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Problemas de agencia en las sociedades de familia: ejecución judicial y estudio crítico de 
los protocolos de familia en Colombia
Resumen 
Las sociedades de familia presentan unos problemas particulares debido a las relaciones de parentesco entre sus aso-
ciados. Además de los problemas de agencia clásicos, en particular del problema entre mayoritarios y minoritarios, las 
compañías familiares se encuentran especialmente expuestas a un cuarto problema de agencia que denominamos de 
interés propio, y que consiste en la dificultad de controlar las acciones de las personas que pueden dañarse a sí mismas y 
a quienes las rodean. Estos problemas de agencia pueden ser controlados a través de acuerdos de accionistas, que en las 
sociedades de familia reciben el nombre de protocolos de familia. Estos acuerdos pueden ejecutarse judicialmente ante 
la Superintendencia de Sociedades, lo que permite que los litigios societarios sean conocidos por un tribunal altamente 
especializado y eficiente, que cuenta con el poder de hacer cumplir lo acordado en pactos parasociales.

Palabras claves: sociedades de familia, protocolos de familia, problemas de agencia, problema de interés propio, ejecu-
ción judicial.

Agency problems in family companies: enforcement and study of family protocols in Co-
lombia
Abstract 
Family companies present special problems due to family ties among their shareholders. In addition to classic agency 
problems, particularly between majority and minority shareholders, family companies are specially exposed to a fourth 
agency problem, the self-interest problem. The self-interest problem lies in the difficulty to control the actions of people 
that can harm themselves and those around them. These problems can be controlled through shareholders’ agreements, 
called family protocols in family companies. These agreements can be enforced upon the Colombian Superintendence of 
Companies, which allows corporate conflicts to be solved by a highly specialized and efficient Tribunal, able to materialize 
what was agreed in family protocols.

Keywords: family companies, family protocols, agency problems, self-interest problem, enforcement.
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tti Introducción

En Colombia, según un estudio realizado por 
la Superintendencia de Sociedades en 2006, 
de las 19.109 empresas que enviaron repor-
tes financieros a diciembre del 2005, el 70 
% eran sociedades de familia, considerando 
por tales aquellas en donde existe entre dos 
o más socios un parentesco de consanguini-
dad hasta el segundo grado (padre, madre, 
hijos y hermanos) o único civil (padre o ma-
dre adoptante e hijo adoptivo), o están unidos 
entre sí matrimonialmente, siempre y cuando 
los socios así relacionados ejerzan sobre la 
sociedad un control económico, financiero o 
administrativo (Superintendencia de Socieda-
des, Cámara de Comercio de Bogotá y Confe-
cámaras, 2009).

En estas sociedades cerradas y de capital con-
centrado surgen conflictos muy delicados y di-
fíciles de resolver, debido a que en la adminis-
tración de la compañía se suelen sobreponer 
problemas meramente familiares. Este tipo de 
problemas pueden ser de muy diversa natura-
leza, desde roces personales entre los miem-
bros de la familia hasta matrimonios, divorcios 
y sucesiones, entre otros, y pueden tener un 
fuerte impacto en el giro normal de los nego-
cios de estas compañías.2

Una manera de evitar que se presenten conflic-
tos intrasocietarios a raíz de problemas familia-
res es la suscripción de acuerdos parasociales. 
En el caso de las compañías familiares, estos 
acuerdos son llamados protocolos de familia.

Actualmente, sin embargo, en el país no existe 
una concepción adecuada de estos instrumen-
tos, y esto hace que no terminen sirviendo para 
prevenir y solucionar los conflictos propios de 
las sociedades de familia. En efecto, esta figu-
ra se suele emplear como un mecanismo que 
se limita a establecer normas de convivencia y 
respeto entre los socios, sin entender la natu-
raleza de estas controversias desde un punto 
de vista de la teoría de los problemas de agen-
cia en las sociedades de capital, que más ade-
lante se explicará con detalle.

En Colombia, pues, se han implementado este 
tipo de contratos con escaso éxito, tanto en su 
concepción como en su ejecución judicial, por 
motivos normativos, judiciales y por la idea que 
se tiene de estos y de los problemas que pre-
tenden resolver.

En primer lugar, según “lo dispuesto en el ar-
tículo 118 del Código de Comercio, (…) no re-
sultan oponibles ante la sociedad, ni frente a 
terceros, los pactos que no consten en el con-

2. En la Sentencia No. 801-050 del 8 de noviembre de 2012, la Superintendencia de Sociedades conoció de un caso de una 
compañía compuesta por dos socios paritarios que, al momento de la constitución, eran cónyuges. Tras el surgimiento de 
conflictos entre los dos accionistas y el inicio de un proceso de divorcio entre ambos, uno de ellos (marido) decidió excluir a 
su socia haciendo un mal uso de los arbitrios de indemnización. Este tipo de situaciones podrían solucionarse a través de la 
creación de acuerdos parasociales que establezcan normas adicionales a los estatutos sociales, encaminadas a regular las 
relaciones entre socios y su impacto en el funcionamiento de la compañía.
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atrato social debidamente inscrito en el registro 
mercantil” (Reyes, 2014c, pp. 543-544). 

Lo anterior quiere decir que, de conformidad 
con el Estatuto Mercantil, los acuerdos para-
sociales no son oponibles a la sociedad, y esto 
significa que, en casos de eventual incumpli-
miento, solo pueden ser exigibles en un pro-
ceso ordinario de responsabilidad contractual, 
mientras que las decisiones sociales tomadas 
en contradicción con el acuerdo conservan ple-
na validez. Hacer valer estos acuerdos median-
te un proceso de responsabilidad civil resulta 
del todo absurdo, ya que de esa forma no es 
posible ordenar a la sociedad que cumpla con 
lo pactado en el protocolo de familia suscrito 
por sus socios, y una tasación de perjuicios de-
rivada de su incumplimiento es imposible, sin 
mencionar la muy extensa duración de estos 
procesos en la justicia ordinaria.

Ahora bien, el artículo 70 de la Ley 222 de 
1995, por su parte, otorgó oponibilidad a es-
tos contratos frente a la sociedad y a los ac-
cionistas no suscribientes, siempre y cuando 
quienes los celebren no sean administradores 
de la compañía, “el acuerdo conste por escrito 
y que se entregue al representante legal para 
su depósito en las oficinas donde funcione la 
administración de la sociedad”. Sin embargo, 
debe anotarse que la misma norma restringe 
su aplicación únicamente a acuerdos sobre vo-
taciones en la asamblea general de accionis-
tas en sociedades anónimas. 

Lo anterior evidencia, pues, que el legislador 
colombiano había sido reticente frente a esta 

figura, restringiendo injustificadamente sus 
efectos y posibilidades. Hasta el 2008, con 
el artículo 24 de la Ley 1258 de ese año, se 
dio un importante avance al aumentar el es-
pectro que pueden cubrir los acuerdos paraso-
ciales, al poder versar ahora sobre “cualquier 
(…) asunto lícito”. Además de esto, la ley antes 
mencionada creó la posibilidad de hacer exigi-
bles estos contratos ante la Superintendencia 
de Sociedades, la cual, en uso de facultades 
jurisdiccionales, constituye una corte altamen-
te especializada en asuntos societarios capaz 
de resolver eficientemente este tipo de conflic-
tos, a diferencia de lo que ocurre con la justicia 
ordinaria colombiana.

En cuanto a su ejecución judicial, la Superin-
tendencia de Sociedades ya ha sentado im-
portantes precedentes en la materia en ca-
sos como el de Proedinsa Calle y Cía S. en C. 
contra Gimnasio Vermont Medellín S.A. y otros 
(Sentencia Nº 801-16 del 23 abril de 2013) y 
el de Beatriz Helena Obando Benjumea contra 
Oben Muebles S.A. (Auto Nº 801-11759 del 20 
de agosto de 2014), que se analizará más ade-
lante. El impacto de estos pronunciamientos 
es de resaltar debido a la completa ausencia 
de providencias similares antes de la creación 
de la corte societaria de la referida entidad, en 
2012.

