturaleza de la garantia,
real o personal, este tipo de acreedores tienen a su favor que la obligacion
gue se les debe tiene un respaldo para ser pagada. Por lo que en principio asi
se haga la operacion de la enajenacion global de activos, no seria de mayor
relevancia para la satisfaccion de su acreencia, la forma de actuar de los
SOCios.

A pesar de lo anterior, surge la duda sobre qué sucederia en el caso en
gque la sociedad enajenante separe la obligacibn de su garantia,
especificamente en el caso de las garantias reales. Es decir, al momento de
realizar la enajenacion global de activos, separe al acreedor del bien que
garantiza su obligacion o viceversa. Seria este el caso en que enajene el
pasivo que tiene sometido a hipoteca y deje el bien hipotecado en el
patrimonio de la sociedad enajenante. La solucion aqui es relativamente
sencilla para el acreedor, pues como bien lo establece el articulo 2452, la
hipoteca da el derecho al acreedor de perseguir el bien hipotecado sin
importar en manos de quien esté. Por lo que a pesar de que se modifique su

deudor a través de la enajenacion global de activos, tendria en si mismo, el



indemne derecho a perseguir el bien hipotecado y en lo que reste de la deuda
al nuevo acreedor que se obtuvo por medio de la enajenacién global de
activos.

Acreedores sin garantia: seran entonces acreedores simples o sin garantia,
aquellos cuya obligacion no esté respaldada con caucion real o personal.
Estos no tienen otro elemento para respaldar su obligacion que el contrato
suscrito con la sociedad enajenante. Cabe resaltar que este tipo de
acreedores son poco comunes, en el sentido de que en el mundo de los
negocios es frecuente que las obligaciones se respalden por titulos valores
gue faciliten el cobro coactivo de la obligacion contraida entre las partes.

Sin embargo el hecho de que las obligaciones simples en el mundo del
comercio se respalden en titulos valores, no implica que se solucione el
problema del cambio de deudor a través de la enajenacion global de activos.
Como lo dicta el aforismo romano, accesorium natura sequitur congruit
principale y posteriormente la corte constitucional en sentencia C-935-05 “en
derecho lo accesorio sigue la suerte de lo principal” (Cosa Juzgada
Constitucional, 2005), si la obligacién principal es enajenada en bloque, se
debe entender que el titulo valor que la respalda, hara lo propio.

Asi las cosas, supone una desproteccion enorme para el acreedor simple,
el hecho de que su deudor cambie en virtud de la enajenacién global de
activos sin ser notificado, sin poder oponerse y con riesgos enormes para el
cumplimiento de su acreencia, tales como: que la nueva sociedad no tenga
un patrimonio que se asemeje al de su antiguo acreedor, suponiendo esto que
la expectativa de cumplimiento sea mas riesgosa. O que de plano el
patrimonio de la nueva sociedad no alcance para cumplir con las obligaciones
a las que se encuentre sometida, este seria sin duda el peor de los
escenarios, puesto que entraria el acreedor a disputarse con sus homonimos
entorno a la prelacion de créditos, o someterse a tratos injustos,
incumplimientos injustificados de plazos y cuantias por parte del nuevo

deudor.



3. Dificultad de ejercicio del derecho de retiro:

El articulo 32 de la ley 1258, que como ya es claro, regula la enajenacién
global de activos, establece en la parte final del inciso 2 “Esta operacion dara
lugar al derecho de retiro a favor de los accionistas ausentes y disidentes en
caso de desmejora patrimonial.” Es necesario entonces que estudiemos la
figura del derecho de retiro a favor de socios ausentes o disidentes, ademas
de analizar las complicaciones que supone, especialmente para los socios
minoritarios.

