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Sin anexos

Respetada doctora Yepes:

En atencién a su consulta, relacionada con la posibilidad de embargar los aportes
de los afiliados de los Fondos Mutuos de Inversidon, me pemito informarle que la
antes Superintendencia de Valores por Concepto 19993-4299 del 20 de mayo de
1999, se refirio sobre el particular en los siguientes términos, los cuales comparte
este Despacho:

“Como es de publico conocimiento, la antigua Comisién Nacional de Valores, hoy
Superintendencia de Valores, mediante concepto DJ/P/205.90 del 30 de abril de 1990,
concluyé que las unidades de los fondos mutuos de inversién son inembargables, en la
medida en que los aportes de los trabajadores se acreditan con libretas de ahorro e
inversion enfregadas a cada trabajador afiliado, y éstas, segun lo establecido en el articulo
9° def decreto ley 2968 de 1960, no son negociables, lo que significa de por si que estan
fuera del comercio. Dijo la Comisién que como el objeto principal del embargo radica en
sacar del comercio los bienes o derechos objeto de dicha medida, para el caso especifico
de los derechos de los afiliados a los fondos mutuos ella carece de eficacia juridica, foda
vez que tales derechos son personalisimos al no poderse ceder ni negociar, lo que de
contera también hace perder objefo al remate de bienes que presupone el embargo. Segin
fa Comision, el tratamiento de los derechos de los trabajadores en los fondos mufuos es
analogo al otorgado a las prestaciones sociales previstas por el Cédigo Sustantivo del
Trabajo.

Como puede observarse, el concepto en cuestidén sienta una doctrina que se apoya
fundamentalmente en considerar los aportes de los afiliados a los fondos mutuos como
derechos personalisimos, dado que las libretas que los representan no se pueden ceder o
negociar. Sin embargo, a juicio de esta Superintendencia dicha doclrina ha de ser objeto
de rectificacion, por las razones que pasan a explicarse.
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Como primer aspeclo es preciso sefialar, de acuerdo con nuestro Codigo de Procedimiento
Civil, que dentro de las medidas cautelares que recaen sobre los bienes y derechos se
encuentra fa del embargo, la cual se constituye como un acto jurisdiccional y de
insfruccién, cuya realizacién compete de manera exclusiva al juez. La finalidad del
embargo, como es ampliamenie sostenido por la doclrina y la jurisprudencia, es la de
asegurar la efectividad del proceso que adelanta el acreedor contra el deudor, en la medida
en que (...} permite que los bienes del deudor se aseguren juridicamente y aun
malerialmente, cuando se complementa o perfecciona con el secuestro, para hacer
efectiva sobre ellos la sentencia que ordena adelantar la gfecucién” (Hernando Morales
Molina, citado por la C.N.V. en el concepto DJ/P/205.90 del 30 de abril de 1.980).

El perfeccionamiento del embargo coloca fuera del comercio los bienes o derechos objeto
de la medida, asunto que confleva la ilegalidad de cualquiera forma de disposicién que de
los mismos realice posteriormente su titular o duefio - deudor demandado dentro del
proceso de ejecucion.

Por regla general, en la medida en que el palrimonio resulta ser Ia prenda general de los
acreedores, fodos los bienes y derechos pertenecientes al patrimonio de una persona son
susceptibles de embargo y/o secuestro, entendiéndose ello sin perjuicio de las excepciones
que expresamente y con caracter eminentemente taxafivo establezca la ley.

En tal sentido, y sin perjuicio de los demas casos que senalen leyes especiales, fos
articulos 1677 del Cédigo Civil y 684 del Cédigo de Procedimiento Civil relacionan los
bienes que revisten el caracter de inembargables, dentro de los cuales es preciso aclarar
que no se encuentran los aportes de los afiliados a los fondos mutuos de inversion.

Por dicha razon, es decir por cuanto no existe norma expresa que establezca que los
aportes de los afiliados a los fondos mutuos revisten el caracter de inembargables, la
doctrina que hoy es objeto de rectificacion, como se dijo, argumenté que tales aportes son
derechos personalisimos en la medida en que las libretas que los acreditan no pueden
negociarse ni cederse. Los derechos personalisimos e intransferibles, conforme al numeral
14 del articulo 684 del Cédigo de Procedimiento Civil, son en efecto inembargables.

Sobre este particular y como aclaracion preliminar, es preciso sefialar que los derechos de
los trabajadores en los fondos mutuos de inversién, en especial el refacionado con la
posibilidad de participar en la consolidacién de las contribuciones de fa empresa y en los
rendimientos que éstas generen, no pueden ser considerados como prestaciones sociales,
ni por tanto recibir fratamiento anélogo a ellas, por cuanio es claro que las contribuciones
de la empresa y sus rendimientos tienen como Unica finalidad la de fomentar el ahorro de
los trabajadores a largo plazo, canalizandolo hacia el mercado de capitales, de suerte que
no tienen la naturaleza juridica ni la finalidad establecidas en el articulo 193 del Codigo
Sustantivo del Trabajo para las prestaciones sociales.

