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NOTA
. EDITORIAL

® POR: DIANA LUCIA TALERO CASTRO

Presidente del ICDC e INSOL Fellow

A NN e e INSAT T

En el &mbito del Derecho de insolvencia, esim-
portante de tanto en tanto reflexionar sobre el
cumplimiento del objetivo del régimen de pro-
pender por resolver la crisis del deudor y hacer
frente de manera adecuada, desde el ordena-
miento juridico, al fenémeno de la insolvencia en
un sistema que promueva la justicia y el principio
de la buena fe.

Este aifo se cumplen 20 aios de la vigencia de
la Ley 1116 de 2006 tema que serd el eje central
del congreso anual del Instituto Colombiano de
Derecho Concursal, a celebrarse del 17 al 19 de
septiembre de 2026 en Cartagena en donde po-
dremos reflexionar sobre el balance, lo que falta

Abogaday Especialista en Derecho de Sociedades de la Pontificia
Universidad Javeriana. Fellow en Insolvencia Transfronteriza de
INSOL International. Profesora universitaria, consultoray aseso-
ra,y actual Presidenta del Instituto Colombiano de Derecho Con-

cursal. Contacto: dtalero@uvpa.net
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y los retos que presenta el régimen de insolvencia
en Colombia.

Es por lo anterior que los articulos contenidos
en la presente edicién sirven como marco de dis-
cusion de las reflexiones necesarias alrededor del
sistema actual.

El articulo “CUANDO LA EXCEPCION SE
VUELVE LA REGLA GENERAL: SOBRE LA ENA-
JENACION ESPECIAL EN LA LIQUIDACION JU-
DICIAL" ofrece una reflexidén critica sobre la
evolucion prdctica de la enajenacién especial
dentro de los procesos de liquidacién judicial en
Colombia vy, partiendo de la clasica distinciéon
entre el “derecho en los libros” y el “derecho en
accién”, demuestra cédmo una figura concebida
como excepcional ha terminado por convertirse
en laregla general en los procesos liquidatorios;
su andlisis resulta especialmente valioso al iden-
tificar las razones econdmicas y operativas que
explican este fendmeno —los altos costos de
conservacion de los activos, la pérdida progre-
siva de su valor en el tiempo y las demoras inhe-
rentes a la aprobacién del inventario por parte
del juez—, poniendo de relieve que la prevalen-
cia de la enajenacién especial no responde a fa-
llas estructurales del régimen juridico, sino a in-
centivos prdacticos que orientan la actuaciéon de
los liquidadores.

Asimismo, el articulo clarifica los requisitos y el
alcance de esta figura, destacando su flexibilidad
—en particular la posibilidad de realizar la venta
sin avallo previo y en cualquier etapa del proce-
so— como un instrumento de eficiencia que busca
preservar el valor para los acreedores, aunque
advierte con equilibrio que su uso no debe desvir-
tuar el papel de la enajenacién ordinaria ni justifi-
carse de manera indiscriminada; en conclusién, el
texto constituye un aporte relevante al estudio
del derecho concursal al evidenciar la tension
entre las disposiciones legales y la practica y al
explicar por qué la excepcién de la enajenacién
especial se ha transformado en la regla general
en los procesos de liquidacion judicial.

El articulo “LA INHABILIDAD PARA EJERCER
EL COMERCIO PREVISTA EN LA LEY 1116 DE

2006, NO EXCLUYE DE LA ADMINISTRACION A
LOS MALOS ADMINISTRADORES" analiza cémo
la inhabilidad para ejercer el comercio prevista
en el articulo 83 de la Ley 1116 de 2006, tradicio-
nalmente percibida como una sancién formal y
limitada, constituye en realidad un mecanismo
decisivo para preservar la confianza en el tréfico
mercantil.

Aunque la ley asumié una regulacion integral,
mantuvo esta medida sin desarrollar un marco
mas amplio, lo que revela una tensién estructural
al sancionar la condicién juridica de comerciante,
pero no la funcién econémica relevante —la ad-
ministracién de la empresa—, donde realmente
se materializa el riesgo que la norma pretende
prevenir; por ello, sostiene que la inhabilidad de-
beria entenderse como un mecanismo para ex-
cluir de las funciones de direccién y gestiéon em-
presarial a quienes han abusado de la estructura
societaria en el contexto de la insolvencia.

El articulo “DE LA QUIEBRA A LA PREVEN-
CION: UNA REVISION HISTORICA SOBRE LA
FINALIDAD DEL REGIMEN DE INSOLVENCIA
EN COLOMBIA” ofrece una vision sobre la
transformacion del derecho concursal colom-
biano, mostrando cémo el sistema ha transitado
desde una visién punitiva y liquidatoria —cen-
trada en castigar al deudor y repartir su patri-
monio— hacia un modelo orientado a la conser-
vacién de la empresa y, mds recientemente, a la
prevencion de la crisis. El recorrido histérico
evidencia que esta evolucién ha sido progresiva,
hasta llegar a la Ley 2437 de 2024, que, aunque
no consagra expresamente la prevencién como
finalidad, introduce mecanismos que en la préc-
tica permiten intervenir antes de que la insol-
vencia se materialice. El texto subraya que Co-
lombia avanza, hacia la tendencia internacional
que privilegia la reestructuraciéon temprana vy la
proteccién de empresas viables, y plantea con
claridad que el reto pendiente es consolidar
normativamente esa finalidad preventiva para
lograr un régimen concursal mds eficiente, mo-
derno y alineado con las necesidades reales del
tejido empresarial.
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El articulo “RECONOCIMIENTO DE ORDE-
NES EXTRANJERAS EN LA INSOLVENCIA
TRANSFRONTERIZA DE GRUPOS EMPRESA-
RIALES EN COLOMBIA: ANALISIS CRITICO A
PARTIR DEL CASO CANACOL" ofrece una mi-
rada a las tensiones que emergen cuando un
proceso concursal extranjero pretende desple-
gar efectos sobre activos estratégicos, garan-
tias mobiliarias y regimenes sectoriales someti-
dos a derecho pUblico en Colombia; a partir del
caso Canacol, el texto muestra cémo la aplica-
cion del Titulo lll de la Ley 1116 —concebido para
facilitar la cooperacién judicial internacional—
enfrenta limites practicos cuando colisiona con
la proteccion del acreedor garantizado local, la
prelacion de créditos y las potestades regulato-
rias de autoridades como la ANH, revelando
que, aunque la Supersociedades ha construido
criterios para el reconocimiento del proceso ex-
tranjero, persisten vacios normativos y tensio-
nes estructurales que el régimen colombiano
ain no logra resolver plenamente, especialmen-
te en lo relativo al alcance de la suspensiéon de la
accién de cobro “stay” sobre mecanismos ex-
trajudiciales, la definicién de la “proteccién ra-
zonable” del acreedor garantizado y la articula-
cién entre insolvencia transfronteriza y normas
imperativas “sectoriales”, lo que evidencia la
necesidad de una evolucién normativa que per-
mita enfrentar con mayor claridad y coherencia
los desafios de la insolvencia globalizada.

El articulo “LA RESPONSABILIDAD DE LA
MATRIZ CUANDO UNA DE SUS SUBORDINA-
DAS ENTRA A UN PROCESO CONCURSAL Y SU
OBLIGACION DE RESPONDER CON SU PATRI-
MONIQO” ofrece un andlisis sobre los limites de la
autonomia patrimonial dentro de los grupos em-
presariales y el alcance real del articulo 61 de la
Ley 1116 de 2006. El texto muestra cémo, pese al
principio de separacién patrimonial, la ley impo-
ne a la matriz una responsabilidad subsidiaria
cuando sus decisiones, adoptadas en ejercicio del
control y en interés propio o del grupo, conducen
a la insolvencia de la subordinada, estableciendo
una presuncion legal que invierte la carga de la
prueba y obliga a la controlante a demostrar que
la crisis tuvo un origen distinto. El articulo desta-
ca, ademds, que este régimen no exige dolo ni
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culpa, sino la verificacién de un nexo causal obje-
tivo entre las decisiones de la matriz y el deterio-
ro patrimonial de la filial, lo que convierte esta fi-
gura en un instrumento eficaz para evitar abusos
y proteger a los acreedores frente a prdacticas
que sacrifican a la subordinada en beneficio del

grupo.

El articulo “LIMITES DE LA AUTONOMIA DE
LA VOLUNTAD EN LOS ACUERDOS DE INSOL-
VENCIA” ofrece una reflexion sobre el alcance
subjetivo del acuerdo de insolvencia y los riesgos
de extender sus efectos mas alld del deudor a
terceros no deudores, a propédsito del giro juris-
prudencial marcado por Harrington v. Purdue
Pharma L.P. (Corte Suprema de Estados Unidos
2024). A partir del andlisis de los thirdparty re-
leases y su prohibicién en el derecho estadouni-
dense, el texto muestra cémo la tensién entre efi-
ciencia colectiva y proteccién de derechos indivi-
duales adquiere una dimensién critica cuando se
pretende afectar a terceros que no se han some-
tido al proceso. El contraste con el régimen co-
lombiano revela una arquitectura mas restrictiva
y coherente: mientras la Ley 1116 permite que el
acuerdo obligue a todos los acreedores del deu-
dor, traza limites nitidos frente a garantes y ter-
ceros obligados (garantes y avalistas), cuya res-
ponsabilidad no puede extinguirse sin consenti-
miento expreso. El articulo resalta que, aunque
Colombia no enfrenta escenarios de mass tort
bankruptcy, si comparte con el precedente Pur-
due un principio estructural: la autonomia de la
voluntad colectiva en insolvencia no puede ope-
rar como herramienta para privar a terceros de
sus derechos, recordando que la legitimidad del
proceso concursal depende tanto de su eficacia
econémica como del respeto a las garantias indi-
viduales.

En este nimero de la revista Actualidad
Concursal, el Instituto Colombiano de Derecho
Concursal, contamos con distintos y valiosos
articulos que se ofrecen en esta edicién para su
lectura y debate, que esperamos sean de su in-
terés. Estamos muy agradecidos con los miem-
bros del Instituto Colombiano de Derecho Con-
cursal por su generosidad en la culminaciéon de
este proyecto.



DE LA QUIEBRA A LA PREVENCION:
UNA REVISION HISTORICA SOBRE
LA FINALIDAD DEL REGIMEN

DE INSOLVENCIA EN COLOMBIA

From Bankruptcy to Prevention: A historical review
of the purpose of the insolvency regime in Colombia

® POR: CHRISTIAN DAVID CASTANO PANZA

Abogado. Contratista en la Superintendencia
de Sociedades y mdster en Derecho
Internacional de los Negocios.

Resumen

ste articulo presenta un andlisis histérico sobre

la evolucién de la finalidad del régimen de in-
solvencia en Colombia. Se examina cémo este ré-
gimen paso de tener como Unico propésito la dis-
tribucion del patrimonio del deudor entre sus
acreedores, a convertirse en un instrumento
orientado a la reestructuracién y conservacion

de la empresa. En este recorrido, se identifica
como el avance mds reciente la expedicién de la
Ley 2437 de 2024, mediante la cual se identifica
la finalidad de prevenir la crisis del deudor, en
consonancia con la tendencia internacional de
promover la recuperacion del deudor incluso
antes de que este se encuentre en un estado de
insolvencia.

Palabras Clave: régimen de insolvencia, fina-
lidad, quiebra, prevencion de la crisis.

Abstract

This article presents a historical analysis of the
evolution of the purpose of the insolvency regime
in Colombia. It examines how this regime has
shifted from having the sole purpose of distributing
the debtor’s assets among creditors to becoming
an instrument aimed at the restructuring and
preservation of the enterprise. Within this
trajectory, the most recent development identified
is the enactment of Law 2437 of 2024, through
which is identified the purpose of preventing the
debtor’s crisis, in line with the international trend
of promoting the debtor’s recovery even before
reaching a state of insolvency.
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Keywords: Insolvency
bankruptcy, crisis prevention.

regime, purpose,

Sumario: Introduccién. I. La evolucién de la fi-
nalidad de los regimenes de insolvencia en Co-
lombia. Il. La finalidad preventiva en el ordena-
miento concursal colombiano. Conclusiones. Re-
ferencias.

Introduccidn

Al examinar el actual régimen de insolvencia
establecido por la Ley 1116 de 2006, se evidencia
una marcada inclinacién hacia la reestructura-
ciény preservacién de la empresa como finalidad
principal del ordenamiento concursal. Ello se ad-
vierte desde el primer articulo de la norma, el
cual dispone que el régimen tiene por objeto “la
protecciéon del crédito y la preservaciéon y conser-
vacién de la empresa como unidad de explota-
cién econémicay fuente generadorade empleo™.

Esta finalidad representa, de acuerdo con
Lesmes Agudelo (2024, p. 5), un avance crucial en
la regulacién de lainsolvencia empresarial en Co-
lombia, en tanto proporciona un marco normati-
vo orientado a la recuperacién del deudor?. Dicha
orientacién, como se evidenciard, no estuvo pre-
sente desde los origenes del régimen de insolven-
cia colombiano, sino que responde a una tenden-
cia internacional conforme a la cual las herra-
mientas concursales deben priorizar la recupera-
cién sobre la liquidacién.

De esta manera, este articulo examina cémo
se ha entendido el régimen de insolvencia colom-
biano a través de su historia, centrdndose en la
finalidad que este ha perseguido en los diversos
cuerpos normativos que lo han regulado. Para
ello, se parte de lo sefialado por Rodriguez Espitia

1 Ley1116 de 2006. Por la cual se establece el Régimen de Insolven-
cia Empresarial en la Republica de Colombia y se dictan otras
disposiciones. 27 de diciembre de 2006. D.O No. 46.494. Articulo 1.

2 Lesmes Agudelo, C. M. (2024). Los excluidos también son empre-
sarios y quieren reorganizarse voluntariamente. Revista Actuali-
dad Concursal, 6ta Ed., Instituto Colombiano de Derecho Concur-
sal. Extraido de: https://www.derechoconcursal.org/wp-content/
uploads/2025/02/Actualidad-concursal-6-digital-1.pdf.
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(2019, p. 201)* al sostener que la insolvencia no
puede ser definida de una misma manera, pues es
un concepto que varia dependiendo de la legisla-
cién en cuestion.

Con este propdsito, este estudio parte de la
técnica del andlisis documental, teniendo como
fuente principal la doctrina especializada y los di-
versos cuerpos normativos que han desarrollado
el régimen concursal en el pais, lo cual permite
esclarecer cdmo han operado estos y qué finali-
dades han perseguido. La estructura a seguir (1)
inicia con un andlisis sobre la evolucién de la fina-
lidad perseguida desde los anteriores regimenes
de insolvencia hasta la actualidad, y; () procede
con una revision de los motivos que llevaron a la
implementacién de la Ley 2437 de 2024 y la fina-
lidad que tiene esta norma, para luego dar espa-
cio a las conclusiones.

I. Laevoluciéondelafinalidad delos
regimenes de insolvencia en Colombia

Seglin Cuberos Gémez (2005, p. 42), la legis-
lacion concursal colombiana ha sido erratica en
comparacién con sistemas extranjeros*, llegando
a contar con mds de siete sistemas diferentes alo
largo de su historia, en los que puede evidenciar-
se una evolucidén progresiva de la finalidad de los
procesos concursales.

A. Lafinalidad punitivasobrela
quiebra del deudor

El punto de partida es la primera regulacion de
insolvencia aplicable en el territorio nacional: el
Cédigo de Comercio de 1829, de origen espariiol y
vigente durante el periodo colonial. Al respecto,
Cuberos Gémez sostiene que, hasta la abolicién
de toda norma de esa época, la insolvencia era
concebida desde una perspectiva liquidataria y
sancionatoria®.

3 Rodriguez Espitia, J.J. (2019). Nuevo régimen de insolvencia. Uni-
versidad Externado de Colombia. Tercera Edicion.

4 Cuberos Gémez, G. (2005). Insolvencia: evoluciéon de un concep-
to. Revista de Derecho Privado, Universidad de los Andes, ntim.
34, pp. 27-54. Extraido de: https://www.redalyc.org/
pdf/3600/360033182002.pdf.

5 Ibid.P. 42.
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Este antecedente permite comprender que la
primera legislacion propia del pais en la materia
adoptara también una visiéon liquidataria y san-
cionatoria de la insolvencia, lo cual se materializd
en el Decreto 750 de 1940, denominado “Ley de
Quiebras”. Esta normativa establecia la presun-
cién de culpabilidad penal por alzamiento de bie-
nes en contra del deudor insolvente, y contaba
con un Unico procedimiento concursal, el de
“quiebra”, que seria comparable con una liquida-
cion judicial.

Aunque la norma no contenia disposicion ex-
presa sobre las finalidades del régimen, si con-
templaba una inversion de la carga de la prueba
en perjuicio del deudor respecto a la “culpabili-
dad” del estado de quiebra, lo cual se evidencia-
ba en el segundo parrafo del articulo 2 del decre-
to, al establecer que “El quebrado deberd de-
mostrar la ausencia de culpa”.

En desarrollo de este elemento, el articulo 3
disponia que “ademads de los actos que el Cédigo
Penal considera culpables, la quiebra lo es, para
los efectos penales y mercantiles (...)”; significan-
do que el estado de quiebra acarreaba conse-
cuencias penales y consagraba una presuncion
de que el deudor incurria en una conducta punible
al iniciarse el procedimiento de insolvencia, la
cual solamente podia desvirtuarse si el comer-
ciante denunciaba voluntariamente su estado
ante unjuez, lo cual lo castigaba con la liquidacién
obligatoria de su patrimonio.

Este modelo de insolvencia corresponde a la
“quiebra inculpable” que, segin Montoya Gil
(1974, p. 149) se caracteriza por sus repercusio-
nes punitivas en contra del deudor, implicando
una declaratoria de culpabilidad al “quebrado”;
lo cual, estando presente en el régimen de esa
época, evidencia una concepcidn sancionatoria
de la insolvencia, sin propésito de prevenir o re-
cuperar la unidad productiva del deudor.

6 Montoya Gil, H. (1974). La quiebra de los comerciantes. Revista de
la Facultad de Derecho y Ciencias Politicas, Universidad Pontifi-
cia Bolivariana, n.2 48,1974, pp. 112-161 Extraido de: https://revis-
tas.upb.edu.co/index.php/derecho/article/view/5714.

Cabe destacar que un régimen con estas ca-
racteristicas seria incompatible con el orden
constitucional vigente, pues a la luz del articulo 28
de la Constitucién Politica de 1991, una sancién
privativa de la libertad por motivo de deudas vul-
neraria derechos fundamentales, lo que hace di-
ficilmente viable el retorno a una concepcién tal
del proceso concursal en Colombia.

B. Elcambio progresivo haciala
reestructuraciéon

La tendencia de sancionar al deudor fue ce-
diendo progresivamente con la entrada en vigor
del Decreto 2264 de 1969, que puso en vigencia
de forma preventiva el titulo de “Concordato
Preventivo y Quiebra” del proyecto de Codigo de
Comercio, instituyendo los primeros mecanismos
recuperatorios del pais. No obstante, su regla-
mentacion tenia como eje central la proteccion
de los derechos de los acreedores, por encima de
la recuperacién del deudor.

Esta orientaciéon quedé declarada en el articu-
lo 1 del decreto, al establecer que el concordato
preventivo tenia la finalidad de convenir una
“simple espera de los acreedores o el pago esca-
lonado de sus créditos™, lo cual se lograba con la
enajenacion de los bienes del deudor. Sin embar-
go, dicha finalidad no impedia que el deudor pu-
diera acceder, por medio del concordato pre-
ventivo, a mecanismos de recuperaciéon sin so-
meterse necesariamente a la pérdida de sus ne-
gocios, en tanto el procedimiento permitia acudir
al concurso sin que ello condujera necesariamen-
te ala disolucién de la empresa.

Esta normativa, aunque introdujo alternativas
a la liguidacién, seguia centrada en la protecciéon
del crédito de los acreedores, resultando insufi-
ciente para salvaguardar la empresa.t Por tal
motivo fue expedido el Decreto 350 de 1989, el
cualincluyé la finalidad de preservaciéon de forma
explicita en su segundo articulo al disponer que:

7  Decreto 2264 de 1969. Por el cual se expide y pone en vigencia el
Titulo de Concordato Preventivo y Quiebra del Proyecto de Cédi-
go de Comercio. 31 de diciembre de 1969. D.O. No. 32.985. Articulo
1.

8 Cuberos Gémez, G. (2005). Cit. P. 45.

REVISTA - ACTUALIDAD CONCURSAL - 2026
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Articulo 2°. El concordato preventivo tiene por ob-
jeto la conservacién y recuperacion de la empresa
como unidad de explotacién econémica y fuente
generadora de empleo, cuando ello fuere posible,
asi como la proteccién adecuada del crédito. (De-
creto 350 de 1989, Articulo 2).

Esto marcé un cambio de paradigma que se
mantiene hasta el régimen de insolvencia actual,
reafirmado en la Ley 222 de 1995, cuya normati-
va partia de la misma finalidad de propender por
la recuperacion del deudor, lo que se demostraba
al mantener en su articulo 94 el mismo texto del
decreto antes mencionado.

Siguiendo esta tendencia, fue introducida la
Ley 550 de 1999, la cual, segin Rodriguez Espitia
(2007, p. 13)?, realizdé una “informalizacién” del
disefio de los procedimientos concursales enca-
minada hacia la finalidad de recuperar la em-
presay proteger el crédito, alineando los intere-
ses de acreedores y deudores al hacer el proce-
so mas agil para ambos. Entre los cambios des-
tacados estd la eliminacién de las notificaciones
personales en favor de avisos y comunicaciones,
lo cual se mantiene hasta la actualidad y permi-
te mayor flexibilidad en los procesos concursa-
les.’®

Estos cambios marcaron la transicién definiti-
va de una concepcién del concurso como instru-
mento de distribucién del patrimonio del deudor
entre sus acreedores, hacia su entendimiento
como herramienta orientada a la reestructura-
cion y conservacion de la empresa.

9 Rodriguez Espitia, J.J. (2007). Aproximacion al derecho concursal
colombiano. Revista e-Mercatoria, Universidad Externado de Co-
lombia, vol. 6,1n.22,2007. Extraido de: https://revistas.uexternado.
edu.co/index.php/emerca/article/view/2064.

10 Alrespecto, Rodriguez Espitia (1999, p. 351) comenta que esta fle-
xibilizacidon nacié bajo laidea de separar los procedimientos con-
cursales de los civiles, al entender que muchas de las reglas pro-
cesales de la insolvencia no son compatibles con estos; lo cual
demostré cdmo el legislador entendi6é que debia disenar meca-
nismos orientados a la agilidad, asi facilitando la recuperacion
del deudor y persiguiendo la finalidad de proteccién de este. Ro-
driguez Espitia, J.J. (1999) Las nulidades en los Procesos Concur-
sales. Referencia a la Legislacion Colombiana. XX Congreso Co-
lombiano de Derecho Procesal, Instituto Colombiano de Derecho
Procesal, Publicaciones Universidad Externado de Colombia.
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C. Lafinalidad del régimen
de insolvencia actual

Como sefiala Botina Bolafios (2022, p. 101), el
régimen concursal es de doble finalidad, en tanto
tiende a la proteccion del crédito y ala conserva-
cion de la empresa como unidad de explotacion
econémica y fuente generadora de empleo™; lo
que evidencia la continuidad de la tendencia
marcada desde las regulaciones anteriores.

En consonancia con ello, el régimen de insol-
vencia de la Ley 1116 de 2006 incorpora, en su ar-
ticulo 4, una serie de principios que rigen la activi-
dad concursal, entre los que destacan el de nego-
ciabilidad, que busca que el procedimiento no sea
litigioso y se centre en la negociacién, y el de go-
bernabilidad econémica, que exige una direccién
orientada al cumplimiento de propésitos de pago
y reactivacion empresarial; siendo asi dos princi-
pios que benefician al deudor y facilitan su recu-
peracién, en tanto direccionan el proceso hacia
proteger la unidad empresarial antes de des-
truirla dgilmente por la liquidacion.