A pesar de lo anterior, como se había anotado 
antes, existe un notorio rezago en la concep-
ción de los protocolos de familia en Colombia, 
sobre todo en comparación con sistemas ju-
rídicos del derecho anglosajón (common law) 
que permiten en mayor medida el crecimiento 
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tti de las sociedades de capital, ya que conciben 
estas últimas como vehículos de desarrollo 
económico. En Estados Unidos, por ejemplo,

los jueces antes veían con sospecha los 
inusuales mecanismos contractuales en 
las sociedades cerradas. Hoy las cortes 
hacen cumplir cualquier cosa que inven-
ten los participantes. La evolución de los 
códigos de temas societarios de reglas 
prohibitivas a normas habilitadoras ha 
proveído a los participantes de empresas 
abiertas y cerradas de considerable fle-
xibilidad en la estructuración de la com-
pañía. (Easterbrook & Fischel, 1996, p. 
234). [Traducción mía].

En Colombia, sin embargo, existe la errónea 
comprensión, compartida por un amplio sector 
de la doctrina nacional y recogida por el artícu-
lo 98 del Código de Comercio, que las socieda-
des de capital son meros contratos, en lugar 
de establecer que son vehículos encaminados 
a permitir el crecimiento económico, lo que 
crea obstáculos innecesarios para el empren-
dimiento.

Por este motivo, se pretende ofrecer aquí una 
reflexión particular sobre los protocolos de 
familia, con el objetivo de que estos resulten 
herramientas valiosas para las sociedades fa-
miliares colombianas, que les permitan evitar y 
resolver conflictos, así como el sano funciona-

miento de estas como creadoras de riqueza y 
de crecimiento económico.

Como se había anticipado, uno de los principa-
les problemas que presenta el estado del arte 
actual de los protocolos de familia en Colom-
bia es la forma en que estos son pensados. La 
anacrónica tradición civilista de nuestro sis-
tema jurídico, que sigue permeando también 
el régimen mercantil, muchas veces se limita 
a reflexionar sobre sí misma sin proponer so-
luciones prácticas, y distrae a los distintos 
agentes jurídicos3 del verdadero objetivo del 
derecho comercial y, en particular, del derecho 
societario. Se debe, pues, tener en cuenta que 
el derecho de sociedades no existe por sí mis-
mo, sino que debe ser entendido como un ins-
trumento para el desarrollo empresarial y para 
cuidar los intereses de los distintos grupos de 
interés (stakeholders)4 de las sociedades de 
capital. Para lograr este objetivo, los protoco-
los de familia deben concebirse como herra-
mientas útiles para resolver los problemas de 
agencia inherentes a la actividad empresarial.

Este artículo pretende describir los problemas 
de agencia particulares y típicos de las socie-
dades de familia. Además de esto, se explorará 
la naturaleza jurídica de los protocolos de fa-
milia, estudiando la doctrina, la normatividad 
que los regula y la jurisprudencia que se ha 
producido sobre la materia a nivel nacional e 
internacional. Desde un método dogmático y 

3. Tales como los abogados, los jueces, los empresarios y los funcionarios públicos, entre otros.

4. Los socios y accionistas, los acreedores, los trabajadores, las entidades estatales, el fisco, etc.
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acomparado se analizará qué tipo de cláusulas 
es posible pactar para resolver los problemas 
que puedan surgir en el desarrollo de las com-
pañías familiares. Finalmente, se estudiará la 
ejecución judicial de los protocolos de familia 
en Colombia, en escenarios como la Delegatu-
ra para Procedimientos Mercantiles de la Su-
perintendencia de Sociedades, para terminar 
con algunas reflexiones finales a manera de 
conclusión.

I. PROBLEMAS DE AGENCIA 
EN LAS SOCIEDADES DE FAMILIA

La función más importante del derecho socie-
tario, según Kraakman et al. (2009), consiste 
en “reducir los costos que surgen de organizar 
un negocio a través de la forma societaria” (p. 
2) [traducción mía]. Estos costos son genera-
dos por conflictos caracterizados por “lo que 
los economistas llaman problemas de agen-
cia” (p. 35) [traducción mía]. 

Genéricamente, un problema de agencia surge 
cuando un mandante se ve beneficiado o per-
judicado por las acciones u omisiones de un 
mandatario, de un agente (Jensen & Meckling, 
1976). Una de las complicaciones que surgen 
de esta relación entre mandante y mandatario 
es la forma en que se debe incentivar a este 
último para que busque el interés del primero 
antes que el propio. Pero el problema medular 
de esta relación, y que el derecho de socieda-
des busca resolver, es la asimetría de informa-
ción que existe entre el mandante y su agen-
te. El agente, de hecho, por lo general posee 

mejor información que la persona que le da el 
encargo, porque es él quien se encuentra en 
contacto directo con la actividad que está des-
empeñando.

A raíz de ese desequilibrio, el mandante no 
tiene forma de controlar el desempeño de su 
agente y de si este está cumpliendo con lo pac-
tado. Debido a esto, “el agente tiene un incen-
tivo para actuar de manera oportunista” (Kra-
akman et al., 2009, p. 35) [traducción mía], 
desempeñándose defectuosamente e incluso 
tomando para sí mismo las ganancias que co-
rresponderían a su mandante. De esta forma, 
los beneficios que podría obtener quien confía 
el encargo se reducen, ya sea por el desvío de 
las ganancias o por los costos en que tendría 
que incurrir para controlar de cerca la actividad 
del agente.

Ahora bien, antes de analizar cada uno de los 
tipos de problemas de agencia que pueden 
surgir al interno de una compañía, estudiemos 
sucintamente cómo están estructuradas las 
sociedades de familia en cuanto a la transferi-
bilidad de sus acciones o cuotas y su composi-
ción accionaria.

A. Breve descripción de 
las sociedades de familia

Para entender cómo se presentan estos pro-
blemas de agencia en las sociedades de fami-
lia es necesario, primero, estudiar su anatomía 
y de qué manera están compuestas desde un 
punto de vista accionario.
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propietarios de las sociedades de familia, sus 
socios o accionistas, guardan una relación de 
parentesco entre sí. Esta situación tiene con-
secuencias significativas en la estructura mis-
ma de este tipo de compañías. De esta forma, 
se trata de sociedades cerradas y de capital 
concentrado, lo que significa que son compa-
ñías que no cotizan sus acciones en el merca-
do de valores y que cuentan con un accionista 
o un bloque de accionistas controlante, lo que 
trae como consecuencia que la propiedad y la 
administración (owner-management) de la so-
ciedad recaigan en un mismo sujeto.

Las sociedades cerradas han sido entendidas 
por la jurisprudencia estadounidense como 
compañías en las que “el capital es detentado 
por unas pocas manos, o en unas pocas fami-
lias, y en las que las acciones no suelen com-
prarse o venderse” (Bainbridge, 2002, p. 797) 
[traducción mía]. Adicionalmente,

algunas autoridades hacen énfasis en el 
número de accionistas, otros en la pre-
sencia de propietarios-administradores, 
otros en la ausencia de un mercado para 
el capital de la compañía, y otros en la 
existencia de restricciones formales a la 
posibilidad de transferir sus acciones. 
(Cary & Eisenberg, 1988, p. 329) [traduc-
ción mía].

Entre estas características de las sociedades 
cerradas, reseñadas por el derecho estadouni-
dense, se destaca, y adquiere particular impor-
tancia en las sociedades de familia, la “integra-

ción de la propiedad y la administración, en la 
que los accionistas ocupan la mayor parte de 
los puestos administrativos de la compañía” 
(Donahue v. Rodd Electrotype Co., 1975) [cur-
sivas en el original, traducción mía], tal como 
se irá viendo a lo largo de este artículo.

En resumen, 

tres atributos distinguen este tipo de ne-
gocios de otras sociedades cerradas: (1) 
sus acciones están detentadas por dos 
o más generaciones de la misma fami-
lia nuclear, la mayoría de las cuales son 
miembros de la junta directiva y del equi-
po administrativo; (2) sus acciones está 
concentradas en las manos de un mismo 
propietario-administrador —el accionista 
controlante— que usualmente es el ge-
rente y a menudo el fundador y la cabe-
za de la familia; y (3) sus acciones no se 
comercializan en mercados de valores ni 
son detentadas por inversionistas de ca-
pital. (Lubatkin, Ling & Schulze, 2007, p. 
955) [traducción mía]. 