En efecto, como lo ha sostenido retiradamenle la Jurisprudencia de la Corte Suprema de
Justicia, una prestacién social *(...) es lo que debe el patrono al trabajador en dinero,
especie, servicios u ofros beneficios, por ministerio de la ley, o por haberse pactado en
convenciones colectivas, o en el contrato de frabajo, o establecida en ef reglamento interno
de trabajo, en fallos arbitrales o en cualquier acto unilateral del patrono, para cubrir riesgos
0 necesidades del trabajador que se originan durante la relacién de trabajo o con motivo de
? misma" (Corte Suprema de Justicia, Sala de Casacién Laboral, Sentencia del 18 de jufio
e 1985).

Como puede observarse, el objetivo general de una prestacion social es cubrir af trabajador
de riesgos inherenles a la refacion laboral, como los que puedan afectar su salud y su vida,
mientras que fa finalidad de las contribuciones de la empresa en los fondos mutuos es la
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de fomentar el ahorro del lrabajador a largo plazo, por lo que a la vista salta que existe
gran diferencia entre las prestaciones sociales y los derechos de los trabajadores en los
fondos muluos de inversién, lo que no permite, por tanto, su tratamiento anélogo.

Resuita claro, por lo demas, que las contribuciones de la empresa no constituyen salario
para el afiliado al fondo mutuo, conforme expresamente o sefiala el articulo 17 del decreto
2968 de 1860. En esta medida tampoco resulta procedente aplicar a las contribuciones ni a
sus rendimientos las normas relacionadas con el embargo de salarios que contempla el
régimen faboral vigente.

Ahora bien, y de manera adicional, son dos los reparos que a juicio de esta Entidad resulta
necesario efectuar a la doctrina de fa Comision Nacional de Valores objeto de estudio. El
primero, que a diferencia de lo que ocurre con fos titulos valores, de los cuales se predica
como atributo juridico el de la incorporacion, segin el cual el derecho se incorpora en el
{itulo de tal manera que vienen a convertirse en una misma cosa el documento y el
derecho, lo que trae como consecuencia que unicaments esta legitimado para ejercer el
derecho quien es lenedor del titulo, las libretas de ahorro e inversidn no incorporan en ese
sentido los derechos de los afiliados a los fondos mutuos, sino que son simplemente
documentos medianie los cuales se acreditan esos derechos, es decir, son meros medios
de prueba sobre la existencia de tales apories, lo que bien deja en claro que una cosa son
las unidades que expresan ef monto de los aportes y contribuciones de los afifiados de los
fondos mutuos, y otra muy distinta la libreta con la que se prueban o acreditan esos
derechos. Esa es precisamente la razén primordial para que fa ley haya establecido que fas
libretas en mencion no son negociables y no fa de dar cardcter de inembargables a las
unidades.

En segundo lugar, que a juicio de esta Superintendencia no es correcto concluir que los
derechos de los afiliados a los fondos mutuos adquieren la categoria de derechos
personalisimos porque las librelas de ahorro e inversién que los acreditan no pueden
cederse ni negociarse.

En efecto, como lo sostienen Alessandri y Somarriva en su libro de bienes y derechos
reales, tanto unos como otros son susceplibles de diversas clasificaciones, denfro de las
cuales elios enuncian, entre olras, la de comerciables y no comerciables, transferibles y no
transferibles, y transmisibles y no transmisibles.

Segun Alessandri y Somarriva, los bienes son comerciables o no dependiendo de si eflos
son o no susceplibles de apropiacion patrimonial, es decir si dada su nalturaleza juridica
pueden o no formar parte del patrimonio de las personas por ser susceplibles de valoracion
econémica o no. Dentro de los bienes no comerciables, enfonces, se encuentran la
totalidad de fos derechos fundamentales de la persona humana, porque ellos no son
apreciables en dinero.

Dentro de los derechos comerciables, es decir aquellos que pueden formar parte del
patrimonio de las personas en la medida en que son en general apropiables y
cuantificables econdmicamente, se encuenira la subclasificacién de los que son
transferibles y/o transmisibles y los que no.

Un derecho es transmisible, afirman, si puede cederse validamente a Jos herederos a
través del testamento o del proceso de sucesidn. En consecuencia no es transmisible si no
puede cederse a los herederos a fravés de sucesién o testamento, o en general por causa
de muerte.
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De oftra parte, un derecho es transferible o no si por virtud de la ley o de Ia voluntad de las
partes, el litular del mismo esta habilitado o no para negociarlo o cederlo validamente por
aclo entre vivos.