Asimismo, estos principios ponen de manifies-
to que el legislador, atendiendo a la finalidad
consolidada por los regimenes anteriores, regulé
en favor de procesos centrados en el deudor, re-
conociéndole como protagonista de los mecanis-
mos concursales al estos existir para salvaguar-
dar su actividad econémica; lo cual ha sido reco-
nocido por la jurisprudencia, pues la Corte Cons-
titucional, en la Sentencia C-527 de 2013, seiald
que:

La Corte Constitucional ya ha tenido ocasién de
dar cuenta de la evolucién conceptual de los proce-
sos concursales, inicialmente concebidos para dis-
tribuir entre los acreedores el patrimonio del deu-
dor procurando condiciones de igualdad, y con el
paso del tiempo transformados en vehiculos de

11 Botina Bolanos, C. H. (2022). La insolvencia transfronteriza en la
globalizacién, su aplicacién en Colombia y regulaciones de la in-
solvencia transfronteriza en otras partes del globo. Revista
E-Mercatoria, Universidad Externado de Colombia. Extraido de:
https://revistas.uexternado.edu.co/index.php/emerca/article/

view/8667/14115.
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reestructuraciéon empresarial. (Corte Constitucio-
nal, Sentencia C-527 de 2013).

Sin embargo, el desarrollo practico del régi-
men no ha logrado cumplir la finalidad que se ha
propuesto. Al respecto, Guardiola Rivera (2024,
p. 44) seiala que aun persisten aspectos que ge-
neran dificultades en la practica que es necesario
resolver para alcanzar de forma efectiva la fina-
lidad del régimen de insolvencia empresarial?; lo
cual, segin la parte considerativa del decreto
560 de 2020, fue uno de los elementos que moti-
vé la implementacién de los mecanismos pro-
puestos por este y, por consiguiente, la Ley 2437
de 2024 en Colombia.

Il. La finalidad preventiva en el
ordenamiento concursal colombiano

Para comprender qué finalidad persiguen los
mecanismos introducidos por la Ley 2437 de
2024, es necesario partir de un estudio de la ten-
dencia comparada en materia de insolvencia,
pues esto permitird abordar con mayor precisiéon
la norma.

A. Latendenciade prevenir el estado
deinsolvencia en el derecho
comparado

Inicialmente, uno de los avances mas relevan-
tes en la materia es la Directiva (UE) 2019/1023
del Parlamento Europeo y del Consejo sobre
marcos de reestructuracion preventiva, norma
comunitaria que ordend a los Estados miembros
reglamentar mecanismos efectivos de protec-
cion del deudor en materia de insolvencia, propo-
niendo un enfoque preventivo y no meramente
recuperatorio, pues trata de evitar un concurso,
y no recuperar al deudor a través de él.

Sobre ello, Campuzano Laguillo (2021, p. 1)
sostiene que esta directiva encaja con la “fen-
dencia a incorporar soluciones preventivas en el

12 Guardiola Rivera, A. (2024). Método Kaizen: Aplicacion al régi-
men de insolvencia empresarial en Colombia. Revista Actualidad
Concursal, 5ta ed., Instituto Colombiano de Derecho Concursal.
Extraido de: https://www.derechoconcursal.org/wp-content/
uploads/2025/02/REVISTA_ICDC_5a-2_EDICION_2024.pdf.

derecho de la crisis econémica’™, lo cual, segun la
autora, contribuye a aumentar la eficiencia de los
procesos de reestructuracion. Esta orientacion
queda expresada en el considerando segundo de
la directiva, al disponer que:

Los marcos de reestructuracion preventiva deben
permitir, ante todo, la reestructuracién efectiva de
los deudores en un momento temprano y evitar la
insolvencia, limitando asi la liquidacién innecesaria
de empresas viables. (Directiva 2019/1023 del Par-
lamento y del Consejo de la Unién Europea).

De esta manera, se evidencia cémo la Directi-
va 2019/1023 representé un avance significativo
en el continente europeo al imponer a sus miem-
bros la obligaciéon de implementar procedimien-
tos orientados a prevenir el inicio del concurso
ordinario, evidenciando una finalidad mas ga-
rantista y favorable al deudor que la de mera
conservacion y recuperacion empresarial.

Al ser una norma de cardcter comunitario,
marcé el camino para multiples ordenamientos
nacionales. Entre ellos se encuentra Espaiiq,
donde fue adoptada la Ley 16/2022, de 5 de
septiembre, que reformé el Texto Refundido de
la Ley Concursal. Su exposicidon de motivos esta-
blece que los sistemas de insolvencia deben
tener como finalidad la “reasignacién eficiente”
de los recursos productivos, objetivo alcanzable
mediante la prevencién del concurso. Esta
orientacion se concreta, entre otras disposicio-
nes, en el articulo 620 de la norma reformada,
que dispone:

Durante la negociacién de un plan de reestructura-
cién, el deudor podrd solicitar a la otra parte con-
tratante la modificacién o resolucién de los contra-
tos con obligaciones reciprocas pendientes de
cumplimiento cuando esa modificacién o resolucién
resulte necesaria para el buen fin de la reestructu-
racién y prevenir el concurso. (Texto Refundido de

13 Campuzano Laguillo, A. B. (2021). La configuracién de los marcos
de reestructuracion preventiva en la directiva europea sobre re-
estructuraciones e insolvencia. Revista DECONOMI, afio IV, n."12.
Pp. 21-63. Extraido de: https://www.derecho.uba.ar/publicacio-
nes/revista-deconomi/articulos/Ed-0012-N03-CAMPUZANO.
pdf.
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la Ley Concursal, modificado por la Ley 16/2022,
Articulo 620, Espaiia).

Sobre esta reforma, Cardenas Smith (2022,
p.30) sefala que nace en el derecho espafol
con la intencién de reconocer que el concurso
no es la mejor manera de salvar las empresas
en crisis™; implicando que la finalidad del con-
curso no puede seguir siendo exclusivamente
conservar y proteger al deudor en insolvencia,
sino también procurar su recuperacién antes
de ese estado.

En el mismo sentido, Fuentes Mancipe (2024,
p. 66) destaca el Codice della Crisi d’Impresa e
dell'lnsolvenza italiano como el ordenamiento
que mayores avances presenta en materia de
prevencién de la crisis dentro del marco de la di-
rectiva comunitaria®. La autora sefiala que este
codigo parte de la necesidad de establecer pro-
cedimientos extrajudiciales que se anticipen a la
insolvencia, cuya finalidad es prevenir ese estado
mediante la reestructuracién anticipada de la
deuda y la adopcién de medidas de reorganiza-
cién empresarial de forma voluntaria y confiden-
cial, incluso cuando el deudor aln no se encuentra
en situacién de insolvencia.

Este enfoque, que la autora califica como pio-
nero en materia de prevencion concursal, ilustra
como la tendencia internacional ha desplazado el
eje del derecho de la insolvencia desde la conser-
vacion del deudor en crisis hacia la anticipacion
de esa crisis.

De esta manera, comprendida la tendencia
internacional, corresponde revisar en qué medi-
da el ordenamiento colombiano ha recogido esta
orientacion mediante la Ley 2437 de 2024.

14 Cardenas Smith, Carlos de (2022). Aproximacién al régimen pre-
concursal de la reciente reforma concursal. Revista Actualidad
Juridica Uria Menéndez, 60, pp. 29-45. Extraido de: https://www.
uria.com/documentos/publicaciones/8190/documento/aju-
m60art.pdf?id=13168&forceDownload=true.

15 Fuentes Mancipe, M. M. (2024). De la precrisis a la insolvencia de
las empresas en dificultad financiera. Revista Actualidad Concur-
sal, Instituto Colombiano de Derecho Concursal, n.2 6,2024, pp. 60-
69. Extraido de: https://www.derechoconcursal.org/wp-content/
uploads/2025/02/Actualidad-concursal-6-digital-1.pdf.
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B. Lafinalidad de prevenir
enlaLey 2437 de 2024

Comprendida la tendencia internacional, es
necesario seialar que el Decreto 560 de 2020,
precedente normativo de la Ley 2437 de 2024,
tuvo como objetivo principal mitigar los efectos
del COVID-19 en el sector empresarial, sin que la
prevencion de la insolvencia constituyera su pro-
poésito central. Esto se confirma en su parte con-
siderativa, que Unicamente alude a la importan-
cia de contener una mayor crisis econémica, pero
no a la anticipaciéon del estado de insolvencia
como tal.

En ese mismo sentido, la finalidad preventiva
tampoco se encuentra consagrada de forma ex-
plicita enla Ley 2437 de 2024. La norma no men-
ciona la “prevencién” como principio ni como fi-
nalidad en parte alguna de su texto, y se limita a
establecer que su propodsito principal es instituir
mecanismos expeditos para los trdmites de insol-
vencia.

Esto se evidencia en su articulo 5, que describe
los mecanismos de salvamento empresarial con
el propésito de “rescatar la empresa y conservar
la unidad productiva”, sin referencia expresa a la
prevencidn, aunque tampoco la descarta. En el
mismo sentido, el articulo 12 dispone que las me-
didas cautelares en los procesos ejecutivos con-
tra el deudor se levantardn por ministerio de la
ley “con el objetivo de preservar la empresa y el
empleo”, reiterando la orientaciéon conservadora
sin avanzar hacia la anticipacién de la crisis.

Una lectura inicial del texto normativo permi-
te concluir que se conservd, de forma textual, la
finalidad de la Ley 1116 de 2006: la conservacién
y proteccion del deudor en insolvencia, sin legis-
lar expresamente a favor de su prevencién; lo
cual, aunque es beneficioso para la recupera-
cion de la empresa, no se alinea plenamente con
los desarrollos internacionales mads recientes en
la materia.

Sin embargo, la norma introduce en sus arti-
culos 6 y 7 dos nuevos procedimientos, siendo la
Negociacion de Acuerdos de Reorganizacidny los
Procedimientos de Recuperacion Empresarial,
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los cuales permiten la negociacién expedita de
acuerdos de reorganizacién vy, si llegasen a fra-
casar, no imposibilitan al deudor para solicitar un
trdmite de insolvencia de la Ley 1116 de 2006.

Este disefio es relevante porque implica que
dichos mecanismos pueden ser utilizados antes
de acudir al concurso ordinario, operando asi
como una instancia previa que busca solucionar
la crisis sin necesidad de activar el régimen tradi-
cional de insolvencia. En esa medida, aunque la
norma no lo declare expresamente, el efecto
prdctico de estos procedimientos se aproxima a
una finalidad preventiva, por encima de la mera-
mente recuperatoria.

Conclusiones

A partir del andlisis desarrollado, puede afir-
marse que, si bien la Ley 2437 de 2024 no con-
sagra de manera expresd un cambio de para-
digma hacia la prevenciéon de la insolvencia, si
evidencia una ligera transicion del régimen con-
cursal colombiano en esa direccion. En este sen-
tido, la normativa refleja una aproximacién gra-
dual a la tendencia internacional orientada a
anticipar la crisis del deudor, aunque centrada
en la proteccién del deudor que ya se encuentra
insolvente.

No obstante, como se evidencié a lo largo del
estudio, diversos ordenamientos comparados
han incorporado de forma mas estructurada y
explicita la finalidad preventiva, mediante meca-
nismos disefiados para intervenir en etapas tem-
pranas de la dificultad financiera. Esta diferencia
pone de manifiesto que, en el caso colombiano, la
prevencién aun no constituye un eje normativo
plenamente consolidado.

En consecuencia, el fortalecimiento de esta fi-
nalidad dentro del ordenamiento concursal co-
lombiano no solo permitiria una mayor coheren-
cia con las tendencias internacionales, sino que
también contribuiria a una mayor eficacia en el
cumplimiento de los objetivos ya reconocidos por
el sistema, particularmente la conservacion vy
proteccién de la empresa como unidad de explo-
tacién econémica.
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na de las multiples causas comunes genera-

doras de crisis de las empresas son las defi-
ciencias en la gestion de la administracion de las
mismas, pero si esa deficiencia viene acompaia-
da de actuaciones dolosas, de mala fe o delictua-
les, el mecanismo que trae la ley de insolvencia de
inhabilidad para ejercer el comercio no atiende
las necesidades del mercado, ni de los terceros
relacionados con esa empresa e incluso de los
mismos socios. El mal administrador, de mala fe o
con conductas dolosas, aunque en el escenario
del concurso pueda ser inhabilitado para ejercer
el comercio, no queda necesariamente inhabili-
tado para administrar, incluso cuando dicha in-
habilidad haya estado acompariada de la remo-
cion de dicho administrador por parte del juez del
concurso, salvo que medie una sancién penal en
los términos del articulo 46 del Cédigo Penal.

El propésito de este articulo es entender la ins-
titucién desde su concepto, diferenciarla de otras

figuras que se perciben similares en el marco de
las normas comerciales y de la ley de insolvencia,
delinear como se llegé a la version actual del me-
canismo, recoger lo dicho por la superintenden-
cia de sociedades, plantear sus defectos y propo-
ner soluciones.

I. Marco general
1. Conceptos: capacidad, inhabilidad,
impedimento, incompatibilidad
y remocion
Cuando se busca explicar la capacidad exigida
por la ley colombiana para ser comerciante, de

conformidad con las normas comerciales, es con-
veniente diferenciar los referidos conceptos, asi:

1.1. Capacidad civil y aptitud mercantil

Segun el diccionario de la RAE, es la “aptitud
para ser titular de derechos y obligaciones”.

REVISTA - ACTUALIDAD CONCURSAL - 2026 [JRERN
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El Cédigo de Comercio parte de ella, cuando
establece en su articulo 12 que toda persona
gque segun las leyes comunes tenga capacidad
para contratar y obligarse es habil para ejer-
cer el comercioy, por su parte, los que sean in-
capaces son inhdbiles para ejecutar actos co-
merciales.

1.2. Inhabilidad como restriccién especial,
distinta de laincapacidad

Segun la RAE, es “la condicién juridica subjeti-
va que supone la falta en el sujeto agente de la
habilidad especifica requerida para realizar vali-
damente un determinado acto juridico. Para que
un acto juridico sea vdlido se requiere que haya
sido realizado por una persona habil”.

El Codigo de Comercio en su articulo 14 esta-
blece que son inhdbiles para ejercer el comercio,
directamente o por interpuesta persona, “los co-
merciantes declarados en quiebra, mientras no
obtengan su rehabilitaciéon”, “los funcionarios de
entidades oficiales y semioficiales respecto de
actividades mercantiles que tengan relacién con
sus funciones” y “las demds personas a quienes
por ley o sentencia judicial se prohiba el ejercicio
de actividades mercantiles”.

Por ende, para ser inhabilitado se debe ser
capaz, y es por ello que se puede afirmar que la
inhabilidad es una restriccién legal que se cons-
truye sobre esa capacidad, no en su lugar: el in-
hdébil sigue siendo capaz civilmente, pero la ley le
impide ser comerciante o ejercer profesional-
mente el comercio.

1.3. Impedimentos

La RAE lo define como “obstdculo, (...) o estor-
bo para algo”, y se entiende como la causa que
impide a un sujeto intervenir en un caso o asunto
concreto.

A diferencia de la inhabilidad, no niega la apti-
tud general para ser comerciante; opera como
una prohibicién o limitacién para realizar deter-
minados actos o intervenir en ciertos asuntos.

1.4. Incompatibilidad

La RAE la define como el “impedimento o pro-
hibicién legal para ejercer una funcion determi-
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nada, para ejercer dos o mds cargos a la vez o
para acceder a un cargo pUblico representativo”.

Tampoco niega la aptitud general para ser
comerciante, pero prohibe acumular en un mismo
momento ciertos cargos o situaciones. En el régi-
men mercantil colombiano, pueden leerse como
situaciones de incompatibilidad las previstas en
los articulos 14 y 15 del Coédigo de Comercio: en el
primero, tratdndose de los funcionarios de enti-
dades oficiales y semioficiales “respecto de acti-
vidades mercantiles que tengan relacién con sus
funciones”; en el segundo, cuando se dispone que
“el comerciante que tome posesién de un cargo
que inhabilite para el ejercicio del comercio (...)"
deberd comunicarlo a la cdmara de comercio, so
pena de perder el cargo.

Aunque el Cédigo califica normativamente
estas situaciones como “inhabilidades”, en reali-
dad, en ambos casos subyace una incompatibili-
dad: el sujeto sigue siendo capaz y, en principio,
habil para el comercio, pero la ley le prohibe acu-
mular simultdneamente el ejercicio profesional y
habitual del comercio con determinados cargos o
funciones, al menos respecto de ciertos actos o
mientras dure el desempefio del cargo.

1.5. Remocién

La RAE la define como “privacion de cargo o
empleo”.

Es una medida orgdnica que saca a una perso-
na del cargo de administrador. No niega la apti-
tud general de comerciante, pero surge como
una sancién o consecuencia juridica que puede
ser impuesta por el juez o el funcionario compe-
tente respecto de los administradores. En princi-
pio, no implica, por si sola, inhabilidad para ejer-
cer el comercio ni para administrar otras socie-
dades, salvo que la norma especial que la dispon-
ga prevea expresamente una inhabilidad adicio-
nal o accesoria para ejercer cargos de adminis-
tracion en el futuro.

2. Conceptodeinhabilidad para
ejercer el comercio

La inhabilidad para ejercer el comercio puede
entenderse como la restriccion legal establecida
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por la ley o impuesta por autoridad competente a
una persond, que le impide ser comerciante o
ejercer profesionalmente el comercio, directa-
mente o por interpuesta persona, destinada a
proteger el trafico mercantil, cuya inobservancia
puede dar lugar a sanciones como multas y otras
medidas previstas en la normativa aplicable.

3. Finalidaddelainhabilidad

Teniendo en cuenta las causales histéricas y
actuales de inhabilidad distintas de la incapaci-
dad civil, puede afirmarse que, mientras esta Glti-
ma no opera como sancién sino como medida
preventiva en beneficio del incapaz y del propio
mercado, en los demds supuestos la inhabilidad
se configura como una verdadera sancién. Al ex-
cluir de la actividad comercial a ciertos sujetos
por conductas de mala fe o dolosas, el ordena-
miento los aparta del trafico por cuenta de su in-
debida actuacién y, al mismo tiempo, busca pro-
teger la actividad mercantil en general y el entor-
no econdémico propio de un Estado social de de-
recho. De este modo, la inhabilidad se presenta
como una medida de policia econémica ligada a
la proteccién de la empresa y su funcién social, en
un contexto en el que se tutela la libre competen-
cia y se exige la buena fe de quienes intervienen
en el mercado.

Il. Historiay evolucién de la inhabilidad del
comerciante

1. Cdédigo de Comercio de 1887

Los cédigos mercantiles del siglo XIX (modelo
espafiol) incluian listas de personas que “no po-
dian ejercer el comercio ni tener cargo ni inter-
vencidn administrativa o econémica en compa-
fias mercantiles o industriales”. Entre ellas: co-
merciantes declarados en quiebra mientras no se
rehabilitaran, ciertos funcionarios pUblicos y
quienes leyes especiales prohibieran comerciar.
La inhabilidad se ligaba al estatus de quebrado y
a condiciones funcionales, abarcando tanto el
comercio como la gestion de sociedades.

2. Cdbdigode Comerciode 1971
(Decreto 410 de 1971)

En la version del Cédigo de Comercio antes de
la Ley 222 de 1995, en el articulo 14 se encontraba

contemplada, en el numeral 1°, la inhabilidad auto-
matica del deudor persona natural comerciante
como efecto de la apertura de la quiebra declara-
da en los términos del articulo 1945. Por tanto,
bastaba la apertura de la quiebra para que la per-
sona natural comerciante fuera considerada
como inhabilitada para ejercer el comercio; no se
puede hablar de causales que generaran la inhabi-
lidad del quebrado: era por serlo. Esta postura del
Codigo de Comercio continuaba con el régimen
punitivo del deudor en crisis, desconociendo el in-
fortunio o la mala suerte como posible causa o su
voluntad de pagar, obedeciendo a la locucién lati-
na decoctor ergo fraudator y alejdndose de lo que
Salgado de Somoza advirtié en el Laberinto Con-
cursal en el siglo XVII sobre la quiebra fortuita.

A la par de la inhabilidad automatica, se esta-
blecian reglas claras para la rehabilitacion del
quebrado, que pasaba por suficiencia de bienes,
pago total de las acreencias o el paso del tiempo
(de cinco a diez afios).

Sin embargo, es necesario para los fines de
este escrito referirse alas conductas penales tipi-
ficadas en ese mismo Libro VI del Decreto 410 de
1971, dirigidas tanto al quebrado como al admi-
nistrador actual o al que hubiera fungido como
tal el afio anterior de la quiebra, en la medida en
que la quiebra fuera la de una sociedad. Las con-
ductas listadas fueron las siguientes:

Distraer, disimular u ocultar total o parcial-
mente sus propios bienes, simular o suponer
enagjenaciones, gastos, deudas o pérdidas,
o desistir de una pretension patrimonial
cierta, renunciarla o transigir sobre ella, sin
justa causay en perjuicio de sus acreedores.

Destruir total o parcialmente sus bienes
dentro de los dos afios anteriores a la de-
claracién de quiebra o después de ella.

Causar su propia quiebra por malversa-
cién o dilapidacién total o parcial de su pa-
trimonio.

- Cometer cualquier falsedad en sus libros o
documentos de contabilidad, antes o des-
pués de la declaracién de quiebra.
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- Destruir u ocultar total o parcialmente di-
chos libros o documentos.

- No llevar los libros o documentos de con-
tabilidad exigidos por la ley.

- Abandonar sin justa causa sus negocios,
cuando este hecho haya influido en la de-
claracién de quiebra.

- Incumplir total o parcialmente el concor-
dato preventivo, si ese incumplimiento ha
influido en la declaracién de quiebra.

- Conceder ventdjas indebidas a sus acree-
dores después de la cesacion de pagos.

- Aprovechar, antes o después de la decla-
racién de quiebra, la mala situacién de sus
negocios, la cesacion de pagos o el estado
de quiebra, para especular con sus propias
obligaciones, adquiriéndolas a menospre-
cio.

De forma coherente con la configuracion del
administrador o exadministrador como sujeto
activo de estos tipos penales, se incluia como san-
cién accesoria en la comisiéon de esos delitos la
prohibicién para ejercer el comercio por el térmi-
no de uno (1) a diez (10) afios y la prohibicién para
administrar o representar legalmente a una so-
ciedad comercial, por el mismo término de uno (1)
a diez (10) afos.

3. Ley222de1995

La Ley 222 de 1995 ha sido reconocida como la
ley que eliminé el cardcter punitivo de la quiebra
en Colombia, pues derogé el contenido original
del Decreto 410 de 1971 relacionado con la misma,
unificdé en una sola norma el régimen concorda-
tario que habia sido modificado afios antes me-
diante el Decreto 350 de 1989 y reemplazd la
quiebra por la liquidaciéon obligatoria, sin replicar
los tipos penales especiales y eliminando de tajo
la inhabilidad automatica del deudor en crisis.

No obstante, establecié un sistema de inha-
bilidad incorporado en el articulo 153 de la Sec-
cion Il del Capitulo 1l de liquidacién obligatoria,
dirigido a los administradores de la sociedad,
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estableciendo que ademds de su remocidén pro-
cederia su inhabilidad. En las normas del tra-
mite ante juez, en los articulos 219 y 220, se
consagré que las causales de inhabilidad tam-
bién se predicarian de la persona natural (co-
merciante o no comerciante) sometida a liqui-
dacidén obligatoria.