Las relaciones familiares entre sus socios, adi-
cionalmente, dan un tinte particular a las socie-
dades familiares y a las dinámicas entre estos 
y los administradores. En este tipo de compa-
ñías, pues, se presenta un fenómeno conocido 
por los economistas como altruismo (Becker, 
1981), que consiste en que un individuo ata 
su bienestar al bienestar de otros. El altruismo, 
el cual se tratará con mayor detalle cuando se 
analice el problema de agencia propio de las 
sociedades de familia, llamado problema de 
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aautocontrol (self-control problem), hace que 
los padres, por ejemplo,

se preocupen por sus hijos, hace que los 
miembros de la familia sean considera-
dos entre sí, y hace que el pertenecer a la 
misma familia sea algo valioso de formas 
que promueven y sostienen el vínculo 
familiar. Estos vínculos, pues, le otorgan 
a las compañías de familia una historia, 
un lenguaje y una identidad que las hace 
especiales. (Schulze, Lubatkin, Dino y Bu-
chholz, 2001, p. 102) [traducción mía]. 

Antes de abordar el tema del altruismo y el au-
tocontrol (self-control), se hará un breve estu-
dio de los problemas de agencia clásicos.

B. Tipos de problemas de agencia 
en el contexto de las sociedades de capital 

y en sociedades de familia

1. Entre los dueños de la compañía 
y los administradores

El primero de los problemas de agencia surge 
entre los dueños de la compañía y los admi-
nistradores. Los dueños, es decir los socios o 
accionistas de la compañía, han hecho una in-
versión de capital en un negocio que no admi-
nistran directamente. Por este motivo, se ven 
obligados a contratar a un agente que vele por 
sus intereses y logre que su inversión inicial en 
el negocio produzca utilidades. “El problema 
aquí yace en asegurar que los administradores 
respondan a los intereses de los dueños antes 

que perseguir sus intereses personales” (Kra-
akman et al., 2009, p. 36) [traducción mía].

Al haber siempre un controlante, este tiene la 
potestad de nombrar y remover a los adminis-
tradores según considere conveniente, lo que 
crea incentivos para que estos respondan ade-
cuadamente a los intereses del mayoritario.

Según Jensen & Meckling (1976), este tipo de 
problemas, sin embargo, se presentan “en la 
moderna compañía de capital disperso”, en la 
que existe una “separación de la propiedad y el 
control” (p. 309) [traducción mía]. Ahora bien, 
debido a que en Colombia no existen socie-
dades de capital disperso, este problema de 
agencia prácticamente no se presenta, o por 
lo menos los costos que produce son mínimos. 

Desde este punto se puede observar que, en 
realidad, en un país donde la composición de 
capital es concentrada, el problema de agen-
cia más relevante es el que se revisará a con-
tinuación.

2. Entre los socios mayoritarios 
y los minoritarios

El segundo problema de agencia, por su parte, 
nace entre los socios mayoritarios o controlan-
tes y los minoritarios o no controlantes. “Aquí 
los dueños no controlantes pueden ser consi-
derados como los mandantes y los controlan-
tes como los agentes, y la dificultad yace en 
asegurar que los primeros no sean expropia-
dos por los últimos” (Kraakman et al., 2009, 
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tienen la potestad de nombrar y remover a los 
administradores por detentar la mayoría accio-
naria necesaria, son quienes en realidad diri-
gen la compañía. Los llamados private benefits 
of control, o beneficios privados del control, les 
dan la posibilidad de expropiar a los minori-
tarios de distintas formas. Estos mayoritarios 
pueden, por ejemplo, obtener las utilidades 
del negocio a través de mecanismos distintos 
a la repartición, con la asignación de salarios 
exorbitantes o con préstamos con la sociedad. 
A través de estas maniobras, además, los ma-
yoritarios pueden llegar incluso a excluir a los 
minoritarios que, debido al mal rendimiento de 
su inversión, se pueden ver obligados a vender 
su parte de la compañía.

Como se anticipó en el acápite anterior, debi-
do a que las sociedades en Colombia son de 
capital concentrado, este es el problema más 
común y que desata más procesos judiciales.5

Aunque este es un problema que se presenta 
en las sociedades de familia, se considera más 
importante centrarse en el problema de agen-
cia de interés propio,  que se analizará más 
adelante en detalle.

3. Entre la compañía misma, incluyendo 
a sus dueños, y terceros con los que la 
sociedad tenga vínculos contractuales

El tercer problema de agencia se da entre la 
compañía misma, incluyendo a sus dueños, y 
terceros con los que la sociedad tenga vínculos 
contractuales, como distintos acreedores, pro-
veedores, empleados y clientes. En este caso la 
sociedad se comporta como el agente, y lo que 
debe buscarse es que este no actúe de forma 
oportunista hacia los mandatarios, “expropian-
do a los acreedores, explotando a los trabaja-
dores o engañando a los consumidores” (Kra-
akman et al., 2009, p. 36) [traducción mía].

4. Entre los distintos intereses de un mismo 
individuo. Problemas de agencia de interés 
propio: el problema de la superposición de 

roles, el altruismo y las malas relaciones 
familiares

Este último problema de agencia es típico de 
las sociedades de familia y, por este motivo, se 
dedicará una parte más extensa a su estudio. 
Adicionalmente, este es el principal problema 
que se considera puede ser resuelto con la 

5. Superintendencia de Sociedades, Encarnación Bohórquez contra Industrial Developers S.A.S., Sentencia No. 801-050 del 8 
de noviembre de 2012; Superintendencia de Sociedades, Proedinsa Calle & Cía S. en C. contra Colegio Gimnasio Vermont 
Medellín S.A. y otros, Sentencia No. 801-16 del 23 de abril de 2013; Superintendencia de Sociedades, Beatriz Helena Obando 
Benjumea contra Oben Muebles S.A., Auto Nº 801-11759 del 20 de agosto de 2014; Superintendencia de Sociedades, Carlos 
Alberto Sierra Murillo y Summertree Trading Corporation contra Axede S.A., Sentencia No. 801-3 del 9 de enero de 2015; Su-
perintendencia de Sociedades, María Victoria Solarte Daza contra CSS Constructores S.A. y otros, Auto No. 800-2730 del 17 
de febrero de 2015; Superintendencia de Sociedades, María Virginia Cadena López y Fernando Alfredo Cadena López contra 
Amira López de Cadena, Miguel Eduardo Cadena López y otros, Sentencia No. 800-133 del 15 de octubre de 2015; entre 
otros.
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aimplementación de protocolos de familia y su 
eventual ejecución judicial.

Ya se había dicho que los problemas de agen-
cia surgen, genéricamente, de la presencia de 
intereses contrapuestos entre el agenciado y el 
agente, y del oportunismo que este último pue-
de desarrollar en detrimento del primero. En las 
sociedades de familia, como se venía insinuan-
do, los agenciados suelen ser los mismos agen-
tes, ya que los socios de la compañía suelen ser 
los mismos administradores. De esta forma, se 
puede observar que estas personas, sobre todo 
el socio controlante y cabeza de la familia, en 
realidad presentan un problema de autocontrol. 

La teoría clásica de los problemas de agencia 
consideraría que el hecho de que la propiedad 
y la administración de la compañía se encuen-
tren en las mismas manos, como a menudo 
ocurre en las sociedades familiares, hace que 
esta funcione de manera más eficiente al no 
presentarse los costos derivados de los proble-
mas de agencia entre socios y administrado-
res, y entre socios mayoritarios y minoritarios. 
Lo anterior, sin embargo, no es del todo preciso 
ya que no tiene en cuenta los problemas de 
autocontrol derivados del altruismo en las rela-
ciones familiares societarias.