En palabras de Reyes Villamizar, “el derecho de retiro es la facultad que
tienen los accionistas para separarse de la sociedad y obtener el reembolso
anticipado de su participacion cuando se produzca un cambio fundamental de
las circunstancias que propiciaron la asociacion, en las hipotesis definidas en
la ley.” (Villamizar F. R., Derecho Societario, 2020)

El derecho de retiro o derecho de receso siempre ha estado regulado en el
cédigo de comercio, se consagran causales y requisitos. Sin embargo, la ley
222 de 1995 en los articulos 12 a 17 regula el procedimiento para llevarlo a
cabo, lo hizo de tal forma que parece imposible que el socio salga de la
sociedad.

Existen 5 causales para ejercer el derecho de retiro: 1. Transformacion, 2.
Escision, 3. Fusion, 4. En el caso de las sociedades inscritas en bolsa, el retiro
voluntario de la inscripcién en bolsa, 5. Enajenacion global de activos. Es
necesario dejar claro que no basta el cumplimiento de la causal, a su vez el
socio debe probar que sufrid un perjuicio o una desmejora en su calidad de
socio, 0 asumio una mayor responsabilidad a la inicialmente contraida.

El articulo 12 de la ley 222 establece algunos ejemplos de desmejora o
perjuicio patrimonial para los socios. Cuando se disminuya el porcentaje de
participacion del socio en la sociedad; cuando se disminuya el valor
patrimonial o nominal de la accion o cuota, siempre y cuando se produzca una

reduccion de capital; cuando se limite la negociabilidad de la accion.



El articulo 14 ibidem dicta que dentro de los ocho dias siguientes a la toma
de la decision que da lugar al derecho de retiro, el socio debe comunicar por
escrito al representante legal de la sociedad que desea ejercerlo. Desde este
momento a ojos de la sociedad, el socio se encuentra por fuera de la misma.
Frente a terceros es necesario el registro en camara de comercio o en el libro
de accionistas.

Puede suceder que la sociedad discrepe del socio respecto de si hubo un
perjuicio 0 no, en estos casos si hay clausula compromisoria en los estatutos
se tendra que acudir a arbitros. Surge el primer problema, dado que como los
gue ejercen el derecho de retiro son los socios minoritarios, el tener que pagar
el arbitraje resulta casi impensable. Si no hay clausula compromisoria se
tendra que acudir a la Super Intendencia de Sociedades.

Si se confirma que hay perjuicio patrimonial, por parte del arbitro o de la
Super Intendencia, la sociedad tendra tres alternativas para reembolsar los
aportes al socio que ejercioé el derecho de retiro. 1. La adquisicién de las
acciones del socio retirado por parte de los demas socios. 2. Si los socios no
adquirieron dichas acciones o solo adquirieron parte de ellas, y la sociedad
tiene utilidades retenidas, la sociedad tendra que adquirir estas acciones. 3.
Si no se cumplen los anteriores criterios, la sociedad debera acudir a la
disminucién del capital para reembolsar. Sin embargo, primero se debe llegar
a un acuerdo sobre el valor de las acciones, lo cual supone otro problema
porque de no existir acuerdo se debe acudir a la cAmara de comercio, salvo
gue en los estatutos se fijen métodos distintos de avallio de las acciones o
cuotas.

Una vez se llegue a acuerdo, dentro de los dos meses siguientes debe
darse el desembolso del valor de las acciones o cuotas, salvo que la sociedad
demuestre a la Super Intendencia, que el realizar el desembolso, puede
afectar su estabilidad econémica. En este caso se le dara plazo de un afio

para que realice el desembolso mas intereses.



A pesar de todo lo anterior se pueden dar casos en los que se deje sin
efecto el derecho de retiro. Si dentro de los 60 dias siguientes a la toma de la
decision, los socios la revocan, se deja sin efecto el derecho de retiro y se
deben restablecer los derechos. Por otro lado, si de oficio o a peticion de
parte, la Super Intendencia de Sociedades llega a la conclusion de que el
ejercicio del derecho de retiro puede afectar a terceros o acreedores en torno
a su prenda general, puede dejarlo sin efectos (es apenas obvio que al
disminuir el capital para reembolsar aportes, se esta disminuyendo la prenda
general de los acreedores).