La rehabilitacién en la Ley 222 de 1995 estaba
regulada en el articulo 219, remitiendo a las mis-
mas causas del administrador; procedia por el
cumplimiento del acuerdo celebrado en la liqui-
dacién, el pago integro de las obligaciones o el
transcurso de diez aios desde la inhabilidad.

Las causales de inhabilidad que la norma enlis-
taba eran:

1.  Se compruebe que constituyeron o utiliza-
ron la empresa con el fin de defraudar a
los acreedores.

2. Llevar la empresa mediante fraude al es-
tado de crisis econémica.

3. Ladestruccién total o parcial de los bienes
que conforman el patrimonio a liquidar.

4. La malversacién o dilapidacion de bienes,
que conduzca a la apertura del tramite li-
quidatorio.

5. Elincumplimiento sin justa causa del acuer-
do de recuperacion suscrito con sus acree-
dores.

6. Cuando antes o después de la apertura del
trdmite, especule con las obligaciones a su
cargo, adquiriéndolas a menor precio.

7. Ladistraccién, disminucién u ocultamiento
total o parcial de bienes.

8. Larealizacién de actos simulados, o cuan-
do simule gastos, deudas o pérdidas.

9. Cuando sin justa causa y en detrimento de
los acreedores hubieren desistido, renun-
ciado o transigido una pretension patri-
monial cierta.
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10. La ejecucion de cualquier acto similar, con
el cual se cause perijuicio a la entidad deu-
doraq, sus asociados o en general a los ter-
ceros.

De las conductas del Decreto 410 de 1971 que
podian generar la inhabilidad y que no se encuen-
tran en la Ley 222 de 1995, deben mencionarse
las relacionadas con cualquier falsedad en los li-
bros o documentos de contabilidad, destruir u
ocultar total o parcialmente esos libros o docu-
mentos, no llevar los libros o documentos de con-
tabilidad exigidos por la ley, abandonar sin justa
causa los negocios cuando este hecho haya influi-
do en la declaracién de quiebra y conceder ven-
tajas indebidas a los acreedores después de la
cesacion de pagos.

Los delitos que se encontraban tipificados en
el Decreto 410 de 1971 se subsumieron en tipos
previstos directamente en el Cédigo Penal. Guar-
dando coherencia con el articulo 16 del Cédigo de
Comercio, que establece que los delitos contra la
propiedad, la fe pUblica, la economia nacional, la
industria y el comercio, el contrabando, la com-
petencia desleal, el giro de cheques sin fondos,
etc., conllevan como pena accesoria la prohibi-
cion de ejercer el comercio por un término, el Co-
digo Penal en su articulo 46 prevé que la sancién
de inhabilitaciéon procede “para el ejercicio de
profesidn, arte, oficio, industria o comercio (...)
siempre que la infraccién se cometa con abuso
del ejercicio de cualquiera de las mencionadas
actividades, medie relacion de causalidad entre
el delito y la profesién o contravenga las obliga-
ciones que de su gjercicio se deriven”.

La Ley 222 de 1995 no contempld expresa-
mente una inhabilidad especifica para ser admi-
nistrador, lo que debilita la finalidad de la inhabi-
lidad de proteger el trafico mercantil, pues para
ser administrador o representante de una socie-
dad no se necesita ser comerciante. Solo en el es-
cenario penal, a partir del citado articulo 46 del
Cédigo Penal, podria llegarse a una inhabilitaciéon
para ejercer cargos de administracion.

La publicidad de la inhabilidad se regul6 en el
articulo 154, segin el cual “ejecutoriada la provi-

denciaq, se inscribird en el registro mercantil o
cualquier otro que corresponda. La entidad que
inscriba la inhabilidad deberd hacerla conocer de
las demds oficinas de igual naturaleza, existentes
en el pais”. De forma andloga, el Cédigo Penal
ordena que, en firme la sentencia que impusiere
esta penaq, el juez la comunique ala respectiva cda-
mara de comercio para su inclusion en el Registro
Unico Empresarial (RUES) o el que haga sus veces,
ala DIAN y a las demas autoridades encargadas
del registro de la profesién, comercio, arte u ofi-
cio del condenado, segin corresponda.

El tradmite de la inhabilidad se adelantaba
como incidente dentro de la liquidacion obligato-
ria, conforme al articulo 156.

4, Leyl1116de 2006

LaLey 1116 de 2006 derogé el Titulo Il de la Ley
222 de 1995, que contenia el régimen de procesos
concursales, y pasé a regular integralmente el
sistema concursal general y a la vez residual en
Colombia.

El régimen de inhabilidad para ser comercian-
te se recoge en el articulo 83, con una remision en
el articulo 5° numeral 4°, sin que existan otras
normas que desarrollen ese sistema.

En materia de sujetos, la ley menciona a admi-
nistradores, socios y personas naturales (comer-
ciantes o no comerciantes). La inclusién de los so-
cios constituye una novedad, pues al extender la
responsabilidad de la crisis de la sociedad a los
socios se configura una especie de levantamiento
del velo corporativo, ya que la regla general es
que el socio responde hasta el monto de sus apor-
tes, mientras que aqui la sancién es personal. Sin
embargo, esa inhabilidad no le impide seguir
siendo socio de esa sociedad o de otra, pues para
ser socio no se requiere ser comerciante y ser
socio no implica ser comerciante: ser socio de una
sociedad mercantil es solo “un” acto de comercio.

Las conductas del articulo 83 son prdactica-
mente las mismas de la Ley 222 de 1995, con dos
cambios relevantes: se elimina la causal abierta
del numeral 10 del articulo 153 y se incorpora una
nueva causal consistente en “cuando a sabiendas
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se excluyan acreencias de la relacién de acree-
dores o se incluyan obligaciones inexistentes”.

La inhabilitaciéon puede decretarse en proce-
sos de reorganizacién y de liquidacién judicial, lo
que amplia su dmbito respecto del régimen ante-
rior.

El texto de la Ley 1116 no fija un régimen gene-
ral de causales ni de mecanismo de rehabilita-
cion. Solo el numeral 4 del articulo 5 alude par-
cialmente a la posibilidad de que los administra-
dores soliciten al juez del régimen de insolvencia
la disminucién del tiempo de inhabilidad, cuando
el deudor haya pagado la totalidad del pasivo ex-
terno calificado y graduado, sin recoger las vias
clasicas de rehabilitacion ligadas al cumplimiento
del acuerdo o al simple paso del tiempo, ni regu-
lar la situacién del socio.

Al igual que la Ley 222 de 1995, la Ley 1116 de
2006 guarda silencio sobre una inhabilidad espe-
cifica para ser administrador. Ello debilita la fina-
lidad protectora de la inhabilidad concursal, pues
sigue siendo cierto que para ser administrador o
representante de una sociedad no se necesita ser
comerciante.

Dado que se trata de una cuestion accesoria al
proceso de insolvencia, la inhabilidad se tramita
como incidente en los términos del articulo 8 de la
Ley 1116 de 2006.

5. Conclusiones de laevolucién legal
delainstitucion

1. Se pasoé de la inhabilitacion automatica del
quebrado a la inhabilitaciéon condicionada
a la configuracién de ciertas actuaciones
por parte del deudor en crisis.

2. Se pasé del comerciante persona naturaly
los administradores y exadministradores
(D. 410/71), alos administradores y la per-
sona natural, comerciante o no (Ley 222
de 1995), y luego a administradores, socios
y personas naturales, comerciantes o no
(Ley 1116 de 2006).

3. Se pas6 de contemplar la inhabilidad para
ser administrador o representar socieda-
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des (D. 410/71) a un silencio total tanto en
la Ley 222 de 1995 como en la Ley 1116 de
2006, lo que deja sin una herramienta con-
cursal especifica para excluir de la admi-
nistracion futura a quienes han incurrido
en conductas dolosas o de mala fe.

4. Las conductas de los delitos del Decreto
470 de 1971 se ajustaron y se convirtieron
en las causales de inhabilidad (Ley 222 de
1995y Ley 1116 de 2006), salvo algunas ex-
cepciones.

5. Larehabilitaciéon prevista por cumplimien-
to del acuerdo resolutorio, pago total y
paso del tiempo dio paso, en la Ley 1116, a
una reduccion del tiempo de inhabilidad li-
gada al pago de la totalidad del pasivo
graduado y calificado, sin reproducir inte-
gramente los mecanismos cldsicos de re-
habilitacién del quebrado.

lll. Decisiones de la Superintendencia
de Sociedades

1. Precedentes

En relaciéon con la aplicacion del articulo 83 de
la Ley 1116 de 2006 por parte de la Superinten-
dencia de Sociedades, encontramos 7 decisiones
al respecto, asi:

1.1. MNV S.A. en liquidacién judicial, Auto
400-004781de 4 de abril de 2013, rad.
2013-01-095352, Exp. 39730

“Conforme alo expuesto y a las pruebas alle-
gadas al expediente, este Despacho encuentra
acreditado que los sefiores (...), en su condicién de
accionistas de la sociedad MNV S.A. en Liquida-
cién Judicial, intervinieron en la realizacién de las
operaciones que dieron lugar a la captacién ma-
siva e ilegal de recursos del publico, la celebra-
cion de contratos sin respaldo econémico y la dis-
posicion irregular de los recursos recibidos, afec-
tando de manera grave la prenda general de los
acreedores.”

“Estas conductas se adecUan a las descritas en
los numerales 1, 2, 7 y 8 del articulo 83 de la Ley
1116 de 2006, esto es, constituir o utilizar la em-
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presa con el fin de defraudar a los acreedores,
llevar la empresa mediante fraude al estado de
crisis econémica, la distraccién, disminucion u
ocultamiento total o parcial de bienes y la reali-
zacion de actos simulados o la simulacién de gas-
tos, deudas o pérdidas.”

1.2. Giralplas Ltda. en liquidacién por
adjudicacién Auto 400-021417 de 23
de diciembre de 2013, rad.
2013-01-552708, Exp. 41957.

“Conforme a lo expuesto, dentro del expe-
diente se encuentra plenamente acreditado
que los sefiores (...) ejercieron como represen-
tantes legales de la sociedad GIRALPLAS
LTDA., en los actos antes descritos y que estas
conductas se encuadran en los eventos 3,4y 8
del articulo 83 de la Ley 1116 de 2006, esto es
destruir total o parcialmente los bienes que
conforman su patrimonio, llevar la empresa a
estado de crisis econdmica y menoscabar los
bienes que conforman el patrimonio, lo que ori-
giné la apertura del incidente de inhabilidad
para ejercer el comercio.”

“Existe evidencia en el expediente en el sentido
de que el sefior (...) ejercidé funciones como repre-
sentante legal suplente y que en tal calidad adop-
16 decisiones que implicaron la disposicién de ac-
tivos de la concursada que influyeron en los resul-
tados nocivos de la compaiiiq, (...)"

1.3 Interbolsa S.A. en liquidacién judicial.
Auto 400-008166 de 4 de junio de
2014, confirmado por Auto
400-017432 de 26 de noviembre de
2014, rad. 2014-01-274341y
2014-01-526577, Exp. 61002,

“Del andlisis integral del acervo probatorio
se concluye que el seior Rodrigo de JesUs Jara-
millo Correq, en su condicion de presidente y ac-
cionista mayoritario de INTERBOLSA S.A., con-
sintié y permitié la realizacién de operaciones
carentes de respaldo real, la utilizacién de me-
canismos irregulares de financiacién y la afec-
tacion del patrimonio social, situaciéon que con-
dujo a la compaiia a un estado de crisis econ6-
mica y produjo un grave menoscabo para los
acreedores.”

“(..) No es una justificacién valida para el des-
pacho, que se escude en que la naturaleza de la
empresa y el manejo administrativo implicaban
que se adoptaran decisiones por otras personas,
pues se debe insistir en que el aceptar el cargo de
representante legal implica necesariamente el
compromiso de asumir la responsabilidad por el
rumbo de la compaiiia, tal como ocurrié en el
presente caso”.

1.4. Giga Solutions and Bussines Ltda en
liquidacién por adjudicacién, Auto
400-006314 de 30 de abril de 2014,
rad. 2014-01-220903, Exp. 74823.

“Tal y como dan cuenta las diversas piezas
procesales que reposan en el expediente, ade-
mds de lo informado por el liquidador de la socie-
dad en liquidacion en escritos de fechas 25 y 28
de abril de 2014, el sefior (...), incluso a la fecha de
esta decision, ha incurrido en las siguientes con-
ductas: (i) no ha entregado la informacién conta-
ble de la sociedad y demds documentos que per-
mitan realmente determinar el valor de los acti-
vos de la sociedad; (ii) desatendié lo ordenado en
los autos 430-002813 de 25 de febrero de 2014 y
430-004958 de 3 de abril de 2014, demorando la
entrega de los libros contables, la cual se realizé
de manera parcial y con libros sin firma del re-
presentante legal; (iii) entregd un inventario de
bienes cuyo estado y obsolescencia no suman un
valor superior a $3.000.000, pese a que segln
los libros de contabilidad el valor de propiedad,
planta y equipo ascendia a $145.422.480; y (iv)
dispuso de dineros de propiedad de la sociedad
en liquidacién en suma de $10.000.000, retira-
dos de la cuenta bancaria a nombre de la socie-
dad, suma que no ha sido reintegrada.”

“Estas conductas, prima facie, se enmarcan
en los supuestos previstos en el articulo 83 de la
Ley 1116 de 2006.(...)"

1.5. Estudios Proyectos y Negocios S.A.S.
- ESPYN S.A.S. enintervencién,
Acta-Auto 910-003037 de 26 de
noviembre de 2025 rad.
2025-01-818443, Exp. 65.306.

“Estudiados los hechos comprobados en los
Autos 2023-01-461551y 2024-01-048380, eviden-
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cia en efecto que el incidentado incurrié en por lo
menos dos (2) de las taxativas causales de sancién
previstas en el articulo 83 de la Ley 1116 de 2006, a
saber, constituir o utilizar la empresa con el fin de
defraudar alos acreedoresy llevar la empresa me-
diante fraude al estado de crisis econémica.”

“Conforme alo anterior, este Despacho consi-
dera que la conducta del incidentado encuadra
en los numerales 1y 2 del articulo 83 de la Ley 1116
de 2006, pues se establece que el sefior (...) utilizd
la sociedad ESPYN S.A.S. y la condujo a una si-
tuacién de crisis mediante actos fraudulentos,
consistentes en la captacién no autorizada de di-
neros del pUblico. Para ello: (...) (d) el incidentado
desde su rol de representante legal de la socie-
dad capté recursos del publico sin autorizacién,
recibiendo aportes de més de 63 personas me-
diante multiples operaciones realizadas entre los
afos 2017 y 2022, por un monto superior a
$15.900 millones, cifra que superd el 50% de su
patrimonio liquido.”

1.6. Auto Operalnversiones Urbanas
SAS- Audiencia 17 de abril de 2023,
Exp. 98889

“Por todo lo expuesto, esta Superintendencia
indicard el sentido del fallo que serd el de inhabi-
litar para ejercer el comercio al sefior (...) donde
se permite inferir de manera razonable que esta-
mos inmersos en unas causales... enmarcadas
dentro de las causales consagradas en el articulo
83 delaLey 1116 de 2006, esto de los numerales 1.,
3.,4.y10.,(.)"

“El administrador no entregé la informaciéon
financiera y los bienes que hacen parte de la
masa, lo que conllevéd a la destruccién o extincidén
total del patrimonio social, pese a los reiterados
requerimientos realizados por este despacho
dentro del proceso de liquidacion judicial.”

“Nunca fue intencion del sefior (...) mantener
viva la compaiiia pues con su actuar solo demos-
tré que no era de suyo mantener informados a los
acreedores de la realidad econémica de la com-
pania, situacién que configura una falta no solo a
los deberes que como administrador tenia, sino
también a disposiciones legales... utilizando de
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esta manera la compahia para defraudar a los
acreedores.”

“Es decir, el sefior (...) tenia pleno conocimien-
to de los giros que redlizaron los fideicomisos...
por concepto de anticipo... no se registraron en la
contabilidad de la sociedad concursada como
una obligacién, por lo que... debié agregar dichas
acreencias dentro del proyecto de calificacion...
situacién que... no ocurrid.”

1.7. Auto Obrasde S.A.S. - Audiencia12de
noviembre de 2025, Exp. 90255

“(«.) En primer término, se refiere a la consti-
tucién de una empresa con fines defraudatorios...
mientras que la segunda hipétesis alude a la utili-
zacién de una empresa ya constituida para de-
fraudar a sus acreedores. Ambos supuestos re-
prochan el abuso de la forma societaria o del ve-
hiculo empresarial cuya finalidad sea la de de-
fraudar a sus acreedores.”

“Para que se abra paso a esta causal debe
aparecer demostrada dentro de la actuacién el
dolo o la culpa grave del administrador o de los
asociados, pues valiéndose del respectivo vehicu-
lo empresarial a través de distintas maniobras o
conductas, decidié obrar contrario a la buena fe,
afectando los intereses de terceros, en este caso
el de los acreedores.”

“Si bien es cierto puede ser reprochable la
falta de diligencia y cuidado por parte de los ad-
ministradores en ejercicio de su cargo bajo el ré-
gimen general de responsabilidad establecido en
el ordenamiento juridico, esto no implica, per se,
que se haya obrado con laintencién de defraudar
a los acreedores... Solo cuando aparece plena-
mente soportado el supuesto de que trata la
norma se puede imponer la sancién de que trata
el articulo 83 de la Ley 1116 de 2006.”

2. Puntoscomunesenlos precedentes

1. Referencia sistematica al rol y deberes de
los administradores: En todos los fallos se
parte de identificar quién es administra-
dor segin la Ley 222 de 1995 (articulos 22y
23) y se recuerda el deber de obrar de
buena fe, con lealtad y con la diligencia de
un buen hombre de negocios.
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En algunos casos se desarrolla la “regla de
discrecionalidad empresarial”: en las pro-
videncias de 2023y 2025 se refieren a esta
regla y esta cumple una funcion delimita-
dora de la responsabilidad, al excluir deci-
siones de negocio adoptadas de buena fe,
lo que refuerza que la inhabilidad debe re-
servarse para supuestos de abuso y no de
simple error empresarial.

Andlisis de tipicidad centrado en la con-
ducta, no en un examen técnico de culpa:
En todos hay un esfuerzo por encajar he-
chos en numerales concretos del articulo
83(1, 2,3, 4,7, 8,10, segln el caso), mas
que sobre categorias de culpa leve/leve
grave/dolo en sentido técnico.

Insinban efectos sobre la administracion:
En varios autos se sefiala que la inhabilidad
busca también proteger al mercado de que
esa persond vuelva a administrar socieda-
des, incluso en ESPYN, advierte que “la fi-
nalidad del presente incidente de inhabili-
dad es impedir que el exadministrador
vuelva a ejercer funciones de direccion o
representacion en otras sociedades por el
lapso sancionable”, sin embargo, la sanciéon
es lainhabilidad para ser comerciante.

Uso recurrente de la idea de “medida san-
cionatoria de policia econémica”: varios
autos describen la inhabilidad como san-
cidén que protege el trafico mercantil y la
confianza de los acreedores, no sélo como
reproche individual.

Apoyo en jurisprudencia constitucional
sobre sana critica y valoracién probatoria:
refuerza la idea de que la inhabilidad es
ejercicio de potestad sancionadora some-
tida a estdndares de motivacion y prueba.

Uso de la contabilidad y la informacion fi-
nanciera como eje probatorio: buena
parte de las conductas tipicas se prueban
via:(i) omision o manipulacién de contabili-
dad (OIU, Obrasde, Giga, ESPYN), (ii) es-
tados financieros irreales frente a la reali-
dad patrimonial y ausencia de soporte

para titulos o contratos (Interbolsa,

ESPYN).

8. Tension interpretativa sobre el elemento
subjetivo: En la mayoria de autos la califica-
cion de “fraudulento” (MNV, Interbolsa,
ESPYN) o de “malversacién/distraccion” (Gi-
ralplas, Giga, OIU) se usa casi como sinbnimo
de dolo, pero sin construir un test auténomo
de culpabilidad. No se habla de “culpa grave”
como requisito diferenciador. No obstante,
en Obrasde el juez exige expresamente “dolo
o culpa grave” y, al no encontrarlo plena-
mente probado, niega la inhabilidad.

Conclusiones

1. Relectura funcional del articulo 83 de la Ley
1116 de 2006. El disefio actual del articulo 83 evi-
dencia una disonancia estructural: sanciona una
condicién juridica —la de comerciante—, pero no
la funcién econdmica relevante —la administra-
cién de la empresa—, que es precisamente donde
se materializa el riesgo que la norma pretende
prevenir. En tal sentido, la inhabilidad concursal
debe ser reinterpretada desde una perspectiva
funcional, como un mecanismo orientado a ex-
cluir del ejercicio de funciones de direccion y ges-
tién empresarial a quienes han abusado de la es-
tructura societaria en el contexto de la insolven-
cia, y no Unicamente como una restriccion formal
al ejercicio del comercio.

2. Necesidad de una inhabilidad especifica
para administrar sociedades. El andlisis histérico
demuestra que el ordenamiento juridico colom-
biano conocié expresamente la prohibicién de
administrar o representar sociedades como san-
cién accesoria, la cual desaparecié en los regime-
nes posteriores sin ser sustituida por una figura
equivalente en el dmbito concursal o societario.
Esta omision debilita la eficacia del sistema de
proteccién del tréfico mercantil. En consecuen-
cia, resulta necesario incorporar una inhabilidad
especifica para ejercer funciones de administra-
cién societaria, articulada con las causales del
articulo 83 y con otras hipétesis de abuso grave,
que permita una respuesta normativa proporcio-
nal frente a conductas dolosas o de mala fe.
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3. Insuficiencia del sistema de publicidad de la
inhabilidad. La actual obligacién de inscripcion de
lainhabilidad en el registro mercantil o en el RUES
resulta insuficiente para garantizar su eficacia
respecto del ejercicio de funciones de adminis-
tracién. La ausencia de un registro especifico de
administradores inhabilitados limita la posibili-
dad de verificacién por parte de terceros, cdma-
ras de comercio y érganos societarios, lo que re-
duce el alcance preventivo de la medida. Se hace
necesario, por tanto, el disefio de un sistema de
publicidad reforzada que permita identificar de
manera clara y accesible a las personas que se
encuentran impedidas para ejercer funciones de
direccién empresarial.

4. Delimitacién del dmbito concursal y su pro-
yeccién extraconcursal. La configuracién actual
de la inhabilidad prevista en el articulo 83 se en-
cuentra estrechamente vinculada a los procesos
concursales regulados por la Ley 1116 de 2006, lo
que plantea interrogantes sobre su alcance fren-
te a supuestos de abuso societario que se mani-
fiestan fuera de un proceso de insolvencia. Resul-
ta conveniente definir con mayor precisién si esta
figura debe mantenerse como una sancién es-
trictamente concursal o si, por el contrario, puede
proyectarse hacia escenarios extraconcursales,
en articulaciéon con mecanismos como el levanta-
miento del velo corporativo y los regimenes de
responsabilidad de administradores y socios.