La teoría de los problemas de agencia, que tenía 
en cuenta los tres problemas que se analizaron 
en los acápites anteriores, fue desarrollada, en 
un principio, por el administrador William Mec-
kling y el economista Michael Jensen en el artí-
culo “Theory of the Firm: Managerial Behavior, 
Agency Costs and Ownership Structure”, publi-

cado en 1976. Posteriormente, sin embargo, 
los economistas, incluyendo al mismo Jensen, 
han empezado a entender que existe un cuarto 
problema de agencia que, probablemente, deba 
ser estudiado incluso con más detenimiento que 
los otros tres. Jensen, de hecho, acepta que él y 
Meckling se limitaron a discutir “una sola fuente 
de costos de agencia, la que emana de los con-
flictos de interés entre las personas” (1994, p. 
13). A esto añade que

claramente existe una segunda gran 
fuente de costos de agencia, los costos 
en que se incurre como resultado de los 
problemas de autocontrol (…) —estos son 
las acciones que cometen las personas 
que les hacen daño a sí mismas y a aque-
llos a su alrededor. (Jensen, 1994, pp. 
13-14) [traducción mía].

Estas acciones se presentan, según Jensen, 
por la naturaleza conflictiva interior del ser 
humano, que hace que este tenga comporta-
mientos disfuncionales por los problemas de 
agencia que presenta consigo mismo (Thaler, 
1981). De esta forma, es necesario estudiar 
más de cerca estos problemas para conseguir 
“mejores modelos y políticas, tanto públicas 
como privadas” (Jensen, 1994, p. 14) [traduc-
ción mía], entre las cuales se encuentran los 
protocolos de familia y su ejecución judicial, 
como se irá viendo a lo largo de este texto.

Entre las causas principales de los problemas 
de autocontrol, que en adelante denominare-
mos problemas de agencia de interés propio, 
se encuentra lo que los economistas cono-
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problemas a los tres problemas de agencia 
clásicos . 

Como tal, el altruismo se alimenta a sí 
mismo y está movido por el interés per-
sonal individual, ya que permite que el in-
dividuo satisfaga simultáneamente pre-
ferencias tanto altruistas como egoístas 
(…) Los padres, por consiguiente, son ge-
nerosos con sus hijos no solo porque los 
aman, sino porque también disminuirían 
su propio bienestar si actuaran de otra 
forma. (Schulze et al., 2001, p. 102) [tra-
ducción mía].

Este ejemplo de los padres, en realidad, aplica 
para todos los socios de la compañía familiar 
que guardan un parentesco entre sí. Vemos que 
el problema de agencia de interés propio se 
manifiesta en la triple personalidad que revis-
ten estas personas que son, al mismo tiempo, 
miembros de la familia, socios y administrado-
res. Esta superposición de roles hace que una 
misma persona busque satisfacer distintos inte-
reses que pueden llegar a ser contrapuestos en-
tre sí. Un accionista de una sociedad busca reci-
bir utilidades de la compañía de la que es socio, 
mientras que un administrador debe propender 
por decidir lo que sea más conveniente para el 
negocio, y un miembro de familia actúa también 
según su rol de padre, hijo, hermano o nieto y 
defiende sus intereses, consecuentemente.

De esta manera, un socio-administrador puede 
ser consciente de la necesidad de retener uti-
lidades para reinvertirlas en la compañía, pero 

su calidad de accionista le crea un problema de 
agencia de interés propio al hacerle decidir re-
partir utilidades de todos modos. Esta situación 
se agrava por los vínculos familiares y de afecto, 
por el altruismo del que estábamos hablando, 
debido a que si le sumamos la calidad de miem-
bro de la familia al socio-administrador, este 
puede decidir guiado por sus afectos persona-
les antes que por el bienestar de la empresa. 

Veamos un ejemplo. El señor A, fundador de 
una compañía del sector de la construcción y 
accionista controlante de esta, tiene una opor-
tunidad de comprar maquinaria nueva a un pre-
cio muy conveniente. Sin embargo, para poder 
hacerlo, es necesario un recorte sustancial en 
la repartición de utilidades de ese año. Los se-
ñores B, C y D son los hijos del señor A y al mis-
mo tiempo los demás accionistas de la compa-
ñía. Adicionalmente, su padre los nombró como 
gerente financiero, gerente de ventas y gerente 
de recursos humanos, respectivamente. B, C y 
D reciben la mayor parte de sus ingresos de la 
sociedad que fundó su padre. Así las cosas, el 
señor A, para no perjudicar a sus hijos, que ade-
más reciben unos salarios exorbitantes, decide 
repartir utilidades normalmente y deja pasar la 
oportunidad de negocios. Meses más tarde, la 
compañía se ve obligada a comprar la maquina-
ria a un precio tres veces superior.

En el ejemplo anterior vemos una situación 
clara donde surgen costos para la sociedad de 
familia por los problemas de agencia de inte-
rés propio, causados por el altruismo y la su-
perposición de roles. Así las cosas, este tipo de 
situaciones pueden producirse
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aen compañías familiares, porque el con-
trol sobre los recursos de la sociedad 
hace posible que los socios-administra-
dores sean inusualmente generosos con 
sus hijos y parientes. La típica sociedad 
familiar, por ejemplo, provee a los miem-
bros de la familia empleo seguro, así 
como bonificaciones y privilegios que de 
otra forma no recibirían. (Schulze et al., 
2001, pp. 102-103) [traducción mía]. 

Esto último, además, genera malestar al inte-
rior de la empresa entre los administradores y 
empleados que, por no pertenecer a la familia 
y no ser socios de la compañía, no reciben los 
mismos beneficios.

Además de esto, la literatura económica sobre 
el altruismo también sugiere que 

los agentes de la familia tienen incenti-
vos para ser oportunistas (free-riders),6 

ya que los padres propietarios-adminis-
tradores tienen dificultades para moni-
torear y disciplinar su conducta. Debido 
a que el altruismo parcializa las percep-
ciones paternales (¡Mis hijos son un tra-
bajadores incansables!) [cursivas en el 
original] se vuelve complicado para los 
agentes familiares tomar acciones que 
puedan dañar el bienestar de otro miem-
bro de la familia (Schulze et al., 2001, p. 
103) [traducción mía],

incluso si una decisión de ese talante es nece-
saria para el buen funcionamiento de la com-
pañía.

Un claro ejemplo de lo anterior podría encon-
trarse en el caso de Beatriz Helena Obando 
Benjumea contra Oben Muebles S.A.7 que co-
noció la Superintendencia de Sociedades en 
el año 2014. En este, la demandante buscaba 
controvertir la decisión de la junta directiva de 
Oben Muebles S.A. de nombrar como su repre-
sentante legal a la señora María del Socorro 
Obando. Según la demandante, esta decisión 
contravenía lo estipulado en el protocolo de fa-
milia, que exigía que el representante legal de 
la sociedad debía cumplir con ciertos requisi-
tos profesionales que la señora María del Soco-
rro no satisfacía. Al parecer, los miembros de la 
junta directiva que la nombraron para ocupar 
dicho cargo eran sus familiares, y tomaron esa 
decisión por sus vínculos familiares y afectivos. 
Es clara la presencia de un problema de agen-
cia de interés propio generado por el altruis-
mo, ya que las personas que la eligieron, al ser 
miembros de la junta directiva, deberían tener 
el interés de velar por el bienestar de la com-
pañía y, por consiguiente, porque su represen-
tante legal contara con todas las calificaciones 
necesarias para poder desempeñar dicho rol. 
Sin embargo, al ser al tiempo miembros de una 
misma familia, estos miembros de la junta de-
cidieron favorecer a su familiar a pesar de que 
esta no contara con los requisitos suficientes.

6. “La característica de la no exclusión causa problemas en una economía de mercado porque crea la posibilidad de que los 
individuos puedan beneficiarse sin contribuir con los costos. Esta tendencia de las personas de beneficiarse sin pagar es 
llamada the free rider problem” (Sulock, 1990, p. 65) [traducción mía]. 

7. Este caso se retomará más adelante cuando se hable de la ejecución judicial de los protocolos de familia.
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que se agudizan en presencia de relaciones de 
parentesco al interior de la empresa, no solo 
se producen por el altruismo. Las malas rela-
ciones familiares juegan también un rol impor-
tante en este contexto, y pueden llevar a situa-
ciones incluso más dañinas para la sociedad 
que el altruismo. 