Dentro de los varios casos de derechos comerciables que no son transmisibles ni
ransferibles, se encuentran los de uso y habifacion, los cuales, segun las voces del
articulo 878 del Codigo Civil, "(...) son intransmisibles a los herederos, y no pueden
cederse a ningun fitulo, prestarse ni arrendarse.”

Segun los autores citados, los derechos de uso y habitacion, al ser inlransferibles e
intransmisibles, tienen las dos caracleristicas fundamentales de los que docirinariamente
se identifican como derechos personalisimos, asunto que de alguna manera explica la
razon por la que siempre son citados como ejemplo de la especial categoria que
conforman los derechos personalisimos. Asi ocurre cuando en la enumeracién de los
bienes y derechos inembargables que hace el Codigo Civil, se emplea la expresion "L.os
derechos cuyo ejercicio es enteramente personal, como los de uso y habitacion” (articulo
1677. Subrayas fuera de texto original).

De suerte que resulla valido afirmar que los derechos personalisimos se caraclerizan por
dos cualidades juridicas: (1) son intransferibles y (2} son intransmisibles. Ahora bien, vistas
estas caracteristicas en relacion con los derechos de los afiliados a los fondos mutuos de
inversion, la conclusion a la que debe llegarse consiste en que ellos no fas poseen y por
tanto no pueden ser considerados como derechos personalisimos.

En efecto, si bien es cierfo que los derechos de los afiliados a los fondos mutuos no
pueden cederse por acto enire vivos, es decir no son fransferibles, la ley no ha establecido
ninguna restriccién en cuanto a su fransmision a los herederos del afiliado, una vez
ocurrido el fallecimiento de éste. Por el conirario, de manera expresa consagra reglas
particulares de transmisién de esos derechos a los herederos o a quienes designe el
afiliado al fondo en caso de no tener herederos forzosos (articulos 18 del decrefo 2968 de
1.960 y 20 del decreto 958 de 1861).

Por lo demds, si bien es cierfo que todos los derechos personalisimos lienen como
caracteristica fundamentaf el que no pueden negociarse ni cederse, conviene aclarar que
no porque un derecho fenga limitada o restringida su negociacion se eleva a la categorfa
de personalisimo. De no ser ello asi, podria concluirse de manera equivoca que en
fratandose de aquellos casocs en los que las partes voluntariamente restringen la
negociacion de un derecho, como ocurre con la clausula de "paguese tnicamente al primer
beneficiario” en un cheque, habria un derecho personalisimo.

Tampoco porque la ley restrinja la negociacion del documento mediante el cual se acredita
o se hace efectivo un derecho estamos frente de un derecho personalisimo. Como ejemplo
puede fraerse a colacién el caso de las libretas de ahorro medianite las cuales se efectian
consignaciones y retiros de las cuentas de ahorro en los establecimientos de crédito, las
que no son negociables y no por ello permiten considerar los depésitos como derechos
personalisimos, a pesar de que existen unos montos de esas cuentas que por expresa
disposicién legal son inembargables.

Teniendo en cuenta los argumentos expuestos, que permiten concluir que los derechos de
fos afiliados a los fondos mutuos no pueden considerarse como derechos personalisimos, y
ademas considerando que el numeral 6 del articulo 681 del Codigo de Procedimiento Civil
contempla expresamente la procedencia del embargo de las unidades de fondos mutuos,
es hecesario concluir que los derechos de los afiliados a los fondos mulucs de inversion,
representados en fas unidades de las cuales son propietarios, son legaimente embargables
conforme a las normas que ese mismo Cédigo contempla.
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En cuanto al procedimiento, el mismo articulo 681, numeral 8° establece que el embargo
*(...) se comunicara al gerente, adminisirador o liquidador de fa respectiva sociedad ©
empresa o af representante legal administrativo de la entidad publica, para que tome nola
de &, de lo cual debera dar cuenta al juzgado dentro de los tres dias siguientes, so pena
de incurrir en mulfla de dos a cinco salarios minimos mensuales. El embargo se
considerara perfeccionado desde la fecha de recibo del oficio y a partir de ésta no podré
aceptarse ni autorizarse transferencia ni gravamen alguno”. (Concepto 19993-4299 del 20
de mayo de 1999 — Delegalura para Intermediarios de Valores y demés Enlidades
Vigifadas).

Este concepto se emite con el alcance del articulo 25 del Cédigo Contencioso
Administrativo.

Atentamente,

"Origlnal Firmado por:
FIFANNETTE FORIGUA ROJAS
Jeannette Forigua Rojas
Superintendente Delegado para Emisores,
Portafolios de Inversion y Otros Agentes