5. Necesidad de sistematizaciéon del régimen
de inhabilidades mercantiles. El régimen vigente
presenta un caracter fragmentario, en la medi-
da en que coexisten distintas figuras —inhabili-
dades mercantiles, sanciones concursales,
penas accesorias penales y medidas de remo-
cidn— sin una adecuada articulacién sistemati-
ca. Esta dispersion normativa dificulta la com-
prension y aplicacién coherente de las conse-
cuencias juridicas frente a conductas reprocha-
bles en el dmbito empresarial. En tal sentido,
resulta indispensable avanzar hacia una siste-
matizacién del régimen de inhabilidades, que
permita integrar estas figuras bajo un marco
conceptual comun, alineado con los principios
de proteccién del trafico mercantil, labuena fey
la funcién social de la empresa.
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RECONOCIMIENTO DE ORDENES
EXTRANJERAS EN LA INSOLVENCIA
TRANSFRONTERIZA DE GRUPOS
EMPRESARIALES EN COLOMBIA:
ANALISIS CRITICO A PARTIR

DEL CASO CANACOL

® POR: FABIAN JOSE DE LEON CESPEDES

Abogado. Promotor y liquidador de la lista
de auxiliares de la justicia de la Superintendencia
de Sociedades.

n noviembre de 2025, el mayor productor in-

dependiente de gas natural convencional en el
pais inicié un proceso concursal de alcance trans-
fronterizo en el extranjero. Canacol Energy Ltd.,
sociedad constituida en Alberta, Canadd, y ma-
triz de un grupo empresarial con operaciones en
Colombia a través de varias filiales, entre ellas,
Canacol Energy Colombia S.A.S. y CNE Oil & Gas
S.A.S. y de sucursales extranjeras del mismo

grupo, fue admitida —junto con sus subsidiarias—
a un proceso de reorganizaciéon ante la Honora-
ble Corte del Tribunal del Rey de Alberta del Cen-
tro Judicial de Calgary (Court of King’s Bench of
Alberta of the Judicial Centre of Calgary).

En esa jurisdiccion el proceso se adelanté bajo
la Companies’ Creditors Arrangement Act
(“CCAA"), la ley canadiense de acuerdos con
acreedores de empresas.”?

KPMG Inc. fue designada como monitor del
proceso y, en su calidad de representante ex-
tranjero (foreign representativef, solicité el re-

KPMG Inc. (representante extranjero). Solicitud de reconoci-
miento de proceso de insolvencia extranjero — Ley 1116 de 2006.
Expediente No. 40197. Superintendencia de Sociedades, 27 de no-
viembre de 2025. Memorial radicado 2025-01-817952.

Court of King’s Bench of Alberta of the Judicial Centre of Calgary.
Initial Order (Orden Inicial). Expediente Judicial No. 2501-18462.
18 de noviembre de 2025. Honorable Juez B.B. Johnston. [Docu-
mento aportado al Expediente No. 40197 de la Superintendencia
de Sociedades].

El monitor bajo la CCAA es un oficial de la corte con funciones de
supervision y reporte al tribunal, figura sin equivalente exacto en
el derecho concursal colombiano, aunque guarda cierta analogia
funcional con el promotor de la Ley 1116 de 2006 en su rol de au-
xiliar de la justicia.
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conocimiento de dicho proceso en otras jurisdic-
ciones, entre ellas Colombia y Estados Unidos.*

La solicitud de reconocimiento en Colombia,
ante la Superintendencia de Sociedades (Super-
sociedades), obedecié a que en el pais se encuen-
tran radicados los activos mas relevantes del
grupo, entre ellos, varios contratos de explora-
ciéon y producciéon (Contratos de E&P) con la
Agencia Nacional de Hidrocarburos (ANH).> De
ahi que fuera necesario que la medida de suspen-
sion general de procesos (stay of proceedings)
sobre los activos del grupo, decretada por el tri-
bunal canadiense, produjera efectos frente a los
acreedores locales, y que las medidas y opera-
ciones que se aprobaran en el marco de ese pro-
ceso pudieran desplegar efectos en el territorio
colombiano.®

En este sentido, la solicitud tuvo como prop6-
sitos el reconocimiento en Colombia del proceso
extranjero como procedimiento principal, el re-
conocimiento de KPMG como representante ex-
tranjero y la adopcién de las medidas provisiona-
les previstas en el articulo 102 de la Ley 1116 desde
la presentaciéon misma de la solicitud, asi como de
medidas definitivas una vez producido el recono-
cimiento. Todo ello para proteger los activos del
grupo en Colombia y garantizar la integridad del
proceso de reestructuracion del exterior.

A partir de este contexto, el presente articulo
examina con espiritu critico las principales ten-
siones que surgen en el caso Canacol y analiza si
el régimen colombiano de insolvencia transfron-
teriza ofrece respuestas suficientes cuando el
proceso extranjero incide sobre garantias mobi-
liarias locales, financiacién superprioritaria o de
primer orden y activos sujetos a regimenes sec-
toriales de derecho pUblico.

4 KPMG Inc. Memorial radicado No. 2025-01-817952, op. cit., nume-
rales 1.1-1.4; cfr. Court of King’s Bench of Alberta of the Judicial
Centre of Calgary. Initial Order, op. cit.

5 KPMG Inc. Memorial radicado No. 2025-01-817952, op. cit., nume-
ral 1.4.

6 Cfr. Superintendencia de Sociedades. Auto No. 2025-01-851648
de 17 de diciembre de 2025. Reconocimiento de proceso extranje-
ro. Expediente No. 40197, considerandos 10-11.
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En el primer capitulo se aborda la primera ten-
sion, relativa a la afectacion de la estructura de ga-
rantias constituidas en Colombia, dado que Mac-
quarie Bank Ltd., como principal acreedor garanti-
zado en el proceso canadiense, ostentaba garan-
tias mobiliarias debidamente constituidas y regis-
tradas sobre activos estratégicos de las entidades
locales del grupo al amparo de la Ley 1676 de 2013.

El segundo capitulo se ocupa de la segunda
tensién, relacionada con la prelacién de créditos
definida en el proceso extranjero. En efecto, la
financiacion estructurada bajo un contrato de
crédito DIP (debtor-in-possession financing) fue
otorgada con una garantia de primer orden que
desplazaba, incluso, los derechos de Macquarie
Bank como acreedor garantizado preconcursal
—salvo, en principio, respecto de los activos sobre
los cuales tenia garantias vdlidas y exigibles al
momento de la apertura del proceso canadiense,
excepcidn cuyo alcance, sin embargo, resulté in-
suficiente para protegerlo en Colombia—.’

Esta situacion plantea interrogantes, no del
todo resueltos en el expediente, sobre la protec-
cién que tienen los acreedores garantizados lo-
cales de las deudoras, cuya posicién en el orden
de prelacién podria verse alterada como conse-
cuencia de las decisiones adoptadas en el proce-
so concursal extranjero.

Finalmente, se abordard el estudio de los li-
mites del reconocimiento del proceso extranje-
ro frente a normas imperativas del ordena-
miento juridico colombiano ajenas al dmbito
estrictamente concursal, dado que los princi-
pales activos del grupo, especialmente los Con-
tratos de E&P con la ANH, se encuentran some-
tidos a un régimen especial que incorpora re-
glas de orden publico en materia de cesién y
cambio de operador.

7  CourtofKing’s Bench of Alberta of the Judicial Centre of Calgary.
Second Amended and Restated Initial Order (SARIO). Expediente
Judicial No. 2501-18462. 11 de diciembre de 2025. Honorable Juez
B.C.Mah. [Documento aportado al Expediente No. 40197 de la Su-
perintendencia de Sociedades]. Cfr. Superintendencia de Socie-
dades. Auto No. 2026-01-059918. Acta de audiencia. Expediente
No. 40197, 6 de febrero de 2026.
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Alcance del reconocimiento del proceso
extranjero frente al acreedor
garantizado local

El Titulo lll, de la Ley 1116 incorporé al ordena-
miento juridico colombiano los principios de la
Ley Modelo de UNCITRAL de 1997 (Ley Modelo)
sobre Insolvencia Transfronteriza. La finalidad
de este régimen no es simplemente reconocer
automaticamente las decisiones extranjeras sino
construir un marco de cooperacion judicial que
preserve los bienes del deudor en Colombia mien-
tras el proceso principal se adelanta en el exte-
rior®, en el que el juez local participa activamente
en la coordinacién del procedimiento transfron-
terizo sin renunciar a su funcién de control.

En este sentido, la Superintendencia de Socie-
dades actla en estos tramites como autoridad
jurisdiccional y no como una instancia de mero
reconocimiento formal, de modo que su labor su-
pone verificar que el procedimiento extranjero
retna los requisitos del articulo 103 de la Ley 1116,
esto es, que se trate de un proceso extranjero en
el sentido legal, que el solicitante ostente la con-
dicién de representante extranjero y que la solici-
tud cumpla las exigencias documentales del arti-
culo 100.

Adicionalmente, debe determinar si dicho
proceso debe reconocerse como principal o no
principal, distinciéon de la cual dependen los efec-
tos juridicos que se desplieguen en Colombia.?
Aqui es en donde el concepto de Centro de los
Principales Intereses (Center of main interests,
COMI) del deudor cobra relevancia, dado que, de
su determinacion depende si los efectos que se
extienden a Colombia son los automaticos e im-
perativos del articulo 105 de la Ley 1116 o si solo
aplican las medidas mas limitadas y discreciona-
les que el articulo 106 permite para el proceso no

8 Colombia. Congreso de la Republica. Ley 1116 de 2006, de 27 de
diciembre. Diario Oficial No. 46.494 de 27 de diciembre de 2006

9 Cfr. Superintendencia de Sociedades. Auto No. 2025-01-851648,
op. cit., considerandos 10-11. Véase también: CNUDMI. Ley Mode-
lo sobre la Insolvencia Transfronteriza con la Guia para su incor-
poracion al derecho interno e interpretaciéon. Nueva York: Nacio-
nes Unidas, 2014, articulos 15 a 17.

principal. En el caso de grupos empresariales
multinacionales, como en el caso Canacol, el
COMI adquiere una funcién unificadora, al definir
la jurisdiccion que actuara como foro central del
proceso concursal.

En la prdctica, siel COMI estd en el extranjeroy
el proceso se reconoce como principal, el juez co-
lombiano adopta una postura de deferencia hacia
el tribunal extranjero, de modo que los efectos de
la suspension general de procesos (stay of procee-
dings) operan de pleno derecho, sin que quepa
modulacién en ese momento inicial; mientras que
si el proceso se reconoce como no principal, el juez
colombiano conserva mayor margen de andlisis y
modulacién desde el inicio. Esta distincion es parti-
cularmente relevante para el acreedor garantiza-
do local, ya que en el primer escenario sus meca-
nismos de ejecucion quedan suspendidos desde el
reconocimiento sin andlisis previo; en el segundo
dispone de mayores herramientas para defender
su posicion ante el juez colombiano.

En este contexto, la Superintendencia me-
diante el Auto de Reconocimiento 2025-01-
851648 del 17 de diciembre de 2025 determiné el
proceso canadiense de las deudoras colombia-
nas como principal®. Basdndose en los estanda-
res de la Ley Modelo y en las subreglas fijadas por
su propio precedente jurisprudencial, especifica-
mente en el proceso de Pacific Exploration and
Production Corp., concluyé que el COMI del grupo
estaba en Canadd, entendido como el Estado
donde el deudor administra habitualmente susin-
tereses de manera reconocible para terceros.

Cabe destacar que en el caso Canacol la de-
terminacién del COMI no fue pacifica: Halliburton
Latin America SRL Sucursal Colombia y Macqua-
rie Bank Ltd. presentaron recursos de reposicion
contra el Auto de Reconocimiento, cuestionando
que este se encontrara en Canadad.”

10 Superintendencia de Sociedades. Auto No. 2025-01-851648, op.
cit., considerandos 11-13; cfr. Superintendencia de Sociedades.
Auto No. 2026-01-001000 de 2 de enero de 2026. Expediente No.
40197, considerando 25.

11 Superintendencia de Sociedades. Auto No. 2026-01-001000, op.
cit., antecedentes, numerales 1-9.
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Macquarie sostuvo que el COMI debia situarse
en Colombia, atendiendo la realidad econémica,
operativa y funcional del grupo, teniendo en
cuenta que en nuestro pais estaban localizados
los activos productivos del grupo, los contratos
con la ANH, asi como mdas del 90% de los emplea-
dos del grupo.'?Por su parte, Halliburton cuestio-
nd que el Auto de Reconocimiento extendiera el
COMI de la sociedad matriz a todas las deudoras
del grupo sin un andlisis individualizado por enti-
dad, para verificar si el centro efectivo de admi-
nistracién y operaciéon se encontraba o no en Ca-
nadd, lo que conduciria a la reclasificacién del
proceso como no principal.”

Sin embargo, la Supersociedades confirmé el
reconocimiento como principal, tras realizar un
andlisis de los factores determinantes para cada
entidad del grupo y concluir que, en todos los
casos apuntaban de manera convergente a Cal-
gary como centro de direcciéon efectiva del grupo,
pues los factores determinantes de mayor peso
—gobierno corporativo, decisiones financieras y
coordinacién estratégica global—resultaban co-
munes a la totalidad de las deudoras.™

Al respecto, la decisién de la Superintendencia
es coherente con la doctrina del COMI conjunto
para grupos empresariales, pues el Despacho
ponderd los catorce criterios orientadores del
precedente Pacific para concluir que en su mayo-
ria, esto es, el gobierno corporativo, la direccién
financiera, la organizacién del financiamiento y la
politica comercial apuntaban a Calgary, mien-
tras que la ubicacién de activos operativos y em-

12 Con anterioridad al reconocimiento del proceso canadiense, las
entidades colombianas del grupo habian iniciado un Procedi-
miento de Recuperaciéon Empresarial (PRE) ante la Cidmara de
Comercio de Bogota, al amparo de la Ley 2437 de 2024. Dicho tra-
mite fue desistido el 17 de diciembre de 2025 como condicién del
financiamiento DIP aprobado en Canada, que exigia la elimina-
cion de procesos paralelos. La Superintendencia precis6 que el
PRE no constituye un hecho concluyente sobre la localizacién del
COMLI, por tratarse de un mecanismo de mediacion institucional
sin decisiones judiciales o administrativas reconocibles en el ex-
tranjero. Cfr. Superintendencia de Sociedades. Auto No. 2026-01-
001000, op. cit., numerales 57-60 y 21.10.

13 Superintendencia de Sociedades. Auto No. 2026-01-001000, op.
cit., numerales 12-15.

14 Ibid., numerales 23-26.
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pleados en Colombia, aunque relevante, no resul-
taba determinante frente al peso conjunto de los
demds factores.

Ahora bien, el régimen de reconocimiento no
opera sin limites. El articulo 91 de la Ley 1116 con-
sagra la excepcién de orden piblico que, a mane-
ra de valvula de cierre, permite al juez un control
continuo y oficioso, pudiendo negar el reconoci-
miento o la adopcién de medidas cuando resulten
manifiestamente contrarias al orden piblico co-
lombiano.

A suturno, el articulo 93 de la misma ley ordena
interpretar el Titulo lll ala luz de su origen interna-
cional, de la uniformidad en su aplicacién y de la
observancia de la buena fe. En esa lineq, la Super-
sociedades en el Auto No. 2026-01-059918, preci-
s que esta excepcidn, al ser de cardcter restricti-
vo, no se activa por el simple hecho de que la solu-
cion extranjera difiera de la colombiana, ni porque
algunos acreedores resulten afectados con la
misma, sino que estd concebida para salvaguar-
dar principios estructurales (v.g. el debido proce-
so) del sistema concursal colombiano.”

Desde esta perspectiva, la Supersociedades
ha sostenido que el frdmite de reconocimiento no
es una segunda instancia para reexaminar lo de-
cidido por el tribunal del COMI, sino el escenario
en el que el juez local verifica que la cooperacién
no comprometa garantias fundamentales del or-
denamiento juridico que estd llamado a prote-
ger.'

El caso Canacol pone a prueba ese limite, ya
que Macquarie Bank Ltd. no era un acreedor or-
dinario: tenia registradas garantias mobiliarias
en Colombia sobre los derechos contractuales y
econdmicos de los contratos con la ANH, sobre
activos generales de las entidades colombianas
del grupo y sobre cuentas bancarias mediante
contratos de control de cuentas.” Este tipo de

15 Superintendencia de Sociedades. Acta 2026-01-059918 de 6 de
febrero de 2026. Expediente No. 40197.

16 Superintendencia de Sociedades. Auto No. 2026-01-001000, op.
cit., numerales 61-74.

17 Memorial radicado 2025-01-817952. op. cit., Anexos 5.5 a 5.9.
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garantias producen efectos erga omnes a partir
de su registro en el derecho colombiano y son,
por tanto, oponibles frente a terceros.

Sin embargo, la Superintendencia de Socieda-
des, al decretar y prorrogar las medidas provi-
sionalesy al reconocer el proceso como principal,
incluyd la suspensién de procesos de cobroy de la
ejecucion de garantias reales y mobiliarias, como
fue el caso de las constituidas por Macquarie bajo
la Ley 1676, haciendo extensivos a Colombia los
efectos de la stay of proceedings canadiense.™

A ello se suma que el articulo 105 de la Ley 1116
establece que el reconocimiento de un proceso
extranjero como principal produce, de manera
imperativa, la prohibiciéon de admitir y continuar
procesos de cobro contra el deudor, asi como la
restricciéon para disponer libremente de sus bie-
nes, efectos que operan sin que haya espacio
para modulaciones judiciales.

En este punto surge una tensién juridica rele-
vante: la suspension de la ejecucion de garantias
mobiliarias no equivale Unicamente a la suspen-
sidn de procesos de cobro, pues el acreedor ga-
rantizado bdjo la Ley 1676 no persigue el pago
exclusivamente a través de estos, sino que puede
acudir a los mecanismos extrajudiciales de reali-
zaciéon de garantias previstos en los articulos 59 a
70 de dicha ley.” Sin embargo, la Superintenden-
cia no distingui6é en la providencia de reconoci-
miento entre la suspensién de procesos de cobro
y dichos mecanismos, lo que deja abierta la discu-
sidn sobre si la sfay también se proyecta sobre
estos Gltimos.

Cabe sefialar, no obstante, que el Auto de Re-
conocimiento se reservé un control posterior
sobre las 6rdenes del tribunal extranjero que

18 Superintendencia de Sociedades. Auto No. 2025-01-851648, op.
cit, numeral 37, literales a) y ¢).

19 Colombia. Congreso de la Reptblica. Ley 1676 de 2013, articulos
59-70; cfr. Rodriguez Espitia, J. J. (2020). Aproximacién a las ga-
rantias mobiliarias. Actualidad Concursal, (2), 17-20. Instituto
Colombiano de Derecho Concursal. El autor describe los meca-
nismos extrajudiciales de realizaciéon de garantias consagrados
en la Ley 1676 de 2013, entre ellos el pago directo, la apropiacion
y la enajenacién, que operan sin necesidad de acudir ante el juez.

afectaran bienes en Colombia (como la eventual
constituciéon del gravamen prioritario DIP). Sin
embargo, ese control opera hacia adelantey, por
tanto, no frente a la suspension de la ejecucion de
garantias mobiliarias, que se activé automdatica-
mente desde el reconocimiento —e incluso antes,
via medidas provisionales— sin un andlisis previo
sobre su compatibilidad con la Ley 1676. Esto sig-
nifica, en la prdctica, que el control llega tarde
para el acreedor garantizado, pues la suspension
operdé desde el primer momento sin que quedara
claro si comprendia o no los mecanismos de rea-
lizacién extrajudicial.

La financiacién DIP frente a la prelacién
de créditos colombiana

La tensidn entre la financiacién DIP y la prela-
cién de créditos es, en el caso Canacol, probable-
mente la mds compleja de las tres. La financia-
cién DIP (debtor-in-possession financing) es una
figura propia de sistemas como el canadiense y el
estadounidense, que permite que un deudor en
insolvencia acceda a financiacién postconcursal
mediante el otorgamiento de garantias super-
prioritarias, conocidas en la préactica anglosajo-
na como priming liens, las cuales pueden despla-
zar en el orden de prelacién a los acreedores ga-
rantizados preconcursales.

En el caso Canacol, esta figura adquirié una
complejidad adicional, pues los financiadores DIP
eran los mismos tenedores de mas del 75% de los
bonos senior no garantizados?® agrupados en el
Comité Ad Hoc, es decir, el mismo grupo que
prestaba el dinero postconcursal con garantia de

20 Los bonos senior no garantizados (Senior Unsecured Notes) de
Canacol Energy Ltd. correspondian a titulos de renta fija no res-
paldados por garantias reales sobre activos especificos del grupo
y su tenencia estaba ampliamente distribuida entre inversionis-
tas institucionales en los mercados de capitales internacionales.
Al momento de la apertura del proceso bajo la CCAA, los miem-
bros del Comité Ad Hoc al ser titulares de mas del 75% del valor
total en circulaciéon de dichos bonos, les otorgaba una posicion
clave tanto en la negociacién del proceso de reestructuracion
como en su condicién de financiadores DIP. Cfr. Court of King’s
Bench of Alberta of the Judicial Centre of Calgary. Second Amen-
ded and Restated Initial Order (SARIO), op. cit.; Court of King’s
Bench of Alberta of the Judicial Centre of Calgary.
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primer orden era también acreedor no garanti-
zado preconcursal, lo que les otorgaba una posi-
cién que condicioné simultGneamente el financia-
miento y el proceso de reestructuraciéon. Aunque
Macquarie cuestioné ante el tribunal canadiense
que esa acumulacién de roles generaba un des-
equilibrio en el proceso, ello no impidié que la
Corte de Alberta aprobara la financiacién tras
oir a todos los interesados.

Esa aprobacién se materializd en el SARIO
(Second Amended and Restated Initial Order)del
11 de diciembre de 2025, que consolidé y amplié
las medidas de la Orden Inicial (Initial Order).
Este otorgé a las obligaciones DIP una garantia
de primer grado sobre los activos del grupo, salvo
aquellos sobre los cuales Macquarie tenia dere-
chos garantizados validos al momento de abrirse
el proceso —excepcidén que, como se verd, no era
suficiente para protegerlo en Colombia—.?

En ese contexto, KPMG Inc. solicité a la Super-
sociedades el reconocimiento de esa estructura
de financiamiento y la autorizacién para consti-
tuir sobre los activos colombianos la garantia de
primer orden, lo que en la practica implicaba
desplazar a Macquarie a un segundo lugar en la
prelacion sobre dichos activos.??

El problema aqui era claro: autorizar esa me-
didaimplicaba alterar la prelacién sobre activos
colombianos sin el consentimiento de Macqua-
rie, pese a que los articulos 43.5dela Ley 1116 y
40 de la Ley 1676 lo exigen expresamente. Vale
la pena anotar que el articulo 4 numeral 3 de la
Ley 2437 de 2024 también contempla esa posi-
bilidad en el régimen de reorganizacién, condi-
cionada a que el acreedor conserve una “pro-
teccién razonable”.

Sin embargo, la Superintendencia opté por no
aplicar el procedimiento previsto en esa norma
en el contexto transfronterizo, al considerarla

21 Courtof King’s Bench of Alberta of the Judicial Centre of Calgary.
Second Amended and Restated Initial Order (SARIO), op. cit., nu-
merales 29-31.

22 Superintendencia de Sociedades. Acta 2026-01-059918, op. cit.,
antecedentes, numerales 1-2.
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inaplicable bajo el Titulo Il de la Ley 1116. Por su
parte, Macquarie aporté un dictamen pericial
segUn el cual esa “proteccién razonable” solo po-
dria satisfacerse mediante pago o el otorga-
miento de nuevas garantias sustanciales y argu-
ment6é que ninguna de las dos condiciones se
cumplia.?® No obstante, la Superintendencia —
aungue reconocié la regla— concluyd que las pre-
rrogativas del acreedor garantizado no son ab-
solutas en el contexto transfronterizo, siempre
qgue la medida esté justificada y la cobertura
sobre los bienes gravados sea suficiente. %

En concreto, la decisién autorizé la constitu-
cion de la garantia de primer orden a favor de los
financiadores DIP sobre los activos colombianos
y ordend a Macquarie y a Credicorp Capital Fidu-
ciaria la modificacién registral de sus garantias
para reflejar su su nueva posicién en la prelacién
de créditos.