Las malas relaciones familiares, de hecho, 
pueden llegar a ser incluso más comunes que 
los problemas derivados del altruismo, o por lo 
menos sí generan más litigios judiciales.

En el caso de María Victoria Solarte Daza con-
tra CSS Constructores S.A. y otros (en adelan-
te css), tramitado por la Superintendencia de 
Sociedades en el 2015, por ejemplo, podemos 
observar un escenario donde se presentan el 
altruismo y las malas relaciones familiares, 
que dan lugar a un problema de interés propio. 
En este caso, la sociedad css es una compa-
ñía cuyas acciones, “desde el momento de su 
constitución y hasta el año 2013, (…) estuvie-
ron distribuidas entre dos bloques de asocia-
dos con participaciones uniformes en el capital 
de la compañía”. Estos dos bloques estaban 
encabezados por dos hermanos y, tras la muer-
te de uno de ellos, sus herederos se convirtie-
ron en accionistas de la sociedad. A pesar de 
que en principio seguía existiendo una compo-
sición accionaria paritaria, el bloque liderado 
por el hermano sobreviviente desplegó distin-
tas maniobras, cuya legalidad se cuestiona en 
el aludido proceso, para diluir y eventualmente 
excluir a los herederos de su hermano. 

El altruismo del hermano supérstite hacia sus 
familiares más allegados, que busca hacerlos 
accionistas con mayor participación en la so-
ciedad, y sus posibles malas relaciones con 
sus otros parientes, a los que busca diluir y ex-
cluir de la compañía, son un ejemplo más del 
problema de agencia de interés propio que, 
eventualmente, podrá resultar en altos costos 
para la sociedad, de comprobarse la ilegalidad 
de las actuaciones que diluyeron a uno de los 
bloques accionarios.

Además del caso anterior, en el proceso judicial 
adelantado por María Virginia Cadena López y 
Fernando Alfredo Cadena López contra Amira 
López de Cadena, Miguel Eduardo Cadena Ló-
pez, Hacienda Los Mangos López de C. & Cía. 
S. en C. y MCH S.A.S. (en adelante Hacienda 
Los Mangos López de C. & Cía. S. en C.), pode-
mos identificar otro ejemplo del efecto de las 
malas relaciones familiares. En este caso, los 
socios gestores de una compañía creada en 
1987 para administrar los activos que compo-
nían el patrimonio de la familia Cadena López, 
quienes eran madre e hijo, desarrollaron una 
serie de operaciones que llevaron a un cuan-
tioso detrimento patrimonial de la sociedad 
cuyos socios comanditarios eran los hijos de 
la gestora y los hermanos del gestor. La Super-
intendencia de Sociedades, en efecto, declaró 
que los socios gestores de Hacienda Los Man-
gos López de C. & Cía. S. en C. y demandados 
en el proceso reseñado, “se apropiaron irregu-
larmente de recursos líquidos” de la compañía 
(Hacienda Los Mangos López de C. & Cía. S. 
en C., 2015).
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aAsí las cosas, podemos observar que el cuarto 
problema de agencia, el problema de interés 
propio, adquiere particular relevancia en las 
sociedades de familia. Esto debido a la su-
perposición de roles en las compañías fami-
liares en las que los parientes, que al interior 
de su familia también desempeñan un papel 
determinado, son simultáneamente socios, 
administradores y familiares. Por lo anterior, 
el altruismo y las malas relaciones crean con-
flictos internos en los individuos, que los pue-
den llevar a tomar decisiones que los dañen a 
sí mismos y a la empresa. Por este motivo es 
necesario que existan reglas que eviten estos 
problemas, y que además puedan ser eficien-
temente ejecutadas ante un juez. La respuesta 
es el pacto parasocial llamado protocolo de fa-
milia, que se estudiará a continuación.

II. UNA SOLUCIÓN A LOS PROBLEMAS DE 
AGENCIA EN LAS SOCIEDADES DE FAMILIA: 

EL PROTOCOLO DE FAMILIA

A. Naturaleza de los protocolos de familia

En la introducción a este trabajo se había anun-
ciado que los protocolos de familia son un tipo 
de acuerdo de accionistas, de pacto paraso-
cial,8 especial de la sociedad de familia, socie-
dad que es definida por Fernández-Tresguerres 
como “aquella en la que sus titulares, o una 
parte de los mismos susceptible de ostentar 

una posición de control, son parientes entre 
sí y participan en la gestión social” (2002, p. 
89). Así las cosas, los protocolos de familia no 
son nada distinto que remedios contractuales 
que buscan prevenir y solucionar problemas 
que puedan surgir al interior de una sociedad 
cuyos socios guarden una relación de paren-
tesco. Adicionalmente, el protocolo de familia 
permite “regular las relaciones presentes entre 
los familiares y prever cómo deben articular-
se las relaciones futuras, siendo el medio más 
adecuado para diseñar el cambio generacio-
nal en la empresa” (Galeote, 2009, p. 1002). 
“En definitiva, el protocolo familiar viene a ser 
un contrato marco donde se incluyen declara-
ciones de intenciones, muchas de las cuales 
necesitarán posteriormente el instrumento 
de desarrollo adecuado; así serán necesarios 
poderes, capitulaciones matrimoniales, en su 
caso, testamentos etc.” (Fernández-Tresgue-
rres, 2002, p. 91).

En palabras del autor español Cándido Paz-
Ares, los pactos parasociales son “convenios 
celebrados entre algunos o todos los socios de 
una sociedad anónima o limitada con el fin de 
completar, concretar o modificar, en sus rela-
ciones internas, las reglas legales y estatuta-
rias que la rigen” (2003, p. 19) [cursivas en el 
original]. Esta definición, sin embargo, al sos-
tener que los acuerdos de accionistas recaen 
únicamente sobre las relaciones internas de 
quienes contratan, deja por fuera lo que, para 

8. Así lo ha entendido también la Superintendencia de Sociedades en providencias como el Auto No. 801-11759 del 20 de 
agosto de 2014, en el caso de Beatriz Helena Obando Benjumea contra Oben Muebles S.A. En este caso, de hecho, el Des-
pacho habla de “la posible violación de las disposiciones contenidas en un acuerdo celebrado entre los accionistas de Oben 
Muebles S.A. en el aludido convenio parasocial, denominado Protocolo de Familia.”



16 Rev. derecho priv. No. 57 - e-issn 1909-7794 - enero - junio de 2017 - Universidad de los Andes - Facultad de Derecho

Ju
an

 S
eb

as
tiá

n 
G

av
iri

a 
G

ar
la

tti los efectos de este artículo, resulta más impor-
tante, que es la oponibilidad frente a la compa-
ñía de la que los contratantes son dueños.

Ahora bien, el abogado español Emilio Cuatre-
casas, experto en protocolos de familia, por su 
parte, los define como documentos que contie-
nen “la normativa (pautas y recomendaciones) 
que sirve para regular las relaciones profesio-
nales y económicas entre la familia y la em-
presa de la que es propietaria, teniendo como 
objetivo primordial asegurar la continuidad de 
esta y favorecer su desarrollo económico” (ci-
tado en Beraza, 2000, p. 21). Esta definición 
resulta definitivamente más adecuada ya que, 
como se vio en el primer acápite de este es-
crito, los acuerdos de accionistas, desde la 
promulgación de la Ley 1258 de 2008 con su 
artículo 24, son oponibles frente a la sociedad 
con el cumplimiento de ciertos requisitos a los 
que más adelante se hará referencia.

Con todo, se considera que esta definición re-
sulta insuficiente si se tiene en cuenta la teo-
ría de los problemas de agencia de la que se 
habló anteriormente, sobre todo en cuanto al 
problema de interés propio que resulta particu-
larmente relevante en las sociedades de fami-
lia. De esta forma, se propone que un protocolo 
familiar se conciba como un negocio jurídico 
celebrado por los asociados de una compañía 
de familia, que tiene como objetivo regular las 
relaciones entre los contratantes, y entre es-
tos y la sociedad a la que pertenecen, tenien-
do en cuenta la superposición de roles de los 
integrantes de la compañía, que son al tiempo 
socios, administradores y parientes, así como 

las dinámicas del altruismo y de las malas re-
laciones que derivan en una exacerbación del 
problema de agencia de interés propio.