Ademas, en el caso de las sociedades colectivas, los socios retirados seran
responsables subsidiariamente y hasta el monto de lo rembolsado, hasta por
un afio, por las obligaciones contraidas por la sociedad hasta el momento del
ejercicio del derecho de retiro. En todas las demas sociedades, la
responsabilidad de los socios retirados, se dara dentro del afio siguiente en
los términos en que responderia normalmente dentro de la sociedad.

Aunque la ley no lo mencione, en el caso de reembolso por medio de
disminucién de capital que tenga como origen la enajenacion global de activos
o el retiro de forma voluntaria de la bolsa de valores, se tiene que realizar el
procedimiento de la liquidacion parcial, para proteger a terceros. Este seria
un caso en que los terceros y acreedores se podrian enterar de la enajenacion
global de activos con posibilidad de oponerse ante la super intendencia de
sociedades. Sin embargo, si ninguno de los socios ejerce el derecho de retiro,
no habria lugar a la realizacién del procedimiento de liquidacion parcial y por

ende la posibilidad de oposicion por parte de los acreedores, se extinguiria.

ALTERNATIVAS QUE PODRIAN SOLUCIONAR LAS COMPLICACIONES DE
LA FIGURA DE LA ENAJENACION GLOBAL DE ACTIVOS.

Después de analizar las complicaciones que suponen para acreedores y terceros

el que una sociedad realice la enajenacion global de activos, es menester dar a



conocer posibles alternativas que se encuentran dentro de nuestro ordenamiento
juridico que serian perfectamente aplicables a la enajenacion global de activos, que

la harian una figura mas amigable y transparente con acreedores y terceros.
Posible aplicacion de la reserva de no liberar al cedente:

Si estudiamos la figura de la enajenacién global de activos y aplicamos la teoria
general de las obligaciones y contratos, llegaremos a la conclusién de que en torno
a los contratos de la sociedad enajenante se esta realizando una cesion de la
posicion contractual, figura nominada y regulada en nuestro cédigo de comercio
actual. A pesar de lo anterior, el articulo 32 de la ley 1258 no establece ninguna de
las cargas ni derechos que a partir del articulo 887 del codigo de comercio se

establecen en favor del contratante cedido.

El articulo 887 del cédigo de comercio establece, en los contratos mercantiles de
ejecucion periodica o sucesiva cada una de las partes podra hacerse sustituir por
un tercero, en la totalidad o en parte de las relaciones derivadas del contrato, sin
necesidad de aceptacion expresa del contratante cedido, si por la ley o por
estipulacion de las mismas partes no se ha prohibido o limitado dicha sustitucion.

La misma sustitucion podra hacerse en los contratos mercantiles de ejecucion
instantanea que aun no hayan sido cumplidos en todo o en parte, y en los
celebrados intuitu personae, pero en estos casos sera necesaria la aceptacion del

contratante cedido.

Es claro a partir del articulo mencionado, que es posible en torno a las
obligaciones comerciales, la cesidn de la posicion contractual sin consentimiento de
la parte cedida en los contratos de ejecucidn periddica 0 sucesiva, y con
consentimiento previo en los contratos de ejecucion instantanea que no han sido
cumplidos por las partes y los intuito persona. Lo anterior, solo si la ley o las partes
en virtud de la autonomia de la voluntad no han pactado en contra de la posibilidad

de ceder.



El articulo 893 ibidem estipula una figura trascendental entorno a la proteccion
de la parte cedida en el contrato, la reserva de no liberar al cedente. Una vez este
acepte, autorice o le sea notificada la cesion, puede ejercer el derecho de no liberar
al cedente de la obligacion, de esta forma en caso de incumplimiento de las
obligaciones derivadas del contrato, el cedente continuara siendo responsable. con
la condicion de que el cedido ponga en conocimiento del cedente, la mora, dentro

de los diez dias siguientes a la constitucion de esta.