Para sustentar su decision, la Supersocieda-
des se basé en dos consideraciones centrales. La
primera: los activos colombianos del grupo gra-
vados a favor de Macquarie ascendian a aproxi-
madamente USD 1.892 millones, frente a un pasi-
vo de apenas USD 40 millones, de modo que la
constitucién de una garantia adicional de primer
orden no le generaba un perjuicio material. La
segunda: las deudoras suplian el 15% de la oferta
nacional de gas natural y mas del 40% en el Cari-
be, de manera que no autorizar el priming habria
comprometido su viabilidad operativa inmediata
y afectado un interés general que el Despacho
juzgd determinante.?

Sin embargo, la forma en que se protegieron
los derechos de Macquarie plantea una dificultad
adicional, pues la Superintendencia rechazé el
dictamen pericial que habia aportado no porque
el articulo 226 del CGP resultara desplazado por
el Titulo Il de la Ley 1116, (ya que el propio Despa-
cho reconocié su aplicabilidad), sino porque la
prueba carecia de conducencia, pertinenciay uti-

23 Ibid., pp.14-15.
24 Ibid., pp. 20-23.
25 Ibid., pp. 21-24.
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lidad, dado que versaba sobre una valoracién ya
debatida y resuelta en Alberta.?.

Aunque la decision resulta coherente con la
deferencia al foro del COMI, se pone en tensién
con el articulo 107 de la Ley 1116 que impone al
juez colombiano la obligacién de asegurarse de
que las medidas adoptadas protejan adecuada-
mente los intereses de los acreedores.

En este contexto, la “proteccién razonable”
terminé definiéndose con base en informacién
aportada por las propias deudoras y validada en
Canadag, sin que el acreedor colombiano pudiera
controvertir técnicamente esa valoraciéon ante su
propio juez.

El reconocimiento del proceso
extranjeroy los limites de las normas
imperativas sectoriales: los contratos
conla ANH

La tercera tensién se ubica en la interrelacion
entre el derecho concursal y el derecho publico
sectorial, al involucrar al Estado colombiano, a
través de la ANH, con potestades de autorizacién
sobre los activos mas relevantes del grupo y titu-
lar de recursos del subsuelo de propiedad inalie-
nable de la Nacidén. En este escenario, los contra-
tos de E&P estdan sujetos a un régimen de control
sectorial, ya que no pueden cederse ni transferir-
se sin autorizacién administrativa previa.

A diferencia de lo que ocurre con las tensiones
anteriores, aqui el problema radica en que cual-
quier transaccion aprobada en Calgary que im-
plique un cambio de operador o de ftitularidad
sobre esos contratos depende no solo de la vo-
luntad de las partes privadas, sino de una autori-
dad pUblica que no queda vinculada por el solo
mérito del reconocimiento.

26 Superintendencia de Sociedades. Acta 2026-01-059918. op. cit.,
paginas 13-15. Cfr. CNUDMI. La Ley Modelo de la CNUDMI sobre
la Insolvencia Transfronteriza: la Perspectiva Judicial. Nueva
York: Naciones Unidas, 2013, parrafo 48, que sefiala que el juez
del reconocimiento no debe convertirse en una instancia de revi-
sion del fondo del proceso extranjero.

A lo anterior se suma que varios de estos con-
tratos se encontraban gravados con garantias
mobiliarias a favor de Macquarie, estructuradas
mediante cesiones condicionadas de derechos
contractuales y econémicos. Esto implica que no
solo la ANH conserva facultades de control sobre
la cesidbn o transferencia de los contratos, sino
gue también existe un acreedor garantizado con
derechos sobre los flujos econémicos derivados
de los mismos. Por tanto, la superposicion de los
planos concursal, regulatorio sectorial y de ga-
rantias mobiliarias es lo que distingue esta ten-
sion de las anteriores.

Esta superposicion plantea una cuestion que el
expediente no resuelve y que el régimen colom-
biano tampoco aborda con claridad, consistente
en determinar si las cesiones condicionadas de
derechos contractuales y econémicos constitui-
das por Macquarie sobre los Contratos de E&P,
debidamente registradas, requerian autoriza-
cion previa de la ANH para su ejecucion en el
marco del proceso concursal. De ser asi, la ga-
rantia tendria una eficacia condicionada que el
proceso de reconocimiento no podia resolver, y
la eventual ejecucion del SISP (el proceso de venta
e inversién aprobado por la Corte de Alberta el
26 de enero de 2026) encontraria un limite no en
el derecho concursal, sino en el derecho adminis-
trativo sectorial.

Ante este panorama, la Superintendencia re-
conocid el SISP como medida de cooperacion,
pero se limité a advertir que su ejecucioén requeri-
ria control posterior, sin definir como se articula-
ria dicho control con las competencias de la
ANH,? 28 qutoridad ajena al proceso de reconoci-

27 Ibid., pp.10-14

28 Macquarie Bank LTD argumenté que el reconocimiento auténo-
mo del SISP requeriria la Ley Modelo de UNCITRAL sobre Reco-
nocimiento y Ejecucién de Sentencias Relacionadas con Casos de
Insolvencia de 2018, instrumento que Colombia no ha incorpora-
do. La Superintendencia de Sociedades rechazo esa postura, se-
nalando que la ausencia de dicho instrumento no priva al juez
colombiano de la facultad de brindar apoyo a las decisiones del
tribunal extranjero, con fundamento en el articulo 106 de la Ley
1116 de 2006. Cfr. Superintendencia de Sociedades. Acta 2026-01-
087531. Audiencia de reconocimiento de providencia extranjera
SISP. Expediente No. 40197, paginas 5-8.
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miento. Esta omisién no es menor, ya que si llega-
do el momento de cerrar una transaccion la ANH
rechazara la transferencia del operador o impu-
siera condiciones que el comprador no pudiera
cumplir, todo el esfuerzo del proceso canadiense
podria frustrarse en Colombia, que es precisa-
mente donde estdan los activos.

Si bien la Supersociedades preservé su facul-
tad de revisién futura, no construyé los criterios
bajo los cuales esa revision se llevaria a cabo, de-
jando un margen de incertidumbre que termina
siendo problemdtico y que revela que la eficacia
extraterritorial de las medidas del proceso ex-
tranjero puede verse limitada cuando el Estado
actia como parte contractual con poderes de
autorizacién que el reconocimiento no alcanza a
desplazar.

Conclusiones

El caso Canacol permite advertir que el Titulo
lll de la Ley 1116 de 2006 ofrece un marco flexible
para que el juez del reconocimiento adopte solu-
ciones funcionales frente a fenémenos como la
extensidn de la stay of proceedings, el financia-
miento DIP o la ejecucion de transacciones glo-
bales en materia de grupos empresariales. La
Supersociedades construyd criterios identifica-
bles para cada una de las tensiones analizadas,
como la suficiencia de activos como medida de
“proteccién razonable”, el COMI conjunto para
grupos empresariales y el cardcter restrictivo de
la excepcidén de orden publico.

Sin embargo, esos criterios responden a cir-
cunstancias especificas del expediente, dejando
cuestiones sin resolver, entre ellas, la falta de de-
limitacién clara sobre el alcance de la stay frente
a los mecanismos extrajudiciales de ejecucidn
previstos en la Ley 1676 de 2013; la utilizacién de
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un estdndar de “proteccidén razonable” para el
acreedor garantizado que, aunque funcional en
el caso concreto, no cuenta con pardmetros sufi-
cientemente definidos en el ordenamiento co-
lombiano en cuanto a su contenido, pruebay con-
secuencias cuando se aplica en el contexto trans-
fronterizo.

Por ejemplo, no es claro qué ocurre cuando
los activos resulten insuficientes para cubrir si-
multdneamente el crédito garantizado precon-
cursal y la garantia DIP, ni cobmo puede el acree-
dor garantizado afectado controvertir la valo-
racion que sustenta ese estdndar ante el juez
colombiano.

Cabe precisar que la proyecciéon de ese es-
tandar al reconocimiento de procesos extranje-
ros quedé sin respuesta en el caso Canacol. Si
bienla Ley 2437 de 2024 lo incorporé al régimen
interno en su articulo 4, numeral 3, cuando la Su-
persociedades optd por no extender ese proce-
dimiento al contexto transfronterizo el acree-
dor garantizado local quedé sin una herramien-
ta clara de proteccién cuando su prelacion se ve
afectada por las decisiones del proceso extran-
jero principal.

A ello se suma la ausencia de criterios claros
para articular el reconocimiento con regimenes
sectoriales que condicionan la disposicién de
ciertos activos. Este es el punto mds revelador
porque expone una limitacién estructural que el
expediente dejo sin resolver: la eficacia extrate-
rritorial de las medidas del proceso extranjero
no alcanza a desplazar la intervencién de una
autoridad publica que, sin ser parte del proceso
de reconocimiento, es titular de potestades de
autorizaciéon sobre los activos mds relevantes
del grupo.
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Resumen

El presente escrito tiene como objetivo anali-
zar la endjenacién especial en el marco de los
procesos liquidatorios de insolvencia empresa-
rial y las razones por las cuales se han vuelto un
fenémeno recurrente en la practica. El articulo
aborda las caracteristicas de la referida enaje-
nacion, asi como de la enajenacion que se efec-
t0a en los términos ordinarios dentro del proce-
so de liquidacién judicial. Lo anterior, con el ob-
jeto de esbozar una serie de razones que inten-
tan explicar la relevancia de la figura los proce-
sos concursales.

I. Introduccién

Hace poco mds de cien afios, Roscoe Pound
analizé la diferencia entre el derecho en los li-
bros y el derecho en la practica en su famoso
articulo de 1910, con el objetivo de resaltar la
brecha que existe entre los preceptos normati-
vos que integran el ordenamiento juridico y
cémo estos son aplicados en los procesos judi-

ciales'. A pesar de que su escrito fue publicado
hace ya un buen tiempo, es una situacion con la
que nos encontramos hoy en dia en multiples
ramas del derecho. La insolvencia empresarial
no es la excepcién.

En esta oportunidad nos centraremos en la
venta de activos en el marco de los procesos de
liquidacién judicial regulada por la Ley 1116 de
2006 (“Ley 1116”) que para efectos del presente
escrito denominaremos ordinaria, y la simplifica-
dacontenidaenlalLey 2437 de 2024 (“Ley 2437").
Haciendo especial énfasis en lo que llamaremos
“endjenacion especial” para hacer alusién a la
venta de los bienes sujetos a pérdida o deterioro
de quetrataelparagrafoldel articulo 2.2.2.13.1.6.
del Decreto 1074 de 2015 (“Decreto 1074").

Este escrito tiene el fin de abordar un interro-
gante que posiblemente habra surgido para
cualquier entusiasta de la compra y venta de bie-

Jean-Louis Halpérin. Law In Books And Law In Action: The Pro-
blem Of Legal Change. Maine Law Review. Vol 64:1.
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nes muebles a descuento, cuando buscan ingre-
sar en el mercado de la liquidacion judicial, y ob-
servan el inventario de activos del deudor en li-
quidacién sobre el cual se corre traslado o el que
fue aprobado por el Juez del Concurso ;Dénde
estdn los bienes? La respuesta es simple y, a decir
verdad, algo triste para el entusiasta, pero no ne-
cesariamente para los acreedores del deudor, ya
fueron vendidos.

Lo anterior sucede gracias a la enajenacion
especial. Para nadie es un secreto que en una
buena parte de los procesos de liquidacion judi-
cial, lo que el Juez del Concurso aprueba como
inventario de activos son titulos de depésito judi-
cial y no el mobiliario del deudor reportados al
inicio del proceso.

Ahora, es menester aclarar que el escrito no
analizard las ocasiones en las que los liquidadores
efectlan una suerte de enajenacion especial, sin
que se cumplan los requisitos y la venta es pre-
sentada al Juez del Concurso, una vez el proceso
se encuentra en la etapa procesal para efectuar
la enajenacion ordinaria. Toda vez que, este tipo
actuaciéon no se termina de enmarcar en uno u
otro tipo de venta, sino que es una actuacion ile-
gal. Asipues, el objeto del presente estudio Unica-
mente se circunscribe a conductas licitas..

Il. Sobrelas enajenaciones enlos
procesos de liquidacion judicial

Los procesos de liquidacion judicial tienen por
finalidad la liquidacién pronta y ordenada del
deudor, bajo el criterio de agregacion de valor, es
decir, con el objetivo de que los acreedores no
empeoren su posicion?. Por lo tanto, es apenas
natural que en el proceso exista una etapa desti-
nada a la realizacién del activo del deudor. Dicha
etapa se encuentra expresamente reglada el ar-
ticulo 57 de la Ley 1116 para el caso de la liquida-
cion ordinaria; y en el articulo 19 de la Ley 2437
para los procesos de liquidacién simplificada.

2 Rodriguez Espitia, J.E. Nuevo régimen de insolvencia. 2da ed. Uni-
versidad Externado de Colombia. Pag. 76.
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La enajenacién de activos fue reglamentada
inicialmente por el articulo 6 del Decreto 1730 de
2009, que en su pardagrafo introdujo la enajena-
cién especial y fijé sus primeros requisitos, (i) que
el bien fuera perecedero o estuviera sujeto a pér-
dida o deterioro, (ii) que la venta fuera informada
al Juez del Concurso acreditando el estado de
deterioro o la naturaleza de los bienes. Con pos-
terioridad, el mencionado precepto fue compila-
do en el Decreto 1074 bajo el articulo 2.2.2.13.1.6,
norma modificada por el articulo 47 del Decreto
65 de 2020, en el sentido de aclarar que la venta
se podria hacer en cualquier momento del proce-
so y agreg6 que el precio de la venta debia ser
consignado a érdenes del Juez del Concurso.

A partir de lo anterior, el Juez del Concurso en
mUltiples ocasiones ha sostenido que para que se
lleve a cabo una enagjenacién especial se deben
cumplir los siguientes requisitos:

- “Lleve a cabo la venta de los bienes en las
mejores condiciones de mercado sin nece-
sidad de avalto y por el medio que consi-
dere mas expedito;

- Endjene los bienes en bloque, salvo que se
consideren como un conjunto de bienes
aislados en sus elementos componentes;

- Informedeello al Juez del concursoy acre-
dite el estado de deterioro de los bienes de
que trate;

- Deposite el dinero producto de la venta a
orden del Juez del concurso.”

Estos cuatro puntos no son optativos ni pue-
den ser cumplidos parcialmente. A modo de
ejemplo, cuando el comprador Unicamente con-
signa una porcién del precio del activo, la solici-
tud debe ser despachada desfavorablemente®.

3 A modo de ejemplo, en los Autos 2025-01-117021 de 20 de marzo
de 2025,2024-01-272750 de 23 de abril de 2024, 2023-01-731251 de
8 de septiembre de 2023 y 2022-01-856135 de 5 de diciembre de
2022.

4 Auto 2025-01-117021 de 20 de marzo de 2025. Proceso de Liquida-
cién Judicial de CI Exportecnicas S.A.S.
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Asi mismo, en el evento en que se alegue el dete-
rioro de inmuebles por falta de mantenimiento y
vigilancia, debe acreditarse lo propio y estar muy
atentos si sobre esos conceptos se han previsto
gastos de administracion®.

Aunado a lo anterior, es preciso mencionar
que no en vano el punto tres hace alusién ainfor-
mar, mds no a solicitar autorizacién. Pues a partir
del contexto y la urgencia con que debe ser efec-
tuada la venta, la misma no estd sujeta a una au-
torizacidn por parte del Juez del Concurso, sino
gue este Gltimo se limita a verificar el cumplimien-
to de las condiciones y a no objetar el contrato®.

De esta manera, el citado articulo tiene su
principal fundamento en el numeral tercero del
articulo &4 de la Ley 1116 relativo a la eficiencia, en-
tendida como la optimizacion de los recursos dis-
ponibles. Por cuanto permite al liquidador des-
plegar las actuaciones tendientes a realizar el
activo en el menor tiempo posible, evitando una
disminucion en el valor de los activos, preservan-
do enla medida de lo posible, la vocacién de pago
de los acreedores.

En suma, la enajenacion especial se posiciona
como una alternativa idénea que permite mate-
rializar el criterio de agregacién de valor en la li-
quidacién judicial asi diversos principios y reglas
que deben orientar el derecho concursal.

2.1. Sobrelaoportunidad parallevar
a cabo la enajenacién:

En los procesos de liquidacién judicial, el plazo
para llevar a cabo la venta de los bienes del deu-
dor es de dos meses y empieza a correr a partir
dela firmeza de la providencia mediante la cual el
Juez del Concurso aprobé el inventario valorado.
Ahora, en el evento en el que el bien tenga las ca-
lidades suficientes para que el liquidador pueda
llevar a cabo la enajenacién especial, esta podra

5 Auto 2023-01-921061 del 22 de noviembre de 2023. Proceso de
Liquidacion Judicial de Empresa de Telecomunicaciones de Girar-
dot S.A.S.E.S.P.

6 Auto 2023-01-654782 del 16 de agosto de 2022. Proceso de Liqui-
dacion Judicial de Industrias Real S.A.

ser llevada a cabo en cualquier momento del pro-
ceso, sin estar sujeta a alguna etapa procesal.

2.2. Enrelacidén con el precio:

Este aspecto resulta ser de suma importancia,
ya que el método para determinar el valor del ac-
tivo difiere segun se trate de una liquidacion ordi-
naria o simplificada.

Para los primeros, es necesario contar con un
avalto de los bienes, elaborado por peritos, este
documento debe acompaiiar la presentacion del
inventario valorado que debe hacer el Liquidador
dentro de un plazo mdaximo de 30 dias siguientes
a su posesion. De conformidad con el numeral
noveno del articulo 48 de la Ley 1116, la elabora-
cién del avalto debe ser presentada por una per-
sona experta, en ese orden de ideas, es preciso
que en virtud del inciso final del articulo 124 de la
Ley 1116, se apliquen de forma subsidiaria las nor-
mas del Coédigo General del Proceso. Por ende, al
estar ante una situacién que requiere de conoci-
mientos cientificos, técnicos o artisticos, lo pro-
cedente es dar aplicacién al articulo 226 del cita-
do cédigo y que el valor de los activos esté sopor-
tado en un dictamen pericial, que debe cumplir
con el contenido minimo sefalado en el citado
articulo -situacién que no se observa ocasional-
mente, en la practica-.

No obstante, es necesario poner de presente
que sin bien en la practica es recurrente que los
liquidadores presenten avalUos de distintos bie-
nes aislados, en atencién al articulo 2.2.2.13.1.4.
del Decreto 1074 podrian acudir a criterios auxi-
liares sin incurrir en mayores erogaciones. Tras-
ladando la carga de ser el caso, a los acreedores
inconformes para que estos presenten su obje-
cién sobre el valor fijado, debidamente sustenta-
do, eso si, en un documento técnico como lo po-
dria ser un avallo.

Por su parte, en la liquidacién simplificada, de
conformidad con el articulo 19 de la Ley 2437, el
inventario se presenta es con base en el valor neto
de liquidacién, es decir, se da aplicaciéon a lo dis-
puesto en el Decreto 2101 de 2016, una norma con-
table, mas no al Coédigo General del Proceso. El
mencionado decreto determina los pardmetros
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para que los entes en liquidaciéon judicial lleven su
contabilidad acorde a las Normas Internacionales
de Informacién Financiera. Esto es relevante por
cuanto el valor del activo corresponde al cual se
espera recibir de la venta o disposicién forzada del
bien, restando los costos necesarios para llevar a
cabo la enajenacién. En apartado alguno hace re-
ferencia a que se debe contar con un avalGo para
asignar el valor a los activos, sin perjuicio que el
valor siempre pueda ser verificado de forma fia-
ble, plenamente identificables, y existan opciones
reales de venta u opcidn de ser utilizados para ex-
tinguir las obligaciones. En ese orden de ideas, es
factible que se conserven los valores reportados
por la anterior administracién siempre y cuando
los mismos resulten razonables.

Por su parte, al igual que en la liquidacién sim-
plificada, la enajenacién especial independiente-
mente de que se presente en una u otra liquida-
cién, no requiere de un avallo para justificar el
precio de la venta. Situacién que es mdas favora-
ble no solo en términos de optimizacién del tiem-
po, sino también de costos.

lll. ¢Por quélaenajenacién especial se ha
vuelto un fenébmeno recurrente enla
prdctica?

La venta de los bienes dentro de los dos meses
posteriores a la aprobacién del inventario valo-
rado es la regla general para los procesos de li-
quidacion judicial. No obstante, el ejecutivo re-
glamenté las normas sobre el particular para in-
troducir una excepcién, la enajenacion especial.
No obstante, en la prdactica los liquidadores han
visto esta excepcidn como una herramienta de
gran utilidad, al punto que se ha vuelto reiterativo
que en varios procesos el Juez del Concurso revi-
se los inventarios de producto terminado o mate-
rias primas, derechos econémicos o propiedad,
planta y equipo del deudor, sino titulos de depdsi-
tojudicial al momento de estudiar el inventario de
activos para su aprobacién.

Ahora, esto no quiere decir que los liquidadores
estén de alguna manera ejecutando un abuso del
derecho o fraude a la ley, sino que llevan a cabo la
enajenacion especial por cuanto las situaciones en
la mayoria de los casos, asilo exigen. Esta prdctica
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tampoco tiene como fundamento que todos los
bienes del deudor estdn sujetos a riesgo de pérdi-
da o deterioro, no solo porque ello implicaria un
vaciamiento de la funcién de las enajenaciones or-
dinarias, sino porque no es correcto.

Sobre esto Ultimo, la naturaleza del activo como
si el bien es mueble o inmueble no determina que el
bien este sujeto al referido riesgo o no. Es mds pro-
bable que un bien mueble esté sujeto a pérdida o
deterioro, pero esto no sucede en todos los even-
tos, como por ejemplo con los metales preciosos.
Por el contrario, los inmuebles parecieran no verse
afectados por este riesgo, no solo por su composi-
cién fisica, sino también por cuanto tienden a valo-
rarse, sin embargo, esto no ocurre en todos los
casos, a modo de ejemplo, cuando la infraestruc-
tura del activo pudo haberse visto afectada por un
sismo que haga que el inmueble amenace ruina’.

Habiendo hecho la anterior acotacion, se ex-
plican las razones por las que los liquidadores po-
drian hacer uso de la figura en lugar de esperar a
que el inventario valorado sea aprobado por el
Juez del Concurso:

3.1. Costos para el almacenamiento
y mantenimiento de los bienes:

El liquidador como administrador debe llevar a
cabo las gestiones necesarias para resguardar los
bienes del deudor que serdn realizados o eventual-
mente adjudicados para el pago de las obligaciones
alos acreedores. Estas funciones implican multiples
erogaciones para mantener la integridad y funcio-
namiento de los bienes, como lo son costos de bode-
gagje, mantenimiento, revisiones, pago de seguros,
impuestos, vigilancia, entre otros. De modo que la
conservacion de estos activos hasta su enajenacion
con posterioridad a la aprobacién del inventario
puede representar un detrimento para la masa a
liquidar, por lo que deberia hacerse un andlisis cos-
to-beneficio para determinar la favorabilidad de
continuar realizando estas erogaciones.

La necesidad de salir de estos activos se acen-
t0a cuando no hay efectivo o equivalentes para

7 A modo de ejemplo Auto 2024-01-319840 de 26 de abril de 2024.
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asumir los costos de modo que los liquidadores
deben asumir de su propio peculio los recursos
necesdarios para evitar un detrimento en los bie-
nes que administran.

Por lo tanto, los costos podrian ser cataloga-
dos como una razén de peso para para que los li-
quidadores efectlen la venta cuanto antes de
este tipo de activos, la cual afecta al deudor sin
consideracion alguna de si se trata de una liqui-
dacién ordinaria o simplificada.