Así las cosas, la naturaleza jurídica de los pro-
tocolos de familia es

la propia de los contratos atípicos, pues 
no responde a un tipo específico estable-
cido por la Ley. Se trata de un instrumen-
to de naturaleza jurídica compleja que se 
materializa en un contrato marco único 
que da sentido de unidad a todos los pac-
tos en él convenidos” (Galeote, 2009, p. 
1004).

Con esto en mente, se pasará a analizar cómo 
se encuentran regulados los protocolos de fa-
milia en Colombia. Lo primero que debe ano-
tarse es que no existe una definición legal es-
pecial de dichos instrumentos, por lo que es 
necesario hacer referencia a las normas sobre 
acuerdos de accionistas. Tal como se había di-
cho al inicio del texto, el legislador colombiano, 
hasta antes de 2008, había mirado con sos-
pecha este tipo de negocios jurídicos y había 
limitado notoriamente su campo de acción. En 
el Código de Comercio, que data de 1971, el 
único acuerdo válido en el ámbito societario 
era el contenido en los estatutos sociales. De 
esa manera, un pacto parasocial en aquel con-
texto no era sino un contrato como cualquier 
otro, ejecutable judicialmente en un proceso 
de responsabilidad contractual, donde los obli-
gados serían únicamente las partes del con-
trato. Posteriormente, con el artículo 70 de la 
Ley 222 de 1995, se hizo referencia explícita a 
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alos acuerdos de accionistas. A pesar de esto, 
esta norma dio un alcance muy limitado a los 
pactos parasociales, y por consiguiente a los 
protocolos de familia.

En primer lugar, prohíbe expresamente que un 
acuerdo de accionistas pueda ser suscrito por 
un socio que detente la calidad de administra-
dor. Resulta evidente la inconveniencia de esta 
restricción en un contexto como el colombia-
no, donde la gran mayoría de sociedades son 
cerradas y con capital concentrado, caracterís-
ticas que, según se vio, resultan en que por lo 
general los socios de las compañías revistan 
cargos administrativos. Además de esto, en las 
empresas familiares aquí estudiadas, la coin-
cidencia de propiedad y administración es aún 
más natural, por lo que la norma mencionada 
proscribiría de entrada la suscripción de proto-
colos de familia oponibles a la sociedad, en la 
inmensa mayoría de los casos. Adicionalmen-
te, el artículo 70 limita el ámbito de aplicación 
de los pactos parasociales a sociedades anóni-
mas y a acuerdos de voto.

Actualmente, sin embargo, el legislador amplió 
significativamente el alcance de los acuerdos 
de accionistas, aunque solo para la sociedad 
por acciones simplificada, con el artículo 24 de 
la Ley 1258 de 2008 que se considera perti-
nente transcribir en su integridad: 

ARTÍCULO 24. ACUERDOS DE ACCIONIS-
TAS. Los acuerdos de accionistas sobre 
la compra o venta de acciones, la prefe-
rencia para adquirirlas, las restricciones 
para transferirlas, el ejercicio del dere-

cho de voto, la persona que habrá de re-
presentar las acciones en la asamblea y 
cualquier otro asunto lícito, deberán ser 
acatados por la compañía cuando hu-
bieren sido depositados en las oficinas 
donde funcione la administración de la 
sociedad, siempre que su término no fue-
re superior a diez (10) años, prorrogables 
por voluntad unánime de sus suscripto-
res por períodos que no superen los diez 
(10) años.

Los accionistas suscriptores del acuerdo 
deberán indicar, en el momento de de-
positarlo, la persona que habrá de repre-
sentarlos para recibir información o para 
suministrarla cuando esta fuere solicita-
da. La compañía podrá requerir por es-
crito al representante aclaraciones sobre 
cualquiera de las cláusulas del acuerdo, 
en cuyo caso la respuesta deberá sumi-
nistrarse, también por escrito, dentro de 
los cinco (5) días comunes siguientes al 
recibo de la solicitud.

PARÁGRAFO 1o. El Presidente de la 
asamblea o del órgano colegiado de de-
liberación de la compañía no computará 
el voto proferido en contravención a un 
acuerdo de accionistas debidamente de-
positado.

PARÁGRAFO 2o. En las condiciones pre-
vistas en el acuerdo, los accionistas po-
drán promover ante la Superintendencia 
de Sociedades, mediante el trámite del 
proceso verbal sumario, la ejecución es-
pecífica de las obligaciones pactadas en 
los acuerdos.
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tículo es que abre la posibilidad para pactar 
“cualquier asunto lícito” en los acuerdos de 
accionistas, sin limitarse a acuerdos de voto 
como lo hacía el artículo 70 de la Ley 222 de 
1995. Adicionalmente, estos pactos que pue-
den ahora versar sobre “cualquier cosa que 
inventen los participantes (Easterbrook & Fis-
chel, 1996, p. 234) [traducción mía], deben 
ser acatados por la compañía si se cumple con 
el requisito de depositar el acuerdo en las ofici-
nas de la sociedad. Al respecto, Reyes Villami-
zar (2014a, p. 246) ha mencionado que,

en efecto, estos pueden referirse, entre 
otros temas, a la compra o venta de ac-
ciones, a la preferencia para adquirirlas, a 
las restricciones para transferirlas, al ejer-
cicio del derecho de voto y a la persona 
que habrá de representar las acciones en 
la asamblea. Dentro de estos convenios 
son muy conocidas las denominadas op-
ciones de compra o de venta (calls y puts), 
las cláusulas de adhesión (tag-along), las 
de arrastre (drag-along) y los convenios de 
compra y venta (buy-out agreements). 

Esta discusión sobre qué tipo de acuerdos resul-
tan válidos y ejecutables puede observarse en 
la jurisprudencia estadounidense de los años 
30. En el célebre caso McQuade v. Stoneham & 
McGraw, la Corte de Apelaciones de Nueva York 
se negó a ejecutar el acuerdo de accionistas en-
tre las dos partes debido a que, en su criterio, el 
pacto parasocial iba en contra de las facultades 
normalmente confiadas a los administradores 
de la compañía, por lo que este resultaba nulo. 

Dos años más tarde, sin embargo, la misma 
Corte conoció el caso Clark v. Dodge y decidió 
ejecutar un acuerdo de accionistas muy simi-
lar al que dio lugar al caso McQuade, mientras 
que la Corte Suprema de Illinois decidió en el 
mismo sentido en Galler v. Galler. Es por este 
motivo que autores como Easterbrook & Fischel 
llegaron a afirmar que “hoy las cortes ejecutan 
acuerdos voluntarios de todo tipo en compañías 
cerradas” (1996, p. 235) [traducción mía].

Esto significa que las cláusulas sobre temas 
importantes para la sociedad de familia, como 
las sucesiones de poder, las sucesiones patri-
moniales, los problemas en la sociedad con-
yugal, la incorporación de “colaterales” y los 
conflictos latentes (Carlino, 2007) pueden in-
cluirse y hacerse valer entre los suscribientes 
y la compañía. En verdad, al dar esta vía libre, 
la norma permite incluir pactos tendientes a re-
ducir los costos surgidos de los problemas de 
agencia que se presentan al interior de la so-
ciedad de familia, en particular los problemas 
de agencia de interés propio.

En segundo lugar, el parágrafo primero del ar-
tículo 24 de la Ley 1258 de 2008 establece 
que “el Presidente de la asamblea o del órgano 
colegiado de deliberación de la compañía no 
computará el voto proferido en contravención 
a un acuerdo de accionistas debidamente de-
positado”. Llama la atención por qué el legis-
lador limitó esta obligación únicamente a los 
acuerdos de voto, cuando en la misma norma 
se dispuso que “cualquier asunto lícito” conte-
nido en el pacto parasocial es oponible a la so-
ciedad. Se considera, pues, que este parágrafo 
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asobra en la norma, debido a que el simple he-
cho de que se consagra la oponibilidad de lo 
acordado en instrumentos como los protocolos 
de familia basta para saber que la compañía 
debe cumplir con lo estipulado en estos, por lo 
que lo único que logra este parágrafo es confu-
sión en el operador jurídico.