Surge entonces la discusién de si en la enajenacion global de activos es posible
aplicar la reserva de no liberar al cedente, es claro que al llevar a cabo la figura
societaria pueden ir inmersos contratos de cualquier tipo. El articulo 893 del cédigo
de comercio establece una carga fundamental a la parte enajenante, la notificacion
de la cesion. Esta carga no esta incluida en la enajenacion global de activos,
Unicamente se establece la obligacién de inscripcién en el registro mercantil, ¢la
inscripcion hace las veces de notificacion? ¢puede el contratante cedido una vez

vea la inscripcion, hacer la reserva de no liberar al enajenante?

Desde la perspectiva del autor, la inscripcién en el registro mercantil no es una
notificacién, es mas bien un requisito de publicidad a futuro, indeterminado, a favor
de cualquier interesado en contraer derechos u obligaciones con la sociedad que
realiza el registro. La notificacion tiene una finalidad directa, va dirigida a una
persona natural o juridica de manera determinada. Tal como lo establece la Real
Academia Espafiola, “Hacer a alguien destinatario de una notificacion” (Academia,
2020).

Asi las cosas, seria sencillo para la sociedad enajenante excusarse en el articulo
32 de la ley 1258 para decir que no tiene la carga de notificar la realizacion de la
operacion societaria y que su Unico deber en cuanto a terceros, es el de inscribir en

el registro mercantil sobre la decision de la asamblea.

No cabe duda entonces de que la posibilidad para los acreedores de ejercer el

derecho de reserva de no liberar al cedente, facilitaria muchos aspectos entorno a



la transparencia de la enajenacion global de activos. Supondria una carga reciproca
para la sociedad enajenante el deber de notificacion de la operacion y para el
acreedor el deber de oposicion de la reserva y de notificacion del incumplimiento

del adquirente.

Establecer una etapa de oposicion de acreedores en la enajenacion global de

activos:

Es preciso decir desde este momento, que esta alternativa requeriria de una
modificacion legislativa para su realizacion, que debe ser sopesada, estudiada a
detalle con templanza y mesura, ya que si se hace de manera incorrecta podria
acarrear problemas mayores que dejarian sin aplicacion la herramienta que supone
la enajenaciéon global de activos. En ningln momento se puede permitir que los
acreedores entorpezcan la agilidad de la enajenacion global de activos, pero
tampoco se quiere, como parece ser la tendencia actual, que la figura se preste para

defraudarlos.

Existen precedentes sobre las etapas de oposicion en favor de acreedores en las
grandes reformas estatutarias de las sociedades, fusion, escision y transformacion.
A modo de ejemplificar por qué esta seria una gran alternativa como medio de
proteccion de acreedores, se acudira a la escision, ya que como se dejo claro en un
principio, es la figura societaria que mas se asemeja a la enajenacion global de

activos, por lo menos a primera vista.

El articulo 5 de la ley 222 de 1995 establece la primera carga para los
representantes legales de las sociedades intervinientes en el proceso de escision.
Se debe dar un aviso en medio de alta difusion en los términos del art 174 del Codigo
de Comercio, ademas de una notificacién escrita a los acreedores sociales sobre la

intencién de la sociedad de realizar la operacion.

El articulo 6 ibidem dicta los derechos que tienen los acreedores una vez se
enteran de la escision en marcha. Dentro de los treinta dias siguientes al ultimo

aviso, los acreedores podran presentar solicitud para que se les otorguen las



garantias necesarias que respalden su acreencia, en caso de no tenerlas. No
procedera la solicitud cuando la sociedad escindida o la absorbente tengan como

activos el equivalente al doble del pasivo externo.

La solicitud, segun el articulo 175 del codigo de comercio, se tramitara ante el
juez mediante procedimiento verbal, sin embargo el codigo general del proceso, en
el articulo 24 numeral 5, atribuye competencia para conocer este proceso a la
Superintendencia de Sociedades.