3.2. Brechaen el precio de la presentacién
delinventarioy de su aprobacién:

Al igual que en el punto anterior lo pone de
presente, una de las principales preocupaciones
de los actores involucrados los procesos de liqui-
dacién judicial, es el tiempo. Entre mas tiempo
pase entre la presentacion del avalto y su efecti-
va redlizacién varios de los bienes pierden su
valor -con excepcién de unos cuantos, como se
expresé con anterioridad-. El paso del tiempo, la
innovaciény las tendencias conllevan a que multi-
ples bienes poco a poco tengan menor funciona-
lidad o el apetito de mercado se disminuya dras-
ticamente. Un ejemplo de esto podria ser los skin-
ny jeans, las camisetas de equipos de futbol, la
magquinaria, los procesadores para computado-
res, electrodomésticos, entre otros.

Esta situacién se torna en un problema para el
proceso cuando los valores aprobados por el
Juez del Concurso de cara al inventario de acti-
vos son superiores a lo que el mercado estd dis-
puesto a pagar. Lo que desencadena en que los
bienes no podrdan ser vendidos y tendrdn que ser
adjudicados a los acreedores. Situacién que dista
de ser ideal parala gran mayoria de los acreedo-
res, por lo que terminan rechazando la adjudica-
cién, como se suele ver en la practica.

La compra de activos por encima del valor de
mercado es una situacién que pondria a cualquier
comprador en una situacién desfavorable, salvo
que tenga algin uso diferente o especie de sesgo
que lo haga pagar de mds por esos activos. Es
una decisién que no pareciera ser razonable, por
lo menos en términos econémicos. Por tal motivo,
no se estaria de acuerdo con la sugerencia que
ofrecen Ledn Robayo y Londofio Bertin de crear

una empresa estatal para comprar los activos y
evitar la adjudicacion?, toda vez que esto implica-
ria, en Ultimas, trasladar la pérdida de los acree-
dores del deudor al Estado.

Finalmente, es indispensable precisar que para
esta brecha entre los precios no deberia ser muy
significativa en los procesos de liquidacion simplifi-
cada. Toda vez que en este tipo de procesos los
términos son mas cortos por lo que deberia haber
un menor espacio temporal entre la presentacion
del inventario y la aprobacién del mismo. No obs-
tante, este no es el Unico aspecto a tener en cuen-
ta, pues no es un secreto que los procesos mds de-
morados suelen ser los mas litigiosos.

Asi pues, este resulta siendo un aspecto crucial
al momento de optar por una eventual enajena-
cién especial, que en principio no deberia presen-
tarse esta situacion en los procesos de liquidacion
simplificada de forma muy recurrente.

3.3. Cargaprobatoria:

De conformidad con el articulo 167 del Cédigo
General del Proceso, incumbe a las partes acre-
ditar el supuesto de hecho de la norma de que se
pretende se desprenda el efecto juridico. Para
acreditar la situacién de riesgo de pérdida o de-
terioro, o la calidad de perecederos de los bienes,
no se tiene ninguna tarifa legal. Sin embargo, re-
sulta claro que no basta con afirmar que el riesgo,
sino que se debe acreditar. Usualmente se hace a
través de registro fotografico, sin que el Juez del
Concurso suela requerir mayores explicaciones
técnicas, pues ello conllevaria a una demoraenla
realizacién de los activos.

En consecuencia, este resulta ser un punto im-
portante que facilita y promueve la enajenacion
especial.

3.4. Necesidad de avallo:

En la enajenacion especial el precio no debe
ser fijado con base en un avalbo. En primera me-
dida se podria creer que esto implica una ventaja

8 Ledén Robayo y Londono Bertin. Adjudicacién de bienes como
pago en el proceso de liquidacién judicial. Anuario De Derecho
Privado 04. Universidad de los Andes.
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representativa, ya que el liquidador no debe
efectuar erogacién alguna para determinar el
valor del activa, optimizando la caja del deudor y
maximizando la vocacion de pago de los acree-
dores. No obstante, esta ventaja se desdibuja un
poco en las liquidaciones simplificadas, donde
tampoco se requiere de avalto. Aunado a lo an-
terior, pocas veces los activos son valorados
como un conjunto de establecimientos o si quiera
por establecimientos, sino que son presentadas
como un conjunto de bienes aislados, por lo que su
valor puede ser fijado con base en la informacién
contable mds reciente o cualquier otra metodo-
logia en atencién a lo dispuesto en el articulo
2.2.2.13.1.4. del Decreto 1074.

De modo que el ahorro en los costos que re-
presenta elaborar el avallo no es un argumento
con la entidad suficiente para ser tenida en cuen-
ta perse como una ventaja de la enajenacion es-
pecial. De modo que, no necesariamente esta-
mos ante una herramienta austera que maximice
las probabilidades de pago de los acreedores.

Conclusién

La enajenacién especial es una excepcion a las
normas generales de enajenacion en los procesos
de liquidacién judicial, sin embargo, en el tréfico
mercantil y juridico se ha tornado en la regla ge-
neral. Esta situacién no se presenta con ocasién a
una mala arquitectura juridica, ni tampoco debe
ser abordada desde de un cambio legislativo. Su
causa se remonta a aspectos netamente practi-
cos, no tedricos. De modo que la cuestion no gira
en torno al alcance de lo que se pueda entender
por bien sujeto a pérdida o deterioro, ni que la
mayoria de los bienes lo estdn o no, ni de si son
bienes muebles o inmuebles; sino que estd en re-
lacién con los costos de mantenimiento y conser-
vacion de los bienes, asi como del tiempo que se
demora el Juez del Concurso en llegar a la apro-
bacién del inventario valorado. En vista de que
este tiempo es tan largo en algunos procesos, es
apenas légico que los bienes del deudor deven-
gan obsoletos, no sélo por la composicién de cada
activo, sino también por los desarrollos tecnol6-
gicos y lainnovacion que tornan en obsoletos una
buena parte de los activos con el paso del tiempo.
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LA RESPONSABILIDAD DE LA
MATRIZ CUANDO UNA DE SUS
SUBORDINADAS ENTRA A UN
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Lo investigacion se estructura a partir de tres
interrogantes fundamentales: (i) si la sociedad
matriz debe responder patrimonialmente por las
decisiones que hayan conducido a la situacion de
insolvencia de su subordinada; (ii) cudl es el estan-
dar de imputacion aplicable en estos eventos,
esto es, si resulta necesario acreditar culpa o
dolo, o si basta la verificacién de un nexo causal
objetivo; y (iii) de qué manera se distribuye la

carga de la prueba entre los sujetos intervinien-
tes en el proceso concursal.

Palabras clave: responsabilidad de la matriz,
proceso concursal, Ley 1116 de 2006, articulo 61,
carga de la prueba, grupos empresariales, insol-
vencia, Superintendencia de Sociedades.

Abstract: The research is structured around
three fundamental questions: (i) whether the pa-
rent company should be financially liable for the
decisions that led to the insolvency of its subordi-
nate; (ii) the applicable standard of imputation in
these cases—that is, whether it is necessary to
prove negligence or intent, or if the verification of
an objective causal link is sufficient; and (iii) how
the burden of proofis distributed among the par-
ticipants in the insolvency process

Introduccién

El principio de separacion patrimonial ha sido,
histéricamente, una de las piedras angulares del
derecho societario. En efecto, una de las reglas
mas relevantes en la mayoria de los ordenamien-
tos juridicos consiste en reconocer que la socie-
dad, una vez cumplidos los requisitos legales para
su constituciéon, adquiere personalidad juridica
propiay distinta de la de sus socios.
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En el caso colombiano, esta idea encuentra
respaldo en: (i) el articulo 98 del Cédigo de Co-
mercio, segun el cual “la sociedad, una vez consti-
tuida legalmente, forma una persona juridica dis-
tinta de los socios individualmente considerados™
y; (ii) en el articulo 2 de la Ley 1258 de 2008, que
dispone que la sociedad por acciones simplifica-
da, una vezinscrita en el Registro Mercantil, “for-
mard una persona juridica distinta de sus accio-
nistas™?

En ese contexto, la personificacion juridica
otorga a la sociedad los atributos de toda perso-
na juridica. Pero su importancia trasciende lo
formal pues garantiza la separacioén patrimonial,
de modo que los bienes de la sociedad quedan
protegidos frente a los riesgos econémicos de los
socios, Y, a su vez, el patrimonio de los socios no
responde frente a las deudas de la sociedad.

Asimismo, al surgir una nueva persona juridica
y existir una divisién patrimonial entre los socios y
esta, por regla general, los acreedores tendran
como garantia Unica y exclusivamente el patri-
monio de aquella, dependiendo del tipo de socie-
dad elegido?®

Sin embargo, este privilegio no es absoluto ni
otorga una inmunidad total frente a las obliga-
ciones de la sociedad, pues su justificacidon des-
cansa en que la personalidad juridica y la autono-
mia patrimonial sean empleadas para el desa-
rrollo legitimo de la empresa y no como instru-
mentos para trasladar riesgos de manera abusi-
va, defraudar acreedores o sacrificar injustifica-
damente a una sociedad subordinada en benefi-
cio de la controlante o del grupo.

1 Congreso de la Republica de Colombia. (27 de marzo de 1971). C6-
digo de Comercio [Decreto 410 de 1971]. Diario Oficial No. 33.339
del 16 de junio de 1971. Por el cual se expide el Cédigo de Comer-
cio.

2 Congreso de la Republica de Colombia. (5 de diciembre de 2008).
Ley 1258 de 2008 [Articulo 2]. Diario Oficial No. 47.194 de 5 de
diciembre de 2008. Por medio de la cual se crea la sociedad por
acciones simplificada.

3 Leal Pérez, Hildebrando. Derecho de sociedades comerciales. Se-
gunda edicion. Editorial leyer. Bogota, Colombia. 1999. Pag. 42
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I. Responsabilidad del Deudor por sus
Obligaciones

Como lo menciona el Dr. Hinestroza “la res-
ponsabilidad emerge cuando opera el fenémeno
del incumplimiento™. En ese sentido, la obliga-
cion y responsabilidad estdn estrechamente re-
lacionadas: cuando un sujeto (el deudor) contrae
una obligacion frente a otra persona (el acree-
dor) y acuerda cumplirla de determinada mane-
ra, el incumplimiento de ese compromiso genera
la posibilidad de que se imponga una sancién.

En el contexto colombiano, dicha sancién tiene
naturaleza patrimonial y encuentra su funda-
mento en el articulo 2488 del Cédigo Civil Colom-
biano, el cual manda que.

“ARTICULO 2488. PERSECUCION BIENES. Toda
obligacién personal da al acreedor el derecho de
perseguir su ejecucién sobre todos los bienes raices
o muebles del deudor, sean presentes o futuros,
exceptudndose solamente los no embargables de-
signados en el articulo 1677”

Es decir, esta sancién implica que el deudor
responde con la totalidad de su patrimonio.

Esta situacién adquiere una dimensién juridica
distinta cuando los activos del deudor resultan in-
suficientes para satisfacer la totalidad del pasivo
exigible; en principio, la sociedad responde Uni-
camente hasta donde alcance su patrimonio,
protegiendo asi a los socios frente a las deudas
sociales.

No obstante, esta regla puede variar depen-
diendo del tipo societario: en ciertos esquemas,
como las sociedades limitadas o aquellas donde
la ley establece responsabilidad solidaria de los
socios, estos pueden verse obligados a responder
con su propio patrimonio por las obligaciones so-
ciales.

Ahora bien, en el caso de las sociedades por
acciones simplificadas, conforme a lo dispuesto

4 Hinestroza, Fernando. Tratado de las Obligaciones. 3a ed. Bogota,
Colombia: Universidad Externado de Colombia, 2007. P4g 74
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en el articulo 12 de la ley 1258 de 2008°%, se consa-
gran dos causales que permiten la desestimacion
la personificacién juridica, : (i) fraude a la ley y; (ii)
perjuicios a los terceros. En virtud de estas cau-
sales, una vez se acrediten procede el levanta-
miento del velo corporativo, de modo que los ac-
cionistas responderdn con su patrimonio por las
obligaciones sociales.

Una vez andlizada la responsabilidad patri-
monial individual, surge un nuevo interrogante
sobre la posicién juridica de los deudores que for-
man parte de estructuras de control. En este sen-
tido, resulta fundamental examinar si la matriz
debe responder con sus propios activos por las
obligaciones de su filial, especialmente cuando
sus decisiones han influido de manera determi-
nante en la insolvencia de esta Gltima.

Il. ElIGrupoEmpresarialy laRelacién
Matriz-Subordinada en el Derecho
Colombiano

Segln el Consejo de Estado en sentencia del
24 de septiembre de 2019, “la subordinacién so-
cietaria se identifica con la situacién en la cual un
sujeto de derecho ejerce el control o influencia
dominante sobre una sociedad, y la consecuente
posibilidad de incidir en sus decisiones. En virtud
de esta figura, las sociedades controladas no son
duenas exclusivas de su voluntad y, por tanto, no
son auténomas, pues el pode r de sus decisiones
se impone por parte del sujeto controlante™.

La ley 222 de 1995 en su articulo 27, establece
que existe subordinacién cuando’: (i) la matriz
posee mds del cincuenta por ciento del capital de

5 Congreso de la Republica de Colombia. (05 de diciembre de
2008). Ley 1258 de 2008 [Articulo 22]. Diario Oficial No. 47.194 de
5 de diciembre de 2008. Por medio de la cual se crea la sociedad
por acciones simplificada.

6 Consejo de Estado, Sala de Consulta y Servicio Civil. (24 de sep-
tiembre de 2019). Radicaciéon No. 11001-03-06-000-2019-00094-
00(2420) [Consejero ponente: Edgar Gonzalez Lépez]. Actor: Mi-
nisterio de Comercio, Industria y Turismo. Bogotd D.C.

7 Congreso de la Reptblica de Colombia. (20 de diciembre de
1995). Ley 222 de 1995 [ Articulo 27]. Diario Oficial No. 42.156 de 20
de diciembre de 1995. Por la cual se modifica el Libro II del Codi-
go de Comercio, se expide un nuevo régimen de procesos concur-
sales y se dictan otras disposiciones.

la subordinada; (ii) cuando sin poseer esa mayo-
ria accionaria tiene la capacidad de impartir ins-
trucciones a los 6rganos de administracion o; (iii)
cuando ejerce influencia dominante en virtud de
actos o contratos.

Ahora bien, dado que la matriz ejerce una in-
fluencia significativa sobre las decisiones de sus
subordinadas, es importante recordar que el
control otorga poder, y el poder implica respon-
sabilidad, de manera que muchas de las decisio-
nes adoptadas por la matriz pueden repercutir,
de forma directa o indirectq, en la situacién juri-
dica y financiera de sus filiales al punto que cual-
quier decisidon equivoca puede llevarla a ser res-
ponsable por los perjuicios que se causaren.

Cuando una sociedad subordinada ingresa a
un proceso concursal, responde Unicamente con
su propio patrimonio, en virtud del principio de
independencia patrimonial, consagrado en el ar-
ticulo 98 del Cédigo de Comercio. Pues como se
menciond anteriormente, una sociedad una vez
constituida legalmente, constituye una persona
juridica distinta de sus socios, de manera que la
matriz en principio no asume las deudas de la fi-
lial. Por tanto, serdn los activos de la subsidiaria
los destinados a satisfacer a sus acreedores.

Pero cuando se estd en el escenario en el que el
patrimonio social no alcanza para cubrir el pasivo
externo adquiere una dimensién adicional cuan-
do la sociedad insuficiente opera dentro de un
grupo empresdrial y su deterioro patrimonial no
obedece a la dindmica ordinaria del mercado,
sino a decisiones adoptadas por la sociedad ma-
triz o controlante en ejercicio de la subordinacién,
pues en este escenario se deberd estudiar si por
estas decisiones, es la matriz quien debe respon-
der o por el contrario predomina el principio de
independencia patrimonial.

Conforme a esto, resulta pertinente recordar
lo sefalado por el Dr. Francisco Reyes, quien ad-
vierte que®:

8 Reyes Villamizar, Francisco Hernando. Derecho Societa-
rio, tomo Il. Bogota: Editorial Temis, 2007. Pag. 338-341
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“Sin duda, el efecto mas drdéstico que se prevé en el
ordenamiento juridico para las situaciones de
subordinacién, es el relativo a las responsabilida-
des que surgen para las entidades matrices en
ciertas hipétesis consagradas en la ley. Se trata de
dos circunstancias precisamente reguladas en las
leyes 222 de 1995 y 1116 de 2006. Por una parte, se
fija una subsidiariedad en la responsabilidad de la
matriz en los casos de concurso de la sociedad su-
bordinara y, por otra parte, una responsabilidad
en las hipétesis de la liquidacién obligatoria de esta
Ultima, cuando se comprueba fraude de aquella.

(.)"

Es decir, la matriz puede asumir responsabili-
dad en ciertos casos excepcionales: (i) cuando su
filial entra en concurso, la matriz responde de
manera subsidiaria y; (ii) en los casos de liquida-
cién obligatoria, puede responder directamente
si se demuestra que actué con fraude.

lll. Responsabilidad de la Matrizen el
Régimen Concursal Colombiano.

En el régimen concursal colombiano, consagra-
do en la Ley 1116 de 2006, se aborda este tema
desde la perspectiva de la responsabilidad de la
matriz frente a la insolvencia de sus subordinadas,
reconociendo que el controlimplica influenciay, en
ciertos casos, obligacion de responder.

En dicha perspectiva, se asigna un grado de
responsabilidad a la matriz cuando se presume
que la situacién concursal fue causada por deci-
siones derivadas de su ejercicio de control, salvo
que la matriz o controlante demuestre que dichas
decisiones obedecieron a una causa distinta.

Al respecto, el articulo 61de laley 1116 de 2006
dispone que:

“ARTICULO 61. DE LOS CONTROLANTES. Cuan-
do la situacién de insolvencia o de liquidacién judli-
cial, haya sido producida por causa o con ocasién
de las actuaciones que haya realizado la sociedad
matriz o controlante en virtud de la subordinacion
y en interés de esta o de cualquiera de sus subordi-
nadas y en contra del beneficio de la sociedad en
reorganizacioén o proceso de liquidacién judicial, la
matriz o controlante responderé en forma subsi-
diaria por las obligaciones de aquella. Se presumi-
ra que la sociedad esta en esa situacién concursal,
por las actuaciones derivadas del control, a menos
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que la matriz o controlante o sus vinculadas, segin
el caso, demuestren que esta fue ocasionada por
una causa diferente.

El Juez de Concurso conocerd, a solicitud de parte,
de la presente accién, la cual se tramitard median-
te procedimiento abreviado. Esta accién tendré
una caducidad de cuatro (4) afios”.

Conforme a esto, se infiere que:

- La matriz serd responsable cuando la in-
solvencia de la subordinada derive de de-
cisiones adoptadas en ejercicio del control
y en interés del grupo, en perjuicio de
aquella.

La responsabilidad de la matriz no es prin-
cipal, sino subsidiaria. Esto significa que
solo serd exigible cuando el patrimonio de
la subordinada no sea suficiente para cu-
brir su pasivo externo, respetdndose asi,
en principio, la autonomia patrimonial de
la sociedad concursada.

La matriz puede desvirtuar esta situacién
demostrando que la insolvencia de la su-
bordinada obedecié a causas ajenas a su
intervencion.

El tercero interesado tendrd cuatro aios
para tramitar mediante proceso abrevia-
do esta reclamacién.

Frente a esto es importante recordar lo
mencionado por la Superintendencia de
Sociedades en Sentencia de la Compaiiia
Litografica Nacional S.A. 12/05/2019:
“para contabilizar la caducidad de cuatro
afos a que hace referencia el citado arti-
culo 61, es indispensable que se haga evi-
dente la existencia de dicho pasivo insolu-
to, es decir, debe encontrarse el momento
en que los acreedores reconocen cudles
créditos resultaran insatisfechos”.

Es decir, solo se podrda dar aplicacién a
este articulo cuando el acreedor recla-
mante tenga la plena certeza de que los
activos de la concursada no son suficientes
para pagarle.
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3.1. ¢Debelamatrizresponder con su
propio patrimonio cuando se
demuestra su responsabilidad por las
decisiones que llevaron auna
subordinada a un proceso concursal?

En relacién con la presuncién que recae sobre
la sociedad matriz, la Corte Constitucional en
Sentencia C-510/97 mencioné que’:

“Laresponsabilidad en cuestién tiene un cardcter
estrictamente econémico y estd intimamente re-
lacionada con actuaciones de la matriz, segun lo
expuesto. Luego, no puede afirmarse que se im-
ponga gratuitamente a una persona juridica total-
mente ajena a los hechos materia de proceso. Son
precisamente las decisiones de la compania con-
trolante las que repercuten en la disminucién o
afectacién del patrimonio de la subordinada y son
también las que, en los términos del precepto, ge-
neran su responsabilidad. Ademds, no se trata de
una responsabilidad principal sino subsidiaria,
esto es, la sociedad matriz no estd obligada al
pago de las acreencias sino bagjo el supuesto de
que él no pueda ser asumido por la subordinada,
lo que, unido a la hipétesis legal de que las actua-
ciones provenientes de aquella tienen lugar en vir-
tud de la subordinacién y, en interés de la matriz o
de otras subordinadas, apenas busca restablecer
el equilibrio entre deudor y acreedores, impidiendo
que estos resulten defraudados. El objeto de la
presunciéon no es la responsabilidad en si misma
sino la situacién concursal que da lugar a ella, es
decir, la vinculacién entre las decisiones de la ma-
triz y el efecto patrimonial causado a la sociedad
subordinada. Se trata, entonces, de una presun-
cién uris tantum, que puede ser desvirtuada por la
matriz o controlante, o por sus vinculadas, demos-
trando que sus decisiones no han causado la deses-
tabilizacién econémica de la filial o subsidiaria, sino
que ésta procede de motivos distintos (Negrillas
son propias)”.

En virtud de lo anterior, y con el propoésito de
responder la hipétesis planteada, se puede infe-
rir lo siguiente:

1. La matriz responderd Unicamente cuando
se logre demostrar que sus decisiones,

9 Corte Constitucional, Sentencia C-510/97. MP José Gregorio Her-
nandez.

adoptadas en ejercicio del control, fueron
la causa que condujo a la subordinada a un
proceso de insolvencia; es decir, cuando la
crisis no obedezca a factores externos,
sino a actuaciones imputables a la contro-
lante.

2. La responsabilidad de la matriz solo se
hace exigible cuando el patrimonio de la
subordinada resulta insuficiente para cu-
brir la totalidad de su pasivo, de modo que
aquella responde de manera subsidiaria
por las obligaciones insolutas, en caso de
ser declarada responsable.

3. La presuncién prevista en el articulo 61 de
la Ley 1116 de 2006 admite prueba en con-
trario, por lo que la matriz puede ejercer
su derecho de defensa y demostrar que
sus decisiones no fueron la causa de la in-
solvencia de la subordinada.

4. En este caso, la responsabilidad recae ex-
clusivamente en la sociedad MATRIZ O
CONTROLANTE, sin extenderse a las
demds subordinadas ni a los socios o ac-
cionistas que las integran, toda vez que la
ley dispone de manera expresa que dicha
responsabilidad se predica Unicamente de
la matriz.

Ahora bien, a diferencia de otras figuras de
desestimaciéon de la personalidad juridica como
por ejemplo la prevista en el articulo 42 de la Ley
1258 de 2008, la cual exige la acreditacién de un
acto fraudulento, la responsabilidad del contro-
lante en el dmbito concursal no requiere necesa-
riamente la prueba de fraude. Pues, para la ley
1116 de 2006 basta con demostrar que las deci-
siones adoptadas en ejercicio del control, y enin-
terés de la matriz, generaron o contribuyeron a
la situacién de insolvencia de la subordinada.