Ahora bien, aunque la norma haya ampliado el 
alcance de los pactos parasociales y su opo-
nibilidad frente a la compañía, dejó de lado la 
posibilidad de que el acuerdo se haga efecti-
vo incluso frente a terceros, posibilidad que se 
analizará en el siguiente acápite.

Por último, el segundo parágrafo del artículo 
24 de la Ley 1258 de 2008 instaura la ejecu-
ción específica de los acuerdos ante la Super-
intendencia de Sociedades, a prevención del 
juez civil competente. Se estudiará la ejecu-
ción específica en el próximo acápite.

B. La ejecución judicial de 
los protocolos de familia 

Dentro de la libertad contractual de los suscri-
bientes de un protocolo de familia se encuen-
tra el alcance que desean darle en cuanto a 
las personas que se pretende obligar. En este 
orden de ideas, es posible encontrar (i) ‘pac-
tos morales’ que se limitan a fijar lineamientos 
de conducta y de convivencia y que no es po-
sible exigir judicialmente, (ii) pactos que obli-
gan a sus suscriptores y a la sociedad —que 
suelen ser pactos relativos a la conducta que 
los familiares deben seguir en su relación con 

el resto de miembros o con la sociedad, obliga-
ciones de no concurrencia, los pasos a seguir 
para nombrar un nuevo gerente director de la 
empresa, la regulación del acceso de los fami-
liares a determinados puestos de trabajo en la 
empresa— y (iii) pactos con eficacia frente a ter-
ceros o erga omnes (Galeote, 2009, p. 1003).

En nuestra legislación, como ya se ha mencio-
nado, en las sociedades por acciones simplifi-
cadas es posible suscribir protocolos que con-
tengan acuerdos de la segunda categoría, pero 
no de la tercera categoría. La única forma de 
lograr eficacia frente a terceros es a través de 
los estatutos mismos de la compañía inscritos 
en el registro mercantil.

En España, sin embargo, pueden incluirse pac-
tos de la tercera categoría, ya que es posible 
que los protocolos de familia se inscriban en el 
registro mercantil y que estos puedan

hacerse valer frente a otros miembros 
de la sociedad, frente a terceros o frente 
a la sociedad en sí misma considerada. 
En este sentido, recordamos que la pu-
blicidad de los protocolos familiares (…) 
ha sido desarrollada por el Real Decreto 
171/2007, de 9 de febrero, por el que se 
regula la publicidad de los protocolos fa-
miliares. (Galeote, 2009, p. 1003).

Resulta muy valioso que exista la posibilidad de 
hacer oponibles frente a terceros los acuerdos 
contenidos en protocolos de familia. Muchos 
de los problemas que surgen en las sociedades 
de familia, precisamente, involucran personas 
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los cónyuges de los socios u otros familiares 
que podrían eventualmente tener derechos con 
respecto a la sociedad. No siempre es deseable 
que este tipo de personas se involucren con la 
sociedad, por lo que en los protocolos se suelen 
incluir cláusulas tendientes a excluir la entrada 
de terceros, ya sea como socios o como emplea-
dos de cualquier tipo. Muchas veces se busca 
que los suscribientes hagan capitulaciones y se 
establezcan obligaciones frente a la manera en 
que se deban tramitar las sucesiones. Sin em-
bargo, si el protocolo no es oponible frente a ter-
ceros, este tipo de compromisos pueden llegar 
a ser difíciles de cumplir.

En todo caso, lo cierto es que en Colombia la 
eficacia de los acuerdos de accionistas llega 
solo a incluir a los suscribientes y a la compa-
ñía de la que son dueños.

Ahora bien, para lograr cumplir con la eficacia 
que se le desea imprimir a un pacto parasocial 
es fundamental que exista un juez que logre 
ejecutar lo pactado de manera eficiente y con 
una buena comprensión de las dinámicas pro-
pias del derecho societario.

Mariana Pargendler señala que las

Cortes han jugado un rol modesto y en 
ocasiones incluso dañino en la transfor-
mación del gobierno corporativo en los 

mercados emergentes. Las desventa-
jas de confiar en la rama judicial para la 
protección de los inversionistas incluyen 
demoras injustificadas, falta de sofisti-
cación técnica e inclusive corrupción. 
(2015, p. 11) [traducción mía].

En Colombia, lo dicho por Pargendler resulta 
particularmente cierto. Los largos tiempos pro-
cesales de la jurisdicción civil, aunados a la falta 
de especialización en temas societarios de los 
jueces civiles, hacen que sea muy difícil cumplir 
con la eficacia de las normas so cietarias .

Por este motivo, se destaca como uno de los ma-
yores avances de la Ley 1258 de 2008, en lo re-
ferente a los protocolos de familia, la posibilidad 
de hacer efectivas, frente a la Superintendencia 
de Sociedades, las obligaciones emanadas de 
los acuerdos con respecto a sus suscriptores y 
a la sociedad. La Superintendencia de Socieda-
des constituye un foro altamente especializado 
en temas societarios, y cuenta con la capacidad 
para adelantar procesos judiciales de forma efi-
ciente,9 logrando desempeñar un papel positivo 
en la evolución del derecho societario y de las 
prácticas de gobierno corporativo, como lo son 
los protocolos de familia, en Colombia.

Además del artículo 24 de la ley mencionada, 
también el artículo 24 del Código General del 
Proceso, en su numeral 5 literal a), le otorga fa-
cultades jurisdiccionales a la referida Superin-

9. De acuerdo con la Superintendencia de Sociedades, un proceso judicial en la Delegatura de Procedimientos Mercantiles 
dura en promedio 160 días, según consulta del 8 de mayo de 2016, de http://www.supersociedades.gov.co/procedimientos-
mercantiles/la-delegatura/Paginas/default.aspx
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atendencia para resolver “las controversias rela-
cionadas con el cumplimiento de los acuerdos 
de accionistas y la ejecución específica de las 
obligaciones pactadas en los acuerdos”.

Así las cosas, la Superintendencia de Socieda-
des se encuentra facultada para hacer valer lo 
acordado en los pactos parasociales frente a la 
sociedad, bajo lo que la ley conoce como eje-
cución específica. Tales han sido los casos de 
Proedinsa Calle & Ciìa S. en C. contra Colegio 
Gimnasio Vermont Medellín S.A. y otros y Bea-
triz Helena Obando contra Oben Muebles S.A. 

En el caso del Colegio Gimnasio Vermont Me-
dellín S.A, la Superintendencia de Sociedades, 
en sentencia del 23 de abril de 2013, señaló 
en la parte considerativa que la

demanda presentada ante el Despacho 
está orientada a que se declare el incum-
plimiento del acuerdo de accionistas ce-
lebrado el 25 de marzo de 2009, entre 
Proedinsa Calle & Cía S. en C., Inversio-
nes Vermont Uno S. en C., Inversiones 
Vermont Dos S. en C. e Inversiones Ver-
mont Tres S. en C. En la demanda se so-
licita, además, que este Despacho deje 
sin efectos las actuaciones realizadas en 
el curso de un proceso de emisión prima-
ria de acciones adelantado por Colegio 
Gimnasio Vermont Medellín S.A. 

De esta forma, el Despacho afirmó que el

incumplimiento de un convenio de esa 
naturaleza puede dar lugar a la ejecución 

específica de las obligaciones correspon-
dientes. Esta acción judicial, descrita en el 
parágrafo segundo del artículo 24 de la Ley 
1258 de 2008, puede presentarse ante 
la Superintendencia de Sociedades en el 
caso de las sociedades anónimas, por dis-
posición del artículo 252 de la Ley 1450 de 
2011. De otra parte, en los términos del ar-
tículo 70 de la Ley 222 de 1995, es factible 
controvertir los votos computados en con-
tra de lo pactado en un acuerdo oponible 
a la sociedad, con el fin de impugnar la co-
rrespondiente determinación asamblearia. 
(Colegio Gimnasio Vermont Medellín S.A).