Es importante que en los términos del articulo 6 de la ley 222 en concordancia
con el articulo 175 del codigo de comercio, si el juez observa que el no otorgar
garantias podria afectar la posicidn de los acreedores, podra suspender el proceso

hasta que estas sean otorgadas.

Asi las cosas, esta seria una solucioén aplicable a la enajenacién global de activos,
gue no tendria que terminar en todos los casos en el plano jurisdiccional, la sociedad
enajenante sabiendo a lo que se atiene en caso de vulnerar los derechos de los
acreedores, podria por iniciativa propia, otorgar las garantias necesarias para evitar
que se entorpezca el proceso de la enajenacion global de activos. Se trata, como
se dejo claro en un principio de proteger acreedores que de buena fe contrajeron

obligaciones con la sociedad.
Acudir a la desestimacién de la persona juridica de la sociedad:

En palabras de la Superintendencia de Sociedades, “el levantamiento del velo
corporativo no es otra cosa que el desconocimiento de la limitacion de la
responsabilidad que tienen los socios o0 accionistas frente a la sociedad y terceros,
al hacerlos responsables directos frente a las obligaciones de la persona juridica.
Con tal figura, se suprime el principal efecto de la personificacién juridica en la
sociedad anonima y de responsabilidad limitada, esto es, la limitacion de los
asociados en su responsabilidad hasta el valor de sus aportes y se los hace

responsables ilimitadamente, tal como sucede en las sociedades colectivas, en



comandita simple y en las sociedades por acciones simplificadas” (Levantamiento
del Velo Corporativo , 2012)

Esta es un figura traida, como muchas otras, del derecho anglosajon, en el que
se habla, en palabras de Lewis Solomon, de la desestimacion de la limitacion de la
responsabilidad. (Piercing the veil of limited hability). Debemos entender, como lo
dice Reyes Villamizar, que estas decisiones en las que se perfora el velo
corporativo, como es propio del common Law, se toman en virtud del Equity, lo que
en ultimas implica la amplia discrecionalidad del juez para evaluar las situaciones

de hecho y equilibrar la situacién juridica de las partes.

Hay distintos situaciones que pueden dar origen a que un juez declare el
levantamiento del velo corporativo en los sistemas Norteamericano o Inglés, tales
como: operaciones con el socio mayoritario o controlador, violaciones de
formalidades legales o estatutarias, confusion de patrimonios y negocios, infra
capitalizacion de la sociedad, teniendo como presupuesto el estudio de la situacién
factica por el juez que conoce el caso. En nuestro ordenamiento juridico la figura se
trata de manera distinta, su razén de ser radica en la forma de aplicar justicia y la

necesidad de norma que avale la imposicion de la sancion.

En un principio, la ley 222 de 1995 en el paragrafo del articulo 71, trajo consigo
dos causales de levantamiento del velo corporativo, la primera aplicable a los socios
o administradores que usaran la empresa unipersonal como medio para defraudar
la ley o terceros. La segunda aplicable a matrices, obligadas a responder
subsidiariamente, por las obligaciones de sus filiales o subsidiarias, cuando estas
debieran someterse a un trdmite de concurso producido por causa 0 con ocasion

del control.

Posteriormente, la ley 1116 de 2006 adopté nuevas causales que darian origen
al levantamiento del velo corporativo, en primer lugar el articulo 49 ibidem dio la
posibilidad a los acreedores sociales de demandar solidariamente a socios y

sociedad en liquidacion para que se hicieran responsables debido a incumplir



deberes legales, en especial relativos a la contabilidad regular. En segundo lugar el
articulo 61 ibidem establece la responsabilidad subsidiaria de las matrices por las
obligaciones de sus filiales o subsidiarias cuando la situacion que dio origen a la
disolucion vy liquidacion hubiese sido causada por actuaciébn suya o de la

subordinada, en beneficio de aquella u otras subordinadas.