Frente a esto, la Corte Suprema de Justicia, en
la sentencia SC1643-2022 menciond que'®:

10 Corte Suprema de Justicia, Sala de Casacion Civil. (8 de junio de
2022). Sentencia SC1643-2022 [M.P: Quiroz Monsalvo, A. W.]. Ra-
dicaciéon No. 11001-31-99-002-2016-00158-01.
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“(...), se trata de una accién vinculada al juicio con-
cursal, en virtud de la que se pretende veredicto de
condena en contra de la compadia matriz, contro-
lante o de algunas de sus subordinadas -por ende
legitimadas por pasiva-, al pago de las obligacio-
nes insolutas de otra subordinada o controlada ac-
tualmente sometida a juicio de liquidacién judicial -
consecuencia juridica-, porque las decisiones de
aquellas, directa o indirectamente, generaron la
situacién de insolvencia o liquidacién al dar preva-
lencia a los intereses de aquellas -situacién facti-
ca-. Y como la condena en contra de la matriz,
controlada o subordinada enjuiciada opera de
forma subsidiaria -de donde la legitimacién por
activa la ostentan los acreedores reconocidos en el
proceso concursal-, es presupuesto adicional que
habilite el fallo estimatorio acreditar que el patri-
monio de la sociedad concursada es insuficiente
para cubrir sus pasivos (...)".

En ese sentido, la matriz puede dirigir legiti-
mamente a sus subordinadas; sinembargo, cuan-
do esa direccién deja de responder a una légica
empresarial razonable y termina sacrificando la
estabilidad patrimonial de la controlada en be-
neficio del grupo, el ordenamiento juridico inter-
viene.

En estos casos, se impone una responsabilidad
de cardcter subsidiario, en virtud de la cual la
matriz debe asumir, con su propio patrimonio,
aquellas obligaciones que la subordinada no
puede cubrir, evitando asi que el peso de la insol-
vencia recaiga Unicamente sobre sus acreedores
y tenga ella como matriz (culpable si se condena)
pagar esds acreencias con su propio patrimonio.

Un ejemplo de esto, se puede evidenciar en la
sentencia del 14 de abril de 2021, identificada con
radicado 2020-800-00010, (caso Jaime Alberto
Ochoa Muiioz y a C.I. International Fuels S.A.S.)
mediante la cual la Superintendencia de Socieda-
des condené a los demandados a responder de
manera subsidiaria por el pasivo insoluto de
Intercarga S.A.S. en Liquidaciéon, con fundamen-
to en el articulo 61de la Ley 1116 de 2006, debido
a que no desvirtuaron que la insolvencia obedecia
a una causa diferente al ejercicio del control, por
tanto, fueron condenados como matriz a respon-
der con su patrimonio.
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3.2. ¢Las actuaciones de la matriz que
afectan auna subordinada se analizan
por culpa o dolo; o simplemente por el
nexo causal que genera suinsolvencia?

Como se ha mencionado de forma reiterada,
el régimen de insolvencia previsto en la Ley 1116
de 2006 establece un supuesto de responsabili-
dad en cabeza de la matriz cuando, en atencién a
sus interesesy decisiones, conduce a una subordi-
nada a un proceso de insolvencia.

En este escenario, las decisiones adoptadas por la
controlante que inciden en el deterioro patrimonial
de la subordinada permiten identificar un supuesto
claro de imputacion de responsabilidad, como:

- “Que se traten de actos ejecutados por la
matriz o controlante o hayan sido ordena-
dos por esta.

- Que tales actos generen como consecuen-
cia una afectaciéon econémica y empresa-
rial en la controlada.

- Que esta afectaciéon sea determinante
para hacer que la controlada se vea incur-
sa en los presupuestos de reorganizaciéon
empresarial o liquidacion judicial™

Ahora bien, bajo estos supuestos, resulta rele-
vante precisar el criterio de imputacién de la res-
ponsabilidad que tiene la matriz, dado que su con-
ducta puedo estar mediada por dolo o culpa o sim-
plemente la situacién de insolvencia de su subordi-
nada se generé como nexo causal de sus decisiones.

1. Dolooculpa:

Estos elementos subjetivos permiten establecer
si la crisis de la subordinada obedece a una con-
ducta gravemente negligente o, incluso, a una in-
tencion deliberada de perjudicar a los acreedores.

Ahora bien, a diferencia de lo previsto en el
articulo 61dela Ley 1116 de 2006, el articulo 82 de

11 Aristizdbal Meza, J. B. (2023). Aplicacién del articulo 61 de la Ley
1116 de 2006, régimen de insolvencia empresarial en el contrato
de concesion de obra ptiblica (Tesis de maestria, Universidad Ex-
ternado de Colombia).
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la misma ley si incorpora expresamente un crite-
rio subjetivo de imputacion, al establecer que
existe responsabilidad cuando “la prenda comin
de los acreedores sea desmejorada con ocasién
de conductas, dolosas o culposas’” de los sujetos
alli sefalados.

El Dr. Juan José Rodriguez®, menciona que
este “supuesto de responsabilidad requiere dos
elementos: uno objetivo, que tiene que ver con la
desmejora de la prenda comin de los acreedo-
res, y otro subjetivo segun el cual la desmejora
debe haberse producido con ocasién de conduc-
tas dolosas o culposas de las personas menciona-

”

das”.

Conforme a esto, se evidencia que, a diferen-
cia del articulo 82, el articulo 61 no exige la acre-
ditacién de dolo o culpa, sino que se fundamenta
principalmente en la relacién causal entre las de-
cisiones de la matriz y la situacién de insolvencia
de la subordinada.

2. Nexo Causal

El Dr. Héctor Patifio define el nexo causal
como “La relacién necesaria y eficiente entre el
hecho generador del dafo y el dafo probado. La
jurisprudencia y la doctrina indican que para
poder atribuir un resultado a una persona y de-
clararla responsable como consecuencia de su
accioén u omisién, es indispensable definir si aquél
aparece ligado a ésta por una relacién de causa
efecto. Si no es posible encontrar esa relacién
mencionada, no tendrd sentido alguno continuar
el juicio de responsabilidad™”.

Es decir, el nexo causal es el vinculo entre una
accién y el dafo que ocurre. Por lo tanto, para

12 Congreso de la Republica de Colombia. (27 de diciembre de
2006). Ley 1116 de 2006 [Articulo 82]. Diario Oficial No. 46.494 de
27 de diciembre de 2006. Por la cual se establece el Régimen de
Insolvencia Empresarial en la Reptiblica de Colombia y se dictan
otras disposiciones.

13 Nuevo régimen de insolvencia / Juan José Rodriguez Espitia —
Bogota: Universidad Externado de Colombia. 2019 — 22 edi.

14 Patino, H. (2011). Las causales exonerativas de la responsabilidad
extracontractual, ;Por qué y como impiden la declaratoria de res-
ponsabilidad? Aproximacion a la jurisprudencia del Consejo de
Estado. Revista de Derecho Privado, (20), 13, pp. 371-398.

que exista responsabilidad, no basta con que
haya un problema, sino que se debe probar que
ese problema fue consecuencia de lo que hizo.

Para el caso del articulo 61 de la ley 1116 de
2006, se podria afirmar que la responsabilidad
se genera por nexo causal, pues la responsabili-
dad surge cuando las decisiones de la matriz inci-
den de manera determinante en la insolvencia de
la subordinada. Por ejemplo:

- Si la matriz decide endeudar a una de sus
subordinadas para beneficiar a otra em-
presa del grupo, y como resultado esa su-
bordinada termina en insolvencia, existe
un nexo causal entre esa decisidén y el dafio.

- Sila matriz no supervisa adecuadamente la
gestion de la subordinaday esa falta de con-
trol contribuye a su deterioro econémico.

La superintendencia de sociedades ha tenido
diferente aposturas frente a este tema:

(I) En sentencias del 25 de julio de 2018 identificadas
con radicados 2011-802-001 y 2011-802-003, co-
rrespondiente al grupo nule, menciond que: el arti-
culo 61de la Ley 1116 de 2006 establece una presun-
cioén sobre el nexo causal entre las decisiones del
controlante y la insolvencia de la subordinada, lo
que implica una inversién de la carga de la prueba,
correspondiendo a los demandados desvirtuar esa
relacién de causa y efecto demostrando la existen-
cia de una causa distinta. Sin embargo, en este caso
al no comparecer los controlantes ni aportar prueba
en contrario, el juez del concurso ordeno:

“Los controlantes deberdan solidariamente respon-
der de manera subsidiaria por el pasivo insoluto o
pasivo externo faltante de las sociedades en
mencién, para lo cual en todo caso deberé respe-
tarse el orden de prelacién de pagos establecido
en la ley dentro de los respectivos procesos de li-
quidacién judicial, por lo que en esta providencia se
impartiran instrucciones en ese sentido (Negrillas
son propias)”.

(I) Sin embargo, en sentencia Mantesa-Pizano
29/05/2020, la Superintendencia de sociedades
desvirtia el nexo causal pues menciona que: “Re-
sulta evidente que la liquidacién judicial de Pizano,
la imposibilité para desarrollar su objeto social, lo
que generd que no ejecutara otros contratos con
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Mantesa S.A. y, como consecuencia, su subordina-
da también entrara en liquidacién, pues solo con-
taba con los ingresos obtenidos por la relacién co-
mercial con sumatriz”.

3.3. ¢(Quiéntienelacargadelaprueba
cuando se atribuye ala matriz la
responsabilidad por las decisiones que
llevaron a una subordinada aun
proceso concursal?

La carga de la prueba es una regla de juicio en
materia probatoria segin la cual quien reclama
es quien debe probar los hechos que imputa o que
las obligaciones que reclama sucedieron tal como
los describe®.

Sinembargo, cuando el desequilibrio probato-
rio es notorio, la carga dindmica de la prueba
modifica la regla general y le asigna la carga o el
deber de probar los hechos que se reclaman a
una de las partes, sin que el resultado de la carga
sea una asignacién inamovible e inflexible, sino
mas bien es el criterio que sirve para que su distri-
bucién sea flexible y con arreglo a las circunstan-
cias del caso.

Asi las cosas, en Sentencia C-086 de 2016%, la
Corte Constitucional mencioné que la carga di-
ndmica de la prueba “(...) supone reasignar dicha
responsabilidad, ya no en funcién de quien invoca
un hecho sino del sujeto que, de acuerdo con las
circunstancias de cada caso, se encuentra en me-
jores condiciones técnicas, profesionales o facti-
cas de acreditarlo (..) La configuracién de la
carga dindmica de la prueba debe decirse que
atiende su inspiracién teérica, fundada en los pi-
lares de solidaridad, equidad (igualdad real entre
las partes), lealtad y buena fe procesal, todos
ellos reconocidos en la Carta Politica de 199],
donde el principio “quien alega debe probar”
cede su lugar al principio “quien puede debe pro-
bar”. Su ejercicio por parte del juez es, en conse-
cuencia, manifestaciéon de una competencia ple-
namente legitima bajo el prisma de un Estado
Social de Derecho.”

15 Art167, Coédigo General del Proceso

16 Corte Constitucional. (24 de febrero de 2016). Sentencia C-086-16
[M.P: Palacio Palacio, J. I.]. https://www.corteconstitucional.gov.
co/relatoria/2016/c-086-16.htm
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En resumen, el juez podra: segin las particula-
ridades del caso, para lo cual mencioné solo algu-
nas hipdtesis: (i) la posesidon de la prueba en una
de las partes; (ii) la existencia de circunstancias
técnicas especiales; (iii) la previa y directa inter-
vencidon en los hechos, (iv) el estado de indefen-
sidén o de incapacidad de una de las partes, “entre
otras circunstancias similares.”

Para el caso en concreto, el articulo 61de laley
1116 de 2006 menciona expresamente que: “Se
presumird que la sociedad estd en esa situacién
concursal, por las actuaciones derivadas del con-
trol, a menos que la matriz o controlante o sus
vinculadas, segun el caso, demuestren que esta
fue ocasionada por una causa diferente”

En consecuencia, al tratarse de una presun-
cion legal que admite prueba en contrario, co-
rresponde a la matriz desvirtuar dicha presun-
cion, acreditando que la insolvencia obedeci6é a
causas distintas y no a sus decisiones.

Conclusiones

La matriz debe responder con su propio patri-
monio cuando sus decisiones llevaron a la subor-
dinada a un proceso de insolvencia.

Esta responsabilidad es subsidiaria, es decir,
solo opera si la subordinada no puede pagar sus
deudas.

La carga de la prueba recae principalmente
en la matriz, ya que la ley presume que la insol-
vencia fue consecuencia del control. Por ello, es
ella quien debe demostrar que la crisis se originé
por causas diferentes a sus decisiones.

El acreedor que quiera dar aplicacién a este
articulo deberd tener plena certeza de que los
activos de la sociedad concursada no alcanzan
para pagar su acreencia, de lo contrario, no pro-
cederd su aplicacién.

17 Congreso de la Reptblica de Colombia. (27 de diciembre de
2006). Ley 1116 de 2006 [Articulo 61]. Diario Oficial No. 46.494 de
27 de diciembre de 2006. Por la cual se establece el Régimen de
Insolvencia Empresarial en la Republica de Colombia y se dictan
otras disposiciones.



LIMITES DE LA
AUTONOMIA DE
LA VOLUNTAD
EN LOS
ACUERDOS DE
INSOLVENCIA

® POR: SUSANA HIDVEGI ARANGO

Resumen

El presente articulo examina los limites de la au-
tonomia de la voluntad en los acuerdos de insol-
vencia, a partir del andlisis del caso Harrington v.
Purdue Pharma L.P. (Corte Suprema de Estados
Unidos, 2024) y su comparaciéon con el régimen
colombiano de insolvencia empresarial previsto en
la Ley 1116 de 2006. A través del estudio de los
third-party releases —mecanismos mediante los
cuales un acuerdo concursal puede extender sus
efectos a terceros no deudores—, se analiza la
tensién entre la eficiencia colectiva del proceso y la
proteccion de los derechos individuales de quienes
no han consentido dichos efectos. En el caso co-
lombiano, la discusion se centra en la posibilidad
de que un acuerdo de reorganizacién afecte a ga-
rantes y avalistas del deudor, incluso cuando haya
sido aprobado por las mayorias concursales. El
articulo concluye que el régimen colombiano esta-
blece limites mas claros a la extensiéon de efectos
frente a terceros que el derecho estadounidense
previo a Purdue, aunque persisten zonas de ten-
sion interpretativa que merecen atencion.

I. Introduccidon

El derecho concursal moderno ha superado su
concepcién como mecanismo de ejecucion colec-
tiva sobre el patrimonio del deudor insolvente. El
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proceso de reorganizacién, en particular, no se
agota en la reestructuracion del pasivo ni en la
distribucion del activo disponible: sirve también
como instrumento de coordinacién entre acree-
dores heterogéneos, de preservacion de la em-
presa como unidad productiva y, con creciente
frecuencia, de resolucion global de reclamacio-
nes que desbordan los contornos subjetivos del
deudor. Este Gltimo fenémeno es especialmente
visible en los denominados mass fort bankrupt-
cies del derecho estadounidense: escenarios en
los que una empresa enfrenta centenares de
miles de reclamaciones por responsabilidad civil
extracontractual y acude al procedimiento con-
cursal no tanto para superar una crisis de liquidez
transitoria, sino para centralizar y liquidar un pa-
sivo contingente de magnitud incierta que haria
inviable cualquier solucion negociada en sede or-
dinaria.

En ese contexto surgieron y se consolidaron
los denominados third-party releases: clausulas
incorporadas en los planes de reorganizacién
que extienden los efectos extintivos o suspensivos
del acuerdo a sujetos que no han solicitado su
propia declaracién de insolvencia. La justifica-
cion funcional es clara: cuando quienes controlan
o financian al deudor —socios, administradores,
sociedades vinculadas— son también los llama-
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dos a capitalizar el proceso o a garantizar la via-
bilidad del plan, su disposicién a contribuir de-
pende, en buena medida, de obtener certezajuri-
dica frente a reclamaciones que de otro modo
podrian perseguirlos indefinidamente. El plan se
convierte asi en un mecanismo de distribucién
global del riesgo que desborda la esfera subjetiva
del deudor y proyecta sus efectos sobre terceros
que, en muchos casos, no han prestado su con-
sentimiento individual.

La decisién de la Corte Suprema de los Esta-
dos Unidos en Harrington v. Purdue Pharma L.P.
(2024) constituye el punto de inflexion mas signi-
ficativo en esta materia en las Gltimas décadas.
Por mayoria de cinco a cuatro, el Tribunal resol-
vié que el Bankruptcy Code no autoriza la incor-
poracién en un plan de reorganizacién bajo el
Capitulo 11 de cldusulas que extingan, sin el con-
sentimiento de los acreedores afectados, recla-
maciones frente a terceros ajenos al procedi-
miento concursal. El caso paradigmatico fue el de
la familia Sackler, propietaria y controlante de
Purdue Pharma: pese a haber retirado de la com-
pafia sumas estimadas en aproximadamente
11.000 millones de doélares antes del inicio del
proceso, y sin haberse sometido ellos mismos a
ningun procedimiento de insolvencia, pretendian
obtener a través del plan una inmunidad civil
equivalente a la de un discharge concursal, sin
haber puesto la totalidad de su patrimonio a dis-
posicién de los acreedores. El fallo rechazé esa
pretensién y delimitd, con cardacter definitivo, el
alcance subjetivo del efecto extintivo de los pla-
nes de reorganizacién en el ordenamiento esta-
dounidense.

El contraste con el ordenamiento colombiano
es tanto mas relevante cuanto que el régimen de
insolvencia empresarial previsto en la Ley 1116 de
2006 parte de presupuestos estructurales distin-
tos. Colombia no conoce el mass tort bankruptcy
en el sentido del derecho estadounidense, ni tam-
poco la figura del discharge como mecanismo de
extincién general del pasivo del deudor persona
natural. Sin embargo, la pregunta sobre los limi-
tes subjetivos del acuerdo de reorganizaciénnole
es djena: ¢puede dicho acuerdo, adoptado con
las mayorias previstas en la ley, afectar las obli-
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gaciones de garantes o avalistas del deudor, exi-
miéndolos de responsabilidad en favor de la via-
bilidad del acuerdo?

1.1.  Caso Purdue Pharma.
1.2. Hechos Relevantes: el origen de la
crisis y el acuerdo controvertido

El caso de Purdue Pharma se sitGa en el con-
texto de la crisis de opioides en Estados Unidos,
un fendmeno de gran magnitud que dio lugar a
miles de reclamaciones por responsabilidad civil.
La compaiiia, controlada por la familia Sackler,
comercializé el analgésico OxyContin mediante
estrategias que, segun multiples investigaciones,
minimizaron los riesgos asociados a su potencial
adictivo'. Este escenario derivé en una creciente
litigiosidad que, con el paso del tiempo, compro-
metié seriamente la viabilidad financiera de la
empresa.

Antes de que la sociedad acudiera al proce-
dimiento de insolvencia bajo el capitulo 11 del
Bankruptcy Code en 2019, los Sackler habian
retirado sumas considerables de dinero de la
compaiiia en lo que ha sido descrito como un
“milking program™. De acuerdo con la senten-
cia de la Corte Suprema de Estados Unidos,
estas transferencias alcanzaron aproximada-
mente 11.000 millones de délares, lo que repre-
sentaba una porcién sustancial de los activos
de la empresa. Este antecedente resulté parti-
cularmente relevante en el disefio posterior del
acuerdo concursal.

En el marco del proceso de insolvencia de Pur-
due Pharma, se estructuré un plan de reorgani-
zacién en virtud del cual los socios de la compaiiia
se comprometian a aportar recursos econémicos
al fondo destinado a satisfacer las reclamaciones
de las victimas, con la condicién de obtener inmu-
nidad frente a futuras acciones en su contra. En
efecto, “la familia Sackler acordd contribuir con
hasta 6.000 millones de ddlares de su propio di-
nero con una condicion: recibirian inmunidad

1 Harrington v. Purdue Pharma L.P. (Supreme Court of the United
States, 2024).

2 Ibidem.
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legal frente a futuras demandas relacionadas
con Purdue y el acuerdo™.

El acuerdo obtuvo respaldo mayoritario entre
los acreedores, aunque el U.S. Trustee y un grupo
de acreedores formularon objeciones, cuestio-
nando la legitimidad de extinguir reclamaciones
individuales sin el consentimiento de los afecta-
dos.

1.3. Decisién de la Corte Suprema:
la falta de base legal paralas
liberaciones de terceros

La controversia alcanzé su punto culminante
con la decision de la Corte Suprema de los Esta-
dos Unidos en el caso (Harrington v. Purdue Phar-
ma L.P. (2024)), decidido el 27 de junio de 2024
por una mayoria de cinco a cuatro, en la que
abordé directamente la validez de este tipo de
clausulas dentro del capitulo 11 del Bankruptcy
Code.

El punto de partida del fallo fue la delimitacion
de las facultades del juez concursal. En términos
categoéricos, la Corte concluyé que el régimen de
quiebras no habilita la extincién de reclamacio-
nes contra sujetos que no se han sometido al pro-
ceso. Asi sostuvo que “el Bankruptcy Code no au-
toriza una liberacién e inhabilitacién que, como
parte de un plan de reorganizacién bajo el capi-
tulo 11, busque efectivamente descargar recla-
mos contra un deudor sin el consentimiento de los
reclamantes afectados”.

La Corte Suprema de Estados Unidos rechazd
el acuerdo de Purdue Pharma a partir de una in-
terpretacion restrictiva de las facultades previs-
tas en el Bankruptcy Code, en particular de la
Seccién 1123(b)(6), conocida como la cldusula
“catchcall”. Mientras la defensa sostenia que
esta disposicién permitia incluir cualquier otra
disposicién apropiada - y, por tanto, habilitaba
las liberaciones a favor de los Sackler al no estar

3 Harrington v. Purdue Pharma L.P., 603 U.S. 204 (2024). El plan ini-
cial contemplaba una contribucion de los Sackler de 4.325 millo-
nes de doélares, cifra que fue revisada al alza en sucesivas renego-
ciaciones hasta alcanzar los 6.000 millones en el acuerdo anula-
do por la Corte Suprema.

expresamente prohibidas -, la Corte considerd
que esa lectura desconocia los limites del propio
sistema normativo. Aplicando el principio de
ejusdem generis, precisé que la clausula debia
entenderse en funcién de los ejemplos que la pre-
ceden, de modo que solo podia “abarcar objetos
de naturaleza similar a los ejemplos especificos
que lo preceden”, de modo que la cldusula no
podia conferir el poder radicalmente diferente
de extinguir reclamaciones contra terceros no
deudores.

A ello se le suma unaidea que atraviesa todo el
razonamiento de la Corte donde sefiala que la
descarga de deudas responde a un intercambio
bien definido dentro del sistema concursal. El
deudor obtiene el beneficio de perddn de sus obli-
gaciones Unicamente si actta de buena fe y pone
a disposicién de sus acreedores la totalidad de su
patrimonio. En palabras de la propia Corte, se
trata de un “trato simple: un deudor puede obte-
ner una descarga de sus deudas si procede con
honestidad y pone virtualmente todos sus activos
sobre la mesa para sus acreedores”. Desde esta
perspectiva, el problema del acuerdo resultaba
evidente, pues “los Sackler no se han declarado
en quiebra ni han puesto todos sus activos sobre
la mesa para su distribucién ... sin embargo, bus-
can lo que esencialmente equivale a una descar-
ga”. Permitir un resultado asi - advirtié la Corte
implicaria alterar de forma sustancial la l6gica
del sistema, al autorizar que ciertos sujetos “pa-
guen menos de lo que el cédigo normalmente re-
quiere y reciban mas de lo que normalmente per-
mite”. Por ello, concluyé que una facultad de ese
alcance no puede inferirse de una clausula gene-
ral, sino que, de existir, tendria que haber sido re-
conocida expresamente por el legislador “en
algun lugar del propio Cédigo”™.