Así las cosas, una vez comprobado que el re-
ferido acuerdo cumplía con los requisitos es-
tablecidos por el artículo 70 de la Ley 222 de 
1995, la Superintendencia de Sociedades re-
solvió declarar el incumplimiento del acuerdo, 
la nulidad absoluta de la decisión tomada por 
la sociedad en contravención de este y oficiar 
al representante legal de la compañía para 
proceder de conformidad con la sentencia y 
cumplir lo estipulado en el pacto parasocial.

En el caso de Oben Muebles S.A., la Superin-
tendencia refirió que las

pretensiones de la demandante encuen-
tran fundamento en la posible violación 
de las disposiciones contenidas en un 
acuerdo celebrado entre los accionistas 
de Oben Muebles S.A. En el aludido con-
venio parasocial, denominado Protocolo 
de Familia, se han establecido algunas 
calificaciones profesionales que deben 
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ocupar el cargo de representante legal 
de la compañía. 

En esta ocasión, el Despacho decretó las medi-
das cautelares solicitadas por la demandante, 
en vista de que en efecto se produjo un incum-
plimiento del protocolo de familia.

La ejecución específica, entonces, es una acción 
judicial que tiene por objeto hacer cumplir lo es-
tablecido en un pacto parasocial, lo que quiere 
decir que no se limita a la mera declaración del 
incumplimiento contractual y a la tasación de 
los perjuicios emanados de este, sino que pre-
tende materializar lo convenido entre las partes 
del contrato y la sociedad de la cual son socios.

En resumen, la legislación colombiana permite 
la ejecución de los acuerdos de accionistas, y 
por consiguiente de los protocolos de familia, 
ante un operador judicial especializado como 
lo es la Superintendencia de Sociedades. En el 
caso particular de las sociedades por acciones 
simplificadas, que es el tipo societario que se 
recomienda para suscribir protocolos de fami-
lia, es posible ejecutar los acuerdos contenidos 
en el protocolo familiar, incluso obligando a la 
sociedad misma, aunque esta no haya suscrito 
directamente el protocolo.

C. Los protocolos de familia como solución

Tras haber examinado la naturaleza jurídica 
de los protocolos de familia y la posibilidad de 
ejecutarlos judicialmente, se estudiará ahora 

cómo estos instrumentos contractuales pue-
den mitigar los costos emanados de los proble-
mas de agencia que se presentan en las socie-
dades familiares, en especial de los problemas 
de agencia de interés propio.

Se había afirmado que los problemas de agen-
cia de interés propio tienen como fuente los pro-
blemas de autocontrol, o bien “las acciones que 
cometen las personas que les hacen daño a sí 
mismas y a aquellos a su alrededor” (Jensen, 
1994, p. 12) [traducción mía]. De esa manera, 
la superposición de roles, el altruismo y las ma-
las relaciones familiares hacen que este proble-
ma de interés propio pueda generar altos costos 
para los socios y para la sociedad de familia. 

Así las cosas, una forma de controlar este pro-
blema es “atar una porción de la compensación 
del agente de familia a ganancias que puedan 
ser efectivamente monitoreadas y tasadas, 
como los rendimientos de la compañía” (Schul-
ze et al., 2001, p. 103) [traducción mía]. De esta 
forma, lo que debe buscarse es hacer que los 
ingresos de los agentes de familia dependan de 
lograr cumplir ciertas metas en beneficio de la 
compañía. Lo anterior contribuye a morigerar 
los costos del problema de agencia de interés 
propio al permitir que los distintos familiares 
trabajen en la compañía, y de esta forma se sa-
tisface el altruismo de los padres mayoritarios, 
y se reduce el riesgo de que los hijos sean free-
riders y de que esto perjudique a la empresa. 
Así, si se adoptan mecanismos de gobierno 
corporativo dentro de los protocolos de familia 
encaminados a lograr lo apenas descrito, los 
dueños de la compañía tienen incentivos para 
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ahacer implementar y hacer cumplir estos acuer-
dos que controlan los costos de los problemas 
de agencia de interés propio que ponen en ries-
go la viabilidad de la sociedad de familia.

Por lo tanto, las sociedades cerradas (ow-
ner-managed) necesitan de juntas direc-
tivas vigilantes cuya habilidad de monito-
rear y disciplinar la administración no esté 
comprometida por el poder del gerente —y 
de los demás socios pertenecientes a la 
familia— y de su poder y autoridad y/o he-
gemonía sobre la junta directiva. (Schulze 
et al., 2001, p. 104) [traducción mía].

Lo que debe buscarse, en términos generales, 
es la adopción de una serie de mecanismos 
que delimiten los intereses en conflicto de los 
miembros de la sociedad de familia, con el ob-
jetivo de asegurar el desempeño y bienestar 
de la empresa que, a fin de cuentas, terminará 
por beneficiarlos a todos. De esta forma, las so-
ciedades cerradas familiares con capital con-
centrado que cuentan con buenas prácticas de 
gobierno corporativo están en la capacidad de 
rendir mejor que aquellas que no cuentan con 
estas prácticas (Schulze et al., 2001, p. 106).

III. CONCLUSIONES

Las sociedades de familia presentan unos pro-
blemas particulares debido a las relaciones de 
parentesco entre sus asociados. Además de 
los problemas de agencia clásicos, en particu-
lar del problema entre mayoritarios y minorita-
rios, las compañías familiares se encuentran 

especialmente expuestas a un cuarto proble-
ma de agencia que denominamos de interés 
propio, y que consiste en la dificultad de con-
trolar las acciones de las personas que pueden 
dañarse a sí mismas y a quienes las rodean.

Este problema surge en las sociedades de fa-
milia por la superposición de roles, el altruismo 
y las malas relaciones entre los familiares. Los 
miembros de este tipo de sociedades cerradas 
y de capital concentrado suelen ser contem-
poráneamente socios, administradores y pa-
rientes, lo que dificulta enormemente que sus 
intereses se alineen en una misma dirección, 
situación que genera altos costos. Adicional-
mente, al guardar vínculos de parentesco entre 
sí, los socios de estas compañías presentan re-
laciones de afecto o incluso de odio, lo que mu-
chas veces nubla su juicio y los expone a tomar 
decisiones que los perjudica y que amenazan 
la viabilidad de su empresa.

Es importante que los socios de una sociedad 
de familia que revisten cargos administrativos 
reciban incentivos acordes a su rendimiento en 
la compañía, y no por el simple hecho de ser 
miembros de la familia que controla la empresa. 
Además de esto, deben cumplir con los procedi-
mientos y deberes de cualquier administrador o 
empleado de la compañía. Así las cosas, los pro-
tocolos de familia deben buscar controlar este 
tipo de situaciones y poner límites a los intere-
ses incompatibles que estas personas presen-
tan al interior de una compañía familiar.

Estos acuerdos parasociales, en sociedades 
por acciones simplificadas, pueden versar so-
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tti bre cualquier asunto lícito, lo que permite re-
glamentar un amplio espectro de situaciones 
de tal forma que se reduzcan los costos que 
los problemas de agencia pueden generar en 
la compañía. Debe aclararse que en las socie-
dades anónimas los pactos parasociales solo 
pueden versar sobre acuerdos de votación, 
mientras que en los demás tipos societarios 
estos pactos solo generan efectos inter partes. 
cuyo incumplimiento únicamente puede dar 
lugar a una acción de responsabilidad contrac-
tual y no a la ejecución específica de las obliga-
ciones en ellos contenidas.

Adicionalmente, la legislación colombiana, al 
haber facultado a la Superintendencia de So-
ciedades para resolver conflictos judiciales que 
surjan del incumplimiento de estos acuerdos 
de accionistas, ofrece la posibilidad de que los 
litigios societarios sean conocidos por este tri-
bunal altamente especializado y eficiente, que 
cuenta con el poder de hacer cumplir lo acor-
dado en pactos parasociales.
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