Ahora bien, los articulos 82 y 83 de la ya mencionada ley establecen la
responsabilidad respectivamente de socios, administradores, revisores fiscales y
empleados cuando sus conductas dolosas o culposas hubieren implicado la
disminucién de la prenda general de los acreedores. En un tenor similar, la ley 1258
de 2008 en el articulo 42 dispone la desestimacion de la personalidad juridica
cuando se utilice la sociedad por acciones simplificada en perjuicio de la ley o

terceros.

Debido a los dos articulos precedentes, se podria hacer responsables a los
socios que intencionalmente o con culpa acudan a la enajenacion global de activos
para perjudicar a acreedores en sus derechos. Sin embargo, el eminente gasto
econdémico, temporal y entre otras cosas probatorio, al que tendrian que recurrir los
acreedores para que el juez o la superintendencia declaren la existencia del fraude,
seria cuanto menos, desesperanzador para los perjudicados con la actuaciéon. Cabe
resaltar que en este tipo de procesos la superintendencia hace uso de topes
probatorios muy altos, a los que es casi imposible llegar, para probar la existencia
del dolo o la culpa en la actuacion de los socios o los administradores, y que darian
lugar a que los acreedores se atengan a perder las costas del proceso, como un

riesgo latente.

Asi las cosas, esta solucion supone un riesgo enorme para los acreedores, que
tienen que invertir tiempo y dinero en un proceso que no les asegura que van a ver
saldada su acreencia. Es menester de la ley asegurar y proteger a los acreedores,
para que no tengan que acudir al ya muy congestionado sistema de justicia, en un
caso que como se tratd de explicar en el presente escrito, se podria solucionar con

alternativas mucho mas expeditas.



CONCLUSIONES

Luego de estudiar la enajenacion global de activos, de realizar un andlisis
hermenéutico de las normas que le aplican, de desglosar los posibles riesgos que
supone la flexibilidad de esta figura y a su vez las alternativas que podrian aplicarle
que se encuentran dentro de nuestro ordenamiento juridico, es preciso acotar las

siguientes conclusiones:

La sociedad por acciones simplificada ha sido, sin duda, el instrumento societario
mas util y acorde con las tendencias corporativas contemporaneas. Como se dej6
claro en el desarrollo de la cuestion, los andlisis no tienen por finalidad atacar la
pertinencia de esta forma de asociacion, por el contrario, lo que se busca, es resaltar
su aporte a la seguridad juridica, dinamismo y la flexibilidad propia del comun
devenir mercantil. Pues se trata de una figura vanguardista, que tiene aplicacién
practica y supone gran utilidad para los accionistas de una sociedad por acciones
simplificadas. Sin embargo, la flexibilidad que le otorga el articulo 32 de la ley 1258,
supone a su vez un gran riesgo para los acreedores sociales, que pueden verse

afectados en sus acreencias, aspecto que motivé esta reflexion.

La ausencia de una etapa de proteccion para los acreedores en la enajenacion
global de activos, es sin duda la falla mas grande que tiene la figura. Este vacio
normativo representa gran peligro para acreedores y terceros que tengan relaciones
juridicas con la sociedad enajenante. Figuras como la reserva de no liberar al
cedente, la creacion mediante reforma legislativa de una etapa de oposicion de
acreedores o el levantamiento del velo corporativo representan alternativas en
cabeza de los acreedores para contrarrestar los riesgos creados en virtud de la

enajenacion global de activos.

Dicho andlisis de la enajenacion global de activos es ambicioso, pero es apenas la
apertura de una discusion que no ha afrontado la doctrina, la jurisprudencia ni el
legislador. Dentro de las limitaciones del autor, se propusieron algunas alternativas.

Sobre el tema caben innumerables figuras y discusiones juridicas. Ojalé el aporte



de este estudio sirva como cimiento para perfeccionar una figura tan util como la
enajenacion global de activos y mantenga activa la reflexion y su permanente

discusion.
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