Finalmente, el fallo introdujo una comparacién
relevante con el tratamiento normativo de los
casos de asbesto. En ese dmbito, el Congreso si ha
previsto de manera expresa la posibilidad de ex-
tender efectos a terceros mediante la Seccién
524(g). De ahi que la Corte concluyera que resulta
“aun mds improbable que la Seccién 1123(b)(6)
deba leerse como si otorgara a los tribunales esa
misma autoridad en todos los contextos”.
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1.4. Impacto de la Decisidn: redefinicidn
del alcance del derecho concursal

La decisién de la Corte Suprema no solo resol-
vi6 el caso concreto, sino que introdujo cambios
relevantes en la practica del derecho concursal
estadounidense, particularmente en materia de
litigios de responsabilidad masiva.

Desde una perspectiva critica, la opinién disi-
dente advirtié las consecuencias practicas del
fallo. En sentencia el juez Kavanaugh senalé que
la decision podria resultar “devastadora para
mas de 100.000 victimas de opioides”, en la me-
dida en que limita una herramienta que, hasta
entonces, habia permitido alcanzar acuerdos
globales. En ese sentido, se sefialé que la elimina-
cién de este mecanismo podria “lisiar los esfuer-
zos para resolver las quiebras por dafos masi-
vos”, sustituyendo soluciones estructuradas por
escenarios de litigacion dispersa e incierta.

Esta preocupacion encontré eco en un sector
relevante de la doctrina, que ha defendido una
interpretacion mas amplia de las facultades del
juez concursal. En particular, Casey argumenta
que el Cédigo de Insolvencia “En sentido contra-
rio, parte de la doctrina sostenia que la Seccidn
1123(b)(6) constituia una habilitacion legislativa
suficiente para los third-party releases. Casey
argumentaba que el Cédigo de Insolvencia ‘esta-
blece expresamente en § 1123(b)(6) que un plan
puede incluir cualquier otra disposicién apropia-
da’, sin que ninguna otra norma del Cédigo la
prohiba, y que solo un falso textualismo impon-
dria restricciones a una habilitacién legal formu-
lada en términos amplios™. Desde esta perspec-
tiva, impedir que una mayoria significativa de
acreedores apruebe este tipo de mecanismos no
solo desconoce el alcance del propio texto legal,
sino que ademds debilita la funcidn del proceso
concursal como herramienta para alcanzar solu-
ciones globales, eficientes y equitativas en esce-
narios de litigios masivos.

4 Casey, A.J. (2024). The flawed arguments against bankruptcy re-
leases (Research Paper No. 4746577). University of Chicago Law
School. https://ssrn.com/abstract=4746577
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Las consecuencias del fallo se hicieron eviden-
tes en la renegociacion del caso Purdue. En no-
viembre de 2025, el juez Sean Lane del Tribunal
de Quiebras del Distrito Sur de Nueva York con-
firmé un nuevo plan de reorganizacién por un
total de aproximadamente 7.400 millones de d6-
lares. La diferencia estructural fundamental con
el plan anterior radica en que, de conformidad
con la decisiéon de la Corte Suprema, el nuevo
plan no contiene liberaciones no consensuales: los
acreedores que deseen acogerse a las exonera-
ciones a favor de los Sackler deben manifestarlo
expresamente mediante un mecanismo de opt-
in, mientras que quienes no lo hagan conservan el
derecho a demandar a la familia Sackler en sede
civil. En efecto, “el Ultimo acuerdo de 7.400 millo-
nes de ddlares no otorga a los Sackler inmunidad
frente a futuras demandas relacionadas con los
opioides”. Como parte de este nuevo esquema,
los miembros de la familia Sackler aportardn
hasta 6.500 millones de délares en pagos escalo-
nados a lo largo de 15 aios, mientras que Purdue
contribuye la totalidad de sus activos. La compa-
fia fue disuelta y sus activos transferidos a una
nueva entidad independiente sin participaciéon de
los Sackler.

Il. Los Third-Party Releasesen el
Derecho Concursal de Estados
Unidos.

2.1. Conceptoy Naturaleza

Dentro del derecho concursal estadouniden-
se, los third-party releases son cldusulas en pla-
nes de reorganizacion que impiden a los acree-
dores demandar a sujetos distintos del deudor,
como daccionistas o directivos. Segin se define
“una liberacién de terceros sin consentimiento es,
una cldusula en un plan de reorganizacién que im-
pide a los acreedores presentar reclamaciones
contra un tercero no deudor, sin el consentimien-
to de los acreedores™. Su efecto es particular-
mente intenso, pues puede operar como una ver-
daderainmunidad, en la medida en que “protegié
efectivamente - al tercero - de todos los litigios
presentes y futuros, independientemente de si los

5 Cassidy, C. (2025). Nonconsensual third-party releases. Business
Law Today, 1-4.
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demandantes eran acreedores en el caso de
quiebra™.

Funcionalmente, sirven como un incentivo
para que terceros realicen contribuciones patri-
moniales de gran relevancia, obteniendo como
contraprestaciéon un blindaje judicial definitivo
contra cualquier reclamacién posterior.

2.2. ElLimite Judicial: el precedente de
Purdue Pharma

Histéricamente, estas cldusulas se apoyaban
en la Seccidén 1123(b)(6) del Cédigo de Insolvencia
de Estados Unidos como una facultad abierta. Sin
embargo, la Corte Suprema de EE. UU. determi-
né recientemente que “el Bankruptcy Code no
autoriza una exoneracion y medida cautelar que,
como parte de un plan de reorganizacién bajo el
capitulo 11, pretenda efectivamente extinguir re-
clamaciones contra un tercero no deudor sin el
consentimiento de los acreedores afectados™.

La Corte aclaré que la aplicacion de este pre-
cepto estd supeditada a los limites taxativos del
Cédigo de Insolvencia “la corte sostuvo que las
disposiciones fundamentadas en la Seccién
1123(b)(6) deben ser de naturaleza similar a aque-
llas enumeradas explicitamente, y la exoneracién
de responsabilidad de terceros no consensuada
no lo era...”™. Bajo esta 6ptica, permitir que ter-
ceros se liberen de deudas sin pasar por el proce-
so concursal permitiria que estos pudieran “pagar
menos de lo que el cédigo exige ordinariamente y
recibir mdas de lo que normalmente permite’™.
Actualmente, las fuentes coinciden en que “una, y
solo una seccién del Cédigo de Insolvencia autori-
za expresamente a un tribunal de quiebras a pro-
hibir (mediante mandato judicial) las reclamacio-
nes de terceros contra sujetos no deudores sin el
consentimiento de dichos terceros... La Seccién

Ibidem.

7  Proskauer Rose LLP. (28 de Junio de 2024). Slamming the back-
door on non-consensual third-party releases. Insights. https://
www.proskauer.com/insight/slamming-the-back-
door-on-non-consensual-third-party-releases

8 Cassidy, C. (2025). Nonconsensual third-party releases. Business
Law Today, 1-4.

9 Ibidem.

524(g) prevé expresamente tal medida en cir-
cunstancias limitadas que involucran lesiones de-
rivadas de la fabricaciéon y venta de asbesto
(amianto)"°, lo que confirma el cardcter general
excepcional de este tipo de medidas.

2.3. Distincidn Critica: consensuales vs. no
consensuadles

Uno de los aspectos mds relevantes en el ana-
lisis de los third-party releasesradica en la distin-
cién entre aquellos que cuentan con el consenti-
miento de los acreedores y aquellos que se impo-
nen sin él. En términos generales, la validez de las
liberaciones consensuales se examina desde la
l6gica del derecho contractual, en la medida en
que “la validez de una exoneracién consensuada
es primordialmente una cuestién de derecho de
contratos, ya que dichas exoneraciones ‘no son
diferentes de cualquier otro acuerdo transaccio-
nal o contrato™.

En este contexto, el mecanismo mds claro es el
denominado opt-in, en el que el acreedor mani-
fiesta de forma expresa su voluntad de quedar
vinculado por la liberacién. Asi, se ha indicado
que “para que un acuerdo de inclusién voluntaria
(opt-in) sea vdlido, los acreedores deben mani-
festar explicitamente su consentimiento; por lo
general, marcando la casilla correspondiente en
los materiales de solicitud de votos para aceptar
o rechazar la exoneracién de responsabilidad a
terceros™?. Distinta es la situacién de los esque-
mas opt-out, donde el silencio o la inaccién del
acreedor puede interpretarse como aceptacion.
Este punto ha generado un debate significativo
en la jurisprudencia, mientras algunos tribunales
han considerado que “la inaccién es una accién
bajo las circunstancias apropiadas” y que adver-
tir claramente sobre las consecuencias de no ac-
tuar implica que “that’s not a trap”, otros han
sostenido una posicion mds estricta, afirmando

10 Haba,J. S. (2024). “The great unsettled question™ Nonconsensual
third-party releases deemed impermissible in Purdue. Norton
Bankruptcy Law Adviser, 2024(7),1-7.

11 Woodhall, S. (2025). Non-consensual third-party releases from
mass-tort liabilities cannot be part of a Chapter 11 plan. St. John's
Bankruptcy Research Library, 17(18), 1-12.

12 Ibidem.

REVISTA - ACTUALIDAD CONCURSAL - 2026



EDICION NO. 7

gue “Un acreedor que no ejerce la exclusién vo-
luntaria (opt-out) de una exoneracién a terceros
no ha otorgado su consentimiento, aclarando
que el silencio o la inaccién no constituyen un con-
sentimiento valido™®.

Esta tension entre voluntad individual y deci-
sién colectiva no es nueva en la doctrina. Casey
destacaba que los “releases resultan apropiados
cuando son apoyados por mayorias abrumado-
ras de acreedores —como el 95% en Purduve— y
cuando las contribuciones de los terceros benefi-
ciarios hacen a los demds acreedores objetiva-
mente mejor de lo que estarian sin ellos. Para él,
imponer la exigencia del consentimiento indivi-
dual de cada acreedor discrepante lleva a resul-
tados ineficientes que perjudican al conjunto de
las victimas ™.

Finalmente, en lo que respecta a las liberacio-
nes no consensuales, el estado actual del derecho
parece haber quedado definido tras el caso Pur-
due Pharma. En términos generales, se entiende
que, en el marco del capitulo 11 del Cédigo de In-
solvencia de Estados Unidos, los jueces concursa-
les carecen de facultades para ratificar propues-
tas de reorganizacién que otorguen exoneracio-
nes fe responsabilidad civil a terceros ajenos al
deudor principal sin el consentimiento de los
afectados. En consecuencia, los intentos de in-
troducir este tipo de efectos por vias indirectas
han sido ampliamente cuestionados, en la medi-
da en que “el cédigo de insolvencia no otorga au-
toridad legal para la exoneraciones de responsa-
bilidad de terceros no consensuados en ningin
contexto™, salvo en el supuesto especifico - y
expresamente regulado - de los casos relaciona-
dos con asbestos.

13 Ibidem.

14 Casey, A. J. (2024). The flawed arguments against bankruptcy re-
leases (Research Paper No. 4746577). University of Chicago Law
School. https://ssrn.com/abstract=4746577

15 Proskauer Rose LLP. (28 de Junio de 2024). Slamming the back-
door on non-consensual third-party releases. Insights. https://
www.proskauer.com/insight/slamming-the-back-
door-on-non-consensual-third-party-releases
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lll. Excepcionesy Vias Alternativas
Respecto de los Third-Party
Releases.

3.1. Casos de Asbesto (Seccién 524(g))

Dentro del sistema concursal estadounidense,
la Seccién 524(g) constituye el Unico supuesto en
el que el legislador ha autorizado de manera ex-
presa la imposicion de efectos sobre terceros sin
el consentimiento de todos los acreedores. No se
trata de una habilitacién general, sino de una ex-
cepcion cuidadosamente delimitada, disefada
para responder a la particular complejidad de los
litigios derivados de la exposicién al asbesto.

Esta especificidad refuerza la prohibicién en
otros contextos, pues “el hecho de que el cédigo
autorice a los tribunales a prohibir (mediante
mandato judicial) las reclamaciones contra ter-
ceros sin su consentimiento, pero lo haga en un
solo contexto, hace que sea aun mds improbable
que la Seccién 1123(b)(6) [la clausula general o
catchall] deba interpretarse como una facultad
que otorga a los tribunales esa misma autoridad
en todos los contextos’. En Ultima instancia, la
Corte Suprema reconoce que “el Congreso ya ha
autorizado anteriormente las exoneraciones de
terceros no consensuadas —en el contexto del
asbesto—, y la Corte Suprema ha dicho explicita-
mente que podria volver a hacerlo en el marco
del Capitulo 11si asi lo deseara™.

Junto a estas vias, existen dos mecanismos
procesales que pueden producir efectos funcio-
nalmente similares a los third-party releases sin
constituir formalmente una liberacién de terce-
ros. Las ventas de activos bajo la Seccion 363
“libre de cargas” pueden extinguir reclamaciones
contra terceros vinculados a un activo, en la me-
dida en que los tribunales han reconocido una au-
toridad inherente para proteger el cardcter free
and clear de la operacién.® Por su parte, los man-

16 1Ibidem.

17 Mazza,J.J.,Jr. (9 de Julio de 2025). Nonconsensual third-party re-
leases are alive and well in Chapter 15 despite Purdue. Skadden,
Arps, Slate, Meagher & Flom LLP. https://www.skadden.com/insi-
ghts/publications/2025/07/nonconsensual-third-party-releases

18 Proskauer Rose LLP. (28 de Junio de 2024). Slamming the back-
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datos cautelares preliminares permiten suspen-
der temporalmente las acciones contra terceros
cuando ello resulte esencial para una reorganiza-
cién viable, sin extinguir definitivamente los dere-
chos afectados.”

IV. Andlisis en el Régimen Colombiano
(Ley 1116 de 2006).

4.1. El Acuerdo de Reorganizaciony
su Obligatoriedad

En el derecho colombiano, el acuerdo de reor-
ganizacién cumple una funcién central dentro del
proceso de insolvencia empresarial, en la medida
en que articula los intereses del deudor y de sus
acreedores bajo una légica colectiva. Una de sus
caracteristicas mads relevantes es su cardcter
vinculante, que no depende del consentimiento
individual de cada acreedor, sino de la aproba-
cién conforme a las reglas de mayorias previstas
enlaley.

En este sentido, el articulo 40 de la Ley 1116 de
2006 establece de manera expresa que “como
consecuencia de la funcién social de la empresa,
los acuerdos de reorganizacién ... seran de obli-
gatorio cumplimiento para el deudor o deudores
respectivos y para todos los acreedores, inclu-
yendo a quienes no hayan participado en la ne-
gociacién del acuerdo o que, habiéndolo hecho,
no hayan consentido en él”. Esta disposicion re-
fleja la 16gica del derecho concursal: la decision
colectiva prevalece sobre la voluntad individual
en aras de preservar la empresa y maximizar el
valor para los acreedores.

4.2. Responsabilidad de Terceros:
administradores, socios y controlantes

A diferencia de lo que ocurre en otros ordena-
mientos, el régimen colombiano no solo delimita
los efectos del proceso frente al deudor, sino que
también establece reglas claras sobre la respon-
sabilidad de quienes participan en la direccién o

door on non-consensual third-party releases. Insights. https://
www.proskauer.com/insight/slamming-the-back-
door-on-non-consensual-third-party-releases

19 Woodhall, S. (2025). Non-consensual third-party releases from
mass-tort liabilities cannot be part of a Chapter 11 plan. St. John's
Bankruptcy Research Library, 17(18), 1-12.

control de la empresa. Estas disposiciones no
buscan liberar a terceros, sino, por el contrario,
reforzar los mecanismos de responsabilidad
frente a eventuales abusos.

En primer lugar, el articulo 61 regula la situa-
cion de las sociedades matrices o controlantes,
estableciendo que “cuando la situacién de insol-
vencia... haya sido producida por causa o con
ocasién de las actuaciones que haya realizado la
sociedad matriz o controlante... la matriz o con-
trolante responderd en forma subsidiaria por las
obligaciones de aquella”. Esta norma introduce
una forma de extension de responsabilidad, pero
en sentido inverso al de los third-party releases,
pues no exonera, sino que amplia el dmbito de los
obligados.

En la misma lineq, el articulo 82 consagra un
régimen de responsabilidad civil para distintos
actores vinculados a la empresa, disponiendo
que “cuando la prenda comin de los acreedores
sea desmejorada con ocasién a conductas, do-
losas o culposas de los socios, administradores,
revisores fiscales, y empleados, los mismos
serdan responsables civilmente del pago del fal-
tante del pasivo externo”. Esta disposicion pone
de relieve que el ordenamiento colombiano pro-
tege activamente los derechos de los acreedo-
res frente a conductas que deterioren el patri-
monio del deudor.

4.3. Situacion de Garantes y Codeudores

En lo que respecta a los garantes y codeudo-
res, el régimen colombiano adopta una postura
particularmente clara, el acuerdo de reorganiza-
cién no afecta - en principio - las garantias per-
sonal ni extingue la responsabilidad de terceros
obligados. Este aspecto resulta especialmente
relevante para el problema juridico planteado,
en la medida en que evidencia un limite estructu-
ral del sistema.

Conviene precisar, ante todo, la distincion que
trazala Ley 1116 entre dos planos normativos que
con frecuencia se confunden. El articulo 43, en su
numeral 2, suspende durante la vigencia del
acuerdo la exigibilidad de los gravédmenes y ga-
rantias reales y fiduciarias constituidas por el
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deudor — esto es, las cauciones que recaen sobre
bienes propios del patrimonio concursado. Dis-
tinto es el régimen aplicable a las garantias per-
sonales — avales, fianzas, garantias a primera
demanda — otorgadas por terceros. Estas no son
garantias del deudor sino obligaciones auténo-
mas de sujetos distintos, y por ello escapan al dm-
bito de aplicacion del articulo 43.

El articulo 70 de la Ley 1116, y en particular su
paragrafo, constituye la norma central en mate-
ria de garantias personales. Su redaccion es pre-
cisa: cuando existe un proceso ejecutivo en el que
son demandados conjuntamente el deudor y sus
garantes o deudores solidarios, el juez de ejecu-
cién, recibida la comunicacién del inicio del pro-
ceso de insolvencia, deberd requerir al acreedor
para que manifieste si desea continuar la ejecu-
cion contra los garantes; y “si guarda silencio,
continuaré la ejecucién contra los garantes o
deudores solidarios”. El paragrafo agrega que,
aun cuando el acreedor no hubiese iniciado pro-
ceso ejecutivo contra el deudor, conserva plena
legitimacion para ejercer su derecho frente a los
garantes una vez abierto el concurso.

El contraste con el efecto universal del arti-
culo 40 es claro. Ese articulo vincula a todos los
acreedores del proceso, incluso a quienes no
consintieron, en tanto titulares de créditos con-
tra el deudor concursado. Pero los garantes
personales no son acreedores del proceso: son
deudores frente a esos mismos acreedores, y su
posicion juridica se rige por el vinculo de garan-
tia, no por los efectos del acuerdo. La decision
mayoritaria del acuerdo no puede, por tanto,
operar como un discharge tacito de las obliga-
ciones de garantia: hacerlo implicaria extender
los efectos del proceso a un sujeto que no ha te-
nido intervencion en él y que no tiene la condi-
cion de deudor concursado.

Queda una zona gris que el régimen no resuel-
ve de manera expresa: ¢puede el acuerdo de re-
organizacién incorporar, con el consentimiento
individual del garante, cldusulas que modifiquen
su posicion juridica, por ejemplo, estableciendo
una suspension temporal de la accién de cobro
frente a él, o novando la obligacién garantizada

BEN Revista- ACTUALIDAD CONCURSAL - 2026

conforme a los nuevos términos del acuerdo?
Aqui la respuesta no emerge directamente del
texto legal. Desde la perspectiva del derecho de
obligaciones, si el acreedor y el garante acuer-
dan libremente la modificacién de la garantia en
el marco de las negociaciones del acuerdo, tal
modificacién tendria plena eficacia como nego-
cio juridico auténomo, sin necesidad de ampa-
rarse en los efectos colectivos del articulo 40. Lo
que la Ley 1116 vedda, en cambio, es que esa modi-
ficacién opere de pleno derecho como conse-
cuencia del acuerdo, sin el consentimiento de
quien garantiza. En este sentido, el régimen co-
lombiano traza, implicitamente, una frontera
andloga a la que la Corte Suprema de Estados
Unidos dibujé en Purdue Pharma: los efectos ex-
tintivos o suspensivos sobre terceros no deudores
requieren consentimiento, y no pueden derivarse
del solo acuerdo de mayorias.

Conclusiones

El recorrido comparado realizado en este ar-
ticulo permite formular tres conclusiones de al-
cance distinto.

La primera, de cardcter comparado, es que
tanto el derecho estadounidense posterior a
Purdue Pharma como el derecho colombiano
convergen en un mismo principio estructural:
los efectos extintivos o suspensivos del proceso
concursal no pueden extenderse a terceros
ajenos al deudor sin su consentimiento indivi-
dual. En Estados Unidos, esa regla quedé fijada
por via jurisprudencial, mediante la interpreta-
cion restrictiva de la Seccidén 1123(b)(6) del
Bankruptcy Code. En Colombia, esa misma
regla ha estado siempre implicita en la arqui-
tectura del articulo 70 de la Ley 1116 y en la dis-
tincion entre los efectos del acuerdo frente a
los acreedores del proceso y la posicion auté-
noma de los garantes. La convergencia no es,
por tanto, el fruto de una reforma legislativa ni
de un didlogo explicito entre sistemas: respon-
de a un mismo imperativo légico del derecho
concursal, que no puede privar a un sujeto de
sus derechos sin que ese sujeto haya tenido la
oportunidad de intervenir en el proceso o de
prestar su consentimiento.
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La segunda conclusién es de cardcter estruc-
tural y concierne al derecho colombiano. La Ley
116, a diferencia del régimen estadounidense
previo a Purdue, nunca autorizd las liberaciones
no consensuales de terceros, ni siquiera bajo una
cldusula genérica andloga a la catchall de la Sec-
cion 1123(b)(6). Pero esa ausencia de habilitaciéon
no resuelve todas las cuestiones: el régimen no
regula expresamente la posibilidad de que el
acuerdo incorpore, con el consentimiento indivi-
dual del garante, cldusulas que modifiquen su po-
sicién. Esa zona gris -la del garante que consiente
libremente en el marco de la negociacién concur-
sal- no puede resolverse apelando a los efectos
colectivos del articulo 40, que opera Unicamente
entre el deudor y sus acreedores. Su regulacién
deberia buscarse en el derecho comin de las
obligaciones y, en particular, en las reglas sobre
novacién, remisién y modificacién de garantias.

La tercera conclusién es metodoldgica. El caso
Purdue Pharmailustra con particular claridad los

limites del proceso concursal como instrumento
de resolucién global de conflictos. Cuando el pro-
ceso se utiliza para extinguir responsabilidades
de sujetos que no han puesto su patrimonio a dis-
posiciéon de los acreedores, se quiebra la légica
redistributiva que justifica el sistema: el deudor
cede sus activos a cambio de la descarga; quien
no cede sus activos no puede reclamar el benefi-
cio de la descarga. Esta ecuacién -que la Corte
Suprema estadounidense expresd con precisidén
en su razonamiento sobre el simple bargain del
discharge- subyace igualmente al articulo 70 de
la Ley 1116. El legislador colombiano opté por pre-
servar la accién del acreedor frente al garante
durante el concurso, precisamente porque ese
garante no ha renunciado a ninguno de sus acti-
vos ni se ha sometido a ningln procedimiento. La
coherencia entre ambas decisiones -la de la
Corte Supremay la del legislador colombiano- no
es casual: expresa una misma intuicién juridica
sobre los limites del proceso frente a quienes per-
manecen fuera de él.